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Ulasan Pasar 

Meredanya tekanan terhadap nilai tukar rupiah di tengah       
berakhirnya Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika men-
dukung penurunan imbal hasil Surat Utang Negara pada 
perdagangan hari Rabu, 31 Januari 2018.  

Perubahan tingkat imbal hasil masih terbatas, berkisar antara 1 - 12 bps dengan 

rata - rata mengalami penurunan sebesar 4,7 bps dimana Surat Utang Negara 

dengan menengah dan panjang mengalami penurunan yang lebih besar 

dibandingkan dengan tenor pendek.  

 

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

penurunan berkisar antara 3 - 5 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga 

hingga sebesar 10 bps. Sementara itu imbal hasil dari Surat Utang Negara dengan 

tenor menengah (5-7 tahun) mengalami penurunan hingga sebesar 8 bps seiring 

dengan kenaikan harga yang berkisar antara 25 - 35 bps. Adapun imbal hasil 

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

perubahan yang berkisar antara 1 - 12 bps dengan didorong oleh adanya 

perubahan harga hingga sebesar 100 bps.  

 

Penurunan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan kemarin didukung 

oleh meredanya tekanan terhadap nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika di 

tetapnya suku bunga Bank Sentral Amerika yang ditetapkan pada Rapat Dewan 

Gubernur Bank Sentral Amerika pada perdagangan kemarin. Tetapnya suku bunga 

acuan Bank Sentral Amerika mendorong adanya pelemahan dollar Amerika 

terhadap mata uang utama dunia lainnya termasuk Indonesia. Penguatan nilai 

tukar tersebut menjadi katalis positif pada perdagangan kemarin yang mendorong 

imbal hasil mengalami penurunan.  

 

Secara keseluruhan, pergerakan harga Surat Utang Negara pada perdagangan 

kemarin telah mendorong terjadinya penurunan imbal hasil Surat Utang Negara 

seri acuan masing - masing sebesar 8 bps dimana untuk tenor 5 tahun ditutup 

pada level 5,729%, sebesar 9,5 bps untuk tenor 10 tahun ditutup pada level 

6,241% dan tenor 15 tahun ditutup turun sebesar 8,5 bps pada level 6,684%. 

Adapun imbal hasil seri acuan dengan tenor 20 tahun terlihat mengalami 

penurunan sebesar 6 bps di level 7,048%.  

 

Dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang dollar 

Amerika, pergerakan imbal hasilnya masih mengalami penurunan seiring imbal 

hasil dari US Treasury yang mengalami penurunan. Imbal hasil dari INDO-23 dan 

INDO-28 mengalami penurunan sebesar 1 bps masing - masing di level 3,149% 

dan 3,674% setelah mengalami koreksi harga sebesar 4 bps dan 7,5 bps. 

Sementara itu imbal hasil dari INDO-38 dan INDO-48 ditutup dengan penurunan 

terbatas kurang dari 1 bps masing - masing di level 4,485% dan 4,413% setelah 

mengalami kenaikan harga sebesar 9 bps dan 11 bps. 

 

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan 

kemarin senilai Rp19,92 triliun dari 40 seri Surat Utang Negara yang 

diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp8,90 triliun. Obligasi Negara seri FR0064 menjadi Surat Utang Negara dengan 

volume perdagangan terbesar, senilai Rp3,75 triliun dari 184 kali transaksi di 

harga rata - rata 99,16% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri 

FR0075 senilai Rp2,84 triliun dari 164 kali transaksi di harga rata - rata 106,06%.  
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Adapun Volume perdagangan Project Based Sukuk yang dilaporkan pada 

perdagangan kemarin senilai Rp1,63 triliun dari 5 seri Project Based Sukuk yang 

diperdagangkan. Project Based Sukuk seri PBS013 menjadi Surat Berharga 

Syariah Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,51 triliun dari 

11 kali transaksi di harga rata - rata 101,25% diikuti oleh Project Based Sukuk 

seri PBS017, senilai Rp51 miliar dari 3 kali transaksi di harga rata - rata 99,05%. 

 

Sedangkan dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp939 miliar dari 24 seri obligasi korporsi yang 

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan I Maybank Finance Tahap IV Tahun 

2018 Seri A (BIIF01ACN4) menjadi obligasi korporasi dengan volume 

perdagangan terbesar, senilai Rp273 miliar dari 4 kali transaksi di harga rata - 

rata 100,00% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan I Timah 

Tahap I Tahun 2017 Seri B (TINS01BCN1) senilai Rp258 miliar dari 12 kali 

transaksi di harga rata - rata 102,58%. 

 

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup menguat 

sebesar 48 pts (0,35%) di level 13386,00 per dollar Amerika setelah sempat 

mengalami pelemahan beberapa hari kemarin. Bergerak menguat sepanjang sesi 

perdagangan pada kisaran 13366,00 hingga 13428,00 per dollar Amerika, 

penguatan tersebut seiring dengan tren penguatan mata uang regional terhadap 

dollar Amerika. Mata uang Yuan China (CNY) memimpin penguatan mata uang 

regional yang diikuti oleh mata uang Won Korea Selatan (KRW) dan Baht 

Thailand (THB). Adapun mata uang Ruipee India (INR) masih terlihat mengalami 

pelemahan terhadap dollar Amerika. 

 

Pada perdagangan hari ini, kami perkirakan harga Surat Utang Negara akan 

bergerak terbatas di tengah pelaku pasar menantikan data inflasi yang akan 

disampaikan pada esok hari. Akan cenderung mengalami kenaikan harga Surat 

Utang Negara di tengah imbal hasil surat utang regional mengialami penurunan 

serta angka CDS Indonesia terlihat mengalami tren penurunan.   

 

Sementara itu dari faktor eksternal, pergerakan imbal hasil surat utang global 

pada perdagangan kemarin ditutup bervariasi jelang pidato Mnuchin. Imbal hasil 

dari US Treasury dengan tenor 10 tahun ditutup turun pada level 2,716% dari 

posisi penutupan di awal pekan yang berada pada level 2,722%. Sedangkan 

imbal hasil dari surat utang Inggris (Gilt) dengan tenor yang sama ditutup naik 

di level 1,507% dari level 1,452% di awal pekan, sementara itu imbal hasil dari 

surat utang Jerman (Bund) juga ditutup naik di level 0,702%. Penurunan imbal 

hasil dari US Treasury kami perkirakan akan menjadi katalis positif pergerakan 

harga Surat Utang Negara dengan denominasi dollar Amerika.  

 

Adapun secara teknikal, harga Surat Utang Negara masih berada pada area 

konsolidasi dengan adanya sinyal tren penurunan harga untuk Surat Utang 

Negara dengan keseluruhan tenor. Hal tersebut kami perkirakan akan 

meningkatkan peluang terjadinya terbatasnya kenaikan harga Surat Utang 

Negara dalam jangka pendek.  

 
Rekomendasi 
Dengan kombinasi dari beberapa faktor tersebut, kami menyarankan kepada 

investor untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara 

dengan melakukan strategi trading di tengah harga Surat Utang Negara yang 

masih akan bergerak berfluktuasi jelang pelaksanaan Rapat Dewan Gubernur 

Bank Sentral Amerika. Seri - seri yang dapat diperdagangkan diantaranya 

adalah : FR0069, FR0053, FR0061, FR0073, FR0058, ORI013, FR0074, FR0068, 

dan FR0072. 
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•PT Pemeringkat Efek Indonesia memberikan peringkat 

“idBBB+” kepada PT MNC Picture dan peringkat “idA+(sy)(cg)” 

terhadap rencana penerbitan Medium Term Notes Syariah Ijarah 

I Tahun 2018. 

 

Prospek untuk peringkat tersebut adalah “stabil”. MTN Syariah Ijarah I 

Tahun 2018 sebesar maksimal Rp500 miliar yang akan hatuh tempo 

dalam 370 hari. MTN ini akan dijamin sepenuhnya oleh PT Global 

Mediacom Tbk, perseroan induk grup MNC untuk bisnis media. Adapun 

hasil dari penerbitan MTN, untuk membiayai kebutuhan kerja MNCP 

sebesar Rp300 miliar dan untuk membiayai pembelian program untuk 

pengembangan content library MNCP sebesar Rp200 miliar. Peringkat 

perseroan mencerminkan pasar captive yang dimiliki oleh MNCP karena 

memproduksi serial drama televisi untuk grup MNC, keuntungan 

operasional dari sinergi grup, dan komitmen yang kuat dari pemegang 

saham perseroan. Namun, peringkat perseroan diatasi oleh kebutuhan 

modal kerja yang tinggi sehingga menghasilkan leverage keuangan 

yang lebih tingi, perlindungan arus kas yang moderat, dan persaingan 

yang ketat beserta risiko terkait dengan siklus preferensi penonton 

yang tidak dapat diprediksi. Peringkat persroan dapat dinaikkan bila 

MNCP memperkuat profil bisnisnya dengan melampau target 

pendapatan dan profitabilitas secara berkelanjutan, dan 

mendiversifikasi pendapatannya melalui penjualan konten film dan 

animasi, sekaligus memperbaiki struktur permodalan dan perlindungan 

arus kas perseroan. Peringkat perseroan dapat diturunkan apabila 

utang perseroan jauh lebih besar daripada yang diproyeksikan, 

sehingga menghasilkan profil keuangan yang lebih lemah, jika PEFINDO 

melihat adanya penurunan sinergi antara perseroan dengan grup MNC. 

Peringkat MTN dapat diturunkan jika jaminan penuh untuk pembayaran 

pokok dan kupon tidak diberlakukan, dan jika peringkat BMTR sebagai 

penjamin MTN diturunkan. Hingga tanggal 30 September 2017, 

kepemilikan saham perseroan dimiliki oleh PT MNC Studios 

Internasional sebesar 99,99% dan PT Media Nusantara Citra Tbk 

sebesar 0,01%. 

 

•Peringkat Obligasi PT Brantas Abipraya (Persero) yang akan 

jatuh tempo tetap “idBBB+” 

 

Prospek untuk peringkat tersebut adalah “stabil”. Perseroan memiliki 

kelonggaran tarik fasilitas kredit bank dengan nilai lebih besar dari 

Rp750 miliar, yang dapat digunakan untuk melunasi obligasi yang akan 

jatuh tempo. Selain itu perusahaan juga mengestimasikan jika mereka 

akan memiliki free cash balance sebesar Rp500 miliar, selama bulan 

Februari 2018 - Maret 2018. PT Brantas Abipraya adalah perusahaan 

konstruksi yang sepenuhnya dimiliki oleh Pemerintah Indonesia.     
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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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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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