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Sideways SUN market, amid temporary halt in US-Iran fighting 
Pasar INDON cenderung bergerak sideways kemarin (28/7) dengan yield 
10Y SUN bertahan pada level 7.36%. Terjadi pengecualian untuk yield 5Y 
SUN yang tercatat naik +8.9 bps menjadi 7.39%, sehingga kurva yield SUN 
secara keseluruhan mengikuti pola humped flattish di tenor 5Y. Perihal 
serupa juga terjadi pada pasar INDON. Secara keseluruhan, yield INDON 
bergerak dengan pola flattish, kecuali untuk beberapa tenor, seperti 10Y 
dan 20Y yang mencatat aksi jual sedikit lebih kuat dibandking tenor lain. 
Yield 10Y INDON naik +1.8 bps menjadi 5.6% diikuti 20Y +1.1 bps menjadi 
6.19%. Saat ini, yield spread antara 10Y SUN terhadap UST, dan INDON 
terhadap UST berada pada level yang atraktif bagi investor asing, masing-
masing 275.8 bps dan 106.5 bps. Namun, daya tarik yield spread SUN & 
INDON berhadapan dengan berlanjutnya depresiasi Rupiah baik di pasar 
spot 0.30% menjadi IDR 18,067 per USD, maupun di pasar forward 0.20% 
menjadi IDR 18,153 per USD, akibat konsolidasi penguatan indeks dolar 
di level 101.40, seiring berlanjut turunnya harga minyak mentah Brent 
tadi malam -4.80% menjadi USD 84.10 per bbl. Penurunan harga minyak 
mentah global terjadi setelah militer AS menghentikan serangan di akhir 
pekan terhadap Iran, yang merespon dengan penghentian serangan atas 
sejumlah negara teluk, seperti Bahrain, Kuwait, Uni Emirat Arab, maupun 
Yordania. Hal ini memicu aksi beli di pasar obligasi negara-negara maju, 
dengan penurunan yield di pasar US Treasury untuk tenor 10Y -4.2 bps 
menjadi 4.61%, diikuti tenor 30Y -4.8 bps menjadi 5.09% dan 2Y -3.5 bps 
menjadi 4.29%. Yield 10Y Bund juga turun -2.9 bps menjadi 3.10%. Kami 
memperkirakan yield 10Y SUN dan INDON masih konsolidasi di rentang 
masing-masing 7.30-7.40% & 5.60-5.70% akibat faktor domestik. Rupiah 
juga berpeluang melemah menuju rentang IDR 18, 050-18,150 per USD. 

Global Economic News: Indeks keyakinan konsumen Conference Board 
AS turun menjadi 90.80 di bulan Juli, berkebalikan daripada konsensus 
(Jun: 91.20; Cons: 92.40). Memburuknya persepsi konsumen terhadap 
perekonomian AS di bulan Juli didorong oleh pesimisme terhadap kondisi 
ekonomi saat ini, yang tercermin dari penurunan indeks saat ini menjadi 
114.90 (Jun: 116.40; Cons: 117.50). Meskipun demikian, konsumen AS 
masih menaruh harapan atas prospek perekonomian yang lebih baik di 
masa mendatang. Hal ini terlihat dari kenaikan tipis indeks ekspektasi Juli 
menjadi 7.470 (Jun: 74.40; Cons: 74.40). (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Kementerian ESDM menaikkan harga acuan 
batubara tetapi menurunkan harga acuan nikel di paruh kedua bulan 
Juli. Harga acuan batubara naik menjadi USD 131.85 per MT (1H-Jul: USD 
126.58 per MT), sejalan dengan tren kenaikan harga sejak titik terendah 
di bulan April. Sebaliknya, harga acuan nikel paruh kedua turun menjadi 
USD 16,533.67 per MT (1H-Jul: USD 17,593.33 per MT). Turunnya harga 
di bulan Juni menandakan berakhirmya sentimen bullish terhadap nikel. 
Menurut kami, pembalikan tren harga batubara dan nikel Indonesia akan 
semakin terasa di bulan Juli dengan melemahnya harga batubara global 
Newcastle menjadi USD 129.37 per MT (Jun: USD 144.86 per MT) & nikel 
USD 16,591.25 per MT (Jun: USD 17,585.11 per MT). Ekspor komoditas 
bulan Juli berpeluang terdampak negatif akibat berbaliknya tren bullish 
di pasar komoditas global. (ESDM) 

Bond Market News & Review 

Incoming bids lelang SBSN kemarin (28/7) turun menjadi IDR 24.88tn, 
berkebalikan dari proyeksi kami (14/7: IDR 32.47tn; MCS: IDR 34-38tn). 
Namun, nilai awarded bids bertahan di IDR 10.00tn (14/7: IDR 10.00tn). 
Penerbitan tertinggi dicatat oleh seri SPNS9M IDR 4.00tn (Incoming bids: 
IDR 6.41tn), yang diikuti seri SPNS6M & PBS030 (2Y) masing-masing IDR 
2.00tn & 1.70tn (Incoming bids: IDR 3.19tn & 4.75tn). (DJPPR) 
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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 Jul 27, 2026 (in tn IDR) 

Holders May-26 Jun-26 Jul-26 

Commercial Banks 1,224.96 1,051.26 1,114.93 

(of percentage %) 17.89 15.14 16.15 

Bank Indonesia 1,847.82 2,040.41 1,943.40 

(of percentage %) 26.99  29.38  28.14  

Mutual Funds 254.46 252.06 250.85 

(of percentage %) 3.72 3.63 3.63  

Insurances & 
Pension Funds 

1,390.41 1,426.73 1,428.21 

(of percentage %) 20.31 20.55 20.68 

Foreign Investors 863.22 885.65 890.79 

(of percentage %) 12.61 12.75 12.90 

Retails 552.85 558.30 544.08 

(of percentage %) 8.07  8.04  7.88   

Others 713.22 729.83 733.32 

(of percentage %) 10.42  10.51  10.62  

Total 6,846.94 6,944.24 6,905.58 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0056 0.13  2,023.3  

FR0103 8.96  1,870.5  

PBS030 1.97  1,776.4  

FR0109 4.63  1,569.1  

FR0090 0.71  1,549.5  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIBALI01BCN3 2.36  idA(sy) 485.0  

DART04BCN1 1.93  irA- 330.0  

SIIJEE01B 1.95  idA(sy) 235.0  

SMPIDL01CN3 4.08  idA+(sy) 205.6  

SMMA02CN4 6.61  irAA 200.0  

Source: IDX       
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