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Hoping for commodity boom while bonds dragged by inflation fear 

Walaupun aksi beli masih mewarnai sebagian besar pasar SUN kemarin 
(9/9), kurva yield SUN bergerak dengan pola flattening akibat aksi jual di 
tenor 2Y dengan kenaikan yield +2.6 bps menjadi 6.77%. Hal ini memicu 
pertanyaan atas keberlangsungan bullish rally pada tenor 5Y SUN yang 
masih berlanjut dengan penurunan yield -2 bps menjadi 6.92%. Aksi beli 
atas tenor 10Y SUN pun cenderung terbatas dengan turunnya yield -1.4 
bps saja menjadi 7.10% yang diiringi pergerakan cenderung flattish pada 
tenor 20Y & 30Y. 

Sebaliknya, aksi jual lebih mewarnai pasar INDON terutama pada tenor 
pendek hingga menengah. Yield 10Y INDON naik +1.9 bps menjadi 5.77% 
diikuti 2Y +1.9 bps menjadi 4.45% dan 5Y +1.5 bps menjadi 5.21%. Aksi 
jual ini tidak terlepas dari reaksi negatif pasar terhadap kebijakan reaktif 
Secretary of Treasury Scott Bessent yang menantang pasar dengan aksi 
buyback yang lebih besar USD 6.00bn untuk tenor 10Y hingga 20Y (Prev: 
USD 4.00bn). Pasar merespon negatif kebijakan ini karena sebagian besar 
investor berspekulasi Bessent akan menaikkan buyback hingga maksimal 
USD 10.00bn, terutama setelah kembali memanasnya tensi geopolitik di 
Timur Tengah yang berpotensi memicu inflasi global pada 4Q26. 

Sementara itu, apresiasi Rupiah berlanjut seiring kenaikan harga minyak 
Brent tadi malam hingga USD 101.20 per barel, yang memicu ekspektasi 
commodity boom untuk ekspor Indonesia. Sejauh ini, harga minyak naik 
11.80% MTD walau tidak dibarengi dengan kenaikan harga batubara dan 
CPO yang setara. Oleh sebab itu, apresiasi Rupiah masih berada diantara 
faktor sentimen jumbo rate hike BOJ dan fundamental commodity boom 
yang masih terealisasi secara terbatas (CPO: 16.80% & batubara: 37.10% 
YTD Vs. Minyak mentah: 66.30% YTD).  

Kami memprediksi konsolidasi Rupiah di rentang IDR 17,500-17,600 per 
USD. Yield 10Y SUN berpotensi fluktuatif di rentang 7.10-7.20% disertai 
yield 10Y INDON 5.75-5.85%. 

Global Economic News: Inflasi headline CPI China naik di bulan Agustus 
menjadi 0.80% YoY (Jul: 0.50% YoY; Cons: 0.80% YoY). Kenaikan tekanan 
inflasi terjadi meskipun deflasi harga pangan berlanjut pada level -1.40% 
YoY (Jul: -1.50% YoY). Hal ini terjadi karena inflasi energi, terutama BBM, 
melonjak tajam menjadi 9.30% YoY (Jul: 1.00% YoY). Kenaikan tersebut 
berdampak besar terhadap inflasi transportasi yang naik menjadi 2.50% 
YoY (Jul: 0.40% YoY), sehingga inflasi core CPI meningkat menjadi 1.00% 
YoY (Jul: 0.90% YoY). Sementara itu, inflasi PPI naik menjadi 3.80% YoY 
(Jul: 3.50% YoY; Cons: 3.60% YoY) didorong oleh kenaikan inflasi bahan 
bakar industri menjadi 10.50% YoY (Jul: 3.20% YoY). (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Indeks Keyakinan Konsumen BI naik di bulan 
Agustus menjadi 118.50 (Jul: 116.80). Kenaikan ini dipicu oleh persepsi 
konsumen yang lebih optimis atas kondisi perekonomian selama 6 bulan 
terakhir, terutama dalam ketersediaan lapangan kerja, dengan kenaikan 
indeks saat ini menjadi 109.40 (Jul: 107.90), maupun prospek ekonomi 6 
bulan mendatang dengan peningkatan indeks ekspektasi menjadi 127.60 
(Jul: 125.70). (BI) 

Bond Market News & Review 

Bank Tabungan Negara (BBTN) tawarkan Obligasi Berwawasan Sosial 
Berkelanjutan I Tahap II senilai IDR 1.00tn. Obligasi BBTN terbagi dalam 
dua seri, yaitu Seri A dengan masa jatuh tempo 370D dan indikasi yield 
6.40-7.35%, serta seri B dengan masa jatuh tempo 3Y dan indikasi yield 
6.50-7.45%. Obligasi ini mendapat peringkat idAAA dari Pefindo. Periode 
bookbuilding dimulai dari (1/9) hingga (11/9). (MCS) 
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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 Sep 07, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jul-26 Aug-26 Sep-26 

Commercial Banks 1,102.91 1.123,89 1.169,35 

(of percentage %) 15.96 16.07 16.64 

Bank Indonesia 1,956.57 1,939.49 1.910,40 

(of percentage %) 28.31  27.72  27.18  

Mutual Funds 246.45 246.13 251,01 

(of percentage %) 3.57 3.52 3.57  

Insurances & 
Pension Funds 

1,430.63 1,440.11 1.441,94 

(of percentage %) 20.70 20.59 20.52 

Foreign Investors 892.44 907.79 915,66 

(of percentage %) 12.91 12.98 13.03 

Retails 545.53 589.77 590,30 

(of percentage %) 7.89  8.43  8.40   

Others 736.65 748.48 750,01 

(of percentage %) 10.66  10.70  10.67  

Total 6,911.18 6,995.66 7.028,67 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

PBS030 1,85 3.057,4  

PBS040 4,18 2.273,9  

FR0110 5,68 1.817,7  

FR0091 5,60 1.616,5  

PBS038 23,27 1.461,8  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIIJEE01B 1,83 idA(sy) 305,0  

BBRI01BSOCN2 2,52 idAAA 290,0  

SMLPPI01CN1 3,07 idA(sy) 285,0  

BJTM01ACN1 2,06 idAA- 260,0  

SIBALI01BCN3 2,24 idA(sy) 250,0  

Source: IDX       
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