
 

Ulasan Pasar 

Harga Surat Berharga Negara pada perdagangan hari Rabu, tang-
gal 19 Juni 2019 bergerak dengan kecenderungan mengalami ke-
naikan yang didorong oleh penguatan nilai tukar Rupiah terhadap 
Dollar Amerika akibat adanya sentimen domestik dan global. 

Perubahan tingkat imbal hasil berkisar antara 11–33 bps dimana Surat Utang 

Negara dengan tenor pendek dan tenor menengah terlihat mengalami penurunan 

imbal hasil yang terbatas, sementara itu pada tenor panjang cenderung mengala-

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

mengalami perubahan imbal hasil yang berkisar antara 0,5 - 6 bps dengan di-

dorong oleh adanya rata-rata perubahan harga sebesar 9 bps. Adapun imbal hasil 

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

sebesar 3 - 11 bps yang didorong oleh adanya kenaikan harga yang bergerak pa-

da kisaran 13 bps hingga 47 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor 

panjang (di atas 7 tahun) yang bergerak naik hingga sebesar 32 bps dengan di-

dorong oleh adanya rata-rata penurunan harga sebesar 5 bps.  

  

Pada perdagangan hari Rabu, tanggal 19 Juni 2019 pergerakan harga Surat Utang 

Negara bergerak dengan mengalami kenaikan pada sebagian besar serinya, yang 

kembali didorong oleh faktor nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika, dimana 

perubahan nilai tukar tersebut akan lebih banyak dipengaruhi oleh faktor ekster-

nal dibandingkan dengan faktor domestik. Dari faktor domestik pergerakan harga 

Surat Utang Negara dipengaruhi oleh prediksi Bank Indonesia yang akan tetap 

mempertahankan suku bunga acuannya di level 6,00%. Hanya saja, apabila mem-

pertimbangkan inflasi yang rendah serta pertumbuhan ekonomi maka ada 

kemungkinan Bank Indonesia untuk menurunkan suku bunga acuannya. Sementa-

ra itu, dari faktor eksternal datang dari sentimen perang dagang antara Amerika 

dan China serta jelang disampaikannya hasil FOMC Meeting. Sentimen tersebut 

berdampak pada aksi para investor dimana mereka cenderung wait and see ter-

hadap kondisi pasar saat ini. Hal ini terindikasi dari akumulasi volume 

perdagangan SUN pekan ini yang mengalami penurunan dibandingkan dengan 

akumulasi volume perdagangan pekan sebelumnya, walaupun sebenarnya pelaku 

pasar memprediksi bahwa The Fed akan tetap mempertahankan suku bunga acu-

annya dilevel 2,25% hingga 2,50%.  

   

Berlanjutnya kenaikan harga Surat Utang Negara pada perdagangan kemarin juga 

berdampak terhadap perubahan imbal hasil dari Surat Utang Negara seri acuan. 

Imbal hasil dari Surat Utang Negara seri acuan dengan tenor 5 tahun dan 10 ta-

hun ditutup dengan penurunan masing - masing sebesar 11,4 bps di level 6,978% 

dan 7,531%. Adapun untuk tenor 15 tahun mengalami penurunan sebesar 9 bps 

pada level 7,909% dan untuk tenor 20 tahun mengalami perubahan sebesar 5 bps 

di level 8,088%.  

  

Sedangkan dari perdagangan Surat Berharga Negara dengan denominasi mata 

uang dollar Amerika, tingkat imbal hasilnya ditutup dengan arah perubahan yang 

mengalami penurunan pada semua serinya. Perubahan harga dari Surat Utang 

Negara dengan denominasi mata uang dollar Amerika cenderung didapati tren 

naik sehingga berpengaruh terhadap perubahan tingkat imbal hasilnya. Tren ke-

naikan harga tersebut dipengaruhi setelah adanya kenaikan peringkat surat utang 

Indonesia yang disampaikan oleh S&P yang semula “BBB-” menjadi “BBB”. Ada-

pun imbal hasil dari INDO24 ditutup pada level 3,063% dan INDO29 pada level 

3,432% setelah mengalami kenaikan harga sebesar 30 bps. Adapun imbal hasil 

dari INDO49 ditutup pada level 4,241% dengan mengalami penurunan sebesar 

5,4 bps. 
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Seri High Low Last Vol Freq

FR0078 105,11 104,01 104,85 7094,56 230

FR0068 104,30 102,00 104,00 3316,20 136

FR0079 105,60 101,00 102,95 1536,02 206

FR0053 102,87 102,57 102,71 1327,15 8

FR0077 104,84 103,00 104,65 1002,51 42

FR0056 105,05 104,50 105,05 965,00 21

FR0064 96,53 89,80 91,14 919,23 35

FR0063 95,70 95,30 95,40 909,86 22

FR0072 106,00 100,00 100,00 830,32 93

FR0070 105,42 105,15 105,25 547,00 9

Seri High Low Last Vol Freq

PBS006 102,00 101,63 102,00 905,88 5

SR011 102,40 100,17 101,00 890,10 105

PBS014 99,21 99,10 99,20 833,84 12

SPNS01082019 99,36 99,35 99,35 562,00 6

PBS016 99,90 99,90 99,90 480,00 2

PBS011 105,55 104,56 105,55 100,00 8

SPNS01112019 97,84 97,84 97,84 100,00 1

PBS012 106,05 105,10 105,90 80,00 10

PBS019 104,15 104,00 104,15 80,00 4

PBS002 96,21 96,20 96,21 20,00 2



 

Volume perdagangan Obligasi Negara yang dilaporkan pada perdagangan di hari 

Rabu cukup besar dibandingkan dengan volume perdagangan yang dilaporkan di 

hari Selasa, senilai Rp25,48  triliun dari 48 seri Surat Utang Negara yang di-

perdagangkan dengan volume perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai 

Rp12,95 triliun. Obligasi Negara seri FR0078 menjadi Surat Utang Negara 

dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp7,09 triliun dari 230 kali 

transaksi di harga rata - rata 104,56% yang diikuti oleh perdagangan Obligasi 

Negara seri FR0068 senilai Rp3,32 miliar dari 136 kali transaksi di harga rata - 

rata 103,15%. Sementara itu, dari Surat Berharga Syariah Negara dengan vol-

ume terbesar didapati pada Project Based Sukuk seri PBS006 senilai Rp905,88 

miliar dari 5 kali transaksi dan diikuti oleh volume Sukuk Ritel Negara dengan 

seri SR011 sebesar Rp890,10 miliar untuk 105 kali pedagangan.  

  

Sedangkan dari perdagangan obligasi korporasi, terjadi kenaikan volume 

perdagangan dari pelaporan sebelumnya, yaitu senilai Rp1,09 triliun dari 62 seri 

obligasi korporasi yang diperdagangkan. Obligasi Sumberdaya Sewatama I Ta-

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

perdagangan terbesar, senilai Rp142,01 miliar dari  4 kali transaksi di harga rata 

- rata 100,01% yang diikuti oleh perdagangan  Obligasi Berkelanjutan I Semen 

Indonesia Tahap II Tahun 2019 Seri A (SMGR01ACN2) senilai Rp140,15 miliar 

dari 19 kali transaksi di harga rata - rata 101,13%.  

  

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup menguat di level 

14270,00 per dollar Amerika, mengalami penguatan sebesar 57,00 pts (0,39%) 

dibandingkan dengan level penutupan sebelumnya. Bergerak pada kisaran 

14262,00 hingga 14277,00 per dollar Amerika, penguatan nilai tukar rupiah ter-

sebut terjadi di tengah menguatnya sebagian besar arah pergerakan nilai tukar 

mata uang regional terhadap dollar Amerika. Mata uang Won Korea Selatan 

(KRW) memimpin penguatan mata uang regional sebesar 0,82% yang diikuti 

oleh mata uang Dollar Taiwan (TWD) sebesar 0,58%. Sedangkan mata uang 

Rupee India (INR) memimpin pelemahan mata uang regional sebesar 0,07% 

yang kemudian diikuti oleh mata uang Dollar Singapura (SGD) sebesar 0,06% 

dan mata uang Renminbi China (CNY) sebesar 0,01% terhadap Dollar Amerika.  

  

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan harga Surat Utang Negara masih 

akan bergerak positif melanjutkan tren yang terjadi selama beberapa hari tera-

khir. Selain itu, hasil FOMC Meeting yang dirilis pagi ini menyatakan bahwa The 

Fed tetap mempertahankan suku bunga acuannya pada level 2,25% hingga 

2,50%. Hal ini akan berdampak pada melemahnya nilai tukar Dollar Amerika 

terhadap berbagai mata uang utama dunia, sehingga mengakibatkan harga Su-

rat Utang Negara akan cenderung mengalami kenaikan. 

 

Disamping itu, masih tingginya aliran modal asing yang masuk di pasar Surat 

Utang Negara, akan menjadi katalis positif bagi pergerakan harga Surat Utang 

Negara di pasar sekunder. Berdasarkan data kepemilikan Surat Berharga Negara 

yang dapat diperdagangkan per tanggal 13 Juni 2019, investor asing mencat-

atkan pembelian bersih senilai Rp2,04 triliun dibandingkan dengan posisi di 

tanggal 12 Juni 2019.   

  

Sementara itu dari perdagangan surat utang global, imbal hasil dari US Treasury 

dengan tenor 10 tahun ditutup mengalam penurunan di level 2,032% serta tenor 

30 tahun ikut ditutup menurun pada level 2,547%. Kenaikan tingkat imbal hasil 

tersebut seiring dengan penguatan indeks saham utamanya dimana untuk in-

deks NASDAQ didapati menguat sebesar 42 bps di level 7987,32 dan indeks 

DJIA menguat sebesar 15 bps di level 26504,00. Sementara itu imbal hasil dari 

surat utang Inggirs (Gilt) juga terpantau mengalami kenaikan pada tenor 10 

tahun dan 30 tahunnya masing-masing di level 0,866% dan 1,46%. Sedangkan 

untuk surat utang Jerman (Bund) mengalami penurunan tingkat imbal hasil pada 

tenor 10 tahun dan 30 tahunnya yang masing-masing berada di level –0,291% 

dan 0,296%. 

  

Rekomendasi  

Dengan pertimbangan beberapa faktor tersebut kami menyarankan kepada in-

vestor untuk tetap mencermati arah pergerakan harga Surat Utang Negara di 

pasar sekunder. Kami melihat beberapa seri Surat Utang Negara yang masih 

cukup menarik untuk diperdagangkan di tengah kenaikan pergerakan harga Su-

rat Utang Negara, yaitu seri FR0053, FR0061, FR0063, FR0070, FR0056, 

FR0059, FR0064, FR0071, FR0073 dan FR0058.  
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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 

• Peringkat PT Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) ditegaskan di 

“idAA” untuk Obligasi seri XIV JM-10 Tahun 2010 dan Obligasi 

Berkelanjutan I Tahap II Tahun 2014. 

 

Prospek untuk peringkat perusahaan adalah “stabil”. PT Pemeringkat Efek Indone-

sia telah menegaskan peringkat “idAA” untuk PT Jasa Marga (Persero) Tbk (JSMR) 

terhadap Obligasi Seri XIV JM-10 Tahun 2010 dan Obligasi Berkelanjutan I Tahap 

II Tahun 2014 sebesar Rp1,0 triliun dan yang akan jatuh tempo pada tanggal 9 

September 2019. Perusahaan berencana untuk membayar kembali obligasi terse-

but dengan menggunakan pendanaan arus kas internal dan eksternal.  

 

Perusahaan diberi peringkat idAA hanya untuk tingkat atau dengan tenor jangka 

pendek. Dalam hal ini, perusahaan memiliki komitmen yang sangat baik 

dibandingkan dengan lainnya. Adapun peringkat perusahaan tersebut menc-

erminkan kelengkapan proyek jalan tol, posisi pasar yang dominan pada sektor 

jalan tol, pertumbuhan yang stabil dengan didorong oleh penyesuaian tarif yang 

berdampak pada kuatnnya profitabilitas serta tingkat fleksibilitas keuangan yang 

relatif kuat. Hanya saja, peringkat tersebut dibatasi oleh struktur permodalannya 

yang agresif dalam jangka waktu dekat dan risiko bisnis pengembangan tol yang 

baru.  

 

Peringkat tersebut dapat dinaikan apabila jalan tol yang baru berhasil dioperasi-

kan dan dijadwalkan seperti yang diproyeksikan. Hal ini akan mendukung per-

tambahan volume pengguna jalan tol yang sejalan dengan pertambahan profita-

bilitas perusahaan. Sementara itu, peringkat akan diturunkan apabila adanya 

kegiatan operasional yang berdampak pada penurunan arus kas perusahaan 

secara keseluruhan. 

 

Perusahaan merupakan operator jalan tol terbesar di Indonesia. Portofolionya 

meliputi 13 konsesi jalan tol lama (Jagorawi, Jakarta-Tangerang, Ulujami-Pondok 

Aren, JIRR, Prof. Dr. Sedyatmo, Jakarta-Cikampek, JORR, Cikampek-Padalarang, 

Padaleunyi, Palikanci, Semarang, Surabaya-Gempol, dan Belmera ), tujuh jalan tol 

yang beroperasi penuh (Nusa Dua-Ngurah Rai-Benoa, JORR W2N, Surabaya-

Mojokerto, Solo Ngawi, Semarang-Solo, Gempol-Pasuruan, Batang-Semarang), 

dan empat jalan tol yang dioperasikan (Gempol Pandaan, Bogor Jalan Lingkar 

Luar, Medan-Kualanamu-Tebing Tinggi, Ngawi-Kertosono-Kediri). Serta meliputi 

juga proses proyek jalan tol dan konstruksi (Cengkareng-Kunciran, Kunciran-

Serpong, Serpong-Cinere, Pandaan-Malang, Balikpapan-Samarinda, Manado-

Bitung, Jakarta Tinggi, Jakarta-Cikampek II Selatan, Probolinggo-Banyuwangi ). 

Pada tanggal 31 Maret 2019, pemegang saham Perusahaan terdiri dari pemerintah 

Indonesia (70,0%), manajemen dan karyawan (0,1%), dan publik (29,9%). 

Seri Rating High Low Last Vol Freq

SSMM01B idBB 100,02 100,00 100,02 142,01 4

SMGR01ACN2 idAA+ 102,25 100,00 102,25 140,15 19

BEXI04ACN1 idAAA 98,75 98,75 98,75 80,00 1

BNLI01SBCN2 idAA+ 101,80 100,50 101,80 46,00 3

BMRI01CCN1 idAAA 100,90 100,30 100,90 40,00 4

WSKT03ACN4 A-(idn) 98,63 98,61 98,63 40,00 3

WSKT03BCN1 A(idn) 95,38 95,36 95,38 37,00 3

SISSMM01 idBB(sy) 100,02 100,00 100,02 34,30 3

SIAPAI01C idAAA(sy) 98,17 98,16 98,17 34,00 2

ISAT01BCN4 idAAA 100,19 100,19 100,19 33,00 1
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Harga Surat Utang Negara 

Kepemilikan Surat Berharga Negara 

 Dec'15 Dec'16 Dec'17 Jan'18 Feb'18 Mar'18 Apr'18 May'18 Jun'18 Jul'18 Aug'18 Sep'18 Oct'18 Nov'18 Dec'18 Jan'19 Feb'19 Mar'19 Apr'19 May'19 11-Jun-19 12-Jun-19 13-Jun-19

BANK 350,07        399,46        491,61          544,59         581,52         564,86         544,49         456,47         461,15         577,20          596,71         621,35          643,31          653,12          481,33          652,81          631,89          649,10          606,51         503,90          512,46           526,47           535,01          

Institusi Pemerintah 148,91 134,25 141,83          58,16            50,12            93,96            136,68         207,09         210,04         102,39          108,63         111,39          94,36             84,67             253,47          123,29          147,46          132,03          153,00         252,30          237,72           224,23           214,84          

Bank Indonesia * 148,91 134,25        141,83          58,16            50,12            93,96            136,68         207,09         210,04         102,39          108,63         111,39          94,36             84,67             253,47          123,29          147,46          132,03          153,00         252,30          237,72           224,23           214,84          

NON-BANK 962,86        1.239,57 1.466,33      1.503,99     1.498,18     1.525,78     1.517,92     1.522,09     1.525,73     1.546,47      1.568,37     1.573,90      1.602,99      1.641,71      1.633,65      1.661,75      1.707,60      1.746,86      1.742,50     1.750,24      1.749,86       1.749,33       1.748,19      

Reksadana 61,60           85,66           104,00          104,31         103,60         103,62         105,65         111,43         111,38         112,91          115,26         117,78          116,26          115,94          118,63          120,38          119,64          113,05          109,03         107,11          107,13           107,17           107,06          

Asuransi 171,62        238,24        150,80          154,89         161,81         166,71         168,90         171,30         172,81         189,73          190,47         191,42          200,64          201,61          201,59          203,52          205,39          208,35          211,02         213,18          213,19           213,15           213,13          

Asing 558,52        665,81        836,15          869,77         848,22         858,79         845,34         833,81         830,17         839,26          855,79         850,85          864,32          900,59          893,25          909,93          942,73          967,12          960,34         949,56          949,50           950,39           952,43          

 - Pemerintahan dan Bank Sentral 110,32        120,84        146,88          145,74         143,38         143,77         144,83         148,23         149,14         155,17          162,46         161,01          159,20          164,17          163,76          166,74          173,26          181,99          161,57         159,58          158,83           159,16           159,28          

Dana Pensiun 49,83           87,28           198,06          202,81         205,76         208,73         211,63         216,61         219,41         209,07          210,16         215,71          211,98          212,42          212,88          217,56          221,81          226,13          230,45         235,95          236,10           236,02           235,96          

Individual 42,53           57,75           59,84             56,42            56,84            63,15            60,88            61,65            61,94            63,28             63,81            64,32             77,17             76,69             73,07             73,06             72,39             82,57             82,85            84,20             83,75              82,42              79,09             

Lain - lain 78,76           104,84        117,48          115,79         121,94         124,78         125,52         127,28         130,02         132,22          132,88         133,81          132,61          134,46          134,22          137,31          145,65          149,64          148,80         160,24          160,19           160,18           160,54          

TOTAL 1.461,85    1.773,28 2.099,77      2.106,74     2.129,82     2.184,59     2.199,08     2.185,65     2.196,92     2.226,06      2.273,71     2.306,64      2.340,66      2.379,50      2.368,45      2.437,86      2.486,95      2.527,99      2.502,01     2.506,44      2.500,04       2.500,04       2.498,04      

Asing Beli (Jual) 97,17           107,286     170,340       33,623         (21,547)        10,564         (13,449)        (11,530)        (3,644)           9,095             16,526         (4,935)            13,465          36,270          (7,337)            16,677          32,800          24,397          (6,780)           0,304             (0,062)             0,891              2,038             
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