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Central banks watching Strait of Hormuz deflationary impacts 

Aksi jual terbatas mewarnai pasar SUN kemarin (24/5) setelah dirlisnya 
hasil tinjauan klasifikasi pasar saham Indonesia oleh MSCI. Tekanan jual 
oleh investor asing di IHSG memicu depresiasi Rupiah di pasar spot 0.50% 
dan pasar forward 0.30%. Hal ini mendorong BI untuk mempertahankan 
suku bunga diskonto SRBI 12-bulan tetap tinggi dengan cutoff di 7.74% 
dan rata-rata lelang 7.70% (19/6: 7.74%). Akibatnya, aksi jual berlanjut 
terhadap tenor-tenor SUN menengah hingga panjang yang terlihat dari 
naiknya yield 10Y SUN +3.6 bps menjadi 7.22%, yang diikuti 20Y +2 bps 
menjadi 7.30% dan 30Y +2.9 bps menjadi 7.36%. Sedangkan, pergerakan 
sideways mewarnai pasar INDON dengan aksi beli sedikit pada tenor 10Y 
yang yieldnya turun -1.5 bps menjadi 5.48%. Hal ini diakibatkan sentimen 
positif terhadap rilis suplai minyak dari Iran & negara-negara teluk Selat 
Hormuz secara masif, yang menurunkan harga crude Brent -4.30%. Yield 
UST 10Y turun -10.5 bps menjadi 4.39% diikuti 2Y -53. Bps menjadi 4.15% 
dan 30Y -10.6 bps menjadi 4.84%. Yield 10Y Bund juga tercatat turun -5.4 
bps menjadi 2.87%. Sehingga, yield spread antara yield 10Y SUN Vs. UST 
berada pada posisi atraktif 282.6 bps. Kami memprediksi Rupiah masih 
berpotensi terdepresiasi hari ini menuju rentang IDR 17,950-18,050 per 
USD, dengan kapasitas intervensi BI yang semakin terbatas. Akan tetapi, 
yield 10Y SUN berpotensi konsolidasi di rentang 7.15-7.25% diikuti 10Y 
INDON di 5.45-5.50%. Menurut kami, Bank Indonesia, serta bank sentral 
global akan bersikap wait-and-see terhadap potensi dampak deflasi dari 
dirilisnya suplai minyak yang tertahan dari Selat Hormuz. 

Global Economic News: Bank of Thailand (BOT) mempertahankan suku 
bunga acuan di level 1.00% (Apr: & Cons: 1.00%). Keputusan ini diambil 
untuk mendukung momentum akselerasi pertumbuhan ekonomi 1Q26 
yang mencapai 2.80% YoY (4Q25: 2.50% YoY; 3Q25: 1.20% YoY) di tengah 
tekanan inflasi yang meningkat menjadi 2.79% YoY pada bulan Mei (Apr: 
2.89% YoY; Mar: -0.08% YoY). BOT merasa yakin dapat meredam tekanan 
inflasi dalam dua tahun ke depan, yang terlihat dari revisi turun proyeksi 
inflasi FY26 & FY27 masing-masing 2.80% & 1.40% YoY (Prev: 2.90% & 
1.50% YoY). Sedangkan, pertumbuhan GDP FY26 diperkirakan tetap kuat 
melalui revisi naik menjadi 2.30% (Prev: 1.50%), ditopang oleh resiliensi 
sektor pariwisata dengan estimasi kedatangan turis 33.00mn orang. BOT 
memprediksi efek negatid dari kebijakan anti-inflasi baru akan dirasakan 
pada FY27, yang tercermin dari revisi turun proyeksi pertumbuhan GDP 
menjadi 1.80% (Prev: 2.00%). (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Laju pertumbuhan kredit perbankan bulan 
Mei naik menjadi 10.83% YoY (Apr: 9.43% YoY). Peningkatan tersebut 
ditopang oleh akselerasi laju pertumbuhan kredit investasi & modal kerja 
menjadi masing-masing 20.48% & 7.89% YoY (Apr: 18.44% & 5.78% YoY). 
Sedangkan, laju pertumbuhan kredit konsumsi melambat menjadi 5.80% 
YoY (Apr: 6.08% YoY). Membaiknya pertumbuhan kredit perbankan Mei 
juga didukung oleh kenaikan laju pertumbuhan Dana Pihak Ketiga (DPK) 
menjadi 10.82% YoY (Apr: 9.49% YoY). Secara keseluruham, tingkat loan-
to-deposit ratio (LDR) meningkat menjadi 90.31 (Apr: 89.95). (BI) 

Bond Market News & Review 

Indonesia Infrastructure Finance (IIFF) tawarkan Obligasi Berkelanjutan 
III Tahap I Tahun 2026 senilai IDR 500.00bn. Obligasi IIFF terbagi menjadi 
3 seri, yakni Seri A dengan masa jatuh tempo 370D & indikasi yield 6.75-
7.75%, Seri B dengan masa jatuh tempo 3Y & indikasi yield 7.00-7.80%, 
serta Seri C dengan masa jatuh tempo 5Y & indikasi yield 7.00-7.85%. 
Obligasi ini memperoleh peringkat AAA(idn) dari FItch Ratings Indonesia. 
Periode bookbuilding dimulai dari (22/6) hingga (25/6). (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 Jun 23, 2026 (in tn IDR) 

Holders Apr-26 May-26 Jun-26 

Commercial Banks 1,223.40 1,224.96 1,018.47 

(of percentage %) 17.99 17.89 14.73 

Bank Indonesia 1,822.01 1,847.82 2,059.79 

(of percentage %) 26.79  26.99  29.79  

Mutual Funds 257.62 254.46 259.05 

(of percentage %) 3.79 3.72 3.75 

Insurances & 
Pension Funds 

1,371.28 1,390.41 1,418.43 

(of percentage %) 20.16 20.31 20.51 

Foreign Investors 866.92 863.22 875.26 

(of percentage %) 12.74 12.61 12.66 

Retails 550.21 552.85 555.88 

(of percentage %) 8.09  8.07  8.04  

Others 710.70 713.22 727.37 

(of percentage %) 10.45  10.42  10.52  

Total 6,802.14 6,846.94 6,914.25 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0109 4.72  3,043.3  

FR0103 9.06  2,303.9  

FR0108 9.81  1,821.4  

PBS032 0.06  1,776.7  

FR0064 1.89  1,123.5  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIBOLD01B 1.75  idA+(sy) 845.0  

INKP05ACN1 1.28  idA+ 355.0  

PNBN04ACN4 2.67  idAA 220.0  

SMMA03CN1 2.78  irAA 193.0  

WOMF05BCN2 2.00  idAAA 180.0  

Source: IDX       
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