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BI intensifies Rupiah intervention, amid positive vibes from UST 

Aksi jual masih mewarnai pasar SUN kemarin (14/1) meskipun terfokus 
pada tenor 10Y dan 5Y saja. Hal ini tercermin dari kenaikan yield 10Y SUN 
+4.2 bps menjadi 6.24% diikuti 5Y SUN +2 bps menjadi 5.63%. Pergerakan 
Rupiah stabil kemarin setelah pengumuman dari Bank Indonesia untuk 
selalu hadir di pasar nilai tukar. Hal ini menunjukkan batas psikologis BI 
secara teknikal pada rentang IDR 16,800-16,900 per USD. Sementara itu, 
pasar INDON bergerak sideways dengan yield 10Y bertahan di 4.93%. 

Aksi beli mewarnai pasar US Treasury meskipun rilis data inflasi headline 
PPI bulan Oktober dan November mengindikasikan akselerasi inflasi core 
PCE ke rentang 2.80-2.90% YOY di bulan November (Sep: 2.83% YoY). Ada 
kemungkinan aksi beli tersebut disebabkan aksi jual di pasar saham AS 
akibat rilis earning reports dari sektor keuangan dan perbankan AS yang 
tidak sesuai harapan dikombinasikan dengan sinyal melunak dari Trump 
terhadap upaya kriminalisasi Chairman the Fed Jerome Powell. Meskipun 
demikian, tren inflasi bulan Desember yang mengindikasikan akselerasi 
inflasi core PCE menuju rentang 3.00-3.10% YoY harus diwaspadai karena 
berpotensi menimbulkan gejolak tidak hanya di pasar UST, tetapi juga di 
pasar nilai tukar Rupiah maupun SUN. Kami memprediksi Rupiah stabil di 
rentang IDR 16,800-16,900 per USD hari ini diikuti konsolidasi yield 10Y 
SUN pada rentang 6.20-6.25%. 

Global Economic News: Inflasi headline PPI AS melambat pada bulan 
Oktober dan mengalami akselerasi di bulan November. Inflasi headline 
PPI melambat menjadi 2.80% YoY atau 0.12% MoM di bulan Oktober dari 
revisi naik pada bulan September menjadi 2.99% YoY atau 0.59% MoM 
(Prev: 2.73% YoY or 0.30% MoM). Inflasi headline PPI meningkat di bulan 
November menjadi 2.95% YoY atau 0.25% MoM lebih tinggi dari proyeksi 
para pelaku pasar (Cons: 2.70% YoY or 0.20% MoM). Berdasarkan hasil 
estimasi inflasi core CPI Oktober dan November menggunakan metode 
carry forward imputation (0.05% & 0.10% MoM), kami memperkirakan 
inflasi core PCE bulan Oktober dan November masing-masing berada di 
rentang 0.20-0.25% MoM, atau 2.70-2.80% YoY & 2.80-2.90% YoY. Kami 
memperkirakan inflasi core PCE Desember berada di rentang 0.25-0.35% 
MoM dengan hasil rilis inflasi core CPI 0.24% MoM yang lebih tinggi dari 
hasil estimasi carry forward imputation kami. Sehingga, inflasi core PCE 
berpotensi mengalami akselerasi hingga 3.00-3.10% YoY tergantung hasil 
rilis inflasi PPI bulan Desember. Bila hasil estimasi kami tepat, maka the 
Fed berpotensi menunda rate cut hingga bulan Juni. (Investing) 

Domestic Economic News: Kementerian Keuangan hendak menaikkan 

bea ekspor CPO menjadi 12.50% mulai bulan Maret (Prev: 10.00%). Bea 

ekspor juga akan dinaikkan untuk produk turunan kelapa sawit lainnya. 

Kenaikan bea ekspor CPO dan produk turunannya merupakan bagian dari 

upaya pemerintah meningkatkan penerimaan pajak, termasuk dari bea 

dan cukai. Meskipun beak ekspor CPO dan produk turunannya dinaikkan, 

implementasi program B50 ditunda. Sehingga, biodiesel yang digunakan 

hingga akhir tahun adalah B40. (Bloomberg) 

Bond Market News & Review 

Kementerian keuangan umumkan jadwal penerbitan 8 SBN Ritel untuk 

2026. SBN Ritel yang akan diterbitkan terdiri atas ORI029 dengan masa 

book building dari (26/1) hingga (19/2), SR024 dari (6/3) hingga (15/4), 

ST016 dari (8/5) hingga (3/6), ORI030 dari (6/7) hingga (30/7), SR025 dari 

(21/8) hingga (16/9), SWR007 dari (4/9) hingga (21/10), lalu SBR015 dari 

(28/9) hingga (22/10), dan ST017 dari (6/11) hingga (2/12). (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 Jan 12, 2026 (in tn IDR) 

Holders Nov-25 Dec-25 Jan-26 

Commercial Banks 1,458.49 1,328.64 1,394.08 

(of percentage %) 22.34 20.23 21.07 

Bank Indonesia 1,511.44 1,641.66 1,584.17 

(of percentage %) 23.15  24.99  23.94  

Mutual Funds 233.77 242.96 248.34 

(of percentage %) 3.58 3.70 3.75 

Insurances & 
Pension Funds 

1,270.24 1,290.67 1,300.12 

(of percentage %) 19.45 19.65 19.65 

Foreign Investors 872.16 878.65 884.88 

(of percentage %) 13.36 13.38 13.37 

Retails 540.20 537.33 536.49 

(of percentage %) 8.27 8.18 8.11  

  643.31 648.90 668.38 

(of percentage %) 9.85  9.88  10.10  

Total 6,529.61 6,568.81 6,616.46 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

 Transaction Volume 
(in bn IDR) 

FR0104 4.50   7,072.3  

FR0087 5.09   2,932.3  

FR0106 14.58   1,926.1  

PBS030 2.50   1,690.4  

FR0108 10.25   1,508.8  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

SMINKP03BCN2 0.61  idA+(sy) 187.9  

LPPI03BCN1 3.72  idA 120.2  

SMPNMP01ASECN3 1.03  idAAA(sy) 117.0  

INKP05CCN3 4.16  idA+ 100.0  

SMPNMP01BSECN3 3.00  idAAA(sy) 100.0  

Source: IDX       
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analyst(s) principally responsible for the preparation of this research has taken reasonable care to achieve and maintain independence and objectivity in 
making any recommendations. This document is for information only and for the use of the recipient. It is not to be reproduced or copied or made available 
to others. Under no circumstances is it to be considered as an offer to sell or solicitation to buy any security. Any recommendation contained in this report 
may not be suitable for all investors. Moreover, although the information contained herein has been obtained from sources believed to be reliable, its 
accuracy, completeness and reliability cannot be guaranteed. All rights reserved by PT Mega Capital Sekuritas. 

Our Investment Team 
Is Your Trusted Investment Partner 

Associate Director & Head of FIT  

Soni Pande
soni.pande@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62030 

Senior Vice President  

Alfani Rachma
alfani@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62112 

Vice President  

Kreshna Narendra Satriya 
kreshna.ksatriya@megasekuritas.id 
6221-7917-5932 ext 62087 

Fixed Income Trading Division 

Senior Dealer 

Agus Saputra 
agus@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62157 

Dealer 

Denis Asprila Pratama 
denis@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62643 

Investment Banking Division 
Vice President  

Alif Issadi 
ib@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62068 

Senior Investment Banking  

Fitri Nuringhati 
ib@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62032 

Investment Banking Officer 

Septian Wahyudin 
ib@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62094 

Fixed Income & Macroeconomic Research Team 
Fixed Income & Macro Strategist 

Lionel Priyadi
lionel.priyadi@megasekuritas.id  
6221-7917-5599 ext 62149 

Junior Macroeconomist 

Muhamad Haikal 
muhamad.haikal@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62425 

Research Analyst  

Nanda Puput Rahmawati 
nanda@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62089 

FIT & IB Director 
Dedi Pramadya
dedi.pramadya@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62435 

Dealer 

Cici Sri Hartati
cici@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62087 

Administrations Sales FIT 

Syauqi Wafi Yulianto 

syauqi@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62160 

Equity Analyst  

Revo Gilang Firdaus
revo.gilang@megasekuritas.id 

6221-7917-5599 ext 62431 

Investment Banking Associate  

Yudha Perwira
ib@megasekuritas.id 
6221-7917-5599  

Investment Banking Staff  

Faizzal Abdullah
ib@megasekuritas.id 
6221-7917-5599 ext 62062 

mailto:rifky.asqalani@megasekuritas.id
mailto:ib@megasekuritas.id
mailto:nanda@megasekuritas.id
mailto:dedi.pramadya@megasekuritas.id
mailto:revo.gilang@megasekuritas.id

