Morning Brief

Today’s Outlook:

Government Bonds

Ekspektasi Yield Tinggi Lampaui Imbal Hasil Wajar. Hal ini membuat pemerintah tidak
memenangkan PBS029 (12,9-tahun), dan rendahnya nominal dimenangkan PBS017 (4,5-
tahun) dan PBS004 (15,8-tahun). Investor ekspektasikan yield masuk PBS029 hingga
6,90%, atau lebih tinggi 25 bps dari yield rerata tertimbang seri ini pada lelang
sebelumnya. Selain itu, pemerintah juga hanya memenangkan PBS017 senilai IDR 400
miliar (bid to cover ratio, BTC sebesar 6,9x), dari penawaran masuk seri ini senilai IDR 2,7
triliun. Bahkan, pemerintah hanya memenangkan senilai IDR 15 miliar (BTC 165,1x) untuk
seri PBS004, dengan penawaran masuk IDR 2,4 triliun. Pelaku pasar ekspektasikan yield
terlalu tinggi, ditengah yield Sukuk yang mulai melandai. Keputusan Bank Indonesia (BI)
merevisi proyeksi pertumbuhan ekonomi Indonesia tahun 2021 dari 4,3% hingga 5,3%
menjadi 4,1% hingga 5,1%, membuat investor kembali minati investasi obligasi dibanding
aset berisiko seperti saham.

Corporate Bonds

Bakal Ada Rp 159 T Obligasi Korporasi Banjiri Pasar. Pemeringkat Efek Indonesia
(Pefindo) memproyeksikan penerbitan surat utang korporasi tahun ini diperkirakan akan
mencapai IDR 122 triliun sampai dengan IDR 159 triliun. Proyeksi ini meningkat 26-65%
dari realisasi penerbitan surat utang sepanjang tahun 2020 sebesar IDR 96,6 triliun.
Adapun, tren penerbitan surat utang korporasi di tahun ini akan meningkat sejalan
dengan kebutuhan pembiayaan kembali (refinancing) surat utang yang jatuh tempo di
tahun ini mencapai IDR 125,4 triliun. Sampai dengan 15 April 2021, Pefindo menerima
mandat penerbitan surat utang baru dengan total nilai IDR 45,2 triliun dari 39
perusahaan. Rinciannya, sebanyak 16 perusahaan BUMN dan entitas anak dengan
rencana emisi sebesar IDR 23,13 triliun. Sedangkan, perusahaan non BUMN ada 23
perusahaan dengan emisi IDR 22,14 triliun. (CNBC Indonesia)

Domestic Issue

Jaga Rupiah, Bl Mempertahankan Bl 7-DRRR. Bank Indonesia (Bl) memutuskan untuk
menahan suku bunga acuan alias Bl 7 daya reverse repo rate (Bl 7-DRRR) dalam Rapat
Dewan Gubernur Bl April 2021 di level 3,50%. Hal ini sejalan dengan perlunya bank
sentral dalam menjaga stabilitas nilai tukar rupiah. Selain menahan suku bunga acuan,
bank sentral juga menahan suku bunga deposit facility sebesar di level 2,75% dan suku
bunga lending facility di level 4,25%. Bl juga berjanji tetap menudukung pemulihan
ekonomi nasional lebih lanjut dengan mengoptimalkan bauran kebijakan moneter.
(Kontan)

Recommendation

Pemerintah Banyak Menangkan PBS027, PBS017, dan PBS028. Ketiga seri tersebut
tawarkan yield rerata tertimbang masing-masing di level 4,81%; 5,73%; dan 7,23%, atau
lebih rendah 4 bps hingga 9 bps dari lelang Sukuk sebelumnya. Di sisi lain, yield rerata
tertimbang PBS004 di level 6,67% yang relatif masih tinggi, berpeluang membuat
pemerintah kembali selektif memenangkan Sukuk bertenor 15,8-tahun ini. Adapun,
keputusan Bl mempertahankan suku bunga acuan Bl 7-DRRR dapat menjadi sentimen
positif tambahan dalam lelang Green Shoe Option Sukuk hari ini.
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PRICE OF BENCHMARK SERIES

FROO086 (5yr): +0.0 Bps to 99.49 (5.61%)
FRO087 (10yr): -0.2 Bps to 100.58 (6.41%)
FRO08S (15yr): -5.2 Bps to 98.27 (6.42%)
FROO83 (20yr): -0.4 Bps to 102.62 (7.24%)

FRO081 (4yr): -3.0 Bps to 103.61 (5.51%)
FRO082 (9yr): -1.5 Bps to 103.72 (6.46%)
FROO8O0 (14yr): -1.7 Bps to 103.84 (7.06%)

CDS of Indonesia Bonds

CDS 2yr: +3.30% to 32.02

CDS 5yr: +3.02% to 80.44
CDS 10yr: +2.44% to 144.72

Government Bond Yields & FX

Last Chg.
Tenor: 10 year 6.44% 0.00%
USDIDR 14,498 -0.34%
KRWIDR 13.04 0.11%

Global Indices

Index Last Chg. %

Dow Jones 33,821.30 (256.33) -0.75%
S&P 500 4,134.94 (28.32) -0.68%
FTSE 100 6,859.87 (140.21)  -2.00%
DAX 15,129.51  (238.88)  -1.55%
Nikkei 29,100.38  (584.99) -1.97%
Hang Seng 29,135.73 29.58 0.10%
Shanghai 3,472.94 (4.61) -0.13%
KOSPI 3,220.70 21.86 0.68%
EIDO 21.56 (0.20) -0.92%

Commodities

Monthly Indicators Last Prev. Quarterly Indicators Last Prev.
Bl 7 Day Rev Repo Rate  3.50% 3.50% Real GDP -2.19% -5.32%
FX Reserve (USD bn) 137.10  138.80 Current Acc (USD bn) 0.80 (2.94)
Trd Balance (USD bn) 1.99 2,01 Govt. Spending Yoy 1.76% -6.90%
Exports Yoy 30.47%  8.56% FDI (USD bn) 4.26 4.56

Imports Yoy 25.73% 14.86%  Business Confidence  104.82 105.33
Inflation Yoy 1.37%  1.38% Cons. Confidence* 93.40 84.90

Commodity Last Chg. %

Gold (S/troy oz.) 1,778.8 7.3 0.41%
Crude Oil ($/bbl) 62.67 (0.76)  -1.20%
Coal ($/ton) 89.20 (1.15) -1.27%
Nickel LME ($/MT) 16,038 (83.0) -0.51%
Tin LME ($/MT) 26,822 1040  0.39%
CPO (MYR/Ton) 3,805 950  2.56%
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Global & Domestic Economic Calendar
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Date Country Period Actual Consensus Previous
Jakarta
Tuesday UK 13:00 Claimant Count Rate Mar 7.3% - 7.5%
20 - Apr UK 13:00 Jobless Claims Change Mar 10.1k -- 86.6k
ID 14:20 Bank Indonesia 7D Reverse Repo Apr 3.50% 3.50% 3.50%
Wednesday UK 13:00 CPI MoM Mar -- 0.10%
21- Apr UK 13:00 CPIYoY Mar -- 0.40%
us 18:00 MBA Mortgage Applications Apr - -3.70%
Thursday EC 18:45 ECB Deposit Facility Rate Apr -- -0.50%
22 - Apr us 19:30 Initial Jobless Claims Apr -- 576k
us 21:00 Leading Index Mar 0.60% 0.20%
Friday UK 13:00 Retail Sales Inc Auto Fuel MoM Mar -- 2.10%
23 - Apr GE 14:30 Markit Germany Manufacturing PMI Apr -- 66.6
EC 15:00 Markit Eurozone Manufacturing PMI Apr -- 62.5
UK 15:30 Markit UK PMI Manufacturing SA Apr -- 58.9
us 20:45 Markit US Manufacturing PMI Apr 60 59.1
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