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Uncertainty over Fed Chairman succession shadows market 

Pasar SUN bergerak sideways kemarin (16/4) dengan sejumlah sentimen 
positif pada tenor-tenor tertentu, misalnya tenor 20Y yang mencatatkan 
penurunan yield -1.5 bps menjadi 6.67%. Yield tenor 2Y juga turun -3.2 
bps menjadi 5.92%. Sementara itu, yield 10Y SUN flattish di 6.58%. 

Yield INDON mencatat koreksi tipis dengan pola bearish steepening, yang 
tercermin dari kenaikan yield 10Y INDON +1.9 bps menjadi 5.16%, yang 
diikuti 20Y +1.3 bps menjadi 5.63%, serta 30Y +1.6 bps menjadi 5.73%. 
Akan tetapi, yield 2Y turun -1.4 bps menjadi 4.19%. Pergerakan bearish 
steepening INDON dipicu oleh huru-hara proses konfirmasi Kevin Warsh 
sebagai calon Chairman the Fed baru yang tertunda oleh perlawanan dari 
Senator Thom Tillis. Senator Partai Republik dari North Carolina tersebut 
menolak mengkonfirmasi pencalonan Warsh karena upaya kriminalisasi 
terhadap Chairman the Fed saat ini Jerome Powell oleh Department of 
Justice yang didukung Presiden Donald Trump. Apabila konfirmasi Warsh 
gagal hingga masa akhir jabatan Powell tanggal 15 Mei, maka ada potensi 
Powell tetap menjabat sebagai petugas pelaksana. Trump mengancam 
akan memecat Powell apabila tidak meninggalkan the Fed setelah akhir 
masa jabatannya. Huru-hara ini membuat yield 10Y UST terkoreksi pada 
dua hari terakhir dan kembali ke level 4.31%. 

Kami memprediksi konsolidasi Yield 10Y SUN di rentang 6.55-6.60% hari 
ini diikuti berlanjutnya tekanan depresiasi atas Rupiah menuju rentang 
IDR 17,150-17,250 per USD. Aksi beli defensif berpotensi berlanjut. 

Global Economic News: Pertumbuhan PDB 1Q26 China naik melampaui 
konsensus menjadi 5.00% YoY (4Q25: 4.50% YoY; Cons: 4.80% YoY). Hal 
ini disebabkan oleh akselerasi pertumbuhan output sektor manufaktur 
menjadi 4.90% YoY (4Q25: 3.40% YoY). Sedangkan, pertumbuhan output 
sektor jasa bertahan pada level 5.20% YoY. Perlambatan pertumbuhan 
output dialami sektor pertanian menjadi 3.80% YoY (4Q25: 4.20% YoY). 
Namun, kenaikan pertumbuhan PBD china dibayangi oleh naiknya angka 
pengangguran bulan Maret menjadi 5.40% (Feb: 5.30%; Dec-25: 5.10%; 
Cons: 5.20%) yang mengindikasikan pertumbuhan tidak merata. Selain 
itu, performa GDP 1Q26 China dibayang-bayangi pertumbuhan produksi 
industri & penjualan ritel bulan Maret menjadi 5.70% & 1.70% YoY (Feb: 
6.30% & 2.80% YoY; Cons: 5.40% & 2.40% YoY). Pertumbuhan investasi 
aset tetap hanya turun tipis menjadi 1.70% YoY (Feb: 1.80% YoY; Cons: 
1.90% YoY). Sehingga, performa perekonomian China masih tetap rentan 
di kuartal mendatang. (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Utang luar negeri bulan Februari meningkat 
menjadi USD 437.86bn (Jan: USD 434.93bn). Hal ini dipicu oleh kenaikan 
signifikan utang luar negeri pemerintah menjadi USD 244.18bn (Jan: USD 
241.75bn). Utang luar negeri swasta hanya meningkat tipis menjadi USD 
193.67bn (Jan: USD 193.18bn). Rasio utang luar negeri terhadap PDB naik 
menjadi 29.80% (Jan: 29.60%). (BI) 

Bond Market News & Review 

Pemegang obligasi Adhi Commuter Properti (ADCP) menyetujui usulan 
penundaan (waiver) kewajiban pembayaran kupon bunga periode Mei 
2026 hingga Februari 2027. Keputusan ini diambil melalui rapat umum 
pemegang obligasi (RUPO) kemarin (14/4) yang mendapat persetujuan 
penuh. Penundaan ini ditujukan untuk memelihara rasio keuangan ADCP 
sesuai Perjanjian Perwaliamanatan Pasal 6 Ayat 6.3 angka (vi) huruf a dan 
huruf c. Sebagai kompensasi penundaan tersebut, ADCP akan memberi 
consent fee 0.15% dari nilai pokok yang dibayarkan satu kali pada periode 
Mei 2026. (IDX) 
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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 14, 2026 (in tn IDR) 

Holders Feb-26 Mar-26 Apr-26 

Commercial Banks 1.390,26 1,385.37 1,373.05 

(of percentage %) 20.61 20.46 20.13 

Bank Indonesia 1.647,27 1,688.73 1,708.96 

(of percentage %) 24.42  24.94  25.06  

Mutual Funds 263,57 261.64 271.64 

(of percentage %) 3.91 3.86 3.98 

Insurances & 
Pension Funds 

1.331,65 1,352.39 1,366.75 

(of percentage %) 19.74 19.97 20.04 

Foreign Investors 875,36 853.56 865.16 

(of percentage %) 12.97 12.61 12.69 

Retails 547,18 532.14 534.53 

(of percentage %) 8.11 7.86  7.84  

Others 691,25 697.07 699.33 

(of percentage %) 10.25  10.30  10.25  

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   4,815.6  

FR0103 9.25   2,745.4  

FR0104 4.25   1,833.6  

FR0090 1.00   1,534.0  

FR0108 10.00   1,512.3  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

IJEE02B 2.23  idA 240.0  

BOLD03B 2.49  idA+ 218.2  

SMMA03CN1 2.97  irAA 210.0  

ASDF07ACN3 1.01  idAAA 185.0  

PJAA03ACN1 1.23  idA+ 170.0  

Source: IDX       
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