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BI Hawkish hold 

Pasar SUN diwarnai aksi beli terfokus pada tenor menengah dan pendek 
kemarin (21/10). Akibat aksi beli tersebut, yield 10Y SUN turun -2.0 bps 
menjadi 7.42%, diikuti 2Y -2.0 bps menjadi 6.89% dan 5Y -1.8 bps menjadi 
7.23%. Penurunan yield SUN ini didorong oleh keputusan Bank Indonesia 
mempertahankan BI Rate di 5.75%. Keputusan BI juga memicu rebound 
IHSG 0.90%, dan depresiasi Rupiah di pasar spot dan forward yang masih 
terkendali. Namun, kebijakan mempertahankan BI Rate harus dimaknai 
sebagai hawkish hold karena disertai kenaikan deposit facility rate 25 bps 
menjadi 5.00%. Hal ini mengindikasikan bahwa BI khawatir terhadap efek 
ancaman MSCI terhadap nilai tukar. Sehingga, kami melihat probabilitas 
yang cukup tinggi untuk skenario BI Rate hike pada bulan November atau 
Desember. Peluang BI Rate hike di bulan November akan semakin tinggi 
bila terjadi depresiasi kuat atas Rupiah yang dipicu foreign outflow dari 
pasar saham. Menurut kami, BI akan bertindak bilai Rupiah melemah ke 
rentang IDR 18,100-18,500 per USD. 

Kami memperkirakan yield 10Y SUN konsolidasi pada rentang 7.40-7.45% 
hari ini. Sementara itu, tekanan depresiasi atas Rupiah masih berpeluang 
berlanjut dalam rentang IDR 18,000-18,100 per USD hari ini. 

Global Economic News: Inflasi headline CPI Malaysia turun pada bulan 
September menjadi 1.80% YoY (Aug: & Cons: 1.90% YoY). Penurunan ini 
disebabkan oleh anjloknya inflasi utilitas (listrik, air dan gas), serta bahan 
bakar rumah tangga menjadi 0.10% YoY (Aug: 3.30% YoY) akibat ekstensi 
program subsidi tagihan listrik rumah tangga yang batasannya juga naik 
menjadi 800 kWh per bulan (Prev: 600 kWh). Sementara itu, inflasi core 
CPI Malaysia bertahan di level 1.70% YoY. (Bloomberg)           

Domestic Economic News: BI memperpanjang kebijakan loan-to-value 
(LTV)/financing-to-value (FTV) 100% bagi kredit properti & uang muka 
(DP) 0% bagi kredit kendaraan bermotor hingga tanggal 31 Desember 
2027 (Prev: Dec. 31, 2026). Kebijakan rasio LTV/FTV properti dan DP 0% 
kendaraan bermotor pertama kali diperkenalkan pada tahun 2019, dan 
sudah diperpanjang 7X dengan perpanjangan terakhir melalui Peraturan 
Anggota Dewan Gubernur (PADG) No. 30/2025. Dalam PADG tersebut, 
rasio LTV/FTV bagi bank-bank yang tidak memenuhi ketentuan NPL/NPF 
berkisar 90-95%, (kecuali rumah tapak & rumah susun Tipe ≤21 dengan 
LTV/FTV 100%). Sementara itu, batasan uang muka minimal bagi bank-
bank yang tidak memenuhi ketentuan NPL/NPF adalah 10% untuk roda 
dua, dan roda tiga atau lebih non-produktif, serta 5% bagi roda tiga atau 
lebih produktif. Bagi bank-bank yang memenuhi syarat NPL/NPF dapat 
menawarkan skema kredit properti dengan LTV/FTV 100%, serta kredit 
kendaraan bermotor dengan DP 0%. Peraturan perpanjangan atas skema 
insentif ini kemungkinan dirilis pada bulan Desember mendatang. (BI) 

Bond Market News & Review 

Danantara Investment Management (DIM) menawarkan skema multi-
currency loan senilai USD 1.00bn bertenor 3Y. Pinjaman ini melengkapi 
fasilitas revolving credit sebelumnya bernilai USD 1.00bn yang diperoleh 
pada tahun 2025. Bank DBS, UOB, maupun HSBC dan Standard Chartered 
cabang Singapura bertindak sebagai underwriters atas pinjaman ini. DMI 
menawarkan margin 95 bps atas SOFA (USD), 95 bps atas ESTR (EUR), 95 
bps atas SORA (SGD), 100 bps atas SONIA (GBP), dan 90 bps atas TONA 
(JPY). Skema participation fees pinjaman ini 35 bps untuk mandated lead 
arranger dengan komitmen ≥USD 100.00mn, 27.5 bps bagi lead arranger 
dengan komitmen <USD 100.00mn hingga USD 50.00mn, dan 20 bps bagi 
arranger dengan komitmen <USD 50.00mn. Batas waktu komitmen bagi 
pinjaman ini adalah tanggal 6 November. (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  
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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 Oct 20, 2026 (in tn IDR) 

Holders Aug-26 Sep-26 Oct-26 

Commercial Banks 1.123,89 1,194.03 1,246.41 

(of percentage %) 16.07 17.10 17.75 

Bank Indonesia 1,939.49 1,859.40 1,838.07 

(of percentage %) 27.72  26.63  26.17  

Mutual Funds 246.13 239.89 242.21 

(of percentage %) 3.52 3.44  3.45  

Insurances & 
Pension Funds 

1,440.11 1,428.11 1,430.30 

(of percentage %) 20.59 20.45 20.36 

Foreign Investors 907.79 907.45 918.07 

(of percentage %) 12.98 13.00 13.07 

Retails 589.77 603.37 593.73 

(of percentage %) 8.43  8.64   8.45   

Others 748.48 749.53 755.18 

(of percentage %) 10.70  10.74  10.75  

Total 6,995.66 6,981.78 7,023.97 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

PBS030 1.73  4,778.1  

FR0104 3.73  1,845.1  

FR0110 5.57  1,421.9  

PBS003 0.24  1,221.6  

FR0109 4.40  1,098.5  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIBALI01BCN3 2.12  idA(sy) 1,129.3  

BOLD03B 1.97  idA+ 444.8  

SIIJEE02C 2.47  idA(sy) 365.0  

COKE01A 0.99  idAA 350.0  

SMMA03CN1 2.46  irAA 292.5  

Source: IDX       
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