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Trump’s Iran-exit push triggers massive SUN & INDON rebound 

Sentimen bullish yang kuat mewarnai pasar SUN & INDON kemarin (1/4), 
walaupun antusiasme investor terhadap apresiasi Rupiah rendah. Yield 
10Y SUN turun -17 bps menjadi 6.69% diikuti 5Y -15.2 bps menjadi 6.49%, 
2Y -10.6 bps menjadi 6.20%, 20Y -6.1 bps menjadi 6.84% dan 30Y -4.3 bps 
menjadi 6.89%. Sementara itu, yield 10Y INDON turun -9.8 bps menjadi 
5.39% diikuti 30Y -10.9 bps menjadi 5.89%, 20Y -9.9 bps menjadi 5.79%, 
5Y -9.1 bps menjadi 4.88% dan 2Y -5.1 bps menjadi 4.47%. Yield spread 
antara 10Y SUN Vs. UST, maupun 10Y INDON Vs. UST turun tajam masing-
masing -17.2 dan -10 bps menjadi 236.6 & 107.3 bps. Aksi beli di pasar 
SUN & INDON tersebut tidak terlepas dari bullish rally yang terjadi pada 
pasar UST selama dua hari berturut-turut sebelumnya, yang disebabkan 
oleh sinyal dari Presiden AS Donald Trump untuk mengakhiri perang Iran 
dalam waktu 2-3 minggu mendatang. Investor global tampaknya melihat 
sinyal tersebut sebagai momentum TACO (Trump always chicken out). 
Momentum tersebut memperkuat kepercayaan investor atas perkiraan 
Fed rate cut dari Jerome Powell -25 bps menjadi 3.50% untuk tahun ini. 
Melihat kondisi geopolitik saat ini, kami memprediksi Fed rate cut hanya 
dapat dilakukan oleh penerus Powell pada 2H26. Akan tetapi, kami tetap 
bersikap waspada melihat fakta pengiriman tambahan pasukan, maupun 
peralatan perang, terutama kapal induk George H. W. Bush ke Iran. Kami 
memprediksi yield 10Y SUN & INDON konsolidasi di rentang 6.65-6.70% 
dan 5.35-5.40% hari ini. Sementara itu, pergerakan Rupiah tetap stabil di 
rentang IDR 16,900-17,000 per USD. 

Global Economic News: Ekspansi manufaktur di ASEAN melambat pada 
bulan Maret. Hal ini terlihat dari melambatnya PMI manufaktur ASEAN 
menjadi 51.80 (Feb: 53.80). Perlambatan ekspansi manufaktur pada level 
negara juga terjadi Filipina, yang tercermin dari penurunan PMI menjadi 
51.30 (Feb: 54.60). Namun, ekspansi manufaktur di Malaysia & Thailand 
menguat yang tercermin dari kenaikan PMI menjadi 50.70 & 54.10 (Feb: 
49.30 & 53.50). Walaupun pertumbuhan permintaan baru melambat di 
ASEAN secara keseluruhan, termasuk Filipina, tingkat permintaan malah 
menguat di Thailand. Hal ini mungkin didorong oleh keputusan Bank of 
Thailand (BOT) mengadopsi kebijakan pemangkasan suku bunga di bulan 
Februari. Sementara itu, ekspansi manufaktur di Malaysia lebih didukung 
oleh faktor kenaikan produksi & rekrutmen tenaga kerja di bulan Maret, 
walaupun permintaan baru turun di periode Ramadhan & Idul Fitri. (S&P) 

Domestic Economic News: PMI manufaktur Indonesia turun pada bulan 
Maret menjadi 50.10 (Feb: 53.80). Penurunan ini dipicu oleh lemahnya 
permintaan dari pasar ekspor akibat perang Iran, dan turunnya aktivitas 
produksi selama libur Nyepi dan Lebaran pada pertengahan bulan Mei. 
Penurunan ini mendorong pelaku usaha untuk membatasi pembelian & 
mengurangi rekrutmen tenaga kerja secara bertahap. Eskalasi perang di 
Iran memicu kenaikan tekanan inflasi biaya input, yang mencapai level 
tertinggi dalam dua tahun terakhir. Untuk menjaga tingkat margin profit, 
sejumlah produsen mulai meningkatkan harga jual. Menghadapi situasi 
ini, para pelaku usaha bersikap waspada terhadap prospek bisnis untuk 
12 bulan mendatang. (S&P) 

Bond Market News & Review 

Jumlah penerbitan lelang SRBI kemarin (1/4) naik menjadi IDR 15.00tn 
(27/3: IDR 9.00tn). Nilai Incoming bids lelang SRBI juga naik menjadi IDR 
20.44tn (27/3: IDR 11.08tn). Kenaikan tersebut dipicu oleh kenaikan suku 
bunga diskonto SRBI menjadi 5.59% untuk 12M, 5.52% untuk 9M, serta 
5.44% untuk 6M (27/3: 5.50%; 5.45% and 5.22%). (BI) 
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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 31, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jan-26 Feb-26 Mar-26 

Commercial Banks 1,453.83 1.390,26 1,385.37 

(of percentage %) 21.78 20.61 20.46 

Bank Indonesia 1,560.47 1.647,27 1,688.73 

(of percentage %) 23.38  24.42  24.94  

Mutual Funds 259.26 263,57 261.64 

(of percentage %) 3.88 3.91 3.86 

Insurances & 
Pension Funds 

1,317.38 1.331,65 1,352.39 

(of percentage %) 19.73 19.74 19.97 

Foreign Investors 878.75 875,36 853.56 

(of percentage %) 13.16 12.97 12.61 

Retails 534.87 547,18 532.14 

(of percentage %) 8.01 8.11 7.86  

Others 671.05 691,25 697.07 

(of percentage %) 10.05  10.25  10.30  

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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