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Penawaran Masuk Lelang Meningkat

_Figure 1: Govt. Bond Auction Result
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Highest Yield 6.10% 6.80% 6.85% 7.50% 7.25%
Lowest Yield 5.60% 6.42% 6.42% 7.20% 6.92%
\eighted Avg. Iy 6.46% 6.47% 7.24% 7.03%
Yield

Rp8.0 Trn. Rp9.5 Trn Rp1.2 Trn. Rp5.4 Trn. Rp1.7 Trn.
BTC Ratio 1.65x 2.06x 3.64x 1.75x 1.99x

Source: Bloomberg, NHKS Research

Minat Investor Mulai Pulih

Hasil penawaran masuk sejumlah lelang Surat Berharga Negara (SBN) jelang akhir
April 2021, mengindikasikan pemulihan kondisi pasar obligasi domestik. Lelang Surat
Utang Negara (SUN) Selasa (27/04) lalu, pemerintah berhasil catatkan penawaran
masuk hingga IDR 52,7 triliun (Figure 1). Angka ini lebih tinggi dari lelang sebelumnya
senilai IDR 42,9 ftriliun. Meredanya volatilitas yield UST ke level 1,5% jelang lelang
(Figure 4), meningkatkan kepercayaan investor. Lebih detail, FR087 mampu
menghimpun penawaran tertinggi hampir IDR 20 triliun. Kemudian diikuti FR086 lebih
dari IDR 12 triliun. Minat investor pada tenor pendek dan menengah, mengindikasikan
pelaku pasar masih wait and see, karena belum maksimal masuk pada tenor panjang.
Adapun dalam lelang SUN akhir April 2021 ini, pemerintah berhasil menyerap dana
senilai IDR 28 triliun.

Peringkat Utang Indonesia Topang Lelang SUN

Adapun sentimen positif lelang SUN, berasal dari peringkat utang Indonesia. Lembaga
pemeringkat utang global Standard and Poor's (S&P) mempertahankan Sovereign
Credit Rating Republik Indonesia pada level BBB dengan outlook negatif pada 22 April
2021. S&P mempertahankan peringkat ini karena prospek pertumbuhan ekonomi
Indonesia yang kuat dan kebijakan moneter maupun fiskal yang hati-hati. Sentimen
inilah, yang mendorong penawaran masuk lelang SUN kali ini meningkat hampir 23%
dibanding lelang SUN sebelumnya. Di sisi lain, membaiknya kondisi pasar juga
menyebabkan penurunan cost of fund pemerintah, yang tercermin dari penurunan yield
rerata tertimbang antara 3bps hingga 9 bps pada semua seri yang dilelang. Sebagai
catatan, sebelumnya S&P mempertahankan Sovereign Credit Rating Indonesia pada
BBB dan merevisi outlook dari Stabil menjadi negatif pada 17 April 2020.

Komitmen The Fed Tekan Indeks USD

NHKSI Research melihat lelang SUN mendatang berpeluang lebih baik. Komitmen
suku bunga rendah the Fed, akan kembali mendorong capital inflow asing ke Indonesia.
The Fed kembali mempertahankan Fed Fund Rate (FFR) tetap rendah, walaupun
perekonomian Amerika Serikat (AS) pulih lebih cepat dari perkiraan. Suku bunga masih
tetap 0,25%, dan komitmen the Fed akan mempertahankannya hingga tahun 2023.
Komitmen ini membuat indeks dolar AS turun ke level 90,61 atau level terendah sejak
akhir Februari (Figure 5). Pernyataan the Fed ini juga, mendorong capital inflow pada
pasar obligasi Indonesia. Kepemilikan investor asing pada SBN meningkat IDR 6 triliun
dalam dua pekan, atau capital infow hampir IDR 9 triliun selama bulan April 2021,
berdasarkan data DJPPR (Figure 6). Adapun, Gross Domestic Product (GDP) AS
mencatatkan pemulihan dari dampak Covid-19. Ekonomi AS periode 1Q21 sebesar
6,4% YoY, atau melanjutkan ekspansi dari kuartal sebelumnya yang tumbuh 4,3%.
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