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Ulasan Pasar 

Jelang pergantian tahun 2018, imbal hasil Surat Utang Negara 
pada perdagangan hari Jum’at, 29 Desember 2017 mengalami 
penurunan. 

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 7 bps dimana Surat Utang 

Negara dengan tenor menengah yang cenderung bergerak dengan mengalami 

penurunan yang cukup besar dibandingkan pada tenor pendek dan panjang yang 

cenderung terbatas.  

 

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

bergerak dengan mengalami penurunan dengan perubahan yang berkisar antara 1 

- 4 bps yang didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 6 bps. 

Sementara itu imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 

tahun) mengalami perubahan berkisar antara 1 - 5 bps dengan didorong oleh 

adanya perubahan harga hingga sebesar 20 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang 

Negara dengan tenor panjang (di atas 7 tahun) juga mengalami perubahan 

berkisar antara 1 - 6 bps yang didorong oleh adanya perubahan harga hingga 

sebesar 75 bps.  

 

Penurunan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan akhir tahun 2017 

didorong oleh data closing market per 29 Desember 2017. Hingga akhir tahun 

2017, pasar surat utang mencatatkan pertumbuhan total return sebesar 16,54% 

dimana pasar surat utang negara memberikan return kepada investor sebesar 

16,86% dan pasar obligasi korporasi memberikan return sebesar 14,32%. Adanya 

pertumbuhan dibandingkan awal tahun 2017 surat utang Indonesia mencatatkan 

pertumbuhan yang cukup besar dibandingkan surat utang negara regional lainnya.    

 

Sehingga secara keseluruhan, pergerakan harga Surat Utang Negara pada 

perdagangan di hari Jum’at telah mendorong terjadinya penurunan imbal hasil 

Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan 15 tahun sebesar 1 bps 

masing - masing di level 5,913% dan 6,899%. Adapun imbal hasil Surat Utang 

Negara seri acuan dengan tenor 10 tahun dan 20 tahun mengalami penurunan 

sebesar 2 bps masing - masing di level 6,291% dan 7,108%.  

 

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata 

uang Dollar Amerika, pergerakan imbal hasilnya juga terlihat mengalami 

penurunan, dimana penurunan imbal hasil tersebut terjadi pada tenor menengah 

dan panjang seri Surat Utang Negara. Imbal hasil dari INDO-20 mengalami 

kenaikan sebesar 1 bps di level 2,360% setelah mengalami koreksi harga sebesar 

2,5 bps. Sementara itu imbal hasil dari INDO-27, INDO-37, dan INDO-47 terlihat 

mengalami penurunan terbatas kurang dari 1 bps masing - masing di level 

3,572%, 4,424%, dan 4,427%.  

 

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan di 

hari Jum’at, yaitu senilai Rp8,43 triliun dari 35 seri Surat Utang Negara yang 

diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp4,43 triliun. Obligasi Negara Seri FR0074 menjadi Surat Utang Negara dengan 

volume perdagangan terbesar, senilai Rp3,60 triliun dari 14 kali transaksi di harga 

rata - rata 105,27% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri FR0070 

senilai Rp695,3 miliar dari 28 kali transaksi di harga rata - rata 111,46%.  
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Adapun Volume perdagangan Project Based Sukuk yang dilaporkan pada 

perdagangan kemarin senilai Rp513 miliar dari 6 seri Project Based Sukuk yang 

diperdagangkan. Project Based Sukuk seri PBS009 menjadi Surat Berharga 

Syariah Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp320 miliar dari 

2 kali transaksi di harga rata - rata 100,22% yang diikuti oleh perdagangan 

Project Based Sukuk seri PBS012 senilai Rp62 miliar dari 10 kali transaksi di 

harga rata - rata 115,00% 

 

Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp692,25 miliar dari 34 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 Rp316 miliar dari 8 kali transaksi di harga rata - rata 101,28% 

dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Subordinasi Berkelanjutan I Bank Bukopin 

Tahap I Tahun 2012  (NISP01CCN2) senilai Rp58 miliar dari 11 kali transaksi di 

harga rata - rata 100,78%.  

 

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup melemah terbatas 

sebesar 1,00 pts (0,01%) pada level 13555,00 per dollar Amerika setelah 

bergerak dalam rentang 13544,00 hingga 13563,00 per dollar Amerika. 

Pelemahan nilai tukar rupiah terjadi di tengah mata uang regional yang juga 

bergerak dengan mengalami penguatan terhadap dollar Amerika. Mata uang 

Ringgit Malaysia (MYR) memimpin penguatan mata uang regional terhadap 

dollar Amerika pada perdagangan di hari Selasa, dengan diikuti oleh mata uang 

Yuan China (CNY) dan Rupee India (INR). 

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara akan 

bergerak terbatas jelang lelang Surat Utang Negara pertama di tahun 2018 pada 

esok hari. Adapun kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih akan 

bergerak dengan kecenderungan mengalami penurunan didorong oleh 

penguatan rupiah di tengah berlanjutnya pelemahan dollar Amerika serta surat 

utang global yang juga cenderung mengalami kenaikan harga. 

 

Adapun dari faktor domestik, investor masih akan data inflasi bulan Desember 

pada perdagangan di esok hari. Adapun secara teknikal, harga Surat Utang 

Negara masih berada pada area konsolidasi pada tenor pendek, sehingga 

pergerakan harga masih akan cenderung bergerak mendatar (sideways), 

sementara tenor panjang harga Surat Utang Negara terlihat mengalami tren 

kenaikan meskipun akan terbuka mengalami koreksi yang dipengaruhi oleh 

harga Surat Utang Negara yang berada di area jenuh beli (overbought) yang 

membuka potensi adanya aksi ambil untung oleh investor.  

 
Rekomendasi 
Dengan beberapa kondisi tersebut, kami menyarankan kepada investor untuk 

tetap mencermati arah pergerakam harga Surat Utang Negara. Hingga 

pelaksanan lelang Surat Utang Negara pada esok hari, kami perkirakan pasar 

akan cenderung bergerak terbatas sehingga kami menyarankan strategi trading 

guna  mengoptimalkan portofolio investasi dengan pilihan masih pada seri 

FR0069, FR0053, FR0061, FR0058, ORI013, FR0068 dan FR0072.  
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•Pada sepekan kedepan terdapat tiga surat utang yang akan 

jatuh tempo senilai Rp19,47  triliun. 

 

Ke-tiga surat utang tersebut adalah Surat Perbendaharaan Negara Seri 

12180104 (SPN12180104) senilai Rp15,8 triliun yang akan jatuh tempo 

pada hari Kamis, 4 Januari 2018. Adapun Surat Perbendaharaan Negara 

Syariah Seri 05012018 (SPNS05012018) senilai Rp2,87 triliun yang 

akan jatuh tempo pada hari Jum’at, 5 Januari 2018. Sementara itu 

Obligasi Berkelanjutan Indonesia Eximbank II Tahap IV Tahun 2015 

Seri A (BEXI02ACN4) senilai Rp800 miliar yang akan jatuh tempo pada 

hari Minggu, 7  Januari 2018.  

 

•Outlook PT Global Mediacom Tbk 

 

1. Holding Perusahaan Media yang Paling Terintegrasi di Asia 

Tenggara 

Perseroan merupakan holding dari perusahaan Media yang paling terin-

tegrasi di Asia Tenggara, yang didukung oleh empat (4) free-to-air 

(FTA) di Indonesia, termasuk RCTI, MNC TV, Global TV dan iNews TV 

serta operator TV berlangganan memiliki jaringan distribusi penjualan 

tersebar melalui 115 kantor cabang yang terbesar di Indonesia dengan 

strategi multi brand (Indovision, OkeVision dan Top TV) dan brand 

awareness yang tinggi. 

 

2. Keunggulan Kompetitif Perseroan 

Perseroan memiliki beberapa keunggulan kompetitif utama yaitu : 1) 

Perusahaan media Indonesia terbesar dan satu-satunya perusahaan 

media terintegrasi dan didukung oleh perpustakaan konten program 

terbesar di Indonesia,. 2) Memiliki rekam jejak yang terbukti sebagai 

pemimpin dalam pangsa pemirsa selama 27 tahun berturut-turut me-

lalui RCTI. 3) Pertumbuhan bisnis ditopang oleh tingginya pertumbuhan 

masyarakat kelas menengah ke bawah di Indonesia, yang mendorong 

aktivitas periklanan dengan perusahaan Consumer Good ternama sep-

erti Unilever, Mayora, Indofood, Wings, P&G. 4) Sinergi dan integrasi 

yang baik antar Group MNC; 5) Ditopang oleh kondisi keuangan yang 

solid dan rendahnya rasio hutang dimana DER Perseroan hanya sebesar 

0,49x di FY17E; 6) Memiliki jaringan distribusi penjualan TV berlang-

ganan terbesar melalui 115 kantor cabang yang tersebar di seluruh In-

donesia. 

 

3. Dampak Positif dari Penerbitan Obligasi di 2017 

Kami menilai positif atas dampak penerbitan obligasi Perseroan di tahun 

2017. Porsi penggunaan obligasi yang proporsional yaitu 40% untuk 

kebutuhan modal kerja dan 60% untuk pelunasan sebagian pinjaman 

yang dimiliki Perseroan, berpotensi berdampak positif pada kondisi keu-

angan Perseroan ke depan.  

 

4. Ekspektasi Pertumbuhan yang Agresif pada FY17E/FY18F 

Perseroan memiliki prospek yang menarik seiring dengan pertumbuhan 

industri media di Indonesia. Pendapatan iklan dan konten berbasis me-

dia diestimasikan masih berkontribusi dominan terhadap pendapatan 

konsolidasian Perseroan sebesar 61,3% dan pendapatan dari media 

berbasis pelanggan sebesar 31,5% di FY17E.  
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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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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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