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Ulasan Pasar 

Aksi ambil untung dari investor di tengah Bank Of Japan mengu-
rangi stimulus moneter mendorong terjadinya kenaikan imbal 
hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 10 Janu-
ari 2018. 

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 1 - 9 bps dengan rata - rata 

mengalami kenaikan sebesar 4,8 bps dimana kenaikan imbal hasil yang cukup 

besar terjadi pada tenor panjang. Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor 

pendek (1-4 tahun) mengalami kenaikan berkisar antara 3 - 8 bps dengan 

didorong oleh adanya perubahan harga hingga sebesar 30 bps. Sementara itu 

imbal hasil dari Surat Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) 

mengalami kenaikan berkisar antara 3 - 6 bps dengan adanya koreksi harga yang 

berkisar antara 20 - 35 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor 

panjang (di atas 7 tahun) bergerak bervariasi dengan kecenderungan mengalami 

kenaikan berkisar antara 1 - 9 bps setelah mengalami perubahan harga hingga 

sebesar 100 bps.  

 

Pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara yang cenderung mengalami kenaikan 

pada perdagangan kemarin didorong oleh adanya aksi ambil untung oleh investor 

di tengah Bank Of Japan mulai mengurangi stimulus moneter. Bank of Japan 

memangkas pembelian obligasi negara sekitar ¥ 10 miliar untuk tenor antara 10-

25 tahun dan ¥ 10 miliar untuk tenor lebih panjang daripada 25 tahun. BOJ 

mengumumkan rencana ini pada hari Selasa, dan langsung menuai reaksi dari 

pasar. Nilai tukar yen langsung menguat terhadap dollar dan imbal hasil obligasi 

negara Jepang bertenor 10 tahun mengalami penurunan dari level 0,16% menjadi 

0,074%, pelaku pasar merespon kebijakan tersebut dengan melakukan aksi ambil 

untung di pasar Surat Utang Negara sehingga mendorong terjadiya koreksi harga 

di pasar sekunder. 

 

Sehingga secara keseluruhan, kombinasi dari beberapa faktor tersebut mendorong 

terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan masing - masing 

sebesar 6 bps untuk tenor 5 tahun di level 5,640%, sebesar 5 bps untuk tenor 10 

tahun di level 6,120%, sebesar 4,5 bps untuk tenor 15 tahun di level 6,617% dan 

sebesar 8,5 bps untuk tenor 20 tahun di level 6,927%.  

 

Sementara itu dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata 

uang dollar Amerika, imbal hasilnya mengalami kenaikan yang terjadi pada 

keseluruhan tenor, dimana kenaikan imbal hasil yang terjadi berkisar antara 1 - 5 

bps dengan tenor panjang mengalami kenaikan imbal hasil yang lebih besar 

dibandingkan dengan yang didapati pada tenor pendek. Imbal hasil dari INDO-23 

ditutup dengan kenaikan sebesar 1,5 bps di level 3,058%. Sedangkan imbal hasil 

dari INDO-28 dan INDO-48 mengalami kenaikan sebesar 5 bps masing - masing di 

level 3,537% dan 4,315% setelah mengalami koreksi harga sebesar 45 bps dan 

90 bps. Adapun imbal hasil dari INDO-38 yang mengalami kenaikan sebesar 3.5 

bps di level 4,394% setelah mangalami koreksi harga sebesar 55 bps. 

 

Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan 

kemarin masih cukup besar, senilai Rp14,56 triliun dari 38 seri Surat Utang 

Negara yang dilaporkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan 

senilai Rp5,95 triliun. Obligasi Negara seri FR0075 menjadi Surat Utang Negara 

dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp3,49 triliun dari 217 kali transaksi 

di harga rata - rata 107,28% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri 

FR0064 senilai Rp1,65 triliun dari 118 kali transaksi di harga rata - rata 100,46%. 
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Adapun Volume perdagangan Project Based Sukuk yang dilaporkan pada 

perdagangan kemarin senilai Rp1,07 triliun dari 6 seri Project Based Sukuk yang 

diperdagangkan. Project Based Sukuk seri PBS004 menjadi Surat Berharga 

Syariah Negara dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp485 miliar dari 

49 kali transaksi di harga rata - rata 88,94% diikuti oleh Project Based Sukuk 

seri PBS009, senilai Rp177 miliar dari 4 kali transaksi di harga rata - rata 

100,12%. 

 

Sementara itu dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp503,6 miliar dari 37 seri obligasi korporasi yang 

diperdagangkan. Obligasi III Bank BTPN Tahap II Tahun 2017 Seri B 

(BTPN03BCN2) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan 

terbesar, senilai Rp75 miliar dari 1 kali transaksi di harga rata - rata 101,00% 

dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan III Pegadaian Tahap I 

Tahun 2017 Seri B (PPGD03BCN1) senilai Rp50 miliar dari 2 kali transaksi di 

harga rata - rata 101,08%.  

 

Sedangkan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup menguat sebesar 

13,00 pts (0,09%) pada level 13425,00 per dollar Amerika. Bergerak melemah 

sepanjang sesi perdagangan pada kisaran 13419,00 hingga 13458,00 per dollar 

Amerika, pelemahan nilai tukar rupiah terjadi di tengah mata uang regional yang 

cenderung mengalami pelemahan seiring dengan melemahnya dollar Amerika di 

tengah kebijakan BOJ yang mengurangi stimulus. Mata uang Won Korea Selatan 

(KRW) memimpin pelemahan mata uang regional terhadap dollar Amerika yang 

diikuti oleh Dollar Taiwan (TWD) dan Peso Philippina (PHP).  

 

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

berpotensi mengalami tekanan di tengah kenaikan imbal hasil surat utang global 

jelang BOJ yang mengurangi pembelian obligasi.  

 

Imbal hasil US Treasury dengan tenor 10 tahun ditutup naik pada level 2,559% 

dari posisi penutupan sebelumnya di level 2,480%. Imbal hasil dari surat utang 

Jerman (Bund) dan Inggris (Gilt) dengan tenor yang sama juga ditutup naik 

masing - masing di level 0,475% dan 1,288% di tengah keputusan Bank Of 

Japan (BOJ) untuk memangkas pembelian obligasi negara sekitar ¥10 miliar 

untuk tenor antara 10-25 tahun dan ¥10 miliar untuk tenor di atas 25 tahun. 

Kenaikan imbal hasil surat utang global tersebut kami perkirakan akan 

memberikan tekanan terhadap harga Surat Utang Negara dengan denominasi 

mata uang dollar Amerika.  

 

Adapun secara teknikal, harga Surat Utang Negara mulai menjauhi area jenuh 

belinya (overbought) namun dengan  adanya sinyal perubahan tren pergerakan 

harga dari tren kenaikan menjadi penurunan. Hal tersebut kami perkirakan akan 

mendorong harga Surat Utang Negara bergerak dengan kecenderungan 

mengalami penurunan, terutama pada Surat Utang Negara dengan tenor 

menengah dan panjang. Adapun pada Surat Utang Negara dengan tenor pendek, 

secara teknikal, pergerakan harganya masih berada pada area konsolidasi, 

sehingga masih akan cendeurng bergerak mendatar (sideways).  

 
Rekomendasi 
Dengan kombinasi dari beberapa faktor dari dalam dan luar negeri tersebut, 

maka kami sarankan kepada investor untuk tetap mencermati arah pergerakan 

harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Dengan peluang adanya koreksi, 

kami menyarankan kepada investor untuk melakukan aksi ambil untung (profit 

taking) terhadap portofolio yang telah memberikan keuntungan dan kembali 

masuk setelah tekanan jual mereda yang kami perkirakan akan terjadi setelah 

pelaksanaan Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika pada pekan depan. 

Adapun pilihan seri Surat Utang Negara yang cukup menarik diperdagangkan 

adalah seri FR0069, FR0053, FR0061, ORI013, FR0073, FR0058, dan FR0068.  
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•PT Pemeringkat Efek Indonesia menegaskan peringkat obligasi 

PT Bank OCBC NISP Tbk yang akan jatuh tempo ditegaskan di 

“idAAA”. 

 

Adapun Obligasi Berkelanjutan I PT OCBC NISP Tbk Tahap II Tahun 

2015 Seri C sebesar Rp1,23 triliun yang akan jatuh tempo pada 10 

Februari 2018. kesiapan bank untuk melunasi obligasi tersebut 

didukung oleh penempatan pada Bank Indonesia dan Investasi di 

Sertifikat Bank Indonesia (SBI) sebesar Rp9,7 triliun per tangga 30 

September 2017. Per 30 September 2017, OCBC NISP Tbk dimiliki oleh 

OCBC Overseas Investment Pte Ltd sebesar 85,08%, sedanngkan 

sisanya dimiliki oleh publik sebesar 14,92%. 

 

•Peringkat MTN PT Bank Sumitomo Mitsui Indonesia yang akan 

jatuh tempo ditegaskan di “idAAA” oleh PT Pemeringkat Efek 

Indonesia. 

 

Adapun MTN I PT Sumitomo Mitsui Indonesia sebesar Rp1 triliun yang 

akan jatuh tempo pada 3 Februari 2018. Kesiapan bank untuk melunasi 

MTN tersebut didukung oleh penempatan pada Sertifikat Bank 

Indonesia sebesar Rp3,9 triliun per tanggal 23 Oktober 2017. Pada 

akhir September 2017, PT Bank Sumitomo Mitsui Indonesia dimiliki oleh 

SMBC sebesar 94,48%, PT Bank Central Asia Tbk sebesar 1,00%, dan 

PT Bank Negara Indonesia (Persero) Tbk sebesar 0,52%.   
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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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