
 1 

Ulasan Pasar 

Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Jum'at, 
16 Maret 2018 kembali mengalami kenaikan di tengah masih 
berlanjutnya tekanan terhadap nilai tukar rupiah jelang dimu-
lainya Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral Amerika.  

Perubahan tingkat imbal hasil yang terjadi pada akhir pekan kemarin berkisar 

antara 1 - 4 bps dengan rata - rata mengalami kenaikan imbal hasil sebesar 1,1 

bps dimana kenaikan imbal hasil yang cukup besar terjadi pada tenor menengah 

dan panjang. Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun) 

cenderung mengalami penurunan sebesar berkisar antara 1 - 2 bps setelah 

mengalami kenaikan harga hingga sebesar 5 bps. Sementara itu imbal hasil Surat 

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

berkisar antara 1 - 2 bps setelah mengalami kenaikan harga yang berkisar antara 

5 - 15 bps. Adapun imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (di atas 

7 tahun) bergerak dengan kecenderungan mengalami kenaikan berkisar antara 1 - 

4 bps dengan adanya koreksi harga hingga sebesar 50 bps.  

 

Kenaikan imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan di akhir pekan 

kemarin masih didorong oleh adanya koreksi harga Surat Utang Negara di tengah 

kenaikan imbal hasil surat utang global seiring dengan semakin besarnya peluang 

kenaikan suku bunga Bank Sentral Amerika di bulan Maret 2018. Pelaku pasar 

merespon kondisi tersebut dengan melakukan penjualan Surat Utang Negara di 

pasar sekunder, sehingga mendorong terjadinya koreksi harga terutama pada 

Surat Utang Negara dengan tenor menengah dan panjang. Adapun kenaikan imbal 

hasil juga dipengaruhi oleh berlanjutnya tekanan terhadap nilai tukar rupiah pada 

akhir pekan kemarin.  

 

Meredanya tekanan terhadap nilai tukar rupiah tidak cukup kuat untuk menahan 

terjadinya koreksi harga Surat Utang Negara di pasar sekunder. Hanya saja, kami 

melihat koreksi harga pada perdagangan di akhir pekan kemari tidak diikuti oleh 

volume perdagangan yang besar, mengindikasikan bahwa pelaku pasar cenderung 

menahan diri guna melakukan transaksi di pasar sekunder.  

 

Dengan adanya koreksi harga yang terjadi pada perdagangan di akhir pekan 

kemarin pada sebagian besar seri Surat Utang Negara, imbal hasil Surat Utang 

Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun mengalami penurunan sebesar 2 bps di 

level 6,091%. Sementara imbal hasil dengan tenor 10 tahun mengalami kenaikan 

sebesar 2,5 bps di level 6,697%, adapun untuk tenor 15 tahun dan 20 tahun 

mengalami kenaikan sebesar 1 bps masing - masing di level 6,968% dan 7,301%. 

Namun demikian dengan perubahan imbal hasil tersebut, dalam sepekan terakhir 

pergerakan imbal hasil Surat Utang Negara bergerak mengalami penurunan untuk 

semua tenor Surat Utang Negara mengalami penurunan imbal hasil sebesar 1,5 

bps. 

 

Dari perdagangan Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang dollar 

Amerika, pergerakan imbal hasilnya masih mengalami penurunan seiring dengan 

penurunan imbal hasil surat utang global jelang pelaksanaan Rapat Dewan 

Gubernur Bank Sentral Amerika. Penurunan imbal hasil terjadi pada keseluruhan 

seri Surat Utang Negara dengan imbal hasil dari INDO-23 mengalami penurunan 

sebesar 5 bps di level 3,691% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 22 bps. 

Sementara itu imbal hasil dari INDO-28 mengalami penurunan sebesar 6,5 bps di 

level 4,018% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 50 bps dan imbal hasil 

dari INDO-38 mengalami penurunan sebesar 4 bps dilevel 4,718% setelah 

mengalami kenaikan sebesar 60 bps. Adapun imbal hasil dari INDO-48 ditutup 

turun sebesar 6 bps di level 4,641% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 

90 bps.  
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Volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada perdagangan di 

akhir pekan senilai Rp11,27 triliun dari 33 seri Surat Utang Negara yang 

diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp3,09 triliun. Obligasi Negara seri FR0056 menjadi Surat Utang Negara dengan 

volume perdagangan terbesar, senila Rp1,45 triliun dari 35 kali transaksi di 

harga rata - rata 109,96% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi Negara seri 

FR0064 senilai Rp1,19 triliun dari 51 kali transaksi di harga rata - rata 96,40%.  

 

Dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang dilaporkan 

senilai Rp1,35 triliun dari 39 seri obligasi korporasi yang diperdagangkan. 

Obligasi Berkelanjutan III BFI Finance Indonesia Tahap IV Tahun 2018 Seri A 

(BFIN03ACN4) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan terbesar, 

senilai Rp724 miliar dari 26 kali transaksi di harga rata - rata 100,03% dan 

diikuti oleh perdagangan Obligasi Berkelanjutan III Pegadaian Tahap II Tahun 

2018 Seri A (PPGD03ACN2) senilai Rp180 miliar dari 3 kali transaksi di harga 

rata - rata 100,00%.  

 

Sementara itu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup melemah  

terbatas sebesar 2,00 pts (0,01%) di level 13751,00 per dollar Amerika. 

Bergerak berfluktuasi pada kisaran 13745,00 hingga 13773,00 per dollar 

Amerika, pelemahan nilai tukar rupiah terjadi di tengah bervariasinya 

pergerakan mata uang regional terhadap dollar Amerika. Mata uang Yen Jepang 

(JPY) memimpin penguatan mata uang regional yang diikuti oleh Ringgit 

Malaysia (MYR) dan Peso Philippina (PHP). Adapun mata uang Baht Thailand 

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

diikuti oleh Won Korea Selatan (KRW) dan Rupee India (INR). Sedangkan dalam 

sepekan terakhir, mata uang regional cenderung bergerak mengalami penguatan 

terhadap dollar Amerika seiring dengan melemahnya dollar Amerika dengan 

dipimpin oleh Yen Jepang (1,08%) dan Baht Thailand (0,57%). 

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih 

kembali berpeluang untuk mengalami penurunan didukung oleh imbal hasil surat 

utang global cenderung mengalami kenaikan. Imbal hasil dari US Treasury 

bergerak berfluktuasi sepanjang sesi perdagangan di akhir pekan meskipun 

akhirnya ditutup dengan sedikit kenaikan, dimana untuk tenor 10 tahun imbal 

hasilnya berada pada level 2,844% dan untuk tenor 30 tahun naik ke level 

3,077%. Sedangkan imbal hasil dari surat utang Jerman (Bund) dan Inggris 

(Gilt) dengan tenor 10 tahun ditutup naik masing - masing di level 0,571% dan 

1,435%.  

 

Sementara itu dari dalam negeri, pelaku pasar masih akan menantikan 

pelaksanaan Rapat Dewan Gubernur Bank Indonesia yang diadakan pada hari 

Selasa - Kamis tanggal 20 - 22 Maret 2018. Adapun secara teknikal, harga Surat 

Utang Negara kembali memasuki area konsolidasi dengan adanya sinyal 

perubahan tren dari tren turun menjadi naik, mengindikasikan bahwa harga 

Surat Utang Negara akan bergerak terbatas dengan peluang adanya kenaikan 

harga dalam jangka pendek didukung oleh harga Surat Utang Negara yang 

masih berada di area jenuh jual (oversold).  

 
Rekomendasi 
Dengan kombinasi dari beberapa faktor tersebut, maka kami menyarankan 

kepada investor untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang 

Negara di pasar sekunder. Peluang adanya koreksi harga jelang pelaksanaan 

lelang penjualan Surat Utang Negara serta Rapat Dewan Gubernur Bank Sentral 

Amerika dapat dimanfaatkan oleh investor dengan horizon investasi jangka 

panjang untuk melakukan pembelian secara bertahap terhadap Surat Utang 

Negara dengan tenor panjang seperti seri FR0069, FR0053, FR0073, FR0058, 

FR0074, FR0068 dan FR0072. 
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•Pada sepekan kedepan terdapat lima surat utang yang akan 

jatuh tempo senilai Rp8,715 triliun. 

 

Ke-lima surat utang tersebut adalah Obligasi Berkelanjutan II BFI 

Finance Indonesia Tahap II Tahun 2015 Seri C (BFIN02CCN2) senilai 

Rp550 miliar dan Obligasi Berkelanjutan I PP Tahap I Tahun 2013 

(PTPP01CN1) senilai Rp700 miliar yang akan jatuh tempo pada hari 

Senin, 19 Maret 2018. Adapun Obligasi Berkelanjutan II BCA Finance 

Tahap I Tahun 2015 Seri C (BCAF02CCN1) senilai Rp422 miliar dan 

MTN II Indofarma Tahun 2015 Seri A (INAF02AXMF) senilai Rp45 miliar 

yang akan jatuh tempo pada hari Selasa, 20 Maret 2018. Sementara 

Obligasi Berkelanjutan II SMF Tahap II Tahun 2013 Seri C 

(SMFP02CCN2) senilai Rp736 miliar yang akan jatuh  tempo pada hari 

Rabu, 21 Maret 2018.  

 

•Pencatatan Obligasi Berkelelanjutan II Bank Maybank 

Indonesia Tahap II Tahun 2018 PT Bank Maybank Indonesia 

Tbk. 

 

Pada hari Jum’at, 16 Maret 2018, Obligasi Berkelanjutan II Bank May-

bank Indonesia Tahap II Tahun 2018 yang diterbitkan oleh PT Bank 

Maybank Indonesia Tbk. (BNII) mulai dicatatkan di Bursa Efek Indone-

sia (BEI). 

 

Obligasi Berkelanjutan II Bank Maybank Indonesia Tahap II Tahun 2018 

(Obligasi) dicatatkan dengan nilai nominal Rp645.500.000.000,- 

dengan tingkat bunga 7,15% and jangka waktu 5 tahun  

 

Hasil pemeringkatan atas Obligasi dari PT Pemeringkat Efek Indonesia 

(Pefindo) adalah idAAA (Triple A). Bertindak sebagai Wali Amanat da-

lam emisi ini adalah PT Bank Mandiri (Persero) Tbk.  

 

Total emisi Obligasi dan Sukuk yang sudah tercatat sepanjang tahun 

2018 adalah 11 Emisi dari 10 Emiten senilai Rp21,89 Triliun. Dengan 

pencatatan ini maka total emisi Obligasi dan Sukuk yang tercatat di BEI 

berjumlah 355 emisi dengan nilai nominal outstanding sebesar 

Rp402,55 Triliun dan USD47,5 juta, diterbitkan oleh 114 Emiten. Surat 

Berharga Negara (SBN) tercatat di BEI berjumlah 91 seri dengan nilai 

nominal Rp2.148,26 Triliun dan USD200 juta. EBA sebanyak 10 emisi 

senilai Rp9,93 Triliun.   
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 Harga Surat Utang Negara 
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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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MNC Financial Center Lt. 14 – 16 

Jl. Kebon Sirih No. 21 - 27, Jakarta Pusat 10340 
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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