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Flattening SUN yields meets major 12M SRBI rate hike 

Pasar SUN cenderung bergerak dengan pola flattening pada Jumat pekan 
lalu (22/5) yang tercermin dari aksi beli atas tenor 10Y SUN dan jual atas 
tenor 2Y & 5Y SUN. Tindakan tersebut terlihat dari penurunan yield 10Y 
-3.9 bps menjadi 6.74%, serta kenaikan yield 2Y & 5Y masing-masing +2.7 
& +1.7 bps menjadi 6.68% & 6.71%. Di saat yang sama, Bank Indonesia 
menaikkan suku bunga SRBI 12 bulan +30.9 bps menjadi 6.76% dengan 
cut off di 6.83% (13/5: 6.45%). Kondisi flattening di pasar SUN maupun 
dengan money market berisiko mengurangi minat investor domestik dan 
asing untuk berinvestasi di SUN. Hal ini berpotensi terlihat dari incoming 
bids lelang SUN hari Selasa (26/5). Sebaliknya, aksi beli mewarnai pasar 
INDON dengan penurunan yield 10Y -3.1 bps menjadi 5.48% yang diikuti 
20Y -3.7 bps menjadi 5.89%, 30Y -3.4 bps menjadi 5.84%, dan 5Y -1.9 bps 
menjadi 4.92%. Yield 2Y INDON bergerak flattish di 4.35%. Penurunan ini 
diikuti dengan pergerakan flattening di pasar UST, yakni turunnya yield 
10Y & 30Y masing-masing -1.2 bps & -2.8 bps menjadi 4.56% & 5.06%, 
serta kenaikan yield 2Y UST +3.8 bps menjadi 4.12%. Secara keseluruhan, 
yield spread antara 10Y INDON Vs. UST masih menarik di level 92.1 bps. 
Kami memperkirakan yield 10Y SUN bergerak dalam rentang 6.70-6.80% 
hari ini akibat berlanjutnya intervensi BI & Kementerian Keuangan dan 
yield 10Y INDON turun ke rentang 5.40-5.45%. Rupiah masih berpotensi 
terdepresiasi menuju rentang target IDR 17,750-17,850 per USD. 

Global Economic News: Aktivitas manufaktur & jasa melambat di zona 
Euro, tetapi ekspansi manufaktur berlanjut di AS sepanjang bulan Mei. 
Hal ini tercermin dari berlanjutnya kontraksi PMI sektor jasa di zona Euro 
menjadi 46.60 (Apr: 47.60; Cons: 47.80), serta turunnya PMI manufaktur 
menjadi 51.40 (Apr: 52.20; Cons: 51.80). Sedangkan, PMI manufaktur AS 
meningkat menjadi 55.30 (Apr: 54.50; Cons: 53.80) yang ditopang oleh 
para pebisnis AS dengan menyiapkan precautionary stocks dalam jumlah 
besar. PMI sektor jasa AS cenderung stabil yang ditandai penurunan tipis 
menjadi 50.90 (Apr: 51.00; Cons: 51.20). Secara keseluruhan, resiliensi 
perekonomian AS masih lebih baik dibandingkan zona Euro. (S&P) 

Domestic Economic News: Defisit transaksi berjalan Indonesia melebar 
di 1Q26 menjadi USD -4.01bn atau setara -1.09% terhadap PDB (4Q25: 
USD -2.48bn atau -0.67% terhadap PDB). Pelebaran defisit ini didorong 
oleh turunnya surplus neraca dagang barang menjadi USD 7.98bn (4Q25: 
USD 10.23bn), meskipun defisit neraca dagang jasa menipis menjadi USD 
-4.58bn (4Q25: USD -5.35bn). Sementara itu, neraca pendapatan utama 
& sekunder cenderung stabil dengan masing-masing defisit USD -9.15bn 
& surplus USD 1.75bn (4Q25: USD -9.12bn & 1.76bn). Defisit dicatatkan 
oleh neraca finansial USD -4.93bn yang berkebalik daripada kuartal yang 
lalu (4Q25: USD 8.79bn) akibat turunnya inflow FDI menjadi USD 2.02bn 
& inflow portfolio USD 0.73bn (4Q25: USD 3.15bn & 4.70bn). Neraca lain-
lain finansial mencatat defisit USD -7.80bn (4Q25: USD 0.98bn). Menurut 
estimasi kami, trailing 12-bulan (TTM) defisit neraca berjalan melebar di 
1Q26 menjadi -0.37% terhadap PDB (4Q25: -0.11%). (BI)  

Bond Market News & Review 

Lontar Papyrus Pulp & Paper (LPPI) tawarkan Obligasi Berkelanjutan IV 
Tahap III dan Sukuk Mudharabah Berkelanjutan II Tahap III Tahun 2026 
bernilai total IDR 2.00tn. Obligasi dan Sukuk LPPI masing- masing bernilai 
IDR 1.05tn dan 950.00bn. Keduanya terbagi menjadi dua seri, yaitu Seri 
A dengan masa jatuh tempo 3Y & indikasi yield 8.25-9.50%, serta Seri B 
dengan masa jatuh tempo 5Y & indikasi yield 9.00-10.00%. Obligasi dan 
sukuk ini mendapat rating idA & idA(sy) dari Pefindo. Masa bookbuilding 
berlangsung sejak (20/5) hingga (5/6). (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 May 19, 2026 (in tn IDR) 

Holders Mar-26 Apr-26 May-26 

Commercial Banks 1,385.37 1,223.40 1.165,74 

(of percentage %) 20.46 17.99 17.06 

Bank Indonesia 1,688.73 1,822.01 1.885,03 

(of percentage %) 24.94  26.79  27.58  

Mutual Funds 261.64 257.62 261,60 

(of percentage %) 3.86 3.79 3.83 

Insurances & 
Pension Funds 

1,352.39 1,371.28 1.387,78 

(of percentage %) 19.97 20.16 20.30 

Foreign Investors 853.56 866.92 867,29 

(of percentage %) 12.61 12.74 12.69 

Retails 532.14 550.21 552.63 

(of percentage %) 7.86  8.09  8.09  

Others 697.07 710.70 714,66 

(of percentage %) 10.30  10.45  10.46  

Total 6,770.90 6,802.14 6,834.95 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

PBS038 23.57  2,158.6  

FR0109 4.81  1,961.7  

FR0108 9.90  1,644.6  

FR0103 9.15  1,171.0  

PBS034 13.07  823.9  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIBALI01BCN3 2.54  idA(sy) 230.0  

OPPM01BGNCN1 0.39  idA+ 228.4  

SMINKP04CCN2 3.54  idA+(sy) 200.0  

SMADMF06ACN3 0.79  idAAA(sy) 180.0  

SIBALI01ACN3 0.57  idA(sy) 159.2  

Source: IDX       
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