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Ulasan Pasar 

Pada perdagangan hari Rabu, 19 September 2018, harga Surat 
Utang Negara melanjutkan kenaikan seiring dengan               
berlanjutnya aksi beli oleh investor. 

Perubahan harga yang terjadi pada perdagangan kemarin berkisar antara 5 bps 

hingga 85 bps sehingga mendorong terjadinya penurunan tingkat imbal hasil yang 

berkisar antara 1 bps hingga 15 bps dengan rata - rata mengalami penurunan 

imbal hasil sebesar 5 bps. Imbal hasil dari Surat Utang Negara dengan tenor 

pendek mengalami perubahan berkisar antara 1 - 3 bps dengan didorong oleh 

adanya perubahan harga yang terbatas hingga sebesar 5 bps. Sementara itu 

untuk tenor menengah terlihat mengalami penurunan yang berkisar antara 1 - 6 

bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga hingga sebesar 30 bps. 

Sedangkan untuk tenor panjang, penurunan imbal hasil yang terjadi terlihat lebih 

besar, berkisar antara 3 - 15 bps dengan didorong oleh adanya kenaikan harga 

hingga sebesar 85 bps.  

 

Kenaikan harga yang terjadi pada perdagangan kemarin didorong oleh aksi beli 

Surat Utang Negara di pasar sekunder oleh investor dengan adanya katalis tren 

pergerakan harga Surat Utang Negara yang bergerak mengalami kenaikan dalam 

beberapa perdagangan terakhir. Kenaikan harga juga didukung oleh peningkatan 

volume perdagangan, meskipun pada saat yang sama tingkat imbal hasi surat 

utang global bergerak dengan kecenderungan mengalami kenaikan. Selain itu, 

pelemahan nilai tukar rupiah terhadap Dollar Amerika yang terjadi pada 

perdagangan kemarin tidak menjadi penghalang bagi investor untuk melakukan 

pembelian Surat Utang Negara di pasar sekunder.  

 

Secara keseluruhan, kenaikan harga yang terjadi pada perdagangan kemarin telah 

mendorong terjadinya penurunan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan 

dengan tenor 10 tahun sebesar 14 bps di level 8,212% dan tenor 20 tahun 

sebesar 10 bps di level 8,786%. Adapun imbal hasil seri acuan dengan tenor 15 

tahun mengalami penurunan sebesar 9 bps di level 8,508% dan tenor 5 tahun 

sebesar 5 bps di level 8,147%. 

 

Kondisi berbeda didapati pada perdagangan Surat Utang Negara dengan 

denominasi mata uang Dollar Amerika, dimana sebagaimana kami perkirakan 

bahwa pergerakan harganya cenderung mengalami penurunan seiring dengan 

kenaikan imbal hasil dari US Treasury. Harga dari INDO23 mengalami penurunan 

sebesar 9 bps sehingga mendorong terjadinya kenaikan imbal hasilnya sebesar 2 

bps di level 4,130%. Sementara itu harga dari INDO28 mengalami penurunan 

sebesar 15 bps sehingga mendorong kenaikan imbal hasilnya sebesar 2 bps di 

level 4,531%. Adapun harga dari INDO43 mengalami penurunan sebesar 45 bps 

sehingga menyebabkan kenaikan tingkat imbal hasil sebesar 3 bps di level 

5,140%. 

 

Volume perdagangan Surat Berharga Negara yang dilaporkan pada perdagangan 

kemarin senilai Rp12,19 triliun dari 41 seri Surat Berharga Negara yang 

diperdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp3,39 triliun. Sukuk Ritel seri SR008 menjadi Sukuk Negara dengan volume 

perdagangan terbesar, senilai Rp167,35 miliar dari 11 kali transaksi di harga rata 

- rata 100,70% dengan diikuti oleh perdagangan Project Based Sukuk seri PBS015 

senilai Rp148 miliar dari 6 kali transaksi di harga rata - rata 85,91%. Sementara 

itu dari perdagangan Surat Utang Negara, Obligasi Negara seri FR0072 

ditransaksikan senilai Rp1,64 triliun dari 95 kali transaksi di harga rata - rata 

95,21% dan diikuti oleh perdagangan seri FR0064 senilai Rp1,57 triliun dari 67 

kali transaksi di harga rata - rata 86,14%. 
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Securities High Low Last Vol Freq

FR0072 99,60 94,97 99,60 1647,71 95

FR0064 86,75 83,75 86,40 1572,51 67

FR0063 91,40 90,05 90,35 1266,08 46

FR0069 100,40 100,26 100,37 1100,00 18

FR0059 93,20 91,39 92,15 887,84 37

FR0073 101,95 100,25 101,00 849,65 11

FR0053 90,48 90,48 90,48 630,00 2

FR0063 81,07 81,07 81,07 500,00 1

FR0075 97,00 85,18 90,60 470,18 65

FR0053 101,00 100,50 100,50 452,21 13

Securities High Low Last Vol Freq

SR008 100,75 99,50 100,10 167,35 11

PBS015 85,07 85,05 85,07 148,00 6

PBS012 100,00 98,33 98,33 80,00 20

PBS004 72,12 72,10 72,12 60,00 2

PBS005 75,04 75,02 75,04 20,00 2

PBS017 85,91 85,90 85,91 20,00 3

SR009 99,25 98,25 98,70 17,81 12

SR010 98,25 93,00 95,40 3,63 9
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Adapun dari perdagangan obligasi korporasi, volume perdagangan yang 

dilaporkan senilai Rp1,023 triliun dari 50 seri obligasi yang diperdagangkan. 

Obligasi II Telkom Tahun 2010 Seri B (TLKM02B) menjadi obligasi korporasi 

dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp160 miliar dari 4 kali transaksi 

di harga rata - rata 103,52% dan diikuti oleh perdagangan Obligasi 

Berkelanjutan III Tower Bersama Infrastructure Tahap I Tahun 2018 

(TBIG03CN1) senilai Rp100 miliar dari 1 kali transaksi di harga 100,00%. 

 

Sementara itu nilai tukar Rupiah ditutup dengan mengalami pelemahan sebesar 

20,00 pts (0,13%) di level 14875,00 per Dollar Amerika. Bergerak dengan 

mengalami pelemahan sepanjang sesi perdagangan pada kisaran 14870,00 

hingga 14915,00 per Dollar Amerika, Rupiah memimpin pelemahan mata uang 

regional. Selain Rupiah, mata uang Yen Jepang (JPY) juga mengalami pelemahan 

terhadap Dollar Amerika dan diikuti oleh Ringgit Malaysia (MYR). Sedangkan 

mata uang Rupee India (INR) pada perdagangan kemarin ditutup dengan 

mengalami penguatan terhadap Dollar Amerika, sebesar 0,51% dan diikuti oleh 

mata uang Baht Thailand (BHT) sebesar 0,29%.  

 

Adapun dari perdagangan surat utang global, pergerakan harganya cenderung 

mengalami penurunan sehingga mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil. 

Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun dan 30 tahun masing - 

masing ditutup dengan kenaikan di level 3,063% dan 3,209%. Kenaikan imbal 

hasil juga didapati pada surat utang Jerman di level 0,488% dan surat utang 

Inggris di level 1,613%. Imbal hasil surat utang Jepang juga terlihat mengalami 

kenaikan ynag cukup besar di level 0,116%, dimana saat ini surat utang Jepang 

juga diperdagangkan dengan kembali mengalami kenaikan imbal hasil di level 

0,123% di tengah keputusan Bank Sentral Jepang untuk mempertahankan suku 

bunga acuan di angka -0,1%.  

 

Kenaikan harga pada perdagangan kemarin telah memunculkan sinyal tren 

kenaikan harga pada sebagin besar seri Surat Utang Negara, sehingga peluang 

terjadinya kenaikan harga dalam jangka pendek masih terbuka. Hanya sebagian 

seri Surat Utang Negara dengan tenor di atas 20 tahun yang secara teknikal 

masih bergerak konsolidasi.  

 

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara untuk 

kembali melanjutkan tren kenaikan harga. Hanya saja, kenaikan harga tersebut 

akan dibatasi oleh kembali naiknya imbal hasil surat utang global serta pelaku 

pasar yang juga masih mencermati perkembangan terakhir dari konflik perang 

dagang. Untuk Surat Utang Negara dengan denominasi mata uang Dollar 

Amerika, kami perkirakan harganya masih akan berpotensi mengalami 

penurunan seiring dengan kenaikan imbal hasil dari US Treasury. Imbal hasil 

dari US Treasury dengan tenor 2 tahun mengalami kenaikan di level 2,795% 

yang merupakan posisi tertingginya sejak krisis keuangan global di tahun 2008, 

memberikan sinyal bahwa kenaikan suku bunga acuan oleh Bank Sentral 

Amerika masiha akan berlanjut.  

 
Rekomendasi 
Dengan pertimbangan beberapa faktor di atas, kami menyarankan kepada 

investor untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di 

pasar sekunder. Seiring dengan tren kenaikan harga yang terjadi pada beberapa 

hari perdagangan terakhir, kami melihat bahwa Surat Utang Negara dengan 

tenor panjang telah mengalami kenaikan harga yang cukup tinggi sehingga 

investor dapat mulai mempertimbangkan untuk melakukan aksi ambil untung 

(profit taking) terlebih dengan adanya ancaman kenaikan imbal hasil dari US 

Treasury. Adapun seri - seri yang masih dapat dicermati adalah sebegai berikut : 

ORI013, SR009, PBS016, PBS002, FR0036, FR0031, FR0053, FR0061, FR0043, 

FR0046, FR0070 dan FR0047.  
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• PT Pemeringkat Efek Indonesia menurunkan peringkat PT 

Summarecon Agung Tbk dari peringkat "idA+" menjadi "idA". 

 
Penurunan peringkat juga diberikan terhadap Obligasi Berkelanjutan I Tahun 

2013 dan Obligasi Berkelanjutan II Tahun 2015 yang diterbitkan oleh perseroan. 

Pefindo  juga menurunkan peringkat Sukuk Ijarah I Tahun 2013 yang 

diterbitkan oleh perseroan dari peringkat "idA+" menjadi "idA". Penurunan 

peringkat tersebut dipicu oleh ekspektasi Pefindo terhadap struktur permodalan 

serta proteksi arus kas yang kemungkinan masih akan agresif dalam tiga tahun 

kedepan seiring dengan kebutuhan modal guna mengembangkan proyek 

properti, terutama pada kawana hunian baru di tengah kondisi sektor properti 

yang belum mengalami perbaikan. Pefindo memperkirakan bahwa perseroan 

akan memiliki posisi utang yang cukup tinggi dalam jangka menengah sehingga 

akan menyebabkan melemahnya rasio keuangan. Seiring dengan penurunan 

peringkat tersebut, prospek dari peringkat perseroan direvisi dari negatif 

menjadi stabil. 

Peringkat saat ini mencerminkan posisi bisnis perseroan yang kuat di industri 

properti, kualitas aset yang baik, serta kecukupan pendapatan berulang. Hanya 

saja peringkat tersebut dibatasi oleh struktur permodalan yang agresif, serta 

proteksi arus kas yang moderat, resiko yang timbul dari proyek di kawasan 

hunian baru serta karakteristik dari bisnis properti yang sensitif terhadap 

kondisi makroekonomi. Peringkat perseroan dapat dinaikkan apabila perseroan 

secara konsisten dapat mencapai target penjualan, pendapatan serta EBITDA. 

Hal tersebut juga perlu diikuti oleh struktur permodalan yang lebih konservatif 

dengan rasio utang terhadap EBITDA berada di abwah 3.0x secara 

berkelanjutan. Sementara itu peringkat dapat kembali diturunkan apabila 

perseroan mengalami penurunan angka penjualan, proses penyelesaian proyek 

yang lebih lama yang berdampak terhadap tidak tercapainya target pendapatan.  

PT Summarecon Agung Tbk merupakan perusahaan yang bergerak di bisnis 

properti yang terdiri atas tiga divisi, yaitu pembangunan properti, investasi 

properti serta bisnis hiburan. Proyek utama perseroan berlokasi di Kelapa 

Gading, Serpong, Bekasi, Bandung dan Karawang.  
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Securities Rating High Low Last Vol Freq

TLKM02B idAAA 103,53 103,53 103,53 160,00 4

TBIG03CN1 AA-(idn) 100,00 100,00 100,00 100,00 1

PPRO01ACN1 BBB+(idn) 99,00 98,25 98,25 85,00 8

BSMT01SBCN1 idBBB+ 100,17 100,10 100,12 70,00 4

WOMF02ACN3 AA-(idn) 99,96 99,96 99,96 60,00 2

SMFP04ACN3 idAAA 99,32 99,32 99,32 55,00 1

WSKT03BCN1 A(idn) 96,67 91,83 96,67 52,00 9

FIFA03BCN3 idAAA 98,09 98,09 98,09 50,00 1

BBIA01SBCN2 AA(idn) 98,00 97,50 98,00 35,00 7

WSKT03BCN2 A-(idn) 96,46 94,79 94,81 32,00 4
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Harga Surat Utang Negara  
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IDR – USD  
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FR0064  
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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, director 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 Sekuritas 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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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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