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Morning Flash arer
Kurva Imbal Hasil Obligasi Pemerintah Market Review
10% Pada Kamis (23/05) volume perdagangan SBN menjadi sebesar Rp18,5 triliun dengan

frekuensi perdagangan menjadi 1070 kali. Volume jual-beli obligasi korporasi pada
Kamis (23/05) menjadi sebesar Rp795 miliar, dengan frekuensi perdagangan menjadi
8% 68 kali. Selanjutnya, harga rata-rata surat berharga negara (SBN) dengan 20 volume
perdagangan tertinggi ditutup dengan harga 98,4, sedangkan harga obligasi korporasi
ditutup dengan rata-rata harga di 98,9. Sementara itu, obligasi yang diperdagangkan
antara lain FRO77 (jatuh tempo 15/05/24; 102,7; 7,5%) dan FR0078 (jatuh tempo

9%

7%

6%

s e [ 15/05/29; 102,1; 7,9%); Obligasi Astra Dinamika Multi Finance IV Tahap IID
5% : (21/03/23; 96,1; 8,7%; AAA) dan Obligasi Mega Lingkar Jakarta (08/11/24; 95; 9,5%;
3y 6Y 9y 12y 15Y 18Y 21Y 24y 27Y 30Y AAA)
Imbal Hasil Obligasi Pemerintah
1Y =6,87% 6Y =8,08% 15Y =8,59%
2y =700% 7v  =807% 20y =866% Ringkasan Berita
3Y =7,39% 8Y =8,17% 30Y =8,68%
QY S73 OF  5&20 Pasar Obligasi Memperhatikan Pergerakan Imbas Hasil Obligasi AS
5Y  =7,62% 10Y = 8,09%
Seiring dengan meningkatnya kekuatiran akan perang dagang, investor berburu
Suku Bunga Acuan obligasi pada Kamis dan meninggalkan pasar saham. Perpindahan ini mengakibatkan
7DRRR 6,00% imbas hasil obligasi pemerintah AS turun sebesar 8bps pada satu hari perdagangan dan
Fed funds target rate (tertinggi) 2,25% menyentuh 2,29%, level terendah sejak Oktober 2017. Kejadian turunnya imbas hasil

obligasi bertenor 10 tahun di bawah tenor 1 tahun merupakan yang ke-2 kali pada
tahun ini, dan membuat pasar kuatir akan potensi terjadinya resesi. Inversi kurva
imbas hasil obligasi sering dikaitkan dengan potensi terjadinya resesi ekonomi, meski

Suku Bunga Lain
1 Bin 3 Bln 6 Bln 12 BIn
IDR avg deposit  6,15% 6,28% 6,15% 6,12%
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JIBOR 7.05% 7,25% 7.48% 7,64% L@k selalu terbukti.
LIBOR - US$ 2,44%  2,52%  2,57% 2,67%

INDF Lunasi Obligasi Rp2 Triliun dengan Pinjaman
IDR avg base lending 13,32%
USD avg base lending 5,56% PT Indofood Sukses Makmur siap melunasi obligasi senilai Rp2 triliun pada 12 Juni
Bunga penjaminan LPS - IDR 7,00% 2019, seiring dengan jatuh temponya surat utang pada 13 Juni 2019. Adapun
Bunga penjaminan LPS - valas 2,25% pelunasan ini dibayar dengan menggunakan pinjaman dari beberapa bank. Indofood

memegang peringkat AA+ dengan prospek stabil. Kupon obligasi yang jatuh tempo

L UL UL adalah sebesar 10,125% dengan tenor lima tahun.

IDR/USD 14.513

IDR/EUR 16.181 . ) ) ) B
Volatilitas Rupiah Hambat Rencana Penerbitan Obligasi Global

Obligasi Pemerintah

Jatuh Tempo Harga Yield Sejumlah perusahaan diperkirakan menunda penerbitan obligasi global selama kurs
FRO068 15-Mar-34 98,92 8,50% rupiah masih dalam tren melemah. Selain itu, perusahaan juga diperkirakan masih
RR007Z dSatiein2g 10247 7,52%  menantikan rencana penurunan suku bunga bank sentral AS yang diharapkan pada

- i- 0, .« e . . .
FRggn; Loghel iz lgg’ii ;'970/0 paruh dua tahun 2019 ini. Beberapa emiten tengah memproses obligasi global
FROO7' 15-Apr- b ,55% S . A o
P . berdenominasi dolar AS yakni Barito Pacific dan Tower Bersama Infrastructure.
Indon 22 25-Apr-22 101,42 3,23%
Indon 24 15-Jan-24 110,56 3,40%
Sumber: Kontan, FT, Bisnis Indonesia

CDS spread - 5 tahun (bps) 109,53
CDS spread - 10 tahun (bps) 183,01

Indeks Harga Obligasi IPS

Penutupan dod Wow
Pemerintah 121,46 -0,16% -1,11%
Korporasi 385,44 -0,04% 0,03%
Komposit 131,10 -0,03% -0,70%

Indeks Harga Konsumen

Apr-18 mom yoy
Headline 136,47 0,44% 2,83%
Inti 127,65 0,17% 3,05%

Sumber: BI, BPS, Bloomberg, kalkulasi IPS

Refer to Important disclosures on the last of this report
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PENAWARAN UMUM BERKELANJUTAN III BANK MAYBANK INDONESIA TAHAP I TAHUN 2019

Emiten : PT Bank Maybank Indonesia Tbk

Kepemilikan : Sorak Financial Holdings Pte Ltd (45,02%)
Maybank Offshore Corporate Services Sdn Bhd (33,96%)
UBS AG London - Asia Equity (18,31%)
Masyarakat (2,71%)

INDIKASI STRUKTUR OBLIGASI

Nama Obligasi : Obligasi Berkelanjutan III Bank Maybank Indonesia Tahap I Tahun 2019
Jumlah Nominal : IDR 1 Triliun

Harga Penawaran : 100% dari Nilai Nominal Obligasi

Jangka Waktu : Seri A: 370 Hari

Seri B: 3 Tahun
Seri C: 5 Tahun

Indikasi Kupon : Seri A: 7,25% - 8,00% per tahun
Seri B: 8,00% - 9,00% per tahun
Seri C: 8,25% - 9,25% per tahun

Pembayaran Kupon : Kupon akan dibayarkan setiap 3 bulan

Peringkat Obligasi : idAAA dari Pefindo

Jaminan : Tidak ada jaminan khusus

Pencatatan : PT Bursa Efek Indonesia

Rencana Penggunaan Dana : Untuk meningkatkan aset produktif dalam rangka pengembangan usaha

Perseroan, terutama untuk penyaluran kredit.

JADWAL TENTATIVE

Masa Penawaran Awal (bookbuilding) : 10 - 24 Mei 2019
Prakiraan Tanggal Efektif : 19 Juni 2019
Prakiraan Penawaran Umum : 21 - 27 Juni 2019
Prakiraan Penjatahan : 1 Juli 2019
Prakiraan Pembayaran dari Investor : 2 Juli 2019
Prakiraan Distribusi Obligasi : 3 Juli 2019
Prakiraan Pencatatan di Bursa : 4 Juli 2019

PERTIMBANGAN INVESTASI

. Prospek makroekonomi Indonesia melalui pembangunan infrastruktur, sektor konsumsi dan investasi serta penguatan rupiah.
« Tim Manajemen Bank berpengalaman luas dan memiliki rekam jejak karir yang baik di industri perbankan.

. Rating Obligasi idAAA dari Pefindo yang ditawarkan memiliki kualitas yang baik.

. Memiliki anak perusahaan yang mendukung kemampuan Perseroan untuk memperkuat pangsa pasar konsumen.

. Bersinergi dengan induk perusahaan dan anak perusahaan.

. Salah satu bank terbesar di Indonesia.

Refer to Important disclosures on the last of this report
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PENAWARAN UMUM OBLIGASI BERKELANJUTAN INDONESIA EXIMBANK IV TAHAP V TAHUN 2019

Emiten : Lembaga Pembiayaan Ekspor Indonesia (Indonesia Eximbank)
Kepemilikan : Pemerintah Republik Indonesia (100,00%)

INDIKASI STRUKTUR OBLIGASI

Nama Obligasi

Jumlah Nominal
Harga Penawaran

Jangka Waktu

Indikasi Tingkat
Bunga

Pembayaran Bunga
Peringkat Obligasi
Jaminan
Pencatatan

Rencana Penggunaan
Dana

Lain-lain

JADWAL TENTATIVE

Obligasi Berkelanjutan Indonesia Eximbank IV Tahap V Tahun
2019

IDR 2 Triliun

100% dari Nilai Nominal Obligasi

Seri A: 370 Hari

Seri B: 3 Tahun

Seri C: 5 Tahun

Seri D: 7 Tahun

Seri A: 7,00% - 8,00% per tahun

Seri B: 8,00% - 9,00% per tahun

Seri C: 8,40% - 9,40% per tahun

Seri D: 8,75% - 9,75% per tahun

Bunga obligasi akan dibayarkan setiap 3 bulan
idAAA dari Pefindo

Tidak ada jaminan khusus

PT Bursa Efek Indonesia

Pembiayaan aset produktif dalam bentuk pembiayaan ekspor

Obligasi ini memenuhi persyaratan yang tercantum dalam POJK
Nomor 36 / POJK.05 / 2016 (surat terlampir)

Masa Penawaran Awal (bookbuilding) 13 - 24 Mei 2019

Masa Penawaran Umum
Penjatahan

Pembayaran dari Investor
Distribusi

Pencatatan di Bursa

18 - 20 Juni 2019
21 Juni 2019
24 Juni 2019
25 Juni 2019
26 Juni 2019

PERTIMBANGAN INVESTASI

Peranan kebijakan dan dukungan penuh Pemerintah
Manajemen yang kompeten dan berpengalaman
Performa dan profil keuangan yang kuat

Manajemen risiko dan tata kelola perusahaan yang kuat
Akses yang mudah ke berbagai sumber pendanaan
Proses dan operasi serta kebijakan yang kuat

Refer to Important disclosures on the last of this report
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PENAWARAN UMUM OBLIGASI BERKELANJUTAN II SARANA MULTI INFRASTRUKTUR TAHAP I TAHUN 2019

Emiten : PT Sarana Multi Infrastruktur (Persero)
Kepemilikan : Pemerintah Republik Indonesia (100,00%)

INDIKASI STRUKTUR OBLIGASI

Nama Obligasi : Obligasi Berkelanjutan I Sarana Multi Infrastruktur Tahap III Tahun 2019
Jumlah Nominal : IDR 3 Triliun

Harga Penawaran : 100% dari Nilai Nominal Obligasi

Jangka Waktu : Seri A: 370 Hari

Seri B: 3 Tahun
Seri C: 5 Tahun

Indikasi Tingkat Bunga : Seri A: 7,00% - 7,75% per tahun

Seri B: 8,00% - 8,85% per tahun
Seri C: 8,25% - 9,25% per tahun

Pembayaran Bunga : Bunga obligasi akan dibayarkan setiap 3 bulan

Peringkat Obligasi : idAAA dari Pefindo

Jaminan : Tidak ada jaminan khusus (pari passu)

Pencatatan : PT Bursa Efek Indonesia

Pemenuhan POJK36 : Sesuai surat OJK terlampir, obligasi ini dapat diperhitungkan sebagai

pemenuhan ketentuan batas minimum investasi SBN bagi LJKNB.

JADWAL TENTATIVE

Masa Penawaran Awal (bookbuilding) : 15 - 24 Mei 2019
Masa Penawaran Umum : 18 - 20 Juni 2019
Penjatahan : 21 Juni 2019
Pembayaran dari Investor : 24 Juni 2019
Distribusi : 25 Juni 2019
Pencatatan di Bursa : 26 Juni 2019

PERTIMBANGAN INVESTASI

Pembiayaan dilakukan secara prudent dengan memperhatikan aspek Manajemen Risiko dan Good Corporate Governance.
Memiliki keterkaitan yang sangat kuat dengan Pemerintah mengingat fungsi khususnya untuk mendukung pembangunan
infrastruktur di Indonesia.

Indikator profitabilitas berada ditingkat yang kuat seiring dengan kenaikan volume pembiayaan.

Mengutamakan pelayanan dan kompetensi yang berkualitas serta penguasaan terhadap sektor infrastruktur.

Memiliki ragam produk dengan alternatif tenor dan return yang kompetitif yang dapat menjadi alternatif solusi bagi
pembiayaan infrastruktur.

Menyediakan produk yang dapat melengkapi produk perbankan (Mezzanine, Equity Investment).

Dengan adanya dukungan permodalan yang kuat dari Pemerintah, kapasitas leverage Perseroan masih sangat besar.

Refer to Important disclosures on the last of this report
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SARANA MULTIGRIYA FINANSIAL TAHAP I TAHUN 2019

Emiten : PT Sarana Multigriya Finansial (Persero)
Kepemilikan : Pemerintah Republik Indonesia (100,00%)

INDIKASI STRUKTUR OBLIGASI & SUKUK

Nama Obligasi & Sukuk ) Obligasi Berkelanjutan V Sarana Multigriya Finansial Tahap I
Tahun 2019
. Sukuk Berkelanjutan I Sarana Multigriya Finansial Tahap I
Tahun 2019
Jumlah Nominal : Obligasi: IDR 2 Triliun
Sukuk: IDR 100 Milyar
Harga Penawaran : 100% dari Nilai Nominal Obligasi/Sukuk
Jangka Waktu Obligasi : Seri A: 370 Hari Kalender

Seri B: 3 Tahun
Seri C: 5 Tahun

Indikasi Tingkat Bunga Obligasi : Seri A: 7,00% - 8,00% per tahun
Seri B: 7,85% - 8,85% per tahun
Seri C: 8,25% - 9,25% per tahun

Jangka Waktu Sukuk : 370 Hari Kalender

Indikasi Tingkat Bunga Sukuk : 7,00% - 8,00% per tahun

Pembayaran Bunga/Bagi Hasil : Setiap 3 bulan

Peringkat Obligasi & Sukuk : idAAA dari Pefindo

Jaminan : Tidak ada jaminan khusus (pari passu)

Pencatatan :  PT Bursa Efek Indonesia

Lain-lain : Obligasi/Sukuk ini memenuhi persyaratan yang tercantum dalam

POJK Nomor 36 / POJK.05 / 2016

JADWAL TENTATIVE

Masa Penawaran Awal (bookbuilding) : 20 - 28 Mei 2019
Masa Penawaran Umum : 21 - 25 Juni 2019
Penjatahan : 26 Juni 2019
Pembayaran dari Investor : 27 Juni 2019
Distribusi : 28 Juni 2019
Pencatatan di Bursa : 1 Juli 2019

Refer to Important disclosures on the last of this report
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Transaksi Obligasi Pemerintah, 23 Mei 2019!

obiigasi  MIENOMINN rowpe  kupon  Tresake PO oo [lD e Vietw ~ Modified
(Miliar Rp) Tertimbang
FRO053 98,587.79 15-Jul-21 8,25% 1,846,95 18 102,26 102,36 7,03% 1,88
FR0056 121,414.00 15-Sep-26 8,38% 561,53 31 101,87 102,15 7,98% 5,33
FRO059 116,080.00 15-May-27 7,00% 405,65 15 94,13 94,20 8,00% 5,93
FRO061 103,029.00 15-May-22 7,00% 245,00 9 99,26 99,30 7,27% 2,63
FRO063 93,418.00 15-May-23 5,63% 303,84 17 93,90 93,60 7,52% 3,46
FRO064 106,295.00 15-May-28 6,13% 1,027,09 52 87,85 88,16 8,00% 6,60
FRO068 125,908.00 15-Mar-34 8,38% 2,123,79 148 99,31 100,50 8,31% 8,28
FRO070 134,439.42 15-Mar-24 8,38% 182,68 10 102,94 103,21 7,56% 3,86
FRO071 93,390.68 15-Mar-29 9,00% 740,70 52 105,21 105,95 8,11% 6,44
FR0072 90,910.00 15-May-36 8,25% 321,60 94 98,00 98,50 8,42% 8,96
FRO074 46,031.14 15-Aug-32 7,50% 229,30 9 92,37 93,75 8,28% 7,93
FRO075 68,420.86 15-May-38 7,50% 125,77 57 90,71 91,25 8,43% 9,58
FRO077 73,595.00 15-May-24 8,13% 2,526,73 85 102,60 102,70 7,46% 4,04
FRO078 81,025.00 15-May-29 8,25% 3,598,75 113 101,81 102,10 7,94% 6,73
FRO079 35,830.00 15-Apr-39 8,38% 1,134,72 190 99,19 99,25 8,45% 9,48
PBS014 54,507.86 15-May-21 6,50% 880,00 5 98,61 98,70 7,22% 1,81
PBS016 39,525.00 15-Mar-20 6,25% 350,00 4 99,50 99,49 6,90% 0,76
SPN12190704 6,500.00 4-Jul-19 0,00% 266,00 4 99,36 99,39 5,77% 0,12
SPN12200106 8,000.00 6-Jan-20 0,00% 316,67 4 96,45 96,48 5,87% 0,63
SPN12200130 3,000.00 30-Jan-20 0,00% 200,00 2 96,07 96,08 5,93% 0,70
1,094.78 151
18,481.53 1,070
! Transaksi outright yang dilaporkan ke Bursa Efek Indonesia, Sumber: BEI, kalkulasi IPS
Transaksi Obligasi Korporasi, 23 Mei 2019*
. - Nilai Nominal - Volume. Frekuensi LETE Harga . Modified
Obligasi (Miliar Rp) Jatuh Tempo Kupon Rating Tr:a_nsak5| T Ra!:a-Rata Femmi e Yield Duration
(Miliar Rp) Tertimbang
ADMF IV Th II C 552,00 21-Mar-21 7,40% idAAA 20,00 1 98,25 98,25 8,45% 1,66
ADMF IV Th II D 162,00 21-Mar-23 7,50% idAAA 62,00 3 96,09 96,10 8,71% 3,23
ADMF 1V Th III A 696,25  26-Agust-19 7,50% idAAA 30,00 1 99,92 99,92 7,83% 0,24
ADMF IV Th III C 715,50  16-Agust-21 8,50% idAAA 13,10 2 100,31 101,35 7,83% 2,00
BBTNITh I 2.000,00 5-Jun-22 7,90% idAA+ 22,00 5 96,82 96,68 9,17% 2,60
BEXI III Th III D 938,00 22-Nop-23 8,50% idAAA 21,00 1 98,80 98,80 8,83% 3,69
BEXIIVThII A 724,40 15-Sep-19 7,00% idAAA 10,00 2 99,89 99,90 7,33% 0,29
BIIF I Th III A 800,00 3-Nop-19 8,30% AA (idn) 90,00 1 100,16 100,16 7,90% 0,42
BIIFIIThII A 650,00 2-Apr-22 9,00% AA (idn) 80,00 1 100,87 100,87 8,65% 2,46
BNGA II Th IV B 137,00 20-Sep-21 8,50% idAAA 50,00 2 100,33 100,32 8,34% 2,05
BNII Sub II Th II 800,00 10-Jun-23 9,63% idAA 40,00 4 100,08 100,15 9,58% 3,25
FIFAIII Th IV B 661,18 25-Sep-21 8,75% idAAA 12,20 2 100,74 100,81 8,36% 2,06
ISATIThIIIC 130,00 10-Des-22 10,60% idAAA 10,00 2 105,03 105,05 8,92% 2,88
MLIK I C 299,00 8-Nop-24 8,30% idAAA(sf) 92,00 3 94,99 95,00 9,48% 4,28
PIKIIC 800,00 4-Jul-28 9,35% idAA 44,00 2 95,96 95,97 10,03% 5,92
PPRO I B 400,00 1-Jul-21 9,90% idBBB 20,00 5 97,21 98,05 10,95% 1,84
SANFIIThIB 1.090,00 9-Jun-19 9,00% idAA- 10,00 2 100,07 100,08 6,47% 0,03
SMFP 1V Th III B 800,00 20-Feb-21 6,85% idAAA 25,80 2 97,63 97,61 8,35% 1,61
SMMFIThII A 265,00 20-Apr-20 10,00% A-(idn) 60,00 1 100,05 100,05 9,93% 0,84
TPIAIThIIC 300,00 1-Mar-25 9,00% idAA- 44,00 4 94,54 94,53 10,27% 4,31
472,80 39

Total 1,228.90 85

! Transaksi outright yang dilaporkan ke Bursa Efek Indonesia; Sumber: BEI; kalkulasi IPS

Refer to Important disclosures on the last of this report 6
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Valuasi Obligasi Pemerintah, 23 Mei 2019!

Obligasi Jatuh Tempo Years to Maturity Kupon Yield Pasar Yield Wajar Harga Pasar Harga Wajar Valuasi?
FRO031 15-Nop-20 1,51 11,00% 6,72% 7,56% 105,88 104,69 rich
FR0034 15-Jun-21 2,09 12,80% 6,95% 7,67% 111,00 109,56 rich
FR0035 15-Jun-22 3,11 12,90% 7,22% 7,81% 115,31 113,57 rich
FR0036 15-Sep-19 0,32 11,50% 7,74% 7,13% 101,05 101,24 cheap
FR0O037 15-Sep-26 7,42 12,00% 8,01% 8,22% 121,71 120,43 rich
FR0039 15-Agust-23 4,29 11,75% 7,60% 7,94% 114,69 113,39 rich
FR0040 15-Sep-25 6,41 11,00% 8,02% 8,14% 114,48 113,87 rich
FR0042 15-Jul-27 8,26 10,25% 8,10% 8,28% 112,60 111,46 rich
FR0043 15-Jul-22 SIS 10,25% 7,34% 7,82% 108,00 106,62 rich
FRO044 15-Sep-24 5,39 10,00% 7,92% 8,05% 108,83 108,26 rich
FR0045 15-Mei-37 18,24 9,75% 8,67% 8,93% 109,77 107,27 rich
FR0046 15-Jul-23 4,21 9,50% 7,55% 7,93% 106,81 105,41 rich
FR0047 15-Feb-28 8,86 10,00% 8,17% 8,33% 111,22 110,20 rich
FRO050 15-Jul-38 19,43 10,50% 8,76% 9,00% 115,99 113,57 rich
FR0052 15-Agust-30 11,39 10,50% 8,48% 8,50% 114,41 114,23 rich
FROO53 15-Jul-21 2,18 8,25% 7,04% 7,68% 102,35 101,09 rich
FRO054 15-Jul-31 12,32 9,50% 8,49% 8,56% 107,58 106,96 rich
FRO056 15-Sep-26 7,42 8,38% 8,04% 8,22% 101,82 100,83 rich
FROO57 15-Mei-41 22,30 9,50% 8,72% 9,16% 107,54 103,16 rich
FRO058 15-Jun-32 13,26 8,25% 8,44% 8,62% 98,53 97,09 rich
FRO059 15-Mei-27 8,09 7,00% 8,03% 8,27% 94,02 92,69 rich
FRO061 15-Mei-22 3,02 7,00% 7,27% 7,80% 99,29 97,92 rich
FR0062 15-Apr-42 23,23 6,38% 8,83% 9,22% 76,06 73,09 rich
FRO063 15-Mei-23 4,04 5,63% 7,45% 7,92% 93,83 92,33 rich
FRO064 15-Mei-28 9,11 6,13% 8,10% 8,34% 87,61 86,17 rich
FR0O065 15-Mei-33 14,18 6,63% 8,51% 8,68% 84,76 83,52 rich
FR0067 15-Feb-44 25,09 8,75% 8,73% 9,32% 100,21 94,51 rich
FRO068 15-Mar-34 15,03 8,38% 8,50% 8,74% 98,92 97,01 rich
FR0070 15-Mar-24 4,88 8,38% 7,61% 8,00% 103,02 101,45 rich
FRO071 15-Mar-29 9,96 9,00% 8,14% 8,40% 105,74 103,90 rich
FRO072 15-Mei-36 17,23 8,25% 8,46% 8,87% 98,11 94,62 rich
FR0O073 15-Mei-31 12,15 8,75% 8,37% 8,55% 102,85 101,45 rich
FR0074 15-Agust-32 13,43 7,50% 8,48% 8,64% 92,27 91,13 rich
FRO075 15-Mei-38 19,26 7,50% 8,53% 8,99% 90,39 86,56 rich
FR0076 15-Mei-48 29,40 7,38% 8,64% 9,55% 86,60 78,71 rich
FR0O077 15-Mei-24 5,05 8,13% 7,52% 8,02% 102,47 100,43 rich
FR0O078 15-Mei-29 10,13 8,25% 7,97% 8,42% 101,88 98,88 rich
FRO079 15-Apr-39 20,19 8,38% 8,55% 9,04% 98,30 93,88 rich
! Relatif terhadap yield curve; Rich berarti overvalued; cheap berarti undervalued; Sumber: Bloomberg; kalkulasi IPS

Refer to Important disclosures on the last of this report 7
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