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Rupiah depreciates further ahead of BI Rate announcement 

Investor cenderung bersikap wait-and-see menjelang pengumuman RDG 
Bank Indonesia hari Rabu (23/9). Hal ini tercermin dari aksi beli terbatas 
di pasar SUN dan aksi jual terkonsentrasi di pasar INDON kemarin (21/9). 
Aksi beli SUN terfokus pada tenor 5Y yang ditandai penurunan yield -5.2 
bps menjadi 6.95%, serta 10Y dengan penurunan yield -1.2 bps menjadi 
7.11%. Sementara itu, aksi jual di pasar INDON terkonsentrasi pada tenor 
2Y dengan kenaikan yield +3.1 bps menjadi 4.76% dan 5Y yang ditandai 
dengan naiknya yield +1.2 bps menjadi 5.42%. Tenor-tenor SUN & INDON 
lainnya cenderung bergerak flattish.  

Pergerakan terkonsentrasi pada pasar SUN & INDON tersebut dibayangi 
pelemahan Rupiah yang signifikan, terutama di pasar spot 0.50%. Pasar 
forward Rupiah juga mencatatkan pelemahan lebih lanjut 0.30%. Hal ini 
disebabkan oleh ekspektasi BI Rate bertahan di 5.75% bulan ini, setelah 
kenaikan suku bunga ECB, BOJ dan Federal Reserve. Walaupun BI sudah 
menaikkan suku bunga 100 bps sepanjang tahun ini dari 4.75%, kenaikan 
tersebut dilakukan untuk memperlebar policy rate spread terhadap Fed 
Funds Rate untuk mencegah depresiasi Rupiah yang lebih tajam akibat 
risiko melebarnya defisit neraca berjalan dari -0.09% pada tahun 2025 
menjadi -1.90% hingga -2.40% tahun ini, tergantung pada kemampuan 
neraca dagang Indonesia mencatatkan surplus di 2H26. Oleh sebab itu, 
investor menunggu momentum BI kembali menaikkan suku bunga lagi di 
tengah bergesernya siklus suku bunga global ke arah yang lebih hawkish 
dengan ekspektasi kenaikan suku bunga acuan ECB, BOJ, serta The Fed 
hingga 2H27. Kami memprediksi pelemahan Rupiah hari ini ke rentang 
IDR 17,800-17,900 per USD. Yield 10Y SUN stabil di rentang 7.10-7.15%. 

Global Economic News: People's Bank of China (PBOC) pertahankan 1Y 
& 5Y Loan Prime Rate (LPR) masing-masing di level 3.00% & 3.50% (Aug: 
& Cons: 3.00% & 3.50%). Dengan keputusan ini, suku bunga acuan PBOC 
tidak berubah selama 16 bulan berturut-turut. PBOC tidak menurunkan 
suku bunga acuan lebih lanjut lagi, walau pertumbuhan PDB China 2Q26 
terus melambat menjadi 4.30% YoY (1Q26: 5.00% YoY) demi mencegah 
penurunan profitabilitas perbankan lebih lanjut. (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Pengeluaran Program Makan Bergizi Gratis 
(MBG) capai Rp134.20 Triliun per Agustus 2026. Kementerian Keuangan 
melaporkan realisasi program ini menjangkau 57 juta penerima manfaat 
melalui 27,485 Satuan Pelayanan Pemenuhan Gizi (SPPG). Realisasi dari 
belanja MBG 8M26 mencapai 63.89% dari pagu anggaran pasca-efisiensi 
IDR 218.77tn. Sebelumnya, pemerintah menetapkan pagu anggaran bagi 
program MBG FY26 IDR 268.00tn dan dana cadangan IDR 67.00tn (Total: 
IDR 335.00tn). Berdasarkan angka tersebut, penghematan program MBG 
mencapai IDR 116.23tn. Menurut estimasi kami, belanja program MBG 
FY26 masih berpotensi dihemat IDR 17.58tn lagi, sehingga estimasi total 
anggaran MBG FY26 mencapai IDR 201.19tn. (Kemenkeu) 

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan akan melaksanakan lelang SBSN hari ini dengan 
target indikatif IDR 10.00tn (8/9: IDR 10.00tn). Kami memprediksi nilai 
incoming bids naik menuju rentang IDR 32-35tn (8/9: IDR 26.14tn) hari 
ini. Seri PBS005 (17Y) akan ditawarkan kembali hari ini sebagai pengganti 
seri PBSG002 (7Y). (DJPPR) 

Sarana Multi Infrastruktur (SMII) tetapkan kupon bunga final Obligasi 
Berkelanjutan V Tahap II Tahun 2026. Kupon bunga obligasi SMII Seri A 
(370D) ditetapkan 7.15% per tahun, Seri B (3Y) 7.40%, serta Seri C (5Y) 
7.65%. (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 17, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jul-26 Aug-26 Sep-26 

Commercial Banks 1,102.91 1.123,89 1.091,78 

(of percentage %) 15.96 16.07 15.73 

Bank Indonesia 1,956.57 1,939.49 1.951,69 

(of percentage %) 28.31  27.72  28.11  

Mutual Funds 246.45 246.13 245,95 

(of percentage %) 3.57 3.52 3.54  

Insurances & 
Pension Funds 

1,430.63 1,440.11 1.426,89 

(of percentage %) 20.70 20.59 20.55 

Foreign Investors 892.44 907.79 906,47 

(of percentage %) 12.91 12.98 13.06 

Retails 545.53 589.77 572,14 

(of percentage %) 7.89  8.43  8.24   

Others 736.65 748.48 747,09 

(of percentage %) 10.66  10.70  10.76  

Total 6,911.18 6,995.66 6.942,01 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0109 4.48  2,384.8  

PBS030 1.82  1,977.3  

FR0104 3.81  1,754.6  

FR0110 5.65  1,280.9  

FR0111 10.48  1,244.1  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SMMA03CN4 4.09  irAA 584.0  

PPGD07ACN2 0.99  idAAA 340.0  

MBMA01ACN4 0.65  idA 315.0  

SIBALI01BCN3 2.21  idA(sy) 315.0  

PALM02BCN3 0.99  idA 268.0  

Source: IDX       
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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 
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