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Broad base USD weakness driven by global intervention 

Aksi beli mewarnai pasar SUN dan INDON kemarin (26/1) seiring dengan 
berlanjutnya apresiasi Rupiah. Momentum apresiasi Rupiah sejak (22/1) 
tidak hanya didorong oleh intervensi Bank Indonesia saja tetapi disertai 
dengan pelemahan USD secara luas. Akibat pelemahan tersebut, indeks 
dolar turun -1.22% dari 98.30 per (22/1) menjadi 97.10 per (26/1). Hal ini 
memicu apresiasi Rupiah -0.62% dari USD 16,885 menjadi IDR 16,780 per 
USD di periode yang sama. Intervensi ini dikabarkan dilakukan oleh Bank 
of Japan (BOJ) dan Kementerian Keuangan Jepang bekerjasama dengan 
the Federal Reserve dan Department of Treasury AS. Apresiasi nilai tukar 
terjadi untuk seluruh mata uang baik di Eropa maupun Asia. Akibatnya, 
yield 10Y SUN turun -2.8 bps menjadi 6.37% diikuti 5Y -5.9 bps menjadi 
5.73% dan 2Y -2.3 bps menjadi 5.19%. Yield INDON turun mengikuti pola 
bullish steepening dengan turunnya yield 2Y -2.1 bps menjadi 4.05% yang 
diikuti 5Y -2.3 bps menjadi 4.49%, 10Y -1.5 bps menjadi 4.96%, 20Y -1.5 
bps menjadi 5.52% dan 30Y -1.1 bps menjadi 5.48%. Penurunan yield UST 
mengikuti pola bullish flattening dengan yield 2Y sideways di 3.59%, 10Y 
turun -1.4 bps menjadi 4.21% dan 30Y turun -2.4 bps menjadi 4.80%. 10Y 
JGB dan Bund juga turun masing-masing -1.9 dan -3.9 bps menjadi 2.24% 
dan 3.87%. Rupiah berpeluang terapresiasi menuju rentang IDR 16,650-
16,750 per USD. Yield 10Y SUN berpotensi turun ke rentang 6.30-6.35% 
hari ini akibat aksi intervensi nilai tukar oleh otoritas global. 

Global Economic News: Ekspansi sektor jasa dan manufaktur AS masih 
berlanjut pada bulan Januari, sedangkan ekspansi sektor jasa Eurozone 
melambat diikuti kontraksi sektor manufaktur. Hal ini terlihat dari rilis 
PMI manufaktur dan jasa AS yang stabil di zona ekspansi masing-masing 
51.90 dan 52.50 (Dec-25: 51.80 & 52.50; Cons: 52.00 & 52.90). PMI jasa 
Eurozone melambat menjadi 51.90 (Dec-25: 52.40; Cons: 52.60) tetapi 
masih bertahan di zona ekspansi. PMI sektor manufaktur Eurozone naik 
menjadi 49.40 (Dec-25: 48.80; Cons: 49.20) tetapi masih tertahan di zona 
kontraksi. (S&P) 

Domestic Economic News: Laju pertumbuhan uang beredar M2 naik di 
bulan Desember 2025 menjadi 9.59% YoY (Nov-25: 8.30% YoY). Hal ini 
disertai kenaikan laju pertumbuhan uang beredar M1 dan uang kartal M0 
menjadi 14.01% & 14.29% YoY (Nov-25: 11.44% & 14.61% YoY). Menurut 
kami, kenaikan ini merupakan pemicu utama kenaikan laju pertumbuhan 
dana pihak ketiga (DPK) menjadi 10.44% YoY (Nov-25: 8.54% YoY). (BI) 

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan akan melaksanakan lelang SBSN hari ini dengan 
target indikatif senilai IDR 11.00tn (13/1: IDR 11.00tn). Menurut kami, 
incoming bids turun ke rentang IDR 50-54tn (13/1: IDR 55.26tn). (DJPPR) 

Kementerian Keuangan mulai bookbuilding Obligasi Ritel seri ORI029. 
ORI029 terbagi menjadi 2 seri, yaitu ORI029T3 (3Y) dengan tanggal jatuh 
tempo (15/02/2029) & kupon bunga 5.45% per tahun, dan ORI028T6 (6Y) 
dengan tanggal jatuh tempo (15/02/2032) & kupon bunga 5.80%. Proses 
bookbuilding dimulai dari (26/1) hingga (19/2). (DJPPR) 

Kementerian Keuangan berencana terbitkan SBN valuta asing di pasar 
domestik sebagai instrumen penempatan Devisa Hasil Ekspor. Rencana 
ini diungkapkan kemarin (26/1) dengan menggunakan model penerbitan 
SBN valas untuk Program Pengungkapan Sukarela (PPS) tahun 2022. SBN 
valas yang diterbitkan untuk program PPS adalah USDFR003 (10Y) yang 
memiliki tanggal jatuh tempo (15/1/2032) ditawarkan dengan yield 4.60-
5.00% dan diterbitkan dengan kupon 3.00%. USDFR003 diterbitkan lewat 
mekanisme private placement 5 kali senilai USD 63.31mn. (CNBC) 
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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 Jan 22, 2026 (in tn IDR) 

Holders Nov-25 Dec-25 Jan-26 

Commercial Banks 1,458.49 1,328.64 1,465.55 

(of percentage %) 22.34 20.23 21.99 

Bank Indonesia 1,511.44 1,641.66 1,540.95 

(of percentage %) 23.15  24.99  23.12  

Mutual Funds 233.77 242.96 257.96 

(of percentage %) 3.58 3.70 3.87 

Insurances & 
Pension Funds 

1,270.24 1,290.67 1,312.88 

(of percentage %) 19.45 19.65 19.70 

Foreign Investors 872.16 878.65 880.54 

(of percentage %) 13.36 13.38 13.21 

Retails 540.20 537.33 535.63 

(of percentage %) 8.27 8.18 8.04  

  643.31 648.90 670.09 

(of percentage %) 9.85  9.88  10.06  

Total 6,529.61 6,568.81 6,663.60 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

 Transaction Volume 
(in bn IDR) 

FR0104 4.47  8,349.1  

FR0103 9.46  4,571.0  

FR0109 5.13  3,415.6  

FR0087 5.05  2,453.7  

FR0108 10.22  1,930.5  

    

    

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series Tenor 
(Year) 

Rating Transaction 
Volume (in bn IDR) 

SMLPPI01CN1 3.69 idA(sy) 537.2  

SMPNMP01ASECN3 0.99 idAAA(sy) 302.0  

SIIJEE01B 2.45 idA(sy) 300.0  

SWCARE01B 2.45 irA-(sy) 300.0  

SMINKP04BCN2 1.86 idA+(sy) 256.0  

Source: IDX       
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