Hasil Lelang Sukuk
Deflasi Menahan Suku Bunga Acuan

Tuesday’s Government Sukuk Auction

SPNS14042021 PBS027 PBS026 PBS025 PBS028
Incoming Bid Rp4.92 Trn. Rp2.73 Trn. Rp2.91 Trn. Rp8.12 Trn. Rp7.15 Trn.
Highest Incom- o o o o o
ing Bid Yield 4.50% 5.25% 5.75% 8.12% 7.68%
Lowest Incom- o o o o o
ing Bid Yield 3.09% 4.53% 5.28% 7.09% 7.43%
Weighted Aver- 3.13% 4.56% 5.34% 7.09% 7.47%
age Yield
Nominal Won Rp2.20 Trn. Rp1.60 Trn Rp2.00 Trn. Rp3.75 Trn. Rp2.35 Trn.
Bid-to-cover- 2.24x 1.71x 1.46x 2.47x 3.05x
ratio

Source: DJPPR, NHKS Research

Deflasi Tahan Bl 7-DRRR di Level 4%

Bank Indonesia (Bl) menetapkan Bl Seven Days Reverse Repo Rate (Bl 7-DRRR) di level
4% untuk periode Oktober 2020, atau sudah menahan suku bunga acuan di level ini
selama 4 bulan berturut-turut. Bl juga mempertahankan suku bunga Deposit Facility dan
Lending Facility masing-masing di level 3,25% dan 4,75%. Langkah Bl ini masih konsisten,
untuk mendorong pemulihan ekonomi domestik yang terdampak wabah COVID-19.
Adapun, stabilitas nilai tukar rupiah dan inflasi tetap rendah, menjadi pertimbangan
keputusan Bl. Sebagai catatan, Indonesia mengalami deflasi selama periode 3Q20, yaitu
periode Juli sebesar -0,10%; Agustus —0,05%; dan September -0,05%. Angka ini
mengindikasikan daya beli masyarakat tertekan selama periode tersebut. Lebih lanjut,
maka tingkat inflasi tahun kalender sebesar 0,89% YtD. Sementara tingkat inflasi tahunan,
tercatat sebesar 1,42% YoY.

Imbalan Tertinggi, Dorong Minat PBS025

PBS025 mencatatkan penawaran masuk hingga Rp 8,13 triliun, atau tertinggi pada lelang
Sukuk perdana 4Q20 pada Selasa (13/10) lalu. Sukuk tenor menengah 13-tahun, PBS025
ini memiliki imbalan hingga 8,375%, atau paling atraktif dibanding seri lainnya yang dalam
kisaran 6,50% (PBS027) hingga 7,75% (PBS028). Investor minati imbalan PBS025,
ditengah komitmen Bl mempertahankan tren suku bunga rendah. Secara keseluruhan,
pemerintah memenangkan senilai IDR 11,9 triliun dalam lelang kali ini. Angka tersebut,
melampaui target indikatif yang ditetapkan IDR 10 triliun. Dalam prosesnya, pemerintah
mencatatkan kelebihan permintaan (oversubscribed) 2,5x dengan penawaran masuk
senilai total IDR 25,85 triliun. Pada lelang sukuk sebelumnya, pemerintah hanya
memenangi IDR 6,4 triliun, dan melakukan lelang tambahan keesokan harinya. NHKSI
Research melihat, hasil lelang Sukuk Selasa pekan ini mengindikasikan mulai
meningkatnya minat investor. Setelah selama 2 kali lelang sebelumnya mengalami
penurunan. Minat investor ini, ditengah komitmen Bl menjaga suku bunga Bl 7-DRRR
rendah di level 4%.

Level Yield Mendekati 7%, Dorong Minat FR0087

Sementara itu, lelang SUN perdana 4Q20 pada Selasa (06/10) pekan lalu, FR0087
membukukan penawaran masuk hingga IDR 15,4 triliun. Angka ini memiliki porsi lebih dari
31% dari penawaran masuk lelang ini senilai total IDR 49,4 ftriliun. Investor minati seri
calon benchmark 10-tahun ini, pasca bukukan weighted average yield di level 6,81% atau
lebih tinggi 2 bps dari lelang akhir September lalu. Adapun, penawaran yield FR0087
berada dalam kisaran 6,79%-6,95% dengan yield tertinggi yang dimenangkan mencapai
6,84%. Ekspektasi level yield seri ini mendekati 7% di pasar sekunder, seiring pemerintah
menetapkan target indikatif lelang SBN 4Q20 yang lebih tinggi dibanding kuartal-kuartal
sebelumnya. Selain itu, spread yield antara FR0087 dengan UST 10-year yang lebih dari
600 bps, membuat investor asing juga minati seri ini.
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