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| Economic Update — RAPBN 2 Percepatan Pemulihan Ekonomi

Pemerintah memproyeksikan ekonomi Indonesia tumbuh moderat di 2021. Dalam RAPBN 2021, pemerintah menetapkan asumsi kondisi makroekonomi
moderat, dengan pertumbuhan ekonomi berada di kisaran 4,5 — 5,5%, inflasi pada kisaran 3,0% sesuai dengan target inflasi Bl di 2021 (3,0 + 1%), nilai tukar
pada kisaran IDR14.600/USD, harga minyak di kisaran USD45/barel, dan imbal hasil SBN tenor 10 tahun sebesar 7,29%. Asumsi pertumbuhan ekonomi dan
inflasi tersebut sejalan dengan proyeksi dari tim riset ekonomi Bank Mandiri yang masing-masing sebesar 4,43% dan 2,92%. Sementara itu, pemerintah
memprakirakan ekonomi akan tumbuh di kisaran -1,1 — 0,2% di 2020, juga sejalan dengan proyeksi tim riset ekonomi Bank Mandiri yang sebesar -1,00%.
Asumsi perbaikan pertumbuhan ekonomi di 2021 didasarkan kepada telah ditemukannya vaksin COVID-19, adanya reformasi struktural, dan dukungan
fiskal yang dapat mengakselerasi pemulihan ekonomi lebih cepat.

Stimulus Pemulihan Ekonomi Nasional (PEN) menurun menjadi IDR366,5 triliun di 2021. Belanja negara pada RAPBN 2021 ditetapkan sebesar IDR2.747,6
triliun (tumbuh 0,3% dari APBN Perpres 72/2020). Belanja negara terdiri atas belanja pemerintah pusat sebesar IDR1.951,3 triliun (menurun -1,2% dari
APBN Perpres 72/2020), dan transfer ke daerah dan dana desa sebesar IDR796,3 triliun (tumbuh 4,2% dari APBN Perpres 72/2020). Belanja negara tersebut
mencakup stimulus PEN yang di 2021 turun dari IDR695,2 triliun di 2020 menjadi IDR356,5 triliun, dan berfokus pada menjaga momentum pemulihan
ekonomi Indonesia. Anggaran belanja kesehatan turun dari IDR87,55 triliun di 2020 menjadi IDR25,40 triliun diutamakan pada pengadaan vaksin COVID-19;
belanja perlindungan sosial turun dari IDR203,9 triliun menjadi IDR110,2 triliun; dukungan sektoral K/L naik dari IDR106,11 triliun menjadi IDR136,7 triliun
diutamakan pada pemulihan sektor terdampak COVID-19; dukungan UMKM turun dari IDR123,46 triliun menjadi IDR48,8 triliun; pembiayaan korporasi
turun dari IDR53,57 triliun menjadi IDR14,9 triliun; dan insentif usaha turun dari IDR120,61 triliun menjadi IDR20,4 triliun.

Defisit pada RAPBN 2021 ditetapkan sebesar -5,5% terhadap PDB dan berfokus pada percepatan pemulihan ekonomi. Di sisi pendapatan negara,
pemerintah menargetkan penerimaan pajak sebesar IDR1.481,9 triliun (tumbuh 5,5% dari APBN Perpres 72/2020) dan PNBP ditargetkan sebesar IDR293,5
triliun (turun -0,2% dari APBN Perpres 72/2020). Strategi penerimaan akan dilakukan melalui optimalisasi dan reformasi perpajakan. Dengan demikian
defisit ditargetkan mencapai -5,5% terhadap PDB atau sebesar IDR971,2 triliun. Defisit tersebut lebih rendah dibandingkan dengan proyeksi defisit tahun ini
yang sebesar -6,34% terhadap PDB atau sebesar IDR1.039,2 triliun. Dalam rencana pembiayaan defisit, pemerintah masih akan tetap bersikap fleksibel
dengan melihat perkembangan pasar dan ekonomi, dan tetap mengutamakan prinsip kehati-hatian. Pembiayaan akan banyak dilakukan melalui
pembiayaan utang sebesar IDR1.142,5 triliun, terutama melalui SBN (neto).

Pemerintah masih akan tetap memastikan kelanjutan reformasi birokrasi dan pengelolaan fiskal. Hal ini dilakukan melalui ekstensifikasi dan pengawasan
berbasis individu dan kewilayahan, pemajakan atas perdagangan melalui sistem elektronik, pemeriksaan, penagihan, dan penegakan hukum yang berbasis
risiko dan berkeadilan. Pemerintah juga akan meneruskan reformasi perpajakan yang meliputi bidang organisasi, SDM, IT dan basis data, proses bisnis, serta
peraturan pajak. (raw)
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Indeks S&P500 melanjutkan penguatan hingga mendekati rekor tertinggi. Indeks S&P500 pada perdagangan di hari Jumat (14/08) ditutup menguat 0,3%
menjadi 3.382,0, makin mendekati rekor yang tercapai di bulan Februari lalu, yaitu 3.386,2. Nilai tukar USD pada saat yang bersamaan melemah terhadap
EUR dan GBP, masing-masing sebesar 0,05% dan 0,02%, sedangkan imbal hasil UST tenor 10 tahun naik ke level 0,685%. Sementara itu pasar saham Eropa
pada akhir pekan mayoritas ditutup menguat, dimana DAX Jerman dan CAC Perancis menguat masing-masing sebesar 0,2%.

Pasar saham dan Obligasi Pemerintah melanjutkan tren positif pada pekan lalu. IHSG pada perdagangan di akhir pekan lalu (14/08) ditutup menguat 0,2%
menjadi 5.247,7 (-16,7% ytd). Sementara itu imbal hasil SBN tenor 10 tahun turun 0,8 bps menjadi 6,77%. Selama sepekan, IHSG menguat 2,0%, dan imbal
hasil SBN tenor 10 tahun turun 3,4 bps. Namun demikian, imbal hasil Obligasi Pemerintah Global tenor 10 tahun selama sepekan naik 9,0 bps ke level 2,18%
dipengaruhi oleh kenaikan USD tenor 10 tahun. Di pasar saham selama pekan lalu mencatatkan net outflow IDR629,2 miliar. Di tengah terus terjadinya aksi
jual investor asing, IHSG mencatatkan penguatan selama 5 hari berturut-turut. Kami melihat hal ini harus diwaspadai, karena terdapat kemungkinan akan
terjadi profit taking. Tren penguatan saat ini masih belum didukung oleh kondisi fundamental ekonomi yang kuat.

Flukatuasi nilai tukar masih cukup tinggi karena ketidakpastian ekonomi. Nilai tukar Rupiah pada perdagangan di hari Jumat ditutup melemah 0,1% ke
posisi 14.795, dan sempat menyentuh 14.869. Tekanan volatilitas masih cukup besar disebabkan oleh prospek ekonomi yang masih belum menentu dan
kondisi pandemi masih belum terkendali. Nilai tukar Rupiah terhadap USD kemungkinan masih akan tertekan pada perdagangan hari ini. Secara teknikal
pada perdagangan hari ini, kami memperkirakan IHSG bergerak di kisaran 5.237 - 5.311 dan Rupiah terhadap USD diprediksi berada pada interval
IDR14.732-14.834.
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News Highlights

. Harga minyak kelapa sawit atau crude palm oil (CPO) sepanjang tahun ini bergerak cukup fluktuatif. Meski demikian, dalam enam bulan ini harga CPO
cenderung lebih baik dibandingkan harga periode yang sama tahun lalu. Volume penjualan para emiten cenderung turun karena faktor cuaca. Sepanjang 1H20,
rata-rata volume penjualan CPO mengalami penurunan akibat efek badai el nino yang terjadi pada tahun lalu. Produksi tandan buah segar dan CPO PT Astra
Agro Lestari Tbk (AALI) turun 8,1% dan 15,2% (yoy) pada 1H20. (Kontan, 18 Agustus 2020)

. Produksi batubara PT Adaro Energy Tbk (ADRO) turun 4% (yoy) menjadi 27,29 juta ton pada 1H20. Melihat kondisi pasar yang belum kondusif, ADRO
memangkas target produksi batubara pada tahun ini. Selain itu, ADRO merevisi dana belanja modal dan pendapatan sebelum bunga, pajak, depresiasi dan
amortisasi (EBITDA) di sepanjang 2020. ADRO menargetkan produksi batubara berkisar 54 juta ton — 58 juta ton. Adapun target EBITDA mencapai USD900
juta-USD1,2 miliar. Sementara alokasi dana belanja modal berkisar USD300 juta-USD400 juta. (Kontan, 18 Agustus 2020)

. PT Astra International Thk- Isuzu (Astra Isuzu) akan meningkatkan penjualan suku cadang. Hal ini akan menggerakkan roda ekonomi serta membuat sejumlah
industri kembali beraktivitas. Pada Juni 2020, penjualan suku cadang Isuzu sudah mencapai 75% dari periode sama tahun lalu. Adapun pada Juli, jumlahnya
meningkat menjadi 85%. Pada agustus 2020, kinerja penjualan suku cadang Isuzu diharapkan akan tumbuh sama tinggi dengan kinerja bulan Agustus tahun
lalu. (Investor Daily, 18 Agustus 2020)
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