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Market reacts positively to Trump’s Iran war exit plan 

Pasar SUN cenderung bergerak sideways kemarin (31/3) seiring tekanan 
depresiasi atas Rupiah yang mulai melunak. Hal ini tercermin dari yield 
10Y SUN yang flattish di 6.86%. Sedangkan, yield 5Y SUN naik +2.7 bps 
menjadi 6.64% akibat Keputusan Kementerian Keuangan merilis FR0109 
(5Y) dengan jumlah besar IDR 16.70tn akibat naiknya tingkat permintaan 
menjadi IDR 19.93tn (3/3: IDR 1.35tn & 10.78tn). Sementara itu, yield 2Y 
SUN turun -2.9 bps menjadi 6.31%. Penurunan tersebut disebabkan oleh 
strategi investor untuk melakukan konsolidasi investasi dengan masuk ke 
tenor pendek, terutama seri SPN/bills (≤1Y). Menurut kami, tenor 2Y SUN 
berada pada level yang menarik karena yield spread dengan 5Y di level 
rata-rata jangka panjang 43 bps dan dengan 10Y di level rata-rata jangka 
panjang 88 bps. Di saat bersamaan, tekanan depresiasi terhadap Rupiah 
mulai terlihat melunak seiring apresiasi Rupiah di pasar forward 1M-NDF 
dan melemahnya indeks dolar -0.50% semalam. 

Sementara itu, pasar INDON diwarnai sentimen bullish tadi malam. Hal 
ini terlihat dari penurunan yield 10Y INDON -4.7 bps menjadi 5.49%, yang 
diikuti 5Y -5.8 bps menjadi 4.97%, 2Y -4.2 bps menjadi 4.52%, 20Y -3.5 
bps menjadi 5.89%, dan 30Y -4 bps menjadi 6.00%. Sentimen bullish ini 
merupakan spillover effect dari bullish rally di pasar UST, yang tercermin 
dari turunnya yield 10Y UST -3.2 bps menjadi 4.32%, maupun 2Y -3.5 bps 
menjadi 3.79%. Aksi beli pasar UST hari kedua disebabkan oleh rencana 
Presiden AS Donald Trump untuk segera mengakhiri perang Iran dalam 
kurun waktu 2-3 minggu mendatang. Rencana penghentian perang Iran 
akan dilakukan dengan perjanjian damai bersama Iran atau tidak. Bahkan 
Presiden Trump siap menghentikan perang Iran tanpa membuka kembali 
Selat Hormuz. Kami memperkirakan yield 10Y SUN & INDON bergerak di 
rentang 6.85-6.90% & 5.45-5.50% hari ini. Rupiah berpeluang konsolidasi 
di rentang IDR 16,900-17,000 per USD. 

Global Economic News: Inflasi headline CPI Eurozone meningkat pada 
bulan Maret menjadi +2.50% YoY tetapi masih sedikit lebih rendah dari 
konsensus (Feb: 1.90% YoY; Cons: 2.60% YoY). Sebaliknya, inflasi core 
CPI melambat menjadi 2.30% YoY (Feb: & Cons: 2.40% YoY). Inflasi core 
HICP Eurozone juga melambat menjadi 2.20% YoY (Cons: 2.30% YoY). Hal 
ini menunjukkan kenaikan inflasi di Eurozone bulan Maret didorong oleh 
kenaikan harga energi global akibat perang di Iran. (Investing) 

Domestic Economic News: Pemerintah tetapkan kebijakan pembatasan 
pembelian BBM bersubsidi mulai tanggal 1 April. Pembatasan tersebut 
berlaku untuk pembelian Pertalite dan Solar. Pembelian oleh kendaraan 
roda empat pribadi dibatasi maksimal 50 liter per hari. Pembatasan juga 
berlaku untuk pembelian solar oleh angkutan umum roda empat 80 L per 
hari dan kendaraan roda enam atau lebih 200 L per hari. Pemerintah juga 
melakukan penundaan penyesuaian harga BBM non-subsidi Pertamina, 
maupun SPBU swasta. Sebelumnya, beredar rumor pada sejumlah media 
massa mengenai rencana Pemerintah menaikkan harga BBM non-subsidi 
+45.12% untuk Pertamax, +48.44% untuk Pertamax Turbo, +65.17% bagi 
Pertamina Dex, dan +66.55% bagi Pertamina Dexlite. (CNBC) 

Bond Market News & Review 

Incoming bids lelang SUN kemarin (31/3) naik sesuai proyeksi menjadi 
IDR 58.22tn (3/3: IDR 50.94tn; MCS: IDR 56-60tn). Jumlah awarded bids 
juga naik menjadi IDR 40.00tn (3/3: IDR 34.10tn). Jumlah awarded bids 
terbesar dicatat oleh FR0109 (5Y) dengan nilai penerbitan IDR 16.70tn & 
incoming bids IDR 19.93tn, yang diikuti FR0108 (10Y) IDR 7.40tn dan SPN 
12M IDR 5.00tn (incoming bids IDR 12.22tn & 6.60tn). (DJPPR) 
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Chart 1. MCS Yield Curve Forecast Chart 2. MCS Yield Curve Curvature Watcher 

 

  

  

Chart 3. MCS Indicator for US-Indonesia Bond Market Linkage Chart 4. MCS Gauge for Bond Market Volatility 

 

 

 

 
Chart 5. Foreign Capital Flow Volume Chart 6. MCS Exchange Rate Barometer 

  

Source: Bloomberg  

  

Source: Bloomberg 
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Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

 Transaction Volume 
(in bn IDR) 

FR0104 5.39   2,798.7  

FR0087 5.97   1,484.9  

FR0103 10.38   1,439.7  

FR0100 8.97   1,260.7  

FR0097 18.30   1,126.9  

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market  

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction Volume 

(in bn IDR) 
TBIG06ACN5 0.99  AA+(idn) 2,893.0  

ADMF06ACN5 1.00  idAAA 628.0  

SMFP07ACN8 1.00  idAAA 342.0  

SKSMFP01CN4 1.00  idAAA(sy) 322.0  

INKP01CCN3 0.79  idA+ 200.0  

Source: IDX       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Government Bond Ownership as of Feb 20, 2025 (in tn IDR) 

Holders Des. 24 Jan. 25 Feb. 25 

Commercial Banks 1,051.40 1,128.87 1,177.87 

(of percentage %) 17.41 18.52 19.18 

Bank Indonesia 1,618.01 1,568.51 1,535.08 

(of percentage %) 26.79 25.51 25.00  

Mutual Funds 186.99 187.22 186.89 

(of percentage %) 3.10 3.07 3.04 

Insurances & 
Pension Funds 

1,145.27 1,161.39 1,170.18 

(of percentage %) 18.96 19.05 19.06 

Foreign Investors 876.64 881.29 895.63 

(of percentage %) 14.52 14.46 14.58 

Retails 542.50 552.04 537.71 

(of percentage %) 8.98 9.06 8.76 

Others 618.71 629.89 637.61 

(of percentage %) 10.24 10.33 10.38 

Total 6,039.52 6,095.37 6,140.98 

Source: DJPPR       
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Government Bond Ownership as of Mar 27, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jan-26 Feb-26 Mar-26 

Commercial Banks 1,453.83 1.390,26 1,384.93 

(of percentage %) 21.78 20.61 20.45 

Bank Indonesia 1,560.47 1.647,27 1,690.60 

(of percentage %) 23.38  24.42  24.97  

Mutual Funds 259.26 263,57 268.34 

(of percentage %) 3.88 3.91 3.96 

Insurances & 
Pension Funds 

1,317.38 1.331,65 1,351.00 

(of percentage %) 19.73 19.74 19.95 

Foreign Investors 878.75 875,36 848.89 

(of percentage %) 13.16 12.97 12.54 

Retails 534.87 547,18 531.64 

(of percentage %) 8.01 8.11 7.85  

Others 671.05 691,25 695.50 

(of percentage %) 10.05  10.25  10.27  

Total 6,675.61 6.746,54 6,770.90 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

 Transaction Volume 
(in bn IDR) 

FR0109 4.96   15,477.9  

FR0108 10.04   6,432.4  

PBS030 2.29   3,991.0  

FR0086 0.04   3,737.2  

FR0104 4.29   1,744.3  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

SMMBMA01BCN3 4.69  idA(sy) 310.0  

SMOPPM02ACN4 4.85  irAA- 307.0  

SIIJEE01B 2.27  idA(sy) 280.0  

SIBALI01BCN3 2.68  idA(sy) 270.0  

SIINET01B 2.85  irA(sy) 264.0  

Source: IDX       
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