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Market anxious with supply risk from higher SUN auction target 

Pasar SUN mengalami konsolidasi pada Jumat pekan lalu (27/3) di tengah 
menguatnya tekanan depresiasi terhadap Rupiah. Yield 10Y SUN flattish 
di 6.86% diikuti 5Y SUN di 6.60%. Namun, aksi jual dialami tenor 2Y SUN 
dengan kenaikan yield +2.7 bps menjadi 6.33%. Sedangkan, tenor 20Y & 
30Y SUN mencatatkan aksi beli dengan turunnya yield masing-masing -1 
& -1.2 bps menjadi 6.89% & 6.93%. Secara keseluruhan index IDMA naik 
+0.20%. Sebaliknya, aksi jual mewarnai pasar INDON yang tercermin dari 
kenaikan yield 10Y +5.7 bps menjadi 5.52% disertai 5Y +8.4 bps menjadi 
5.05%, 2Y +9.8 bps menjadi 4.58%, 20Y +4 bps menjadi 5.91%, dan 30Y 
+3.7 bps menjadi 6.04%. Rupiah terdepresiasi di pasar spot dan forward 
masing-masing 0.40% dan 0.30%, dipicu penguatan indeks dolar 0.30% 
menjadi 100.20. Kami menduga aksi jual membayangi pasar SUN seiring 
pergerakan bearish steepening di pasar UST dengan kenaikan yield 30Y 
UST +3.2 bps menjadi 4.96% diikuti 10Y +1.6 bps menjadi 4.43%, serta 2Y 
-7.4 bps menjadi 3.91%. Menurut kami, rentang pergerakan 10Y SUN ada 
di 6.90-6.95%. Sedangkan, yield 10Y INDON berpotensi konsolidasi pada 
rentang 5.50-5.55%. Depresiasi Rupiah berpeluang berlanjut hari ini ke 
target rentang IDR 16,950-17,050 per USD. Hal ini berpotensi mendorong 
intervensi yang lebih intens dari Bank Indonesia untuk menjaga stabilitas 
Rupiah. Penyebab aksi jual di pasar SUN & INDON dan depresiasi Rupiah 
adalah keputusan Kementerian Keuangan menaikkan target lelang SUN 
besok menjadi IDR 36.00tn (3/3: IDR 33.00tn) yang menandakan masih 
berlanjutnya kebijakan fiskal ekspansif. 

Global Economic News: Laju pertumbuhan penjualan ritel UK berbalik 
kontraksi pada bulan Februari menjadi -0.40% MoM (Jan: 1.80% MoM; 
Cons: -0.70% MoM) tetapi tidak seburuk ekspektasi pasar. Perlambatan 
juga tercatat secara tahunan menjadi 2.50% YoY (Jan: 4.50% YoY; Cons: 
2.10% YoY) sedikit lebih baik dibandingkan ekspektasi pasar. Sementara 
itu, inflasi headline CPI UK bertahan di level 3.00% YoY di bulan Februari 
(Jan: & Cons: 3.00% YoY). Namun, inflasi core CPI UK naik menjadi 3.20% 
YoY (Jan: & Cons: 3.10% YoY). Sementara itu, PPI input kembali mencatat 
inflasi di bulan Februari 0.50% YoY sedikit lebih kuat daripada konsensus 
(Cons: 0.40% YoY), dari revisi turun di bulan Januari menjadi -0.40% YoY 
(Prev: -0.20% YoY). Sedangkan, inflasi PPI output melambat tak terduga 
menjadi 1.70% YoY (Jan: 2.50% YoY; Cons: 2.60% YoY). Perlambatan laju 
pertumbuhan penjualan ritel mengindikasikan daya beli konsumen di UK 
yang makin tergerus oleh tingginya inflasi konsumen. (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Pertumbuhan kredit perbankan melambat 
di bulan Februari menjadi 8.91% YoY (Jan: 10.17% YoY). Perlambatan ini 
disebabkan oleh turunnya laju pertumbuhan kredit modal kerja menjadi 
3.66% YoY (Jan: 4.73% YoY) diikuti kredit konsumsi & investasi menjadi 
6.30% & 19.96% YoY (Jan: 7.24% & 21.95% YoY). Laju pertumbuhan dana 
pihak ketiga (DPK) juga melambat menjadi 9.22% YoY (Jan: 10.79% YoY). 
Sehingga, loan-to-deposit ratio (LDR) naik menjadi 89.11 (Jan 88.71). (BI) 

Bond Market News & Review 

OKI Pulp & Paper Mills (OPPM) menawarkan Obligasi Berkelanjutan II 
Tahap V Tahun 2026 senilai IDR 2.00tn. Obligasi OPPM terbagi menjadi 
empat seri, yakni Seri A dengan masa jatuh tempo 3Y dan indikasi yield 
7.00-7.75%, Seri B dengan masa jatuh tempo 5Y dan indikasi yield 7.25-
8.00%, Seri C dengan masa jatuh tempo 7Y dan indikasi yield 7.50-8.50%, 
serta Seri D dengan masa jatuh tempo 10Y dan indikasi yield 7.75-9.00%. 
Obligasi ini memperoleh peringkat idA+ dari Pefindo. Masa bookbuilding 
dimulai dari (27/3) hingga (10/4). (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 Mar 26, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jan-26 Feb-26 Mar-26 

Commercial Banks 1,453.83 1.390,26 1,384.93 

(of percentage %) 21.78 20.61 20.45 

Bank Indonesia 1,560.47 1.647,27 1,690.60 

(of percentage %) 23.38  24.42  24.97  

Mutual Funds 259.26 263,57 268.34 

(of percentage %) 3.88 3.91 3.96 

Insurances & 
Pension Funds 

1,317.38 1.331,65 1,351.00 

(of percentage %) 19.73 19.74 19.95 

Foreign Investors 878.75 875,36 848.89 

(of percentage %) 13.16 12.97 12.54 

Retails 534.87 547,18 531.64 

(of percentage %) 8.01 8.11 7.85  

Others 671.05 691,25 695.50 

(of percentage %) 10.05  10.25  10.27  

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) 

PBS030 2.30   4,081.2  

FR0109 4.97   3,072.6  

FR0108 10.05   2,461.6  

FR0086 0.05   1,817.7  

FR0056 0.47   1,806.1  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

WISL01ACN3 1.00  idA 2,583.5  

BBRI01ASOCN2 1.00  idAAA 943.0  

SWRATU01B 7.00  idA(sy) 410.7  

SMOPPM02ACN4 4.87  irAA- 350.0  

SMLPPI01CN1 3.52  idA(sy) 341.3  

Source: IDX       
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