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A flight to INDON (safety) 

Aksi jual yang cukup kuat mewarnai pasar SUN kemarin (27/10) akibat 
turunnya permintaan pada lelang SUN hingga lebih dari separuh menjadi 
IDR 31.09tn (13/10: IDR 64.86tn). Akibat penurunan tajam, Kementerian 
Keuangan menaikkan cut off yield menjadi 7.43% untuk FR0110 & 7.60% 
FR0111. Keputusan ini memicu koreksi di pasar sekunder dengan yield 
5Y SUN naik +10.1 bps menjadi 7.45% dan 10Y +6.3 bps menjadi 7.55%. 
Yield 20Y SUN juga terdorong naik +7 bps menjadi 7.52% diikuti 30Y +5.2 
bps menjadi 7.54% dan 2Y +4.8 bps menjadi 6.99%. 

Sementara itu, aksi beli mewarnai pasar INDON dengan penurunan yield 
10Y -3.7 bps menjadi 6.14% diikuti 20Y -3.5 bps menjadi 6.50%, 30Y -2.7 
bps menjadi 6.45% dan 5Y -2.5 bps menjadi 5.72%. Aksi beli ini terbilang 
mengejutkan karena disertai dengan aksi jual taktis pada pasar UST pada 
tenor-tenor pendek, misalnya yield 2Y UST naik +2.1 bps menjadi 4.74% 
dan 5Y UST +1.8 bps menjadi 4.84%. Sementara itu, yield 10Y UST flattish 
di 5.00%. Aksi jual terkonsentrasi oleh investor UST merupakan tindakan 
berhati-hati taktikal menjelang pengumuman hasil rapat FOMC the Fed 
malam ini dengan ekspektasi suku bunga FFR bertahan pada level 4.00%. 
Sehingga, fenomena beli di pasar INDON dapat kami simpulkan sebagai 
tindakan flight to safety yang tengah dilakukan oleh investor SUN. 

Investor SUN merasa khawatir terhadap kebijakan Bank Indonesia bulan 
ini yang dinilai penuh kontradiksi saat risiko foreign outflow dari ekuitas 
semakin nyata. Dengan pergerakan Rupiah di pasar spot yang semakin 
mendekati level USD/IDR 18,200, investor mengambil langkah berpindah 
ke instrumen INDON. Hal ini yang kami duga menjadi faktor penyebab 
utama anjloknya permintaan lelang kemarin. 

Kami memperkirakan yield 10Y SUN berpotensi fluktuatif dalam rentang 
7.50-7.60% hari ini dengan peluang penurunan yield 10Y INDON menuju 
rentang 6.05-6.10%. Tekanan depresiasi atas Rupiah masih berlanjut di 
rentang IDR 18,150-18,250 per USD. Intervensi BI berpotensi berlanjut 
hari ini. 

Global Economic News: Indeks keyakinan konsumen Conference Board 
AS melonjak naik pada bulan Oktober menjadi 91.70 (Sep: 84.20; Cons: 
81.00). Kenaikan ini ditopang oleh membaiknya persepsi konsumen atas 
kondisi perekonomian saat ini, yang tercermin dari kenaikan indeks saat 
ini menjadi 120.40 (Sep: 111.80; Cons: 107.90), dan prospek ekonomi AS 
6 bulan mendatang. Ditandai kenaikan indeks ekspektasi menjadi 72.60 
(Sep: 65.70; Cons: 62.00). (Bloomberg)             

Domestic Economic News: Kementerian ESDM menyetujui revisi RKAB 
2026 dengan kenaikan target produksi batubara menjadi maksimal 700 
juta ton & nikel 290 juta ton (Prev: 600.00mn & 260.00mn tons). Revisi 
naik terhadap target produksi batubara dilakukan akibat meningkatnya 
permintaan dari PLN dengan alokasi domestic market obligation (DMO) 
FY26 mencapai 154 juta ton (Prev: 150.00mn tons). Meskipun demikian, 
target ini tetap jauh lebih rendah dibandingkan realisasi produksi 2025 
817.48 juta ton untuk batubara & 379 juta ton untuk nikel. (CNBC)    

Bond Market News & Review 

Incoming bids lelang SUN kemarin (27/10) anjlok menjadi IDR 31.09tn, 
jauh lebih rendah daripada perkiraan kami (13/10: IDR 64.86tn; MCS: 
IDR 61-65tn). Akibatnya, jumlah awarded bids turun menjadi IDR 20.65tn 
(13/10: IDR 35.00tn). Seri FR0110 (6Y) mencatatkan jumlah penerbitan 
terbesar IDR 6.75tn (Incoming bids: IDR 8.86tn), diikuti seri SPN12M IDR 
6.35tn & FR0111 (11Y) IDR 5.10tn (Incoming bids: IDR 1.49tn & 6.16tn). 
(DJPPR) 

     

Mega Capital’s  
Macroeconomic and Fixed Income Research Team 

Economic and Fixed Income Indicators 
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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 

| 28 October 2026 

  

Government Bond Ownership as of Oct 23, 2026 (in tn IDR) 

Holders Aug-26 Sep-26 Oct-26 

Commercial Banks 1.123,89 1,194.03 1,283.83 

(of percentage %) 16.07 17.10 18.25 

Bank Indonesia 1,939.49 1,859.40 1,807.60 

(of percentage %) 27.72  26.63  25.70  

Mutual Funds 246.13 239.89 242.00 

(of percentage %) 3.52 3.44  3.44  

Insurances & 
Pension Funds 

1,440.11 1,428.11 1,430.65 

(of percentage %) 20.59 20.45 20.34 

Foreign Investors 907.79 907.45 916.56 

(of percentage %) 12.98 13.00 13.03 

Retails 589.77 603.37 593.81 

(of percentage %) 8.43  8.64   8.44   

Others 748.48 749.53 758.52 

(of percentage %) 10.70  10.74  10.79  

Total 6,995.66 6,981.78 7,032.97 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0110 5.54  7,692.9  

FR0111 10.38  7,085.2  

PBS003 0.21  2,818.5  

SPN12271014 0.96  2,104.8  

PBS030 1.71  1,846.1  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
MDKA05ACN4 0.99  idA+ 1,195.7  

SIIJEE01B 1.69  idA(sy) 410.0  

PIDL01CCN2 3.50  idA+ 374.0  

SMOPPM02ACN4 4.27  irAA- 364.0  

BOLD03B 1.95  idBBB 362.0  

Source: IDX       
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