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Rising geopolitical tension shadows S&P’s stable outlook 

Pasar SUN cenderung bergerak sideways kemarin (13/7) dengan aksi jual 
sporadis di tenor 2Y & 20Y yang yieldnya naik masing-masing +2 & +1.2 
bps menjadi 7.24% & 7.29%. Yield 10Y SUN flattish di 7.24%. Sedangkan, 
aksi jual terjadi di pasar INDON. Yield 10Y INDON naik +4.2 bps menjadi 
5.52% diikuti 20Y +4.1 bps menjadi 5.99%, 5Y +2.8 bps menjadi 5.03%, 2Y 
+2.9 bps menjadi 4.41%, dan 30Y +2.4 bps menjadi 5.81%. Hal ini dipicu 
menipisnya peluang kesepakatan damai antara AS-Iran serta meluasnya 
konflik antara Arab Saudi-Yama yang merupakan sekutu Iran. Akibatnya, 
yield 10Y UST naik +6.3 bps menjadi 4.62% yang diikuti 2Y & 30Y masing-
masing +7.4 & 4.7 bps menjadi 4.28% & 5.11%. Sentimen ini berpeluang 
mengubur sentimen positif dari pengumuman S&P Global Ratings yang 
mempertahankan outlook sovereign rating tetap stabil. Yield 10Y SUN & 
INDON berpotensi naik ke rentang 7.25-7.30% & 5.55-5.60%. Depresiasi 
Rupiah berpeluang berlanjut menuju rentang IDR 18,100-18200 per USD. 

Global Economic News:  IMF pangkas proyeksi pertumbuhan ekonomi 
global FY26 menjadi 3.00% (Prev: 3.10%) dan menaikkan proyeksi FY27 
menjadi 3.40% (Prev: 3.20%) di bulan Juli. Pemangkasan ini didasarkan 
pada dampak perang di Timur Tengah yang memicu lonjakan tajam harga 
energi global, meskipun sebagian dampak negatif tersebut masih dapat 
diimbangi oleh akselerasi investasi & adopsi artificial intelligence (AI) di 
skala global. Inflasi global diproyeksikan naik untuk FY26 & FY27 menjadi 
masing-masing 4.70% & 3.90% (Prev: 4.40% & 3.70%). IMF tak mengubah 
proyeksi pertumbuhan ekonomi Indoensia FY26 & FY27, masing-masing 
di 5.00% & 5.10%. (IMF)  

Domestic Economic News: S&P Global Ratings pertahankan peringkat 
kredit sovereign Indonesia jangka Panjang di BBB dan jangka pendek di 
A-2 dengan outlook Stabil. S&P memperkirakan pertumbuhan ekonomi 
Indonesia akan stabil di tengah meningkatnya kontrol pemerintah atas 
pengelolaan sumber daya alam dengan tujuan menaikkan penerimaan 
negara & ekspor. Namun, hal ini menghadapi Risiko implementasi yang 
tinggi, terutama sentralisasi ekspor sejumlah komoditas pada Danantara 
Sumberdaya Indonesia (DSI). S&P memproyeksikan pertumbuhan PDB 
FY26 di 5.10% dan rata-rata 4.90% hingga FY29. S&P juga mempercayai 
komitmen pemerintah saat ini untuk menjaga batas defisit -3.00% atas 
PDB sesuai aturan yang berlaku. Pemerintah diyakini akan memangkas 
anggaran program Makan Bergizi Gratsi (MBG) hingga sepertiga demi 
menutupi kebutuhan subsidi bahan bakar minyak tahun ini akibat perang 
Iran. Selain itu, S&P mengapresiasi upaya pemerintah menaikkan sumber 
penerimaan baik dari pajak maupun royalti sumber daya alam. S&P juga 
menyoroti rasio beban pembayaran bunga-terhadap-pendapatan yang 
sudah melebihi 15.00% pada 2026 hingga mungkin 2027. Rasio ini baru 
akan membaik mulai 2028. Sementara itu, nilai utang pemerintah netto 
berpotensi bertambah menjadi 37.40% di 2029 dari 36.40% di 2026. S&P 
merasa khawatir terhadap stabilitas eksternal Indonesia yang tercermin 
dari poryeksi melebarnya defisit neraca berjalan FY26 menjadi -2.10% 
terhadap PDB akibat defisit neraca dagang. Secara keseluruhan kinerja 
Bank Indonesia dinilai masih cukup independen oleh S&P. (S&P) 

Bond Market News & Review 

Kementerian Keuangan akan melaksanakan lelang SBSN hari ini dengan 
target indikatif IDR 10.00tn (30/6: IDR 10.00tn). Kami memprediksi nilai 
incoming bids meningkat ke rentang IDR 16-20tn (30/6: IDR 15.91tn) hari 
ini. Kementerian Keuangan akan menawarkan kembali seri PBSG002 (7Y) 
hari ini menggantikan PBS005 (17Y). (DJPPR) 

       

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       
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Government Bond Ownership as of Jul 8, 2026 (in tn IDR) 

Holders May-26 Jun-26 Jul-26 

Commercial Banks 1,224.96 1,051.26 1,175.68 

(of percentage %) 17.89 15.14 16.92 

Bank Indonesia 1,847.82 2,040.41 1,910.69 

(of percentage %) 26.99  29.38  27.50  

Mutual Funds 254.46 252.06 257.16 

(of percentage %) 3.72 3.63 3.70  

Insurances & 
Pension Funds 

1,390.41 1,426.73 1,426.56 

(of percentage %) 20.31 20.55 20.53 

Foreign Investors 863.22 885.65 887.91 

(of percentage %) 12.61 12.75 12.78 

Retails 552.85 558.30 560.40 

(of percentage %) 8.07  8.04  8.06  

Others 713.22 729.83 730.70 

(of percentage %) 10.42  10.51  10.52  

Total 6,846.94 6,944.24 6,949.10 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

FR0109 4.67  2,813.6  

FR0095 2.09  1,178.3  

FR0108 9.76  847.9  

FR0090 0.76  843.9  

FR0059 0.84  834.4  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
WOMF06ACN1 0.99  idAAA 631.0  

ASDF06BCN2 0.29  AAA(idn) 450.0  

SMMBMA01BCN3 4.41  idA(sy) 300.0  

MBMA01BCN3 4.41  idA 285.0  

SMBRIS01CSLCN2 1.95  idAAA(sy) 200.0  

Source: IDX       
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