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Pemerintah berusaha memberikan jaring 
pengaman bagi peternak kecil dari kerugian.
Emma Fauni, 
Analis Mirae Asset Sekuritas

Prediksi Rupiah

Minim 
Sentimen 

Pasar
JAKARTA. Minim senti-
men di awal pekan, rupiah 
berpotensi masih mele-
mah. Pada perdagangan 
di pasar spot, Jumat 
(19/2), kurs rupiah mele-
mah 0,29% menjadi Rp 
14.065 per dollar AS. Se-
dangkan, kurs JISDOR 
melemah 0,18% ke level 
Rp 14.085 per dollar AS.

Analis HFX Berjangka 
Ady Pangestu mempro-
yeksikan pelemahan ma-
sih akan berlanjut di awal 
pekan, Senin (22/2). "Ti-
dak ada sentimen khusus 
yang mendorong perge-
rakan rupiah, level rupiah 
cenderung fl at," kata Ady, 
Jumat (19/2).

Potensi pelemahan ru-
piah ini berpotensi masih 
terjadi di tengah pelaku 
pasar yang masih menanti 
keputusan terkait stimu-
lus AS.

Senada, Fikri juga me-
ngatakan penurunan suku 
bunga masih menjadi isu 
utama yang mempengaru-
hi rupiah cenderung me-
lemah. Selain itu, yield 
US Treasury yang berge-
rak naik juga masih men-
dorong pelemahan rupi-
ah. "Belum ada data yang 
signifi kan mempengaruhi 
rupiah," kata Fikri.

Alhasil, Fikri mempro-
yeksikan rupiah akan ter-
tekan di kisaran Rp 
14.000-Rp 14.200. Semen-
tara, Ady memprediksi 
rupiah bergerak di kisar-
an Rp 14.000- 14.100.

Danielisa Putriadita

CPO (MDEX)

829,36 871,24

5,05%
Pengiriman Mei 2021

Bursa Derivatif Malaysia (MDEX)
(Dollar AS per ton)

Sumber: Logam Mulia, Bloomberg  

Minyak Mentah

59,47 59,24

-0,39%
Pengiriman Maret 2021

Minyak WTI di Bursa NYMEX-AS
(Dollar AS per barel)

Harga Komoditas Sepekan
(12/2/2021-19/2/2021)

Batubara
84,90 79,00

-6,95%
Pengiriman Maret 2021

Batubara Newcastle di Bursa ICE
(Dollar AS per ton)

Emas Berjangka
1.823,20 1.777,40

-2,51%
Pengiriman April 2021

Divisi Comex Bursa NYMEX-AS
(Dollar AS per ons troi)

Emas Batangan
945.000 923.000 

-2,32%
Divisi Logam Mulia-PT Antam Tbk

Emas batangan seberat 1 gram
(Rupiah per gram)

CPO (ICDX)

11.855 12.420

4,77%
Pengiriman Mei 2021

Bursa Komoditi dan Derivatif Indonesia
(ICDX) (Rupiah per Kilogram)

Kokok Emiten Poultry Lebih Stabil
Emiten mampu menangani kenaikan harga bahan baku dan pasokan

JAKARTA. Harga komoditas 
pertanian terus bergerak naik. 
Harga jagung di Chicago Bo-
ard Trade misalnya, naik 13% 
lebih secara year to date (ytd). 
Bagi emiten poultry, kenaikan 
harga komoditas nampaknya 
sudah diantisipasi emiten.

Analis Phillip Sekuritas Mi-
chael Filbery mengatakan, 
pemain integrator besar sudah 
mengantisipasi kenaikan har-
ga bahan baku dengan menye-
diakan silo dan corn dryer. 
"Corn dryer dan silo dapat 
menurunkan eksposur naik-
nya harga seperti jagung dan 
kedelai," kata dia, (19/2). 

Menurut Michael, kenaikan 
harga bahan baku tidak selalu 
berpengaruh signifi kan terha-
dap margin kinerja emiten 
unggas, karena tergantung 
sistem pengelolaan biaya emi-
ten. Saat harga bahan baku 
rendah, emiten membeli ba-
han baku sehingga margin 
laba emiten poultry stabil.

Pun saat volatilitas harga 
terjadi dan terlampau tinggi, 
kata Michael,  hal itu pun da-
pat dibebankan ke konsumen. 
Di sisi lain, para emiten juga 
m e n g e l u a r k a n  p r o d u k 

downstream seperti ayam 
olahan atau siap saji untuk 
menjangkau konsumen ting-
kat akhir.

Pemangkasan pasokan
Adapun analis Mirae Asset 

Sekuritas Emma Fauni dalam 
riset pada 19 Februari, faktor 
lain yang cukup mempengaru-
hi kinerja emiten poultry ada-
lah keseimbangan pasokan 
dan permintaan ayam. 

Sejak tahun lalu, pemerin-
tah membuat kebijakan pe-
mangkasan populasi anak 
ayam usia sehari alias day old 
chicken (DOC). Jika tidak di-
lakukan, maka jumlah popula-
si DOC bisa mencapai 79 juta.

Pemangkasan tersebut, kata 
Emma, diharapkan mengu-
rangi kelebihan pasokan men-
jadi 22 juta. Alhasil, pasokan 
masih berada di atas 10%, dari 
permintaan masyarakat.

Kata Emma, kebijakan itu 
sesuai dengan ekspektasi Mi-
rae. "Kami memperkirakan 
kebijakan pemangkasan ini 
bisa terjadi hingga akhir tahun 
nanti," ujar dia.

Pemerintah juga menarget-
kan pemangkasan untuk pa-
rent stock (PS) berusia 58 
minggu sejak Februari hingga 

akhir tahun 2021. Jika diban-
dingkan dengan kebijakan se-
rupa pada tahun lalu, Emma 
menilai, ini terlihat pemerin-
tah berusaha mengurangi pro-
duksi ayam lebih agresif.

Adapun, Analis BRI Dana-
reksa Sekuritas Victor Stefano 
dalam risetnya 10 Februari 
2021 juga berpendapat, pem-
batasan pasokan kali ini jauh 
lebih besar dampaknya. 

Tahun 2020 lalu, pemang-
kasan parent stock pada usia 
60 minggu. "Tahun ini, kami 
melihat permintaan akan le-
bih tinggi seiring outlook eko-
nomi lebih baik. Pembatasan 
yang lebih ketat, ini berarti 
permintaan pasokan lebih 
tinggi dari pemulihan permin-
taan," tulis Victor.

Emma juga menyebut, pe-
merintah cukup tegas mene-
rapkan hukuman kepada per-
usahaan yang tidak menjalan-
kan program pemangkasan 
sesuai ketentuan. "Kami meli-
hat, pemerintah berusaha 
memberikan jaring pengaman 
bagi peternak kecil dari keru-
gian besar layaknya pada awal 
pandemi," jelas dia.

Efek strategi yang diguna-
kan oleh pemerintah akan 
menjaga harga broiler dan 
DOC pada level yang ideal. 

"Program pemusnahan pe-
merintah masih memegang 
peranan penting dalam men-
jaga kestabilan harga di pasar 
mengingat permintaan masih 
lemah. Kebijakan pemusnah-
an ini, pada akhirnya bisa 
mencegah kelebihan paso-
kan," tutur Michael.

Emma masih memberikan 
rekomendasi  overweight un-
tuk saham sektor unggas. Ia 
juga meyakini, hasil penda-
patan pada kuartal IV-2020 
para emiten poultry  akan cu-
kup baik, tercermin dari harga 
broiler dan DOC yang meng-
alami perbaikan.

Victor mengambil sikap 
netral atas saham sektor ung-
gas, lantaran masih ada keti-
dakpastian pemulihan kon-
sumsi ayam dan harga bahan 
baku di tahun ini. Ia melihat, 
pemulihan pendapatan sudah 
priced in ke harga saham sek-
tor unggas saat ini.

Emma menjadikan PT Japfa 
Comfeed Indonesia Tbk 
(JPFA) sebagai top pick kare-
na memiliki outlook pendapat-
an yang lebih atraktif seiring 
tambahan pendapatan dari 
perusahaan yang baru saja 
diakuisisi, yakni PT So Good 
Food. Michael juga memilih 
saham JPFA.                          ■

Rekomendasi

Hikma Dirgantara

LELANG SUKUK NEGARA■

Bunga Turun, Peminat Lelang 
Sukuk Negara Ikut Menyusut
JAKARTA. Peminat lelang su-
kuk negara pada pekan ini di-
prediksi akan menurun. Kena-
ikan yield US Treasury me-
nyebabkan investor menahan 
diri dalam ambil bagian dalam 
lelang Selasa (23/2).

Pada lelang surat berharga 
syariah negara (SBSN) kali 
ini, pemerintah memasang 
target indikatif sebesar Rp 12 
triliun dengan menawarkan 
enam seri sukuk negara. Head 
of Fixed Income Trimegah 
Asset Management Darma 
Yudha menilai, investor belum 
akan ramai masuk ke lelang 
SBSN Selasa mendatang.

Kondisi serupa terjadi pada 
lelang SUN terakhir, saat ter-
jadi penurunan minat. "Maka 
saya memperkirakan kondisi 
yang sama akan terjadi pada 

lelang SBSN," kata Yudha.
Hitungan Yudha, penawar-

an yang masuk akan turun 
jika dibandingkan hasil lelang 
SBSN terakhir. Pada lelang 
SBSN Selasa (9/2) lalu, jumlah 
penawaran yang masuk hanya 
Rp 26,11 triliun.

Pengamat memprediksi yi-
eld US Treasury kemungkinan 
masih naik. Secara jangka 
panjang, yield surat utang di 
Indonesia masih akan turun. 
Apalagi, Bank Indonesia baru 
memangkas suku bunga acu-
an menjadi 3,5%, pekan lalu.

Tapi jika stimulus AS bisa 
disahkan, Yudha yakin pros-
pek obligasi Indonesia akan 
tetap menarik ke depan. Di-
tambah lagi, dari dalam nege-
ri, Yudha melihat fundamental 
ekonomi Indonesia masih po-

sitif. Hal ini nampak dari data 
inflasi yang terjaga, hingga 
proses vaksinasi yang berja-
lan lancar.

Tapi Yudha melihat masih 
ada ketidakpastian yang ma-
sih cukup tinggi. Seperti efek 
vaksinasi terhadap penyebar-
an virus Covid 19. Karena itu, 
dia memproyeksikan, seri su-
kuk tenor pendek akan men-
jadi incaran peserta.

"Investor pastinya akan 
menghindari volatilitas yang 
tinggi di tengah situasi saat 
ini," jelas Yudha. Seri sukuk 
pendek yang akan dilelang 
Selasa adalah PBS027 tenor 
dua tahun dengan kupon 6,5% 
dan PBS017 tenor empat ta-
hun bunga 6,12%.

Hikma Dirgantara

SURAT UTANG ■

Selisih Yield US Treasury & SUN 
Menipis, Investor Wait and See

JAKARTA. Yield Surat Utang 
Negara (SUN) mulai ikut ber-
gerak naik, pasca yield US 
Treasury sentuh level terting-
gi. Akibatnya, dampak penu-
runan suku bunga BI-7 Day 
Reverse Repo Rate (BI7DRR) 
dalam menurunkan yield 
SUN, belum terasa.

Berdasarkan Bloomberg, 
Jumat (19/2), yield US Treasu-
ry kembali sentuh rekor ter-
tinggi sejak Februari 2020 di 
level 1,34%. Kompak, yield 
SUN tenor 10 tahun bergerak 
naik menjadi 6,52% dari level 
6,2% di Selasa (16/2).

Ekonom Samuel Sekuritas, 
Ahmad Mikail Zaini mengata-
kan, yield US Treasury terus 
naik karena defi sit anggaran 
AS membesar. Defi sit tersebut 
bertambah karena AS beren-
cana mengeluarkan stimulus 
besar-besaran. Alhasil, poten-
si penerbitan surat utang AS 
bertambah sementara permin-
taan pasar belum seimbang.

Di tengah yield US Treasury 
bergerak naik, BI justru me-

nurunkan suku bunga. 
Mikail mengatakan, dampak 

penurunan suku bunga saat 
yield US Treasury dalam tren 
naik dapat membuat spread 
antara yield US Treasury dan 
yield SUN semakin tipis. 
Hingga berpotensi mendorong 
pelaku pasar keluar dari pasar 
obligasi maupun rupiah (ca-
pital outfl ow).

Sayangnya, Mikail mempro-
yeksikan yield US Treasury 
ke depan masih akan naik. 
"Jika yield US Treasury naik 
ke 1,5% maka yield SUN ber-
potensi naik ke level 6,7%-
6,9%," ucap Mikail.

Associate Director Fixed 
Income Anugerah Sekuritas 
Ramdhan Ario mengatakan, 
kenaikan yield US Treasury 
juga dipengaruhi oleh senti-
men negatif dari pandemi Co-
vid-19 yang tidak kunjung 
mereda, baik di AS maupun di 
Indonesia.

Secara teori Ramdhan me-
ngatakan, penurunan suku 
bunga harusnya bisa membu-

at yield turun atau harga SUN 
naik. Namun, di tengah kondi-
si yang tidak pasti akibat pan-
demi, ujungnya hanya mem-
buat investor bersikap wait 
and see.

Jika pandemi sudah reda 
dan tren suku bunga rendah 
masih dijalankan, Ramdhan 
memproyeksikan yield SUN 
tahun ini berpotensi turun ke 
bawah 6%. "Asing berpotensi 
masuk lagi, likuiditas juga 
masih baik selama tren suku 
bunga rendah secara global 
masih diterapkan," kata Ram-
dhan.

Head of Economics Re-
search Pefindo Fikri C. Per-
mana menambahkan, di satu 
sisi melihat yield SUN yang 
terus naik di atas 6%, seharus-
nya bisa semakin menarik in-
vestor asing untuk masuk. 
Apalagi dengan penurunan 
suku bunga BI maka real inte-
rest rate yang investor dapat-
kan bisa lebih tinggi.

Danielisa Putriadita

ANTARA/Sigid Kurniawan

Yield US Treasury kembali sentuh rekor tertinggi sejak Februari 2020.

Rekomendasi: Buy Target harga: Rp 1.850
Michael Filbery, Philip Sekuritas

 30/09/2019 30/09/2020
Pendapatan  27.177,38 24.925,27
Laba Bersih 1.043,07 257,19
Earning per Share (EPS) 89 22

Keterangan: dalam miliar rupiah kecuali EPS

Japfa Comfeed Indonesia (JPFA)
JPFA berpotensi mendapatkan tambahan pendapatan hasil dari akuisisi PT So 
Good Food (SGF). Akuisisi ini diharapkan akan membangun integrasi vertikal bisnis 
JPFA dari hulu ke bisnis hilir. Apalagi, margin segmen consumer food cenderung 
lebih besar ketimbang segmen lainnya. JPFA kini lebih fokus pada bisnis perung-
gasan pasca induk usahanya melepas kepemilikan saham Greendfi eld Dairy.

Rekomendasi: Jual Target harga: Rp 600
Victor Stefano, BRIDanareksa Sekuritas

 30/09/2019 30/09/2020
Pendapatan  5.669,50 5.009,38
Laba Bersih 195,39 (72,51)
Earning per Share (EPS) 87,00 (32,00)

Keterangan: dalam miliar rupiah kecuali EPS

Malindo Feedmill (MAIN)
Rencana ekspansi MAIN membangun pabrik pakan di Lampung akhirnya bisa 
kembali berjalan. Sebelumnya, rencana ekspansi MAIN terkendala dan sempat 
mangkrak karena ada sengketa tanah. Analis berharap, pabrik pakan tersebut nisa 
beroperasi pada tahun 2021 ini. MAIN membidik kapasitas produksi pakan ternak 
naik menjadi 1,8 juta ton per tahun.

Rekomendasi: Buy Target harga: Rp 7.300
Emma Fauni, Mirae Asset Sekuritas

 30/09/2019 30/09/2020
Pendapatan  43.899,37 43.285,11
Laba Bersih 2.564,85 2.281,09
Earning per Share (EPS) 156 139

Keterangan: dalam miliar rupiah kecuali EPS

Charoen Pokphand Indonesia (CPIN)
CPIN menjadi market leader dalam bisnis hulu sektor unggas sehingga memung-
kinkan punya margin profi tabilitas yang tinggi. Hal ini menjadi buffer ketika 
kondisi pasar tengah tertekan. Dengan bisnis pakan yang relatif lebih baik dari 
peers, pendapatan CPIN akan tetap bertumbuh ke depannya. CPIN juga 
mengandalkan dari bisnis DOC, ayam pedaging dan makanan olahan.
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