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Stronger than expected US job market triggers selling pressure 

Berlanjutnya ekspansi pasar tenaga kerja AS di bulan Oktober, ditandai 
dengan lonjakan nonfarm payrolls menjadi 165,000 (Sep: 60,000; Cons: 
70,000) & turunnya tingkat pengangguran menjadi 4.10% (Sep: & Cons: 
4.20%) memicu aksi jual di pasar US Treasury, yang terlihat dari naiknya 
yield 10Y +2.3 bps menjadi 4.86%, 2Y +4.9 bps menjadi 4.51%, 5Y +4 bps 
menjadi 4.64%, dan 30Y +1.1 bps menjadi 5.26%. Aksi jual yang dilakukan 
oleh investor global pada Jumat Pekan lalu (6/11) merupakan pricing-in 
atas peluang Fed Rate hike yang tetap tinggi di bulan Desember. Situasi 
ini memicu aksi jual serupa di pasar INDON, yang tercermin dari kenaikan 
yield 10Y +5.9 bps menjadi 6.05% diikuti 20Y +4 bps menjadi 6.43%, 30Y 
+3.6 bps menjadi 6.39% dan 5Y +2.3 bps menjadi 5.56%. Yield spread 10Y 
INDON Vs. 10Y UST tampaknya telah menemukan equilibrium di rentang 
110-120 bps yang mencerminkan risiko standalone downgrade IHSG. 

Sebaliknya, pasar SUN mencatatkan aksi beli terkonsentrasi pada Jumat 
pekan lalu, terutama di tenor pendek 2Y dengan turunnya yield -9.5 bps 
menjadi 6.99%. Sementara itu, yield 10Y SUN bergerak flattish di 7.65%. 

Aksi pricing-in Fed rate hike bulan Desember memicu penguatan indeks 
dolar +0.70%. Sehingga, tekanan depresiasi atas Rupiah masih akan kuat 
hari ini dengan perkiraan rentang IDR 18,100-18,200 per USD. Yield 10Y 
SUN masih akan bergerak naik ke rentang 7.65-7.70%. Sedangkan yield 
10Y INDON berpotensi stabil di rentang 6.00-6.05%. 

Global Economic News: Pasar tenaga kerja AS alami ekspansi kuat pada 
bulan Oktober. Hal ini tercermin dari kenaikan tajam nonfarm payrolls 
menjadi 165,00 (Cons 70,000) dari revisi naik bulan sebelumnya menjadi 
60,000 (Prev: 29,000). Suplai tenaga kerja juga membaik yang tercermin 
dari peningkatan tingkat partisipasi angkatan kerja menjadi 61.90% (Sep: 
& Cons: 61.80%). Kenaikan permintaan yang lebih kuat daripada suplai 
tenaga kerja mendorong turunnya tingkat pengangguran menjadi 4.10% 
(Sep: & Cons: 4.20%). Perlambatan laju pertumbuhan upah per jam tidak 
dapat dihindari, tetapi tingkat permintaan yang kuat meminimalisir laju 
perlambatan tersebut menjadi hanya 3.10% YoY (Sep: 3.20% YoY; Cons: 
2.90% YoY). Eskpansi pasar tenaga kerja AS yang tetap kuat pada bulan 
Oktober membuat investor makin yakin terhadap peluang kenaikan suku 
bunga The Fed di bulan Desember dengan kenaikan indeks OIS menjadi 
0.78X (5/11: 0.68X 25 bps). (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Bank Indonesia catatkan kenaikan cadangan 
devisa di bulan Oktober menjadi USD 146.77bn (Sep: USD 146.32bn). 
Nilai tersebut setara dengan 5.3 bulan impor, atau 5.2 bulan impor dan 
pembayaran utang luar negeri pemerintah. Menurut estimasi kami, nilai 
cadangan devisa likuid naik menjadi USD 126.36bn (Sep: USD 125.98bn), 
yang setara dengan 4.6 bulan impor, atau 4.5 bulan impor & pembayaran 
utang luar negeri pemerintah jangka pendek. Kenaikan ini ditopang oleh 
penarikan pinjaman luar negeri yang melebihi pembayaran utang jatuh 
tempo, maupun penggunaan untuk stabilisasi nilai tukar. (BI)  

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan memulai proses bookbuilding untuk sukuk ritel 
seri ST017. Sukuk ritel ST017 terbagi menjadi dua seri. Pertama adalah 
ST017T2 yang memiliki tenor 2Y, tanggal jatuh tempo (10/11/2028), dan 
kupon imbal hasil floating rate 6.95% per tahun. Kedua adalah ST017T4 
yang memiliki tenor 4Y, tanggal jatuh tempo (10/11/2030), serta kupon 
imbal hasil floating rate 7.05% per tahun. Early redemption djadwalkan 
mulai 2027. Masa bookbuilding dimulai dari (6/11) hingga (2/12). (DJPPR) 
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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 04, 2026 (in tn IDR) 

Holders Sep-26 Oct-26 Nov-26 

Commercial Banks 1,194.03 1,293.61 1,308.87 

(of percentage %) 17.10 18.34 18.55 

Bank Indonesia 1,859.40 1,824.84 1,806.39 

(of percentage %) 26.63  25.87  25.61  

Mutual Funds 239.89 235.73 237.83 

(of percentage %) 3.44  3.34  3.37  

Insurances & 
Pension Funds 

1,428.11 1,433.69 1,434.22 

(of percentage %) 20.45 20.33 20.33 

Foreign Investors 907.45 917.00 914.77 

(of percentage %) 13.00 13.00 12.97 

Retails 603.37 593.98 594.25 

(of percentage %) 8.64   8.42   8.42   

Others 749.53 754.17 757.74 

(of percentage %) 10.74  10.69  10.74  

Total 6,981.78 7,053.02 7,054.07 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0095 1.77  2,578.6  

FR0064 1.52  2,456.8  

FR0108 9.44  2,296.3  

FR0109 4.35  2,128.1  

FR0090 0.44  1,993.6  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIBALI01BCN3 2.08  idA(sy) 726.8  

PIDL01CCN2 3.48  idA+ 400.0  

DART04BCN1 1.65  irA- 345.0  

BOLD03B 1.93  idBBB 334.0  

SMOPPM02ACN1 1.38  idA+(sy) 236.0  

Source: IDX       
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