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S&P report may slow SUN defensive bullish momentum 

Sentimen bullish di pasar INDON berlanjut dengan penurunan yield 10Y 
-5.2 bps menjadi 5.14% diikuti 5Y -8.1 bps menjadi 4.60%, 20Y -5.4 bps 
menjadi 5.61%, 30Y -4.6 bps menjadi 5.71% dan 2Y -3 bps menjadi 4.20%. 
Aksi beli di pasar SUN lebih defensif berfokus pada tenor pendek dengan 
penurunan yield 2Y -11.9 bps menjadi 5.95%, 5Y -2 bps menjadi 6.28%, 
dan 10Y -1.7 bps menjadi 6.59%. Pelemahan Rupiah masih terjadi baik di 
pasar spot dan forward kemarin di tengah konsolidasi indeks dolar. Kami 
memprediksi yield 10Y SUN naik ke rentang 6.60-6.65% meskipun yield 
tenor-tenor pendek masih akan diwarnai aksi beli defensif akibat laporan 
S&P mengenai kerentanan sovereign rating Indonesia. Depresiasi Rupiah 
masih bisa berlanjut menuju rentang IDR 17,150-17,250 per USD  hari ini. 

Global Economic News: IMF pangkas proyeksi pertumbuhan ekonomi 
global FY26 menjadi 3.10% (Prev: 3.30%). Penurunan proyeksi ini dipicu 
oleh perang di Iran yang memicu kenaikan harga energi global, terutama 
minyak & gas, serta berpotensi menyebabkan krisis pangan akibat suplai 
bahan baku pupuk urea yang terganggu. IMF menurunkan proyeksi bagi 
pertumbuhan ekonomi negara-negara berkembang ke level 3.90% (Prev: 
4.20%). Proyeksi pertumbuhan negara-negara berkembang Asia, kecuali 
Jepang & Korea Selatan dipangkas menjadi 4.90% (Prev: 5.00%). Namun, 
proyeksi pertumbuhan ekonomi negara-negara maju dipertahankan di 
level 1.80%. Meskipun demikian, proyeksi pertumbuhan AS dipangkas ke 
level 2.30% (Prev: 2.40%). (IMF) 

Domestic Economic News: S&P Global Ratings menilai peringkat kredit 
Indonesia paling rentan terhadap risiko pelebaran defisit fiskal di Asia 
Tenggara. S&P menilai kerentanan tersebut akan semakin terekspos bila 
perang Iran berlangsung berlarut-larut karena memicu harga energi yang 
tinggi, terutama minyak & gas. Akibatnya, beban subsidi yang ditanggung 
oleh pemerintah akan semakin besar, yang berujung melebarnya defisit 
fiskal. Selain itu, Indonesia berpotensi menghadapi lonjakan inflasi, yang 
berujung pada pengetatan kebijakan moneter, yakni naiknya suku bunga 
acuan. Kondisi ini berpeluang meningkatkan cost of fund pemerintah dari 
rilis SBN maupun pinjaman bank. Saat ini, rasio pembayaran bunga utang 
Indonesia sudah melampaui 15.00% dari pendapatan negara. Selain itu, 
defisit fiskal ditargetkan oleh Kementerian Keuangan mencapai -2.90% 
terhadap PDB yang mendekati batas legal -3.00% terhadap PDB. Harga 
minyak Brent FY26 diprediksi oleh S&P berada pada rata-rata USD 85.00 
per barel. (Bloomberg) 

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan lakukan buyback SUN senilai IDR 7.76tn di hari 

Rabu pekan lalu (8/4). Buyback dilakukan atas seri SUN FR0086 dengan 

tanggal jatuh tempo (15/4/2026), harga 100.01 dan total nilai IDR 7.76tn. 

Seri tersebut ditukar dengan seri FR0109 (5Y) yang memiliki tanggal jatuh 

tempo (15/3/2031) pada harga 97.63 senilai IDR 4.09tn, dan seri FR0108 

(10Y) yang memiliki tanggal jatuh tempo (15/4/2036) pada harga 98.92 

senilai IDR 3.67tn. Setelmen dilaksanakan tanggal (10/4). (DJPPR) 

Bank Negara Indonesia (BBNI) merilis perpetual global bond senilai USD 

700.00mn kemarin (15/4). Perpetual Global Bond BBNI memiliki fitur call 

option pada tanggal (22/10/2031) dengan kupon bunga 7.15% per tahun, 

dan final guidance IPT 7.15% (penawaran di IPT 7.50%). Perpetual global 

bond BBNI termasuk dalam additional tier-1 capital. Setelmen dilakukan 

pada tanggal (22/4). (Bloomberg) 
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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 Apr 13, 2026 (in tn IDR) 

Holders Feb-26 Mar-26 Apr-26 

Commercial Banks 1.390,26 1,385.37 1,400.62 

(of percentage %) 20.61 20.46 20.54 

Bank Indonesia 1.647,27 1,688.73 1,686.18 

(of percentage %) 24.42  24.94  24.73  

Mutual Funds 263,57 261.64 271.95 

(of percentage %) 3.91 3.86 3.99 

Insurances & 
Pension Funds 

1.331,65 1,352.39 1,366.54 

(of percentage %) 19.74 19.97 20.04 

Foreign Investors 875,36 853.56 860.37 

(of percentage %) 12.97 12.61 12.62 

Retails 547,18 532.14 534.37 

(of percentage %) 8.11 7.86  7.84  

Others 691,25 697.07 699.39 

(of percentage %) 10.25  10.30  10.26  

Total 6.746,54 6,770.90 6,819.42 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

 Transaction Volume 
(in bn IDR) 

FR0109 4.91   10,312.3  

FR0104 4.25   2,076.4  

FR0103 9.25   1,824.8  

FR0108 10.00   1,383.9  

PBS038 23.67   1,213.1  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

BVIC03CN2 1.24  idA- 420.0  

DART04BCN1 2.21  irA- 264.0  

INET01B 2.81  irA 225.0  

ASDF07ACN3 1.01  idAAA 220.0  

BJBR01ASLCN2 3.00  idAA 215.0  

Source: IDX       
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