
 

Ulasan Pasar 

Perdagangan Surat Utang Negara pada hari Senin, 1 Juli 2019 
mengalami koreksi harga yang mendorong terjadinya kenaikan 
tingkat imbal hasil akibat sentimen domestik dan global. 

Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Senin, 1 Juli 2019 berge-

rak dengan kecenderungan mengalami kenaikan setelah berdampak dari adanya 

penurunan harga Surat Utang Negara. Perubahan tingkat imbal hasil berkisar an-

tara 5 - 10,1 bps dimana sebagian besar Surat Utang Negara mengalami kenaikan 

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

mengalami perubahan berkisar antara 1,3 - 5 bps dengan didorong oleh adanya  

perubahan harga yang berkisar antara 3,5 - 10 bps. Adapun imbal hasil Surat 

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

berkisar antara 1 - 2 bps dengan adanya perubahan harga yang berkisar antara 

2,4 - 11 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (diatas 7 

tahun) yang mengalami perubahan berkisar antara 5 - 10 bps didorong oleh peru-

bahan harga yang berkisar antara 50 - 82 bps.   

  

Koreksi harga yang mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang Nega-

ra pada perdagangan hari Senin didukung oleh faktor eksternal dan internal. Dari 

faktor ekstenal, mendinginnya hubungan antara Amerika dan China setelah per-

temuan KTT G20 kemarin membuat para pelaku pasar kembali optimis, hanya 

saja rilis data Manufacturing PMI China periode Juni 2019 tercatat di level 49,4 

lebih rendah dari data konsensus sebesar 50 sehingga menunjukan aktivitas man-

ufaktur mengalami perlambatan dari periode sebelumnya. Adapun sentimen 

lainnya yaitu meningkatnya harga minyak mentah dunia yang mencapai level 

USD65,06 per barel. Dengan adanya kenaikan harga minyak mentah maka akan 

ada kekhawatiran bahwa defisit transaksi berjalan akan semakin sulit dijaga, se-

hingga memungkinkan untuk terjadi pelemahan nilai tukar Rupiah akibat posisi 

fundamental yang kurang meyakinkan pelaku pasar. Sementara itu, dari dalam 

negeri, Badan Pusat Statistik (BPS) merilis angka inflasi periode Juni 2019 yang 

tercatat inflasi secara bulanan sebesar 0,55% diatas perkiraan yang hanya sebe-

sar 0,54% dan inflasi secara tahunan terpantau di level 3,28% yang juga diatas 

perkiraan sebesar 3,18%. Inflasi yang diatas ekspektasi mengindikasikan bahwa 

adanya perbaikan daya beli masyarakat Indonesia yang dapat menjadi katalis 

positif untuk pertumbuhan ekonomi Indonesia.  

  

Secara keseluruhan, perubahan harga yang terjadi pada perdagangan kemarin 

mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan dengan 

tenor 5 tahun sebesar 0,4 bps pada level 6,853%; kenaikan imbal hasil seri acuan 

dengan tenor 10 tahun sebesar 0,2 bps pada level 7,344%; kenaikan imbal hasil 

seri acuan tenor 15 tahun sebesar 1,3 bps pada level 7,666% dan kenaikan imbal 

hasil seri acuan dengan tenor 20 tahun sebesar 0,8 bps pada level 7,926%.   

  

Pada perdagangan di hari Senin, imbal hasil Surat Utang Negara dengan denomi-

nasi mata uang asing mengalami penurunan pada sebagian besar seri. Imbal hasil 

dari INDO24 mengalami penurunan sebesar 1 bps pada level 2,958%. Adapun 

imbal hasil dari INDO29 ikut turun sebesar 2,7 bps pada level 3,356% dan imbal 

hasil dari INDO44 dan INDO49 yang mengalami penurunan masing-masing sebe-

sar 2,3 bps pada level 4,276% dan 2,4 bps di level 4,156%  
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Seri High Low Last Vol Freq

FR0078 106,50 106,04 106,15 2812,87 82

FR0059 99,70 98,44 98,65 1750,39 31

FR0068 106,51 105,00 105,00 1376,90 40

FR0075 100,60 93,75 95,75 581,27 181

FR0053 103,00 102,89 102,96 548,51 13

FR0072 106,90 100,25 104,70 530,65 55

FR0079 107,10 101,25 101,25 409,78 74

SPN12200106 97,05 97,05 97,05 400,00 2

FR0064 92,55 90,25 92,20 397,82 17

FR0074 99,20 96,90 97,00 335,25 16

Seri High Low Last Vol Freq

PBS002 96,40 96,20 96,23 1200,00 9

PBS023 105,70 105,70 105,70 1200,00 2

PBS014 99,72 99,40 99,44 660,00 8

PBS021 105,56 105,56 105,56 600,00 2

PBS025 103,68 103,68 103,68 600,00 2

PBS020 105,76 105,76 105,76 400,00 2

SR010 98,60 96,00 98,60 323,34 15

PBS024 103,76 103,68 103,76 200,00 2

PBS016 100,08 99,90 99,90 155,00 2

PBS012 107,50 106,35 107,50 80,00 5



 

Sementara itu volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada 

perdagangan awal bulan Juli 2019 mengalami penurunan dibandingkan dengan 

volume perdagangan sebelumnya. Volume perdagangan yang dilaporkan senilai 

Rp16,19 triliun dari 43 seri Surat Utang Negara yang dilaporkan dimana volume 

perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai Rp4,78 triliun. Obligasi Negara 

seri FR0078 menjadi Surat Utang Negara dengan volume perdagangan terbesar, 

senilai Rp2,81 triliun dari 82 kali transaksi. Obligasi Negara seri acuan dengan 

tenor 10 tahun tersebut diperdagangkan pada harga rata - rata 106,27%. Ada-

pun Project Based Sukuk seri PBS002 menjadi Surat Berharga Syariah Negara 

dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,20 triliun dari 9 kali transaksi 

dengan harga rata - rata pada level 96,30% 

 

Semantara itu, dari perdagangan obligasi korporasi yang dilaporkan pada 

perdagangan di hari Senin senilai Rp2,41 miliar dari 51 seri obligasi korporasi 

yang diperdagangkan.  Obligasi Sumberdaya Sewatama I Tahun 2012 Tahun 

2012 Seri B (SSMM01B) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan 

terbesar, senilai Rp294,00 miliar dari 2 kali transaksi dan diikuti oleh Obligasi 

Berkelanjutan II Adhi Karya Tahap II Tahun 2019 Seri A (ADHI02ACN2) senilai 

Rp115,00 dari 1 kali transaksi.   

  

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup pada level 14113,00 

per dollar Amerika menguat sebesar 15,00 pts dibandingkan dengan level pe-

nutupan sebelumnya. Data ekonomi domestik turut mempengaruhi pergerakan 

nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika, dimana pada perdagangan hari Senin, 

rupiah mengalami penguatan terhadap dollar Amerika sepanjang sesi 

perdagangan. Dibuka melemah pada level 14083,00 per dollar Amerika, nilai 

tukar rupiah bergerak pada kisaran 14083 - 14120 per dollar Amerika. Adapun 

penguatan nilai tukar Rupiah tersebut diikuti oleh penguatan sebagian besar 

mata uang regional. Mata uang yang memimpin penguatan mata uang regional 

yaitu mata uang Peso Filipina (PHP) sebesar 0,36% dan diikuti oleh Renminbi 

China (CNY) sebesar 0,36%. Sedangkan mata uang dengan pelemahan terbesar 

didapati pada mata uang Yen Jepang (JPY) sebesar 0,36% yang diikuti pelema-

han Won Korea Selatan (KRW) sebesar 0,35% dan Ringgit Malaysia (MYR) sebe-

sar 0,06% terhadap Dollar Amerika.  

  

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan bahwa harga Surat Utang Negara 

masih akan bergerak dengan peluang untuk kembali mengalami pelemahan 

melanjutkan koreksi harga yang terjadi pada perdagangan sebelumnya serta 

antisipasi investor menjelang pelaksanaan lelang penjualan Surat Utang Negara 

pada hari ini. Pada perdagangan hari ini, Selasa, 2 Juli 2019, pemerintah ber-

encana untuk menerbitkan Surat Utang Negara melalui lelang dengan target 

penerbitan senilai Rp15 triliun dari tujuh seri Surat Utang Negara yang ditawar-

kan kepada investor. Menjelang lelang, harga Surat Utang Negara akan cender-

ung  bergerak  terbatas  dengan  peluang terjadinya koreksi harga karena inves-

tro berharap untuk mendapatkan imbal hasil yang lebih tinggi melalui lelang.   

  

Sedangkan dari perdagangan surat utang global, imbal hasil surat utang global 

bergerak cukup bervariasi. Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun 

ditutup dengan mengalami penurunan pada level 2,014% yang diikuti juga pada 

tenor 30 tahun yang menurun pada level 2,541%. Adapun penurunan imbal hasil 

US Treasury tersebut terjadi di tengah membaiknya indeks saham utama Ameri-

ka yaitu pada indeks NASDAQ mengalami kenaikan sebesar 106 bps di level 

8091,16 dan indeks DJIA membaik sebesar 44 bps di level 26717,43. Sementara 

itu imbal hasil dari Surat Utang Jerman (Bund) ditutup menguat pada level –

0,354% dan untuk surat utang Inggris (Gilt) juga ditutup menguat di level 

0,818%.    

 

Rekomendasi   

Harga Surat Utang Negara masih berfluktuatif, sehingga dari beberapa sentimen 

diatas masih berpeluang untuk mengalami penurunan dalam jangka pendek. 

Hanya saja, dengan adanya koreksi harga yang terjadi, imbal hasil dari Surat 

Utang Negara menjadi cukup menarik untuk kembali diakumulasi. Dengan kon-

disi tersebut kami sarankan kepada investor untuk tetap mencermati arah 

pergerakan harga Surat Utang Negara dengan strategi trading jangka pendek di 

tengah kondisi harga Surat Utang Negara yang bergerak berfluktuasi. Kami 

menyarankan pembelian secara bertahap pada Surat Utang Negara dengan ten-

or menengah dan tenor panjang dengan pilihan seri FR0056, FR0059, FR0073, 

FR0058, FR0068 dan FR0045.  
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Perdagangan Surat Utang Korporasi 

Spread US T 10 Yrs—SUN 10 Yrs 

Imbal Hasil Surat Utang Global 

Spread Obligasi Korporasi 

Berita Pasar 

• Rencana Lelang Surat Utang Negara seri SPN03191003 (New Issu-

ance), SPN12200703 (New Issuance), FR0077 (Reopening), 

FR0078 (Reopening), FR0080 (New Issuance), FR0079 

(Reopening) dan FR0076 (Reopening) pada hari Selasa, tanggal 2 

Juli 2019. 

 

Pemerintah akan melakukan lelang penjualan Surat Utang Negara (SUN) dalam 

mata uang Rupiah untuk memenuhi sebagian dari target pembiayaan dalam APBN 

2019. Target penerbitan senilai Rp15.000.000.000.000,00 (lima belas triliun rupi-

ah) dengan seri – seri yang akan dilelang adalah sebagai berikut :  

 

- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN03191003 (Diskonto; 3 Oktober 2019); 

- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN12200703 (Diskonto; 3 Juli 2020); 

- Obligasi Negara seri FR0077 (8,12500%; 15 Mei 2024); 

- Obligasi Negara seri FR0078 (8,25000%; 15 Mei 2029); 

- Obligasi Negara seri FR0080 (Fixed Rate; 15 Juni 2035);  

- Obligasi Negara seri FR0079 (8,37500%; 15 April 2039); dan 

- Obligasi Negara seri FR0076 (7,37500%; 15 Mei 2048). 

 

Kami perkirakan jumlah penawaran yang masuk akan berkisar antara Rp45—55 

triliun dengan jumlah penawaran yang cukup besar akan didapati pada instrumen 

Surat Perbendaharaan Negara serta pada Obligasi Negara seri FR0077 dan 

FR0078. Pada lelang hari ini juga ditawarkan seri baru yaitu FR0080 yang akan 

menjadi seri acuan baru di tahun 2020 untuk tenor 15 tahun. Berdasarkan kondisi 

pergerakan harga Surat Utang Negara menjelang pelaksanaan lelang, maka kami 

perkirakan tingkat imbal hasil yang akan dimenangkan adalah sebagai berikut : 

 

- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN03190919 berkisar antara 5,75 - 5,84; 

- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN12200619 berkisar antara 5,93 - 6,03; 

- Obligasi Negara seri FR0077 berkisar antara 6,81 - 6,87; 

- Obligasi Negara seri FR0078 berkisar antara 7,31 - 7,37; 

- Obligasi Negara seri FR0080 berkisar antara 7,68 - 7,75 dengan tingkat kupon 

sebesar 7,5%; 

- Obligasi Negara seri FR0079 berkisar antara 7,90 - 7,96; dan  

- Obligasi Negara seri FR0076 berkisar antara 8,15 - 8,21 

  

Lelang akan dilaksanakan pada hari Selasa, 2 Juli 2019, dibuka pukul 10.00 WIB 

dan ditutup pukul 12.00 WIB. Adapun hasil dari pelaksanaan akan diumumkan 

pada hari yang sama dan hasil dari lelang akan didistribusikan pada hari Kamis, 

tanggal 4 Juli 2019. Di tahun 2019, target penerbitan bersih (net issuance) Surat 

Berharga Negara senilai Rp389,0 triliun dimana pada kuartal III tahun 2019 

pemerintah mentargetkan penerbitan Surat Berharga Negara melalui lelang senilai 

Rp185 triliun dari 7 kali lelang Surat Utang Negara dan 6 kali lelang Sukuk Nega-

ra. Pada lelang sebelumnya, pemerintah meraup dana senilai Rp24,00 triliun dari 

total penawaran yang masuk senilai Rp54,79 triliun sehingga sampai akhir kuartal 

II tahun 2019 pemerintah telah menerbitkan Surat Berharga Negara melalui le-

lang senilai Rp354,57 triliun yang terdiri atas penerbitan di kuartal I 2019 senilai 

Rp221,61 triliun dan di kuartal II 2019 senilai Rp132,96 triliun. 

Seri Rating High Low Last Vol Freq

SSMM01B idBB 100,00 100,00 100,00 294,00 2

ADHI02ACN2 idA- 100,00 100,00 100,00 115,00 1

BJBR01ACN2 idAA- 100,95 100,85 100,93 80,00 4

PNMP03ACN1 idA 101,10 100,60 101,10 80,00 8

PPLN02DCN2 idAAA 97,80 97,50 97,80 67,20 4

SIPPLN02CCN2 idAAA(sy) 98,85 98,81 98,85 50,40 4

PNBN02CN3 idAA 97,20 97,10 97,20 50,00 5

SISSMM01 idBB(sy) 100,00 100,00 100,00 49,00 2

ADMF04CCN3 idAAA 100,72 100,71 100,72 39,20 2

SIEXCL02ACN2 AAA(idn) 99,32 99,30 99,32 33,00 3



 

 

Page 4 

 

Sumber : DJPPR-Kemenkeu RI 

 www.mncsekuritas.id   MNC Sekuritas  1-500-899 msec.research@mncsekuritas.id 

Fixed Income Daily Notes | Selasa, 02 Juli 2019 | MNC Sekuritas Research Division 

Harga Surat Utang Negara 

Kepemilikan Surat Berharga Negara 
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