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Ulasan Pasar 

Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Rabu, 21 
Februari 2018 bergerak terbatas dengan arah yang bervariasi 
ditengah meredanya tekanan terhadap nilai tukar rupiah jelang 
disampaikannya notulen Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral 
Amerika. 

Perubahan imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin berkisar antara 1 - 

4 bps dengan rata - rata mengalami penurunan sebesar 1,1 bps dimana 

perubahan imbal hasil yang cukup besar terjadi pada tenor 8- 13 tahun.  

 

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

terbatas dengan mengalami perubahan hingga sebesar 3 bps di tengah perubahan 

harga yang hanya berkisar antara 1 - 10 bps. Sementara itu imbal hasil Surat 

Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) terlihat mengalami perubahan 

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

sebesar 6 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (di atas 

7 tahun) yang juga cenderung bergerak bervariasi dengan adanya perubahan 

hingga sebesar 4 bps didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 30 

bps.  

 

Setelah bergerak dengan kecenderungan mengalami kenaikan imbal hasil sejak 

awal pekan, imbal hasil Surat Utang Negara mulai menunjukkan adanya 

penurunan meskipun penurunan imbal hasil tersebut masih terbatas untuk 

beberapa seri Surat Utang Negara. Penurunan imbal hasil pada perdagangan 

kemarin didukung oleh meredanya tekanan nilai tukar rupiah terhadap dollar 

Amerika, meskipun di saat yang sama dollar Amerika menunjukkan penguatan 

terhadap mata uang utama dunia.  

 

Namun demikian, penurunan imbal hasil yang terjadi pada perdagangan kemarin 

tidak didukung oleh volume perdagangan yang cukup besar, mengindikasikan 

bahwa pelaku pasar masih cenderung menahan diri untuk melakukan transaksi 

jelang disampaikannya notulen Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika 

(FOMC Minutes) yang akan disampaikan pada hari Rabu waktu setempat. Pelaku 

pasar masih mencermati sinyal kebijakan moneter yang akan diambil oleh Bank 

Sentral Amerika pada pertemuan di akhir Januari 2018. Adapun pejabat The Fed 

melihat peningkatan pertumbuhan ekonomi telah meningkat didorong oleh 

pemotongan pajak, peningkatan belanja konsumen dan kepercayaan diri serta 

tingkat inflasi yang melambat, pelaku pasar berspekulasi bahwa Bank Sentral 

Amerika akan kembali menaikkan suku bunga acuan di bulan Maret 2018.  

 

Sehingga secara keseluruhan, perubahan imbal hasil Surat Utang Negara pada 

perdagangan kemarin mendorong terjadinya penurunan imbal hasil Surat Utang  

Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan 20 tahun mengalami penurunan 

sebesar 1 bps masing - masing di level 5,739% dan 7,206%. Sementara itu imbal 

hasil seri acuan dengan tenor 10 tahun ditutup turun sebesar 4 bps di level 

6,493% dan 15 tahun sebesar 2,5 bps di level 6,902%. 

 

Dari perdagangan Surat Utang Negara dengan demominasi mata uang dollar 

Amerika, pergerakan harganya cenderung mengalami kenaikan pada tenor pendek 

sementara tenor panjang cenderung mengalami penurunan. Imbal hasil dari INDO

-23 mengalami kenaikan kurang dari 1 bps di level 3,609% didorong oleh adanya 

koreksi harga sebesar 2 bps. Adapun imbal hasil dari INDO-28 dan INDO-38 yang 

relatif terbatas kurang dari 1 bps masing - masing di level 4,012% dan 4,716% 

setelah mengalami kenaikan harga yang juga terbatas sebesar 5 bps. Adapun 

imbal hasil dari INDO-48 ditutup turun sebesar 1 bps di level 4,618%. 
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Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan 

kemarin senilai Rp11,47 triliun dari 37 seri Surat Utang Negara yang 

diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp3,09 triliun. Obligasi Negara seri FR0064 menjadi Surat Utang Negara dengan 

volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,38 triliun dari 77 kali transaksi di 

harga rata -rata 98,33% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri 

FR0075 senilai Rp1,24 triliun dari 118 kali transaksi di harga rata - rata 

103,98%.  

 

Sedangkan dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp313,82 miliar dari 26 seri obligasi korporasi yang 

diperdagangkan. Obligasi Berkelanjutan II Bank BRI Tahap IV Tahun 2018 Seri A 

(BBRI02ACN4) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, 

senilai Rp120 miliar dari 2 kali transaksi di harga rata - rata 100,00% dan diikuti 

oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan I ROTI Tahap I Tahun 2013 

(PRTL01ACN1) senilai Rp40 miliar dari 2 kali transaksi di harga rata - rata 

100,57%.  

 

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika pada perdagangan kemarin 

ditutup melemah terbatas sebesar pts 3,00 pts (0,02%) pada level 13618,00 per 

dollar Amerika setelah melanjutkan pelemahan berturut - turut dalam sepekan 

terakhir. Bergerak fluktuatif terhadap dollar Amerika sepanjang sesi 

perdagangan pada kisaran 13573,00 hingga 13619,00 per dollar Amerika, 

pelemahan nilai tukar rupiah di tengah pergerakan mata uang regional yang 

mengalami perubahan yang bervariasi terhadap dollar Amerika. Penguatan mata 

uang regional dipimpin oleh mata uang Dollar Taiwan (TWD) dan diikuti oleh 

Peso Philippina (PHP) serta Baht Thailand (THB).  

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih 

akan cenderung bergerak terbatas dengan arah pergerakan harga yang 

bervariasi sebagai respon atas notulen Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral 

Amerika (FOMC Minutes). FOMC Minutes yang disampaikan kemarin memberikan 

sinyal bahwa suku bunga Bank Sentral Amerika (Fed Fund Rate/FFR) akan 

mengalami kenaikan dalam waktu dekat (fairly soon) apabila didukung oleh 

pertumbuhan ekonomi serta data inflasi terus mengalami penguatan sesuai 

dengan ekspektasi dari Bank Sentral Amerika dan data ketenagar kerjaan. 

Dengan sinyal tersebut, pelaku pasar akan mencermati data inflasi di bulan 

Februari 2018 yang akan disampaikan pada awal bulan depan dan data 

ketenagakerjaan pada pekan depan/ 

 

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun pada perdagangan kemarin 

ditutup naik di level 2,951% sebagai respon atas FOMC Minutes. Adapun imbal 

hasil dari surat utang Jerman (Bund) dan Inggris (Gilt) masing - masing ditutup 

turun pada level 0,723% dan 1,551%. Dengan pergerakan imbal hasil US 

Treasury yang bergerak dengan mengalami kenaikan, maka akan berpeluang 

untuk mendorong terjadinya koreksi harga Surat Utang Negara dengan 

denominasi mata uang dollar Amerika.  

 

Adapun harga Surat Utang Negara dengan denomiansi mata uang rupiah kami 

perkiarakan masih akan bergerak terbatas dalam jangka pendek, dimana secara 

teknikal sebagian besar seri Surat Utang Negara berada pada area konsolidasi. 

Hal tersebut kami perkirakan akan berdampak terhadap terbatasnya pergerakan 

harga Surat Utang Negara di tengah pelaku pasar yang masih akan mencermati 

beberapa data dari dalam dan luar negeri sebelum kembali melakukan 

akumulasi pembelian Surat Utang Negara.  

 
Rekomendasi 
Dengan kondisi tersebut kami sarankan kepada investor untuk tetap mencermati 

arah pergerakan harga Surat Utang Negara dengan melakukan strategi trading 

memanfaatkan momentum fluktuasi harga Surat Utang Negara di pasar 

sekunder. Kami masih merekomendasikan Surat Utang Negara dengan tenor 

pendek dan menengah sebagai portofolio trading seperti seri FR0069, FR0053, 

FR0071, FR0073, FR0058, FR0074, FR0068, FR0072, FR0075 serta ORI013.  
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•PT Pemeringkat Efek Indonesia memberikan peringkat 

“idBBB+” untuk PT CSM Corporatama. 

 

Prospek untuk peringkat tersebut adalah “stabil”. Peringkat tersebut 

mencerminkan posisi pasar PT CSM Corporatama yang kuat di industri 

penyewaan mobil, arus pendapatan yang stabil dengan profil pelanggan 

yang baik, dan profil armada yang baik. Namun, peringkat tersebut 

dibatasi oleh leverage keuangan perseroan yang tinggi, perlindungan 

arus kas yang lemah, dan sifat kompetitif bisnis penyewaan mobil. 

Peringkat dapat dinaikkan jika PT CSM Corporatama meningkatkan 

pangsa pasar penyewaan mobil, serta secara konsisten melampai target 

pertumbuhan pendapatan dan memperbaiki leverage keuangannya 

secara berkelanjutan. Peringkat tersebut dapat diturunkan jika PT CSM 

Corporatama gagal mencapai target pendapatan dan /atau marjin 

profitabilitasnya, dan jika perseroan membiayai belanja modal dengan 

utang yang jauh lebih besar dari yang diproyeksikan tanpa 

dikompensasi oleh perbaikan kinerja bisnis. Hingga tanggal 31 

Desember 2017, perseroan dimiliki oleh PT Indomobil Multi Jasa Tbk 

sebesar 99,97% dan PT IMG Sejahtera Langgeng sebesar 0,03%. 

 

• Pencatatan Obligasi Berkelanjutan IV Sarana Multigriya 

Finansial Tahap III Tahun 2018. 

 

Pada Rabu, 21 Februari 2018, Obligasi Berkelanjutan IV Sarana Multi-

griya Finansial Tahap III Tahun 2018 Dengan Tingkat Bunga Tetap yang 

diterbitkan oleh PT Sarana Multigriya Finansial (Persero) mulai dicat-

atkan di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

 

Obligasi Berkelanjutan IV Sarana Multigriya Finansial Tahap III Tahun 

2018 Dengan Tingkat Bunga Tetap yang dicatatkan dengan nilai nomi-

nal sebesar Rp2.000.000.000.000,- terdiri dari: 

 

• Seri A (SMFP04ACN3) dengan nilai nominal Rp1.000.000.000.000,- 

jangka waktu 370 hari; 

• Seri B (SMFP04BCN3) dengan nilai nominal Rp800.000.000.000,- 

jangka waktu 3 tahun; dan 

• Seri C (SMFP04CCN3) dengan nilai nominal Rp200.000.000.000,- 

jangka waktu 5 tahun. 

 

Hasil pemeringkatan dari PT Pemeringkat Efek Indonesia untuk Obligasi 

ini adalah idAAA (Triple A). Bertindak sebagai Wali Amanat dalam emisi 

ini adalah PT Bank Mandiri (Persero) Tbk. 

 

Total emisi Obligasi dan Sukuk yang sudah tercatat sepanjang tahun 

2018 adalah 3 Emisi dari 3 Emiten senilai Rp5,55 Triliun.  

 

Dengan pencatatan ini maka total emisi Obligasi dan Sukuk yang ter-

catat di BEI berjumlah 347 emisi dengan nilai nominal outstanding 

sebesar Rp389,26 Triliun dan USD47,5 juta, diterbitkan oleh 114 

Emiten. Surat Berharga Negara (SBN) tercatat di BEI berjumlah 92 seri 

dengan nilai nominal Rp2.106,42 Triliun dan USD200 juta. EBA 

sebanyak 10 emisi senilai Rp8,27 Triliun.  
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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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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 
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as market maker or have assumed an underwriting position in the securities of companies discusses herein (or 
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