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Payrolls miss trims Fed hike bets, supporting stable Rupiah 

Pasar SUN bergerak sideways pada Jumat pekan lalu (2/10) yang disertai 
aktivitas beli pada tenor 2Y & 5Y. Aksi beli tersebut terlihat dari turunnya 
yield 2Y -1.9 bps menjadi 6.79% dan 5Y -1.1 bps menjadi 7.05%. Aksi beli 
terkonsentrasi juga terjadi di pasar INDON dengan penurunan yield 10Y 
-2.9 bps menjadi 6.29% diikuti 2Y -4.7 bps menjadi 5.28% dan 5Y -2.4 bps 
menjadi 5.77%. Secara keseluruhan, yield spread antara 10Y SUN Vs. UST 
masih terlalu sempit di 189.5 bps. Namun, yield spread tenor 5Y berada 
di level yang lebih baik 200 bps. Sehingga, arus masuk modal asing masih 
akan terfokus pada tenor-tenor pendek, terutama 5Y. 

Hasil rilis data ketenagakerjaan AS bulan September lebih buruk daripada 
konsensus dengan anjloknya nonfarm payrolls menjadi 29,000 dari revisi 
turun bulan sebelumnya 133,000 (Aug-prev: 162,000; Cons: 84,000). Hal 
ini diikuti dengan naiknya tingkat pengangguran AS secara tidak terduga 
menjadi 4.20% (Aug: & Cons: 4.10%). Hasil tersebut menekan ekspektasi 
pasar atas peluang kenaikan suku bunga the Fed di bulan Oktober. Akan 
tetapi, pergerakan yield UST masih tertahan di level tinggi. Yield 10Y UST 
naik +3 bps menjadi 5.27% diikuti 5Y +4.3 bps menjadi 5.05% dan 2Y UST 
+3.3 bps menjadi 4.82%, yang mengindikasikan konsensus masih berada 
dalam siklus kenaikan suku bunga dengan peluang kenaikan berikutnya 
di bulan Desember. 

Meskipun demikian, penguatan indeks dolar (DXY) terhenti pada Jumat 
pekan lalu. Rupiah menguat di pasasr spot, maupun forward. Oleh sebab 
itu, kami memprediksi berlanjutnya apresiasi Rupiah menuju rentang IDR 
17,800-17,900 per USD. Kami memprediksi pergerakan yield 10Y SUN & 
INDON stabil di rentang 7.15-7.20% & 6.25-6.30% hari ini. 

Global Economic News: Manufaktur Thailand & Vietnam kembali alami 
eskpansi pada bulan September, Filipina & Malaysia kontraksi. Kondisi 
ini terlihat dari naiknya indeks PMI Thailand menjadi 54.30 (Aug: 53.80). 
Walaupun indeks PMI Vietnam turun menjadi 51.90 (Aug: 53.30), indeks 
PMI Vietnam masih berada di zona ekspansi. Sebaliknya, PMI manufaktur 
Filipina dan Malaysia melambat masuk ke zona kontraksi, masing-masing 
menjadi 49.60 dan 49.90 (Aug: 54.90 & 50.20). Secara agregatif, indeks 
PMI ASEAN mencatatkan ekspansi pada bulan September di levle 52.10 
(Aug: 52.30). (S&P Global)  

Domestic Economic News: Indeks PMI Manufaktur Indonesia melonjak 
naik kembali ke zona ekspansi di bulan September menjadi 52.40 (Aug: 
49.80). Kenaikan tersebut ditopang oleh meningkatnya permintaan baru, 
yang berujung pada peningkatan produksi, seiring membaiknya daya beli 
masyarakat dan mulai berjalannya sejumlah proyek investasi baru. Dari 
sisi ekspor, jumlah pesanan baru meningkat selama dua bulan berturut-
turut. Kondisi ini mendorong para produsen untuk memacu penyerapan 
tenaga kerja. Aktivitas di tingkat pemasok juga meningkat, yang terlihat 
dari kenaikan jumlah backlog produksi. Sedangkan tekanan inflasi biaya 
input cenderung melandai, sehingga mengurangi tekanan atas produsen 
untuk menaikkan harga jual output. Produsen memanfaatkan kondisi ini 
untuk meningkatkan aktivitas pembelian bahan baku. (S&P Global) 

Bond Market News & Review 

Pindo Deli Pulp and Paper Mills (PIDL) menetapkan kupon bunga final 
Obligasi Berkelanjutan II Tahap II & Sukuk Mudharabah Berkelanjutan 
II Tahap II Tahun 2026. Kupon bunga atau imbal hasil untuk obligasi dan 
sukuk  PIDL ditetapkan 10.00% per tahun untuk Seri A (3Y) dan 10.50% 
untuk Seri B (5Y). (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 29, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jul-26 Aug-26 Sep-26 

Commercial Banks 1,102.91 1.123,89 1,183.64 

(of percentage %) 15.96 16.07 16.95 

Bank Indonesia 1,956.57 1,939.49 1,866.26 

(of percentage %) 28.31  27.72  26.73  

Mutual Funds 246.45 246.13 241.46 

(of percentage %) 3.57 3.52 3.46  

Insurances & 
Pension Funds 

1,430.63 1,440.11 1,427.57 

(of percentage %) 20.70 20.59 20.45 

Foreign Investors 892.44 907.79 907.58 

(of percentage %) 12.91 12.98 13.00 

Retails 545.53 589.77 603.26 

(of percentage %) 7.89  8.43  8.64   

Others 736.65 748.48 752.01 

(of percentage %) 10.66  10.70  10.77  

Total 6,911.18 6,995.66 6,981.78 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0109 4.45  7,089.3  

PBS003 0.29  3,205.0  

PBS030 1.79  2,729.4  

FR0104 3.78  2,112.1  

FR0110 5.62  1,820.1  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SMLPPI01CN1 3.01  idA(sy) 460.0  

SMINKP05ACN2 2.69  idA+(sy) 294.0  

SMOPPM02BCN4 6.35  irAA- 294.0  

MDKA05BCN2 1.40  idA+ 240.0  

SIIJEE02C 2.52  idA(sy) 230.0  

Source: IDX       
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