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Downward adjustment on market 3X 25 bps Fed rate hike expectation 

Pasar SUN cenderung bergerak sideways setelah pengumuman kenaikan 
suku bunga The Fed kemarin (17/9) dengan pergerakan flattish yield 10Y 
SUN di 7.16%. Sementara itu, yield 2Y SUN turun -2.2 bps menjadi 6.85%. 
Sementara itu, aksi jual mewarnai instrumen INDON terutama di tenor-
tenor menengah dan panjang. Yield 10Y SUN turun -2 bps menjadi 5.96% 
diikuti 20Y -3.3 bps menjadi 6.21% & 30Y -2.8 bps menjadi 6.17%. Hanya 
yied 2Y SUN yang membukukan kenaikan +1.7 bps menjadi 4.74%. Aksi 
konsolidasi tersebut berpotensi menjadi rebound hari ini dengan target 
rang 10Y SUN menuju rentang 7.10-7.15%. 

Hal ini tidak terlepas dari rebound yag terjadi di pasar UST setelah Fed 
Rate hike announcement. Yield 5Y UST mencatat rebound terkuat -10.1 
bps menjadi 4.78% diikuti 10Y UST -9.2 bps menjadi 4.93%, 30Y UST -7.7 
bps menjadi 5.28% dan 2Y UST -7.2 bps menjadi 4.66%. Menurut kami, 
rebound ini disebabkan oleh retrace pada ekspektasi kenaikan Fed Funds 
Rate Juni FY27 menjadi 2.77X (16/9: 3.07X 25 bps). 

Retrace ekspektasi kenaikan suku bunga the Fed pada indeks OIS tidaklah 
mengherankan mengingat posisi yang diambil sebelumnya oleh investor 
global terlalu bearish di tengah situasi inflasi US dan global yang dinamis. 
Pelemahan harga minyak mentah Brent -1.80% menjadi USD 103.90 per 
barel semalam menjadi indikator dinamisme dan ketidakpastian inflasi 
AS di masa mendatang. 

Para pelaku pasar akan berfokus terhadap Keputusan suku bunga Bank 
of Japan (BOJ) hari ini dengan ekspektasi kenaikan suku bunga 25 bps ke 
level 1.25% (Now: 1.00%). Hal ini berpotensi memicu apresiasi nilai tukar 
Asia. Kami memperkirakan Rupiah bergerak stabil hari ini dalam rentang 
IDR 17,700-17,800 per USD. 

Global Economic News: Bank of England (BOE) mempertahankan suku 
bunga acuan (Bank Rate) di 3.75% (Jul: & Cons: 3.75%). Keputusan ini 
diambil setelah rilis hasil inflasi headline & core CPI Britania Raya (UK) 
bulan Agustus, yakni kenaikan headline menjadi 3.10% YoY (Jul: 2.90% 
YoY; Cons: 3.10% YoY) & core bertahan di 2.60% YoY (Jul: & Cons: 2.60% 
YoY). 6 anggota Monetary Policy Committee (MPC) melihat hasil tersebut 
sebagai justifikasi menahan suku bunga. Sedangkan, 3 anggota lainnya 
bersikukuh mengusulkan kenaikan suku bunga menjadi 4.00%. Meskipun 
demikian, para pejabat BOE melihat risiko second round inflation muncul 
dari rilis inflasi produsen PPI input yang melonjak menjadi 6.10% YoY (Jul: 
5.80% YoY; Cons: 5.40% YoY). Akibatnya, BOE menaikkan proyeksi inflasi 
4Q26 menjadi 3.75% (Jul: 3.20%). (BOE) 

Domestic Economic News: DPR mengkaji perubahan batas defisit APBN 
-3.00% terhadapi PDB dalam revisi UU Keuangan Negara. Saat ini, para 
anggota Komisi XI DPR RI yang dipimpin Mukhamad Misbakhun tengah 
melakukan konsultasi dengan para ahli ekonomi mengenai kemungkinan 
penghapusan batas tersebut di tengah kenaikan rasio utang pemerintah, 
yakni menjadi 41.26% terhadap PDB pada 2Q26 (1Q26: 40.75%). Recana 
ini berlawanan dengan komitmen pemerintah menjaga kredibilitas dari 
kebijakan fiskal melalui defisit di bawah -3.00%. Rencana ini berpeluang 
memicu kenaikan risiko rating downgrade tahun depan. (Bloomberg) 

Bond Market News & Review 

Merdeka Copper Gold (MDKA) menawarkan Obligasi Berkelanjutan V 
Tahap IV 2026 senilai IDR 2.00tn. Obligasi MDKA terbagi menjadi dua 
seri, yaitu Seri A yang memiliki masa jatuh tempo 370D & indikasi yield 
7.25-8.25%, serta Seri B yang memiliki masa jatuh tempo 3Y & indikasi 
yield 9.00-10.00%. Obligasi MDKA mendapat peringkat idA+ dari Pefindo. 
Periode bookbuilding berlangsung dari (14/9) hingga (25/9). (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 15, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jul-26 Aug-26 Sep-26 

Commercial Banks 1,102.91 1.123,89 1,070.74 

(of percentage %) 15.96 16.07 15.50 

Bank Indonesia 1,956.57 1,939.49 1,952.50 

(of percentage %) 28.31  27.72  28.26  

Mutual Funds 246.45 246.13 244.96 

(of percentage %) 3.57 3.52 3.55  

Insurances & 
Pension Funds 

1,430.63 1,440.11 1,422.21 

(of percentage %) 20.70 20.59 20.59 

Foreign Investors 892.44 907.79 904.39 

(of percentage %) 12.91 12.98 13.09 

Retails 545.53 589.77 571.80 

(of percentage %) 7.89  8.43  8.28   

Others 736.65 748.48 741.40 

(of percentage %) 10.66  10.70  10.73  

Total 6,911.18 6,995.66 6,908.00 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0108 9.58  1,754.0  

PBS030 1.83  1,744.4  

FR0110 5.66  1,691.2  

FR0109 4.49  1,578.5  

FR0085 4.57  1,500.0  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
CASI02XXMF 0.72  irA- 850.0  

APIC01XXMF 0.01  irA 639.6  

SIMORA02ACN2 0.33  idA+(sy) 366.4  

NIRO01XXMF 0.26  irBBB+ 360.0  

PPIC02XXMF 0.76  irA 350.0  

Source: IDX       
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compensation of the analyst(s) was, is, or will be directly or indirectly related to the inclusion of specific recommendations or views in this research. The 
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