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Market concerned with long-run US fiscal health 

Sentimen bullish masih mewarnai pasar SUN kemarin (20/8) akibat faktor 
kebijakan Department of Treasury AS menaikkan nilai buyback tenor 10Y 
hingga 20Y, serta 20Y hingga 30Y menjadi USD 4.00bn dari sebelumnya 
USD 2.00bn, serta kebijakan Bank Indonesia untuk memangkas frekuensi 
lelang SRBI menjadi 1X per 2 minggu dari sebelumnya 1X per minggu. Hal 
ini mendorong penurunan tajam pada yield 10Y -8.2 bps menjadi 7.02% 
yang diikuti 20Y -8.8 bps menjadi 7.13%, 5Y -8 bps menjadi 6.85%, serta 
30Y -4.5 bps menjadi 7.24%. Hal serupa juga terjadi di pasar INDON. Yield 
10Y turun -3 bps menjadi 5.68% diikuti 20Y -6.4 bps menjadi 6.14%, 30Y 
-4.2 bps menjadi 6.03%, 5Y -1.5 bps menjadi 5.05%, maupun 2Y -3.8 bps 
menjadi 4.32%. Rupiah juga menguat 0.5% menjadi IDR 17,746 per USD 
di pasar spot. Namun, sejumlah investor jangka panjang menilai buyback 
Bessent tidak menyelesaikan masalah fiskal AS dengan total outstanding 
utang mencapai USD 40.07tn, sehingga sentimen di pasar US Treasury 
berbalik menjadi bearish dengan naiknya yield 10Y UST +5.8 bps kembali 
ke 4.70% diikuti 30Y +5.7 bps menjadi 5.25%, serta 2Y +2.5 bps menjadi 
4.19%. Hal ini menyebabkan posisi SUN semakin rentan koreksi dari sisi 
yield spread 10Y SUN Vs UST di 232 bps. Sebagian investor masih percaya 
bahwa peralihan likuiditas dari SRBI ke SUN akan menahan posisi saat ini, 
apalagi setelah mempertimbangkan jumlah kepemilikan SUN perbankan 
yang rendah di IDR 914.65tn per (18/8). Menurut kami, kondisi ini masih 
bisa berubah bila perbankan melihat risiko nilai tukar yang tinggi, yang 
memicu perpindahan ke SVBI/SuVBI. Kami memprediksi Yield 10Y SUN 
fluktuatif di rentang 7.00-7.10% hari ini. Rupiah berpeluang konsolidasi 
di rentang IDR 17,750-17,850 per USD. 

Global Economic News: Pertumbuhan PDB Thailand melambat menjadi 
1.90% YoY di 2Q26 (1Q26: 2.80% YoY; Cons: 1.80% YoY). Perlambatan 
tersebut tampak lebih jelas dari laju kuartalan yang terkontraksi -0.20% 
QoQ SA (1Q26: 0.60% QoQ SA; Con: -0.40% QoQ SA). Hal ini disebabkan 
oleh melambatnya konsumsi rumah tangga menjadi 1.90% YoY (1Q26: 
3.30% YoY) di tengah akselerasi implementasi program bantuan sosial, 
dan anjloknya aktivitas perekonomian pemerintah baik dari sisi belanja 
yang turun menjadi 0.20% YoY (1Q26: 3.40% YoY), serta investasi publik 
yang terkontraksi -1.60% YoY (1Q26: 9.40% YoY). Hal ini menyebabkan 
laju pertumbuhan output sektor konstruksi turun tajam menjadi 0.10% 
YoY (1Q26: 6.20% YoY). Walaupun laju pertumbuhan ekspor stabil pada 
level 12.50% YoY (1Q26: 12.40% YoY), laju pertumbuhan output sektor 
manufaktur turun menjadi hanya 0.10% YoY (1Q26: 1.00% YoY). (NESDC) 

Domestic Economic News: Kementerian ESDM menaikkan harga acuan 
nikel tetapi menurunkan harga acuan batubara di paruh kedua bulan 
Agustus. Harga acuan nikel naik menjadi USD 16,960.00 per MT (1H-Aug: 
USD 16,646.00 per MT). Sebaliknya, harga acuan batubara turun menjadi 
USD 124.06 per MT (1H-Aug: USD 124.44 per MT). Perubahan ini sejalan 
dengan pergerakan harga global, yaitu harga batubara Newcastle yang 
turun pada 1H-Aug menjadi USD 129.33 per MT (2H-Jul: USD 130.37 per 
MT) dan harga nikel LME yang naik menjadi USD 17,022.98 per MT (2H-
Jul: USD 16,797.01 per MT). (ESDM) 

Bond Market News & Review  

Kementerian Keuangan mulai proses bookbuilding Sukuk Ritel SR025. 
SR025 ditawarkan dalam dua seri. Yang pertama adalah SR025T3 dengan 
tenor 3Y dan masa jatuh tempo (10/09/2029), serta kupon imbal hasil di 
6.80%. Yang kedua adalah SR025T5 bertenor 5Y dan masa jatuh tempo 
(10/09/2031), serta kupon imbal hasil 6.90%. Masa bookbuilding SR025 
dimulai dari (21/8) hingga (16/9). Distribusi kepada investor dilakukan 
pada tanggal (23/9). (Kontan) 

     

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 

| 21 August 2026 

  

Government Bond Ownership as of Aug 18, 2026 (in tn IDR) 

Holders Jun-26 Jul-26 Aug-26 

Commercial Banks 1,051.26 1,102.91 1,155.69 

(of percentage %) 15.14 15.96 16.56 

Bank Indonesia 2,040.41 1,956.57 1,908.96 

(of percentage %) 29.38  28.31  27.36  

Mutual Funds 252.06 246.45 249.74 

(of percentage %) 3.63 3.57 3.58  

Insurances & 
Pension Funds 

1,426.73 1,430.63 1,433.48 

(of percentage %) 20.55 20.70 20.55 

Foreign Investors 885.65 892.44 896.43 

(of percentage %) 12.75 12.91 12.85 

Retails 558.30 545.53 588.94 

(of percentage %) 8.04  7.89  8.44   

Others 729.83 736.65 743.49 

(of percentage %) 10.51  10.66  10.66  

Total 6,944.24 6,911.18 6,976.73 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 x

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

PBS030 1.90  3,109.0  

FR0110 5.74  2,964.8  

FR0109 4.57  2,871.4  

FR0108 9.65  2,305.2  

FR0107 18.99  1,784.4  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
SIBALI01BCN3 2.29  idA(sy) 304.1  

SMINKP04BCN1 3.12  idA+(sy) 215.0  

PALM02BCN3 1.08  idA 205.8  

BOLD03B 2.14  idA+ 200.0  

OPPM01BCN6 1.22  idA+ 190.0  

Source: IDX       
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