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Global investors expect a mid-term Trump defeat 

Aksi jual tetap mewarnai pasar SUN kemarin (2/11), meskipun rilis data 
Inflasi dan neraca dagang menunjukkan perkembangan positif. Inflasi CPI 
headline bulan Oktober turun menjadi 3.23% YoY (Sep: 3.28% YoY; Cons: 
3.30% YoY), yang dipicu oleh penurunan tajam inflasi core menjadi 2.56% 
YoY (Sep: 2.84% YoY; Cons: 2.70% YoY). Surplus neraca dagang di bulan 
September hanya turun sedikit menjadi USD 3.36bn (Aug: USD 3.55bn; 
Cons: USD 1.79bn) akibat akselerasi tingkat pertumbuhan ekspor ke level 
11.87% YoY (Aug: 6.72% YoY; Cons: 6.54% YoY) di tengah melambatnya 
tingkat pertumbuhan impor ke level 18.41% YoY (Aug: 19.09% YoY; Cons: 
21.00% YoY). Walaupun demikian, yield 10Y SUN naik +2.1 bps menjadi 
7.74%, diikuti 20Y +5.2 bps menjadi 7.76%, 30Y +4.8 bps menjadi 7.80%, 
2Y +3.8 bps menjadi 7.13% dan 5Y +3 bps menjadi 7.62%. 

Namun, aksi jual tersebut tidak disertai dengan aksi beli terhadap SUN. 
Hal ini tercermin dari pergerakan sideways tenor-tenor pendek hingga 
menengah dengan yield 10Y INDON flattish pada level 6.00%. Sementara 
itu, aksi jual mewarnai tenor-tenor panjang INDON dengan naiknya yield 
20Y +1.5 bps menjadi 6.41% & 30Y +1.1 bps menjadi 6.37%. Terhentinya 
aksi flight to INDON mungkin saja bersifat konsolidatif, setelah aksi beli 
yang terjadi terus menerus sejak hari Selasa pekan lalu. 

Sementara itu, investor global bersikap optimis menyambut dimulainya 
mid-term election legislatif AS hari ini. Investor memprediksi kekalahan 
bagi Presiden AS Donald Trump dan Partai Republik, sehingga berpotensi 
membatasi kebijakan yang destruktif, seperti perang dengan Iran. Hal ini 
tercermin dari turunnya harga minyak mentah Brent -10.90% tadi malam 
menjadi USD 104.80 per barel. Aksi beli juga terjadi di pasar US Treasury, 
yang tercermin dari turunnya yield 10Y UST -1.6 bps menjadi 4.91%. 

Kami memprediksi pergerakan Rupiah masih stabil hari ini dalam rentang 
IDR 18,100-18,200 per USD. Yield 10Y SUN berpotensi konsolidatif dalam 
rentang 7.70-7.80% diikuti 10Y INDON dalam rentang 6.00-6.05%. 

Global Economic News: Inflasi headline PCE AS bulan September naik 
menjadi 3.65% YoY (Aug: 3.44% YoY; Cons: 3.60% YoY). Secara bulanan, 
hal ini mencerminkan kenaikan menjadi 0.49% MoM (Aug: 0.32% MoM; 
Cons: 0.50% MoM). Inflasi core PCE juga naik menjadi 3.12% YoY (Aug: 
3.03% YoY; Cons: 3.10% YoY), atau secara bulanan terakselerasi menjadi 
0.32% MoM (Aug: 0.26% MoM; Cons: 0.30% MoM). (Bloomberg)   

Domestic Economic News: Kementerian ESDM turunkan harga acuan 
nikel, batubara, dan emas pada paruh pertama bulan November. Harga 
acuan nikel turun menjadi USD 15,478.67 per metrik ton (2H-Oct: USD 
15,847.67), yang disertai turunnya harga acuan batubara menjadi USD 
125.60 per MT (2H-Oct: USD 126.81 per MT), maupun emas menjadi USD 
4,129.18 per troy ons (2H-Oct: USD 4,199.73 per toz). Pergerakan harga 
-harga tersebut sejalan dengan penurunan harga emas global NYMEX 
menjadi USD 4,052.05 per toz. Namun, pergerakan harga acuan nikel dan 
batubara berlawanan dengan pergerakan rata-rata harga-harga global, 
yakni naik menjadi USD 15,475.79 & 150.49 per MT. (ESDM) 

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan akan melaksanakan lelang SBSN hari ini dengan 
target indikatif IDR 10.00tn (20/10: IDR 10.00tn). Kami meprediksi nilai 
incoming bids bertahan di rentang IDR 22-26tn (20/10: IDR 22.77tn) hari 
ini. Seri PBSG002 (7Y) akan ditawarkan kembali hari ini sebagai pengganti 
seri PBS005 (17Y). (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       
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Government Bond Ownership as of Oct 30, 2026 (in tn IDR) 

Holders Aug-26 Sep-26 Oct-26 

Commercial Banks 1.123,89 1,194.03 1,293.61 

(of percentage %) 16.07 17.10 18.34 

Bank Indonesia 1,939.49 1,859.40 1,824.84 

(of percentage %) 27.72  26.63  25.87  

Mutual Funds 246.13 239.89 235.73 

(of percentage %) 3.52 3.44  3.34  

Insurances & 
Pension Funds 

1,440.11 1,428.11 1,433.69 

(of percentage %) 20.59 20.45 20.33 

Foreign Investors 907.79 907.45 917.00 

(of percentage %) 12.98 13.00 13.00 

Retails 589.77 603.37 593.98 

(of percentage %) 8.43  8.64   8.42   

Others 748.48 749.53 754.17 

(of percentage %) 10.70  10.74  10.69  

Total 6,995.66 6,981.78 7,053.02 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0109 4.36  3,140.6  

FR0108 9.45  2,013.7  

PBS003 0.20  1,898.5  

FR0110 5.53  1,805.9  

FR0087 4.29  1,393.6  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
PIDL02ACN2 2.99  idA+ 1,500.0  

SIBALI01BCN3 2.09  idA(sy) 1,183.3  

SMLPPI01CN1 2.92  idA(sy) 803.0  

SMOPPM02ACN1 1.39  idA+(sy) 385.0  

SMMA03CN1 2.42  irAA 383.0  

Source: IDX       
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