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Ulasan Pasar

Perdagangan Surat Utang Negara pada hari Senin, 1 Juli 2019
mengalami koreksi harga yang mendorong terjadinya kenaikan
tingkat imbal hasil akibat sentimen domestik dan global.

Imbal hasil Surat Utang Negara pada perdagangan hari Senin, 1 Juli 2019 berge-
rak dengan kecenderungan mengalami kenaikan setelah berdampak dari adanya
penurunan harga Surat Utang Negara. Perubahan tingkat imbal hasil berkisar an-
tara 5 - 10,1 bps dimana sebagian besar Surat Utang Negara mengalami kenaikan
imbal hasil. Imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor pendek (1-4 tahun)
mengalami perubahan berkisar antara 1,3 - 5 bps dengan didorong oleh adanya
perubahan harga yang berkisar antara 3,5 - 10 bps. Adapun imbal hasil Surat
Utang Negara dengan tenor menengah (5-7 tahun) mengalami perubahan
berkisar antara 1 - 2 bps dengan adanya perubahan harga yang berkisar antara
2,4 - 11 bps dan imbal hasil Surat Utang Negara dengan tenor panjang (diatas 7
tahun) yang mengalami perubahan berkisar antara 5 - 10 bps didorong oleh peru-
bahan harga yang berkisar antara 50 - 82 bps.

Koreksi harga yang mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang Nega-
ra pada perdagangan hari Senin didukung oleh faktor eksternal dan internal. Dari
faktor ekstenal, mendinginnya hubungan antara Amerika dan China setelah per-
temuan KTT G20 kemarin membuat para pelaku pasar kembali optimis, hanya
saja rilis data Manufacturing PMI China periode Juni 2019 tercatat di level 49,4
lebih rendah dari data konsensus sebesar 50 sehingga menunjukan aktivitas man-
ufaktur mengalami perlambatan dari periode sebelumnya. Adapun sentimen
lainnya yaitu meningkatnya harga minyak mentah dunia yang mencapai level
USD65,06 per barel. Dengan adanya kenaikan harga minyak mentah maka akan
ada kekhawatiran bahwa defisit transaksi berjalan akan semakin sulit dijaga, se-
hingga memungkinkan untuk terjadi pelemahan nilai tukar Rupiah akibat posisi
fundamental yang kurang meyakinkan pelaku pasar. Sementara itu, dari dalam
negeri, Badan Pusat Statistik (BPS) merilis angka inflasi periode Juni 2019 yang
tercatat inflasi secara bulanan sebesar 0,55% diatas perkiraan yang hanya sebe-
sar 0,54% dan inflasi secara tahunan terpantau di level 3,28% yang juga diatas
perkiraan sebesar 3,18%. Inflasi yang diatas ekspektasi mengindikasikan bahwa
adanya perbaikan daya beli masyarakat Indonesia yang dapat menjadi katalis
positif untuk pertumbuhan ekonomi Indonesia.

Secara keseluruhan, perubahan harga yang terjadi pada perdagangan kemarin
mendorong terjadinya kenaikan imbal hasil Surat Utang Negara seri acuan dengan
tenor 5 tahun sebesar 0,4 bps pada level 6,853%; kenaikan imbal hasil seri acuan
dengan tenor 10 tahun sebesar 0,2 bps pada level 7,344%; kenaikan imbal hasil
seri acuan tenor 15 tahun sebesar 1,3 bps pada level 7,666% dan kenaikan imbal
hasil seri acuan dengan tenor 20 tahun sebesar 0,8 bps pada level 7,926%.

Pada perdagangan di hari Senin, imbal hasil Surat Utang Negara dengan denomi-
nasi mata uang asing mengalami penurunan pada sebagian besar seri. Imbal hasil
dari INDO24 mengalami penurunan sebesar 1 bps pada level 2,958%. Adapun
imbal hasil dari INDO29 ikut turun sebesar 2,7 bps pada level 3,356% dan imbal
hasil dari INDO44 dan INDO49 yang mengalami penurunan masing-masing sebe-
sar 2,3 bps pada level 4,276% dan 2,4 bps di level 4,156%
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Sumber : Bloomberg

Perdagangan Surat Utang Negara

Seri High | Low | Last Vol |Freq
FROO78 106,50| 106,04| 106,15| 2812,87| 82
FROO59 99,70 98,44| 98,65/1750,39| 31
FRO068 106,51| 105,00| 105,00| 1376,90| 40
FROO75 100,60, 93,75| 95,75 581,27 181
FROO53 103,00 102,89| 102,96 548,51| 13
FRO072 106,90| 100,25| 104,70 530,65| 55
FROO79 107,10| 101,25| 101,25| 409,78| 74
SPN12200106| 97,05/ 97,05/ 97,05/ 400,00 2
FROO64 92,55 90,25 92,20 397,82 17
FRO074 99,20| 96,90 97,00/ 335,25/ 16
Sumber : IDX

Perdagangan Sukuk Negara

Seri High Low Last Vol Freq
PBS002 | 96,40/ 96,20/ 96,23| 1200,00
PBS023| 105,70| 105,70| 105,70| 1200,00
PBS014 | 99,72| 99,40| 99,44| 660,00
PBS021| 105,56| 105,56| 105,56/ 600,00
PBS025| 103,68| 103,68| 103,68, 600,00
PBS020| 105,76| 105,76| 105,76/ 400,00
SRO10 98,60| 96,00/ 98,60, 323,34 15
PBS024 | 103,76| 103,68| 103,76/ 200,00
PBS016| 100,08| 99,90/ 99,90/ 155,00
PBS012 | 107,50( 106,35| 107,50 80,00 5
Sumber : IDX
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Sementara itu volume perdagangan Surat Utang Negara yang dilaporkan pada
perdagangan awal bulan Juli 2019 mengalami penurunan dibandingkan dengan
volume perdagangan sebelumnya. Volume perdagangan yang dilaporkan senilai
Rp16,19 triliun dari 43 seri Surat Utang Negara yang dilaporkan dimana volume
perdagangan seri acuan yang dilaporkan senilai Rp4,78 triliun. Obligasi Negara
seri FRO078 menjadi Surat Utang Negara dengan volume perdagangan terbesar,
senilai Rp2,81 triliun dari 82 kali transaksi. Obligasi Negara seri acuan dengan
tenor 10 tahun tersebut diperdagangkan pada harga rata - rata 106,27%. Ada-
pun Project Based Sukuk seri PBS002 menjadi Surat Berharga Syariah Negara
dengan volume perdagangan terbesar, senilai Rp1,20 triliun dari 9 kali transaksi
dengan harga rata - rata pada level 96,30%

Semantara itu, dari perdagangan obligasi korporasi yang dilaporkan pada
perdagangan di hari Senin senilai Rp2,41 miliar dari 51 seri obligasi korporasi
yang diperdagangkan. Obligasi Sumberdaya Sewatama I Tahun 2012 Tahun
2012 Seri B (SSMM01B) menjadi obligasi korporasi dengan volume perdagangan
terbesar, senilai Rp294,00 miliar dari 2 kali transaksi dan diikuti oleh Obligasi
Berkelanjutan II Adhi Karya Tahap II Tahun 2019 Seri A (ADHIO2ACNZ2) senilai
Rp115,00 dari 1 kali transaksi.

Adapun nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika ditutup pada level 14113,00
per dollar Amerika menguat sebesar 15,00 pts dibandingkan dengan level pe-
nutupan sebelumnya. Data ekonomi domestik turut mempengaruhi pergerakan
nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika, dimana pada perdagangan hari Senin,
rupiah mengalami penguatan terhadap dollar Amerika sepanjang sesi
perdagangan. Dibuka melemah pada level 14083,00 per dollar Amerika, nilai
tukar rupiah bergerak pada kisaran 14083 - 14120 per dollar Amerika. Adapun
penguatan nilai tukar Rupiah tersebut diikuti oleh penguatan sebagian besar
mata uang regional. Mata uang yang memimpin penguatan mata uang regional
yaitu mata uang Peso Filipina (PHP) sebesar 0,36% dan diikuti oleh Renminbi
China (CNY) sebesar 0,36%. Sedangkan mata uang dengan pelemahan terbesar
didapati pada mata uang Yen Jepang (JPY) sebesar 0,36% yang diikuti pelema-
han Won Korea Selatan (KRW) sebesar 0,35% dan Ringgit Malaysia (MYR) sebe-
sar 0,06% terhadap Dollar Amerika.

Pada perdagangan hari ini kami perkirakan bahwa harga Surat Utang Negara
masih akan bergerak dengan peluang untuk kembali mengalami pelemahan
melanjutkan koreksi harga yang terjadi pada perdagangan sebelumnya serta
antisipasi investor menjelang pelaksanaan lelang penjualan Surat Utang Negara
pada hari ini. Pada perdagangan hari ini, Selasa, 2 Juli 2019, pemerintah ber-
encana untuk menerbitkan Surat Utang Negara melalui lelang dengan target
penerbitan senilai Rp15 triliun dari tujuh seri Surat Utang Negara yang ditawar-
kan kepada investor. Menjelang lelang, harga Surat Utang Negara akan cender-
ung bergerak terbatas dengan peluang terjadinya koreksi harga karena inves-
tro berharap untuk mendapatkan imbal hasil yang lebih tinggi melalui lelang.

Sedangkan dari perdagangan surat utang global, imbal hasil surat utang global
bergerak cukup bervariasi. Imbal hasil dari US Treasury dengan tenor 10 tahun
ditutup dengan mengalami penurunan pada level 2,014% yang diikuti juga pada
tenor 30 tahun yang menurun pada level 2,541%. Adapun penurunan imbal hasil
US Treasury tersebut terjadi di tengah membaiknya indeks saham utama Ameri-
ka yaitu pada indeks NASDAQ mengalami kenaikan sebesar 106 bps di level
8091,16 dan indeks DJIA membaik sebesar 44 bps di level 26717,43. Sementara
itu imbal hasil dari Surat Utang Jerman (Bund) ditutup menguat pada level -
0,354% dan untuk surat utang Inggris (Gilt) juga ditutup menguat di level
0,818%.

Rekomendasi

Harga Surat Utang Negara masih berfluktuatif, sehingga dari beberapa sentimen
diatas masih berpeluang untuk mengalami penurunan dalam jangka pendek.
Hanya saja, dengan adanya koreksi harga yang terjadi, imbal hasil dari Surat
Utang Negara menjadi cukup menarik untuk kembali diakumulasi. Dengan kon-
disi tersebut kami sarankan kepada investor untuk tetap mencermati arah
pergerakan harga Surat Utang Negara dengan strategi trading jangka pendek di
tengah kondisi harga Surat Utang Negara yang bergerak berfluktuasi. Kami
menyarankan pembelian secara bertahap pada Surat Utang Negara dengan ten-
or menengah dan tenor panjang dengan pilihan seri FRO056, FRO059, FR0073,
FRO058, FRO068 dan FR0045.
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Sumber : Bloomberg

Indeks Obligasi (INDOBeX)

Sumber : IBPA, Bloomberg
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° Rencana Lelang Surat Utang Negara seri SPN03191003 (New Issu-
ance), SPN12200703 (New Issuance), FRO0077 (Reopening),
FR0O078 (Reopening), FRO080 (New Issuance), FRO079

(Reopening) dan FR0O076 (Reopening) pada hari Selasa, tanggal 2 z
Juli 2019. 2 - M s
—y O

Pemerintah akan melakukan lelang penjualan Surat Utang Negara (SUN) dalam
mata uang Rupiah untuk memenuhi sebagian dari target pembiayaan dalam APBN
2019. Target penerbitan senilai Rp15.000.000.000.000,00 (lima belas triliun rupi-
ah) dengan seri - seri yang akan dilelang adalah sebagai berikut :

Viedd D%)

- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN03191003 (Diskonto; 3 Oktober 2019);
- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN12200703 (Diskonto; 3 Juli 2020); Sumber : Bloomberg
- Obligasi Negara seri FR0077 (8,12500%; 15 Mei 2024);
- Obligasi Negara seri FR0078 (8,25000%; 15 Mei 2029);

- Obligasi Negara seri FRO080 (Fixed Rate; 15 Juni 2035); Imbal Hasil Surat Utang Global
- Obligasi Negara seri FRO079 (8,37500%; 15 April 2039); dan n
- Obligasi Negara seri FRO076 (7,37500%; 15 Mei 2048). Negara  LastYTM 1DYTM | A o
USA 2,016 2,006 | 0,010|i§ 0,51%
Kami perkirakan jumlah penawaran yang masuk akan berkisar antara Rp45—55 UK 0817 0831 | 001418 -167%
triliun dengan jumlah penawaran yang cukup besar akan didapati pada instrumen Gemany 0,330 | 0329 | 0,000 { 0,10%
Surat Perbendaharaan Negara serta pada Obligasi Negara seri FR0077 dan Japan 0,151 | 0,164 |§ 0,013 x 8,23%
FRO078. Pada lelang hari ini juga ditawarkan seri baru yaitu FRO080 yang akan Singapore 1,088 1988 | 0,000] | -0,02%
menjadi seri acuan baru di tahun 2020 untuk tenor 15 tahun. Berdasarkan kondisi Thailand 2.100 2117 @ 0,017 § -0,82%
pergerakan harga Surat Utang Negara menjelang pelaksanaan lelang, maka kami ndonesia (USD) | 3,375 3,406 5 091%
perkirakan tingkat imbal hasil yang akan dimenangkan adalah sebagai berikut : ndonesia 7344 7342 |§ 0002 | 003%
- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN03190919 berkisar antara 5,75 - 5,84; Ma]aysm 3,646 3635 |4 0011 ] 0,30%
- Surat Perbendaharaan Negara Seri SPN12200619 berkisar antara 5,93 - 6,03; China 3220 3230 |§ 0,011} -0,33%
- Obligasi Negara seri FRO077 berkisar antara 6,81 - 6,87; Sumber : Bloomberg

- Obligasi Negara seri FRO078 berkisar antara 7,31 - 7,37;
- Obligasi Negara seri FRO080 berkisar antara 7,68 - 7,75 dengan tingkat kupon
sebesar 7,5%;

li i K i
- Obligasi Negara seri FR0O079 berkisar antara 7,90 - 7,96; dan LI S G L

- Obligasi Negara seri FRO076 berkisar antara 8,15 - 8,21 e Rating
AAA | AA | A BBB

Lelang akan dilaksanakan pada hari Selasa, 2 Juli 2019, dibuka pukul 10.00 WIB ; :::?g ::ggf f;ggg ‘:ggzg
dan ditut_up pukul 12.00 WIB._ Adapun hasil dari _p(_elalfsan_aan akan diur_numk_an 3 Saal RS 68 oA E A
pada hari yang sama dan hasil dari lelang akan didistribusikan pada hari Kamis, 4 125.15 165.63| 267.14 540,39
tanggal 4 Juli 2019. Di tahun 2019, target penerbitan bersih (net issuance) Surat 5 127,44 166,54 278,34 561,65
Berharga Negara senilai Rp389,0 triliun dimana pada kuartal III tahun 2019 6 129,11 167,61 294,07 582,05
pemerintah mentargetkan penerbitan Surat Berharga Negara melalui lelang senilai Z 3304 109,53, 311,19 599,64
Rp185 triliun dari 7 kali lelang Surat Utang Negara dan 6 kali lelang Sukuk Nega- 2 :;g:; l;jgj ;i;zg 22'22
ra. Pada lelang sebelumnya, pemerintah meraup dana senilai Rp24,00 triliun dari 10 129 .40 183.15] 354 55 6?8f58‘

total penawaran yang masuk senilai Rp54,79 triliun sehingga sampai akhir kuartal
II tahun 2019 pemerintah telah menerbitkan Surat Berharga Negara melalui le-
lang senilai Rp354,57 triliun yang terdiri atas penerbitan di kuartal I 2019 senilai
Rp221,61 triliun dan di kuartal II 2019 senilai Rp132,96 triliun.

Sumber : IBPA, Bloomberg

Perdagangan Surat Utang Korporasi

Seri Rating High | Low | Last | Vol |Freq
SSMMO1B idBB 100,00/ 100,00/ 100,00/ 294,00 2
ADHIO2ACN2  |idA- 100,00/ 100,00| 100,00| 115,00 1
BJBROIACN2  |idAA- 100,95/ 100,85/ 100,93| 80,00 4
PNMPO3ACN1 |idA 101,10| 100,60| 101,10 80,00 8
PPLNO2DCN2 |idAAA 97,80 97,50, 97,80 67,20 4
SIPPLNO2CCN2 |idAAA(sy) | 98,85/ 98,81| 98,85| 50,40 4
PNBNO2CN3  |idAA 97,20/ 97,10/ 97,20, 50,00 5
SISSMMO1 idBB(sy) | 100,00/ 100,00 100,00| 49,00 2
ADMFO4CCN3 |idAAA 100,72| 100,71 100,72| 39,20 2
SIEXCLO2ACN2 |AAA(idn) | 99,32| 99,30| 99,32| 33,00 3

Sumber : IDX
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Harga Surat Utang Negara

Data per  1-Jul-19
Series Coupon Maturity TT™M Price 1D Spread YTM 1D YTM YTM Spread Duration Mm.'.l
(bps) (bps) Duration
FR36 11,500  15-Sep-19 0,21 101,00 101,00 0,00 6,379% 6,379% #p - 0,207 0,200
FR31 11,000 15Now20 1,38 10580 105,85 W (5,10) 6,505%  6,467% 3,78 1,298 1,257
FR34 12,800  15-Jun-21 1,96 111,05 111,07 o (2,20) ©,675% 6,664% dp 1,14 1,793 1,735
FRS3 8,250 15-Jul-21 2,04 102,94 103,03 o (9,80) 6,683% 6,632% #p 5,12 1,852 1,792
FR61 7,000 15-May-22 287 100,51 100,55 (3,50) B,796% 6,783% 1,36 2,631 2,544
FR35 12,900 15-Jun-22 2,96 11565 115,85 o (20,00) 6,949%  6,880% #h 6,92 2,570 2,484
FR43 10,250 15-Jul-22 3,04 108,84 108,84 0,00 6,968% 6,968% # - 2,592 2,504
|FR63 5625 15-May-23 3,87 96,06 96,11 b (5,40) B,797% 6,781% #p 1,65 3,500 3,385
FR46 9,500 15-Jul-23 404 108,80 108,90 W (10,00) ©,961% 6,934% 2,73 3,341 3,229
FR39 11,750 15-Aug-23 412 117,02 116,87 15,70 6929% 6,969% (4,03) 3,325 3,214
FRT0 8,375 15dMar-24 4,71 105,91 105,90 o 1,60 6,879% 6,883% W (0,39) 3,921 3,791
FRT7 8,125 15-May-24 487 10525 105,27 o (1,90) 6,836% 6,832% dp 0,45 4,103 3,968
FR44 10,000 15-Sep-24 521 112,00 112,20 o (20,00) 7,191% 7,148% #p 4,35 4,142 3,098
FR40 11,000 15-Sep-25 6,21 118,67 118,67 0,00 7.211% 7,211% #p - 4,676 4,513
FRS56 8,375 15-Sep-26 7,21 106,45 106,56 W (10,60) 7,208% 7,190% #p 1,84 5,488 5,297
FR37 12,000 15-Sep-26 7,21 125,70 125,70 o 0,00 7,340% 7,340% dp - 5,137 4,855
FR59 7,000 15-May-27 7,87 98,53 98,76 (23,10) 7,246%  7,207% #p 3,93 6,116 5,802
FR42 10,250 15-Jul-27 8,04 116,45 116,64 Wb (19.20) 7,489% 7,459% s 2,92 5,629 5,426
FR4T 10,000 15Feb-28 863 11559 115,59 0,00 7,509% 7,509% #p - 5,986 5770
|FR64 6,125 15-May-28 8,87 92,21 92,27 W (5,60) 7,333% 7,324% #p 0,91 6,827 6,585
FRT1 9,000 15Mar29 9,71 110,29 110,23 6,20 7,486% 7,495% (0,85) 6,675 6,434
FR78 8250 15-May-29 987 106,26 106,28 du (1,90) 7,345% 7,342% ap 0,26 6,971 6,724
FRS52 10,500  15-Aug-30 11,12 121,00 121,25 (25,00) 7,659% 7,629% #p 2,96 6,999 6,741
FR73 8,750 15-May-31 11,87 108,78 108,80 b (2,10) 7611% 7,609% #p 0,26 7,726 7,442
FR54 9,500 15-Jul-31 12,04 11326 113,26 o (0,50) 7,783% 7,782% #p 0,06 7,427 7,148
FR58 8,250 15-Jun-32 12,96 104,59 104,53 6,10 7,683% 7,691% (0,73) 8,279 7,973
FR74 7,500 15-Aug-32 13,12 98,35 97.53 81,60 7,701% 7,802% (10,16) 8,294 7,987
|FR65 6,625 15-May-33 13,87 90,92 80,33 59,40 7,700% 7,775% (7,54) 8,853 8,621
FR68 8,375 15Mar34 1470 10617 106,29 ol (12,10) 7,667% 7,653% 1,33 8,704 8,383
FR72 8,250 15-May-36 16,87 10461 104,08 o 53,20 7,754%  7,809% (5,54) 9,471 9,118
FR45 9,750 15-May-37 17,87 11581 115,83 W (2,30) 8,083% 8,061% ap 0,22 9,307 8,947
FR75 7,500 15-May-38 18,87 97,39 97,20 o 19,00 7,764% 7,784% (1,97) 10,177 9,797
FR50 10,500 15-Jul-38 19,04 123,83 122,74 dp 109,20 8,034% 8,131% (9,66) 9,202 8,846
FR79 8375 15-Apr39 1979 10443 104,51 o (7,80) 7,926% 7,918% @ 0,76 10,025 9,643
FRST 9,500 15-May-41 2187 11275 112,75 0,00 8,232% 8,232% #p - 10,110 9,710
FR62 6,375 15-Aprd42 2279 81,00 81,00 0,00 8,234% 8,234% dp - 10,996 10,561
FRE7 8,750 15Feb-44 2463 10520 105,20 0,00 8251% 8,251% #p - 10,465 10,050
FR76 7,375 15-May-48 28 87 91,25 91,75 (50,00) 8,167% 8,118% #h 4,87 11,549 11,095
Sumber : Bloomberg, MNCS
Seri Acuan 2019

Kepemilikan Surat Berharga Negara

Sumber : DIJPPR-Kemenkeu RI
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2l USDIDR REGN Curncy - Last Price 14113 -0.11%
B Major Wave n.a.
M intermediate Wave n.a.
Minor Wave n.a.

H TrndrUp 14319
M TrndrDn 14280
Moving Average(Simple,10.0) 14177
B Moving Average(Simple.20.0) 14244
Il Moving Average(Simple,60,0) 14252
Pivot R2(Monthly) 14142

Pivot R1{Monthly) 14128

USDIDR REGN
B MACD(10.20) -50.2651
W Sig(7) -41.45

M RSI (14) (USDIDR REGN) 34.6528 ,“,._/“\,__—\\/\ M’J—w R
e ex=rm
USDIDR REGN | | i =2
o . 1 1 1 i s
M ADX ROC(S) 1162  f=— — iy, — — il — — g mam— — — b — s — — gl = — e il — — g - —
B ADX MA(S) 15.7226 | WL — - i Y.J(JJ![[ T = " T ] B
N e——t = ST ST \r/_ _,\,/vlr-cna(zo) (USDIDR REGN) -110.5485 },f A x
>~
May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun
2018 2019

Sumber : Bloomberg

Dollar INDEX

2l DXY Curncy - Last Price 96.561 0.45%

B Major Wave 95.980
M intermediate Wave 95.980
B Mincr Wave 95.219
W TrndrUp 97.312
M TrndrDn 97.432

Moving Average(Simple.10,0) 96.483
-l Moving Average(Simple,20.0) 96.770
H Moving Average(Simple,60,0) 97.317

I Pivot R2(Monthly) 96.834
- Pivot R1{Monthly) 96.698
DXY ~ * =0.50

B MACD(10.20) -0.2716 - = ~ S—— ST i £
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Disclaimer
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