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Investors feel nervous with escalating US-Iran conflict 
Pasar SUN cenderung bergerak sideways Jumat pekan lalu (18/7), kecuali 
untuk tenor pendek 2Y yang mencatat aksi beli cukup kuat. Yield 2Y SUN 
turun -7.5 bps menjadi 7.12%. Sedangkan, yield 10Y SUN flattish di level 
7.26%. Pasar INDON juga mencatat pergerakan serupa, yakni sideways 
untuk tenor menengah dan panjang, yang disertai aksi beli terbatas pada 
tenor pendek. Yield 5Y INDON turun -1.5 bps menjadi 5.01% diikuti 2Y -1 
bps menjadi 4.39%. Aksi beli pada tenor pendek SUN & INDON didorong 
oleh keputusan Bank Indonesia (BI) menurunkan tingkat bunga diskonto 
12M menjadi 7.64% (15/7: 7.66%; 10/7: 7.67%). Penurunan ini memberi 
sinyal bahwa BI membatasi ekspektasi puncak terminal BI Rate di kisaran 
6.25-6.50% dengan rate spread antara SRBI & BI Rate di 120-140 bps. 

Sementara itu, kurva yield UST bergerak dengan pola bearish steepening, 
tepatnya kenaikan yield 2Y UST +3.6 bps menjadi 4.18% dan penurunan 
yield 30Y UST -1.4 bps menjadi 5.07%. Pergerakan ini mencerminkan rasa 
khawatir investor terhadap perkembangan konflik militer antara AS-Iran 
setelah pengumuman jatuhnya korban dari pihak militer AS di sejumlah 
negara. Harga minyak Brent naik +4.6% menjadi USD 88.10 per bbl. Kami 
memprediksi yield 10Y SUN bergerak konsolidatif di rentang 7.25-7.30%. 
Rupiah juga berpotensi konsolidasi dalam rentang IDR 17,850-17,950 per 
USD. Kami memprediksi kenaikan BI Rate 25 bps menjadi 6.00%. 

Global Economic News: Pertumbuhan PDB Malaysia 2Q26 naik secara 
mengejutkan menjadi 5.80% YoY (1Q26: 5.40% YoY; Cons: 5.20% YoY). 
Kenaikan pertumbuhan PDB Malaysia ditopang oleh peningkatan tingkat 
pertumbuhan output manufaktur menjadi 7.50% YoY (1Q26: 5.90% YoY), 
terutama sub-sektor elektronik & mikro-chip, dan berbaliknya performa 
output sektor pertambangan menjadi tumbuh 10.20% YoY (1Q26: -2.10% 
YoY) akibat lonjakan produksi gas alam. Sedangkan, pertumbuhan output 
sektor konstruksi dan jasa melambat menjadi masing-masing 6.60% dan 
5.40% YoY (1Q26: 7.70% & 5.60% YoY). Namun, agrikultur mencatatkan 
kontraksi -3.70% YoY (1Q26: 2.60% YoY) akibat turunnya produksi kebun 
kelapa sawit, maupun perikanan. (Bloomberg) 

Domestic Economic News: Aktivitas dunia usaha sedikit membaik pada 
2Q26 yang tercermin dari peningkatan saldo bersih tertimbang menjadi 
12.97% walaupun lebih rendah daripada proyeksi BI (1Q26: 10.11%; BI 
Forc: 14.80%). Membaiknya aktivitas dunia usaha di 2Q26 ditopang oleh 
membaiknya performa sektor pertanian, pertambangan konstruksi dan 
utilitas listrik, jasa akomodasi, jasa keuangan, jasa properti, jasa bisnis, 
pendidikan, kesehatan, serta pemerintahan. Secara keseluruhan, tingkat 
utilisasi kapasitas produksi nasional sedikit meningkat menjadi 73.80% 
(1Q26: 73.33%). Walaupun aktivitas dunia usaha membaik, profitabilitas 
dan likuiditas bisnis menurun menjadi 11.87% & 15.03% (1Q26: 14.87% 
& 17.05%). Memburuknya indikator profitabilitas & likuiditas berdampak 
negatif terhadap ketenagakerjaan, terlihat dari penurunan SBT menjadi 
0.14% (1Q26: 0.26%). Hal ini tidak terlepas dari kuatnya tekanan inflasi 
produsen yang naik menjadi 22.38% (1Q26: 15.82%). Bank Indonesia (BI) 
memprediksi aktivitas dunia usaha 3Q26 melambat menjadi 11.75%. (BI) 

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan menaikkan kuota obligasi ritel ORI030 menjadi 
IDR 30.00tn (Prev: IDR 25.00tn). Keputusan ini dibuat karena antusiasme 
investor ritel yang tinggi, tercermin dari nilai pemesanan IDR 26.13tn per 
17 juli. Sehari sebelumnya, Kementerian Keuangan sempat menambah 
target kuota menjadi IDR 25.00tn (Prev: IDR 20.00tn). Tingginya tingkat 
permintaan dari investor ritel tidak terlepas dari tingginya tingkat kupon 
bunga yang ditawarkan, yakni 6.90% per tahun untuk tenor 3Y dan 7.00% 
per tahun untuk tenor 6Y. (Kontan) 

       

Mega Capital’s 
Macroeconomic and Fixed Income Research Team 
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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       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 

 
PT MEGA CAPITAL SEKURITAS 

Menara Bank Mega Lt.2, Jl. Kapten Tendean Kav.12-14a | (021) 79175599 

| 20 July 2026 

 

Government Bond Ownership as of Jul 15, 2026 (in tn IDR) 

Holders May-26 Jun-26 Jul-26 

Commercial Banks 1,224.96 1,051.26 1,160.34 

(of percentage %) 17.89 15.14 16.90 

Bank Indonesia 1,847.82 2,040.41 1,883.72 

(of percentage %) 26.99  29.38  27.44  

Mutual Funds 254.46 252.06 246.95 

(of percentage %) 3.72 3.63 3.60  

Insurances & 
Pension Funds 

1,390.41 1,426.73 1,420.45 

(of percentage %) 20.31 20.55 20.69 

Foreign Investors 863.22 885.65 892.06 

(of percentage %) 12.61 12.75 13.00 

Retails 552.85 558.30 539.92 

(of percentage %) 8.07  8.04  7.87   

Others 713.22 729.83 720.65 

(of percentage %) 10.42  10.51  10.50  

Total 6,846.94 6,944.24 6,864.09 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0109 4.66  2,446.0  

FR0101 2.75  2,188.8  

PBS030 2.00  904.2  

FR0090 0.74  714.0  

FR0059 0.83  543.0  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
ADIN01A 1.00  idAA 906.8  

DART04BCN1 1.96  irA- 419.1  

BAFI04ACN1 1.00  AAA(idn) 270.0  

PTRO01DCN1 5.41  idA+ 250.0  

SMLPPI01CN1 3.22  idA(sy) 250.0  

Source: IDX       
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compensation of the analyst(s) was, is, or will be directly or indirectly related to the inclusion of specific recommendations or views in this research. The 
analyst(s) principally responsible for the preparation of this research has taken reasonable care to achieve and maintain independence and objectivity in 
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