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Bullish rebound in SUN market continues 

Sentimen bullish mewarnai pasar SUN dan INDON kemarin (10/2). Yield 
10Y SUN turun -2 bps menjadi 6.45% yang diikuti 5Y SUN -2.2 bps menjadi 
5.78%. Sementara itu, yield 10Y INDON turun -1.1 bps menjadi 5.03% dan 
diikuti oleh 5Y -2.6 bps menjadi 4.45%, 30Y -1.8 bps menjadi 5.70%, dan 
20Y -1.5 bps menjadi 5.59%. Sentimen bullish tersebut diiringi apresiasi 
Rupiah, terutama di pasar forward. 

Sementara itu, rilis data penjualan ritel AS untuk bulan Desember 2025, 
yang lebih rendah dibandingkan konsensus, berdampak negatif terhadap 
prospek pertumbuhan GDP 4Q25. Menurut proyeksi Atlanta Fed, tingkat 
pertumbuhan GDP AS 4Q25 annualized turun menjadi 3.70% QoQ SAAR 
(3Q25: & Cons: 4.20%). Pelemahan tersebut membuat investor global 
merasa optimis terhadap prospek penurunan suku bunga acuan the Fed 
di bulan Januari. Sehingga, yield 10Y UST turun -5.9 bps menjadi 4.14%, 
diikuti 30Y UST -7.4 bps menjadi 4.78% maupun 2Y UST -3.3 bps menjadi 
3.45%. 

Kami memperkirakan yield 10Y SUN bergerak konsolidatif pada rentang 
6.40-6.50% hari ini. Selain itu, Rupiah berpotensi menguat ke rentang IDR 
16,750-16,850 per USD. Apresiasi Rupiah disebabkan oleh berlanjutnya 
euforia kemenangan Perdana Menteri Jepang Sanae Takaichi, tercemrin 
dari apresiasi JPY 1.00% menjadi JPY 154.40 per USD. Apresiasi tersebut 
masih berdampak positif terhadap seluruh nilai tukar di Asia, misalnya di 
Malaysia dengan apresiasi MYR 0.30% beserta Thailand dengan apresiasi 
THB 0.20%. 

Global Economic News: Penjualan ritel AS stagnan di bulan Desember 
2025 dalam kisaran 0.00% MoM (Nov: 0.60% MoM; Cons: 0.40% MoM). 
Penjualan core ritel A juga stagnan pada level 0.00% MoM setelah revisi 
terhadap bulan sebelumnya menjadi 0.40% MoM (Nov-25: 0.50% MoM). 
Penjualan ritel secara tahunan melambat menjadi 2.43% YoY (Nov-25: 
3.25% YoY). (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Indeks penjualan rill bulan Desember 2025 
naik menjadi 229.80 lebih rendah daripada proyeksi BI (Nov: 222.90; BI 
Forc: 231.70). Kenaikan penjualan dialami oleh hampir seluruh kategori 
barang. Sektor peralatan informasi & telekomunikasi naik +15.86% MoM 
diikuti penjualan suku cadang yang bertumbuh +6.18% MoM dan produk 
budaya & rekreasi (+5.10% MoM). Sedangkan, penjualan bahan bakar 
kendaraan bermotor terkontraksi -5.89% MoM. Menurut perkiraan Bank 
Indonesia, indeks penjualan riil berpeluang turun di bulan Januari 2026 

dengan proyeksi 228.30. (BI) 

Bond Market News & Review 

Incoming bids lelang SBSN kemarin (10/2) naik sedikit lebih tinggi dari 
perkiraan kami menjadi IDR 43.83tn (27/1: IDR 38.59tn; MCS: IDR 38-
42tn). Jumlah awarded bids tak berubah IDR 12.00tn (27/1: IDR 12.00tn). 
Seri PBS030 (2Y) mencatat nilai penerbitan tertinggi IDR 5.20tn (incoming 
bids: IDR 9.68tn) diikuti PBS038 (23Y) dan PBS034 (13Y) masing-masing 
IDR 1.90tn dan 1.25tn (incoming bids: IDR 4.75tn & 5.23tn). (DJPPR) 

Bank BRI (BBRI) tawarkan Obligasi Berwawasan Sosial Berkelanjutan I 
Tahap II Tahun 2026 senilai IDR 5.00tn. Obligasi BBRI terbagi dalam tiga 
seri, yaitu Seri A dengan masa jatuh tempo 370D & indikasi yield 4.60-
5.10%, Seri B dengan masa jatuh tempo 3Y & indikasi yield 5.35-5.90%, 
serta Seri C dengan masa jatuh tempo 5Y & indikasi yield 5.60-6.10%. 
Obligasi ini mendapat peringkat idAAA dari Pefindo. Masa bookbuilding 
dimulai dari (11/2) hingga (23/2). (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  
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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 Feb 09, 2026 (in tn IDR) 

Holders Dec-25 Jan-26 Feb-26 

Commercial Banks 1,328.64 1,453.83 1,505.59 

(of percentage %) 20.23 21.78 22.46 

Bank Indonesia 1,641.66 1,560.47 1,516.74 

(of percentage %) 24.99  23.38  22.62  

Mutual Funds 242.96 259.26 261.69 

(of percentage %) 3.70 3.88 3.90 

Insurances & 
Pension Funds 

1,290.67 1,317.38 1,324.83 

(of percentage %) 19.65 19.73 19.76 

Foreign Investors 878.65 878.75 888.25 

(of percentage %) 13.38 13.16 13.25 

Retails 537.33 534.87 533.82 

(of percentage %) 8.18 8.01 7.96  

Others 648.90 671.05 673.29 

(of percentage %) 9.88  10.05  10.04  

Total 6,568.81 6,675.61 6,704.21 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

 Transaction Volume 
(in bn IDR) 

PBS030 2.43   7,144.7  

FR0109 5.09   2,244.0  

PBS038 23.84   2,021.6  

FR0100 8.01   1,783.0  

FR0107 19.51   1,750.4  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

SMMBMA01BCN3 4.83  idA(sy) 143.0  

SIPOST01ACN1 1.91  A(idn) 138.9  

SMOPPM02ACN1 2.12  idA+(sy) 125.0  

TOBA01BCN2 4.95  idA 115.8  

SMDSSA01BCN4 4.66  idAA(sy) 110.0  

Source: IDX       
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