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Ulasan Pasar 

Stabilnya nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika serta masih 
berlanjutnya akumulasi pembelian oleh investor asing dorong 
penurunan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan 
hari Kamis, 31 Agustus 2017. 

Penurunan imbal hasil berkisar antara 1 - 10 bps dengan rata - rata mengalami 

penurunan sebesar 4 bps dimana penurunan imbal hasil tersebut terlihat pada 

sebagian seri Surat Utang Negara dengan tenor panjang. Imbal hasil Surat Utang 

Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) mengalami penurunan yang terbatas 

berkisar antara 1 - 2 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga yang juga 

terbatas sebesar 3 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor 

menengah (5-7 tahun) mengalami penurunan berkisar antara 2 - 8 bps dengan 

didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 35 bps dan imbal hasil Surat 

Utang Negara dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) yang mengalami penurunan 

berkisar antara 2 - 10 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga hingga 

sebesar 123 bps. 

 

Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara yang masih mengalami penurunan 

pada perdagangan di akhir pekan kemarin didukung oleh stabilnya nilai tukar 

rupiah terhadap dollar Amerika di tengah dengan penguatan mata uang dollar 

Amerika terhadap mata uang utama dunia. 

 

Selain itu, penurunan imbal hasil juga didukung dengan masih berlanjutnya 

akumulasi pembelian oleh investor asing di Surat Berharga Negara, dimana 

hingga akhir Agustus 2017, investor asing telah melakukan akumulasi pembelian 

Surat Berharga Negara di bulan Agustus 2017 senilai Rp9,77 triliun dan di 

sepanjang tahun 2017 senilai Rp119,51 triliun dengan jumlah kepemilikan senilai 

Rp785,32 triliun atau setara dengan 39,15% dari total outstanding Surat Berharga 

Negara yang dapat diperdagangkan. Dengan belum adanya kejelasan kebijakan 

dari Bank Sentral Amerika mengenai pengurangan balance sheetnya serta belum 

adanya sinyal bahwa Bank Sentral Amerika untuk kembali menaikkan suku bunga 

acuan, mendorong investor asing untuk masuk pada instrumen yang masih 

menawarkan tingkat imbal hasil yang cukup tinggi seperti yang ditawarkan oleh 

Surat Utang Negara. 

 

Dengan adanya penurunan imbal hasil tersebut, maka imbal hasil dari Surat Utang 

Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun berada pada level 6,238% (-2,5 bps), 

tenor 10 tahun berada pada level 6,669% (-3 bps), tenor 15 tahun di level 

7,125% (-6 bps), dan tenor 20 tahun di level 7,268% (-6,5 bps). 

 

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata 

uang dollar Amerika, tingkat imbal hasilnya juga terlihat mengalami penurunan di 

tengah naiknya imbal hasil dari US Treasury. Penurunan terjadi pada sebagian 

besar seri Surat Utang Negara hanya saja penurunan imbal hasil terlihat terbatas 

kurang dari 1 bps. Imbal hasil dari INDO-20 dan INDO-47 ditutup relatif tidak 

mengalami perubahan dibanding perdagangan sebelumnya masing – masing di 

level 2,095% dan 4,441%. Adapun imbal hasil dari INDO-27 dan INDO-37 ditutup 

dengan mengalami penurunan kurang dari 1 bps masing - masing pada level 

3,521% dan 4,455% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 6 bps. 

 

Volume perdagangan yang dilaporkan pada perdagangan di akhir pekan masih 

cukup besar meskipun mengalami penurunan dibandingkan dengan volume 

perdagangan di hari Rabu, yaitu senilai Rp15,44 triliun dari 39 seri Surat Utang 

Negara yang diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang 

dilaporkan senilai Rp6,69 triliun. Obligasi Negara seri FR0072 menjadi Surat Utang 

Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp2,40 triliun dari 221 kali 

transaksi di harga rata - rata 109,03% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi 

Negara seri FR0074 senilai Rp2,12 triliun dari 185 kali transaksi di harga rata - 

rata 102,99%. 
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Adapun dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp2,09 triliun dari 58 seri obligasi korporasi yang 

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan II Bank CIMB Niaga Tahap II Tahun 

2017 Seri A (BNGA02ACN2) menjadi obligasi korporasi dengan volume 

perdagangan terbesar, senilai Rp293 miliar dari 8 kali transaksi di harga rata - 

rata 100,04% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan II Sumber 

Alfaria Trijaya Tahap I Tahun 2017 (AMRT02CN1) senilai Rp272 miliar dari 6 kali 

transaksi di harga rata - rata 100,13%. 

 

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup menguat 

terbatas sebesar 4,00 (0,03%) di level 13342,00 per dollar Amerika setelah 

bergerak berfluktuasi sepanjang sesi perdagangan pada kisaran 13340,00 

hingga 13354,00 per dollar Amerika. Penguatan nilai tukar rupiah tersebut 

terjadi di tengah mata uang regional yang bergerak dengan kecenderungan 

mengalami pelemahan terhadap dollar Amerika. Mata uang Yen Jepang (JPY), 

Won Korea Selatan (KRW) dan Dollar Taiwan (TWD) terlihat mengalami 

pelemahan terhadap dollar Amerika, sementara itu hanya mata uang Rupee 

India (INR) memimpin penguatan mata uang regional terhadap dollar Amerika 

yang diikuti oleh Baht Thailand (THB) dan Rupiah Indonesia (IDR). 

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih 

kembali berpeluang untuk mengalami kenaikan yang didukung oleh stabilnya 

nilai tukar rupiah. Stabilnya nilai tukar rupiah pasca keputusan Bank Indonesia 

untuk menurunkan suku bunga acuan pada pertengahan Agustus 2017 menjadi 

katalis positif bagi pergerakan harga Surat Utang Negara di pasar sekunder 

terlebih dengan didukung oleh masih derasnya aliran modal asing yang masuk di 

pasar Surat Utang Negara. Namun, kami perkirakan kenaikan harga Surat Utang 

Negara pada perdagangan hari ini akan dibatasi oleh naiknya surat utang global 

serta lelang Surat Utang Negara yang akan dilakukan pada hari Selasa 5 

September 2017 . 

 

Adapun imbal hasil dari US Treasury ditutup dengan kenaikan pada perdagangan 

di akhir pekan. Imbal hasil US Treasury dengan tenor 10 tahun ditutup naik pada 

level 2,166% dari posisi penutupan di hari sebelumnya, begitu pula dengan 

imbal hasil US Treasury tenor 30 tahun yang ditutup naik pada level 3,521% di 

tengah investor yang masih mencermati data pengangguran Amerika serta data 

pendapatan maupun pengeluaran Amerika.  

 

Sementara itu imbal hasil surat utang Jerman (Bund) ditutup dengan mengalami 

kenaikan di level 0,385% dari posisi penutupan Sebelumnya di level 0,056% dan 

imbal hasil dari surat utang Inggris (Gilt) yang ditutup naik pada level 1,061%. 

Sementara dari lelang penjualan Sukuk Negara yang akan dilaksanakan pada 

esok hari, pemerintah mentargetkan penerbitan senilai Rp15 triliun dari lima seri 

Surat Utang Negara yang ditawarkan kepada investor.  

 

Adapun secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih bergerak pada tren 

kenaikan harga, masih berpeluang mendorong terjadinya kenaikan harga dalam 

jangka pendek. Hanya saja, kenaikan harga yang terjadi dalam beberapa hari 

terakhir semakin mendorong harga Surat Utang Negara berada pada area jenuh 

beli (overbought) sehingga akan berpotensi membatasi kenaikan harga Surat 

Utang Negara. 

 

Rekomendasi 

Dengan beberapa pertimbangan di atas, maka kami sarankan kepada investor 

untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara. Kami 

melihat beberapa seri Surat Utang Negara yang belum mengalami kenaikan 

harga yang cukup tinggi di saat seri lainnya telah mengalami kenaikan sehingga 

menawarkan tingkat imbal hasil yang cukup menarik diantaranya adalah seri 

FR0069, FR0053, FR0070, FR0071, ORI013, FR0065, dan FR0068. 
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•Pada sepekan kedepan terdapat dua surat utang yang akan 

jatuh tempo senilai Rp1,8 triliun. 

 

Ke-dua surat utang tersebut adalah Obligasi Berkelanjutan Indonesia 

Eximbank III Tahap II Tahun 2016 Seri A (BEXI03ACN2) senilai Rp1,79 

triliun yang akan jatuh tempo pada hari Selasa, 5 September 2017 dan 

MTN I Garudafood Tahun 2015 Seri B (GPPJ01BXMV) senilai Rp7,5 

miliar yang akan jatuh tempo pada hari Sabtu, 9 September 2017. 

 

•Penawaran Umum Obligasi Berkelanjutan I Global Mediacom 

Tahap II Tahun 2017 dan Sukuk Berkelanjutan I Global Media-

com Tahap II Tahun 2017.  

 

Di tengah penurunan suku bunga acuan. Obligasi korporasi dapat 

menjadi pilihan investasi yang menawarkan imbal hasil yang menarik 

diantaranya adalah obligasi yang ditawarkan oleh PT Global Mediacom 

Tbk. Didukung dengan peringkat obligasi dan sukuk yang bagus, yaitu 

"idA+" untuk obligasi dan “idA+(sy)” untuk sukuk dari PT Pemeringkat 

Efek Indonesia serta dengan tingkat imbal hasil yang kompetitif, 

penawaran obligasi tersebut menjadi peluang bagi investor yang ingin 

menempatkan dananya pada surat utang dengan indikasi kupon dan 

cicilan imbalan sukuk ijarah sebagai berikut : 

 

- Tenor 3 Tahun : 11,00% (equivalent untuk Sukuk) 

 

Adapun jaminan berupa gadai saham MNCN dengan nilai 125%. 

 

•Hasil Pencairan Sebelum Jatuh Tempo (Early Redemption) 

Sukuk Tabungan (ST) Seri ST-001. 

 

Setelah melalui periode pengajuan pencairan sebelum jatuh tempo 

(early redemption) Sukuk Tabungan (ST) seri ST-001 dari tanggal 18 

s.d 28 Agustus 2017, pada hari ini, Rabu, 30 Agustus 2017, Direktur 

Jenderal Pengelolaan Pembiayaan dan Risiko atas nama Menteri 

Keuangan menetapkan hasil early redemption atas seri ST-001 sebagai 

berikut:  

Jumlah investor yang memanfaatkan fasilitas early 

redemption sebanyak 358 investor.  
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Spread US T 10 Yrs—Gov’t Bond 10 Yrs 

Berita Pasar 

Corp Bond Spread 

Total volume early 
redemption yang 

disetujui 

Rp61.209.000.000,00 (enam puluh satu miliar dua 
ratus sembilan juta rupiah) 

Nilai pokok ST-001 
setelah sebagian dilunasi 

pemerintah 

Rp2.523.913.000.000 (dua triliun lima ratus dua 
puluh tiga miliar sembilan ratus tiga belas juta 

rupiah) 

Tanggal setelmen early 
redemption 

7 September 2017 

Tanggal jatuh 
tempo Sukuk Tabungan 

seri ST-001 
7 September 2018 
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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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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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