
 

 
PT MEGA CAPITAL SEKURITAS 

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

| 21 October 2026 

Stable Rupiah gives BI room to hold rate, amid MSCI shock 

Kami memperkirakan Bank Indonesia menahan suku bunga acuan pada 
level 5.75% hari ini seiring keberhasilan menjaga stabilitas Rupiah, yang 
tercatat turun kembali di bawah level IDR 18,000 per USD di pasar spot 
kemarin (20/10). Investor di pasar SUN mengambil langkah wait-and-see, 
yang tercermin dari pergerakan sideways yield SUN. Yield 10Y SUN hanya 
naik tipi +1.2 bps menjadi 7.44% saat yield 20Y SUN turun -4 bps menjadi 
7.39%. Dengan kondisi inverted antara 10Y-20Y SUN, kami memprediksi 
peluang balik arah yield 10Y SUN apabila BI menahan suku bunga acuan 
hari ini. Kami memprediksi pergerakan yield 10Y SUN pada rentang 7.35-
7.45% diikuti konsolidasi Rupiah di rentang 17,950-18,050 per USD hari 
ini dengan asumsi BI Rate hold. 

Sebaliknya, aksi jual berlanjut di pasar INDON dengan kenaikan yield 10Y 
+5.9 bps menjadi 6.25% diikuti 30Y +6.8 bps menjadi 6.50%, 20Y +5.4 bps 
menjadi 6.60%, 5Y +5 bps menjadi 5.76% dan 2Y +3.2 bps menjadi 5.26%. 
Aksi jual di pasar INDON mencerminkan sikap risk averse investor global 
menyikapi ancaman downgrade status menjadi standalone market oleh 
MSCI seiring berlanjutnya tren bullish di pasar UST akibat ketakutan atas 
potensi AI bubble di pasar saham & obligasi korporasi AS. Yield 10Y UST 
turun -3.1 bps menjadi 5.11% diikuti 30Y -4.7 bps menjadi 5.42% dan 5Y 
-1.1 bps menjadi 4.93%. Penurunan yield 10Y UST berujung pada semakin 
lebarnya yield spread terhadap INDON 10Y menjadi 113.85 bps (19/10: 
104.83 bps.  

Global Economic News: Pertumbuhan PDB Malaysia melambat di 3Q26 
menjadi 5.30% YoY, tidak seburuk ekspektasi pasar (2Q26: 6.00% YoY; 
Cons: 5.10% YoY). Perlambatan ini disebabkan oleh kontraksi produksi di 
sektor tambang -4.90% YoY (2Q26: 9.20% YoY) akibat turunnya produksi 
minyak mentah & kondensat. Sementara itu, laju pertumbuhan output 
sektor jasa melambat menjadi 5.40% YoY (2Q26: 5.90% YoY) yang diikuti 
sektor konstruksi 6.00% YoY (2Q26: 5.90% & 6.50% YoY). Akan tetapi, laju 
pertumbuhan output manufaktur naik menjadi 7.50% YoY (2Q26: 7.30% 
YoY) ditopang oleh sektor microchip, kilang bahan bakar, dan barang dari 
plastik. Sementara itu, sektor pertanian mencatat pertumbuhan 1.30% 
YoY dari sebelumnya kontraksi (2Q26: -3.70% YoY). (Bloomberg)            

Domestic Economic News: Bank Indonesia mencatat kenaikan Prompt 
Manufacturing Index 3Q26 menjadi 52.28%, sejalan dengan proyeksi BI 
(2Q26: 51.43%; BI Forc: 52.32%). Peningkatan ini didorong oleh kenaikan 
total pesanan menjadi 53.34% (2Q26: 52.77%) yang memicu peningkatan 
volume produksi menjadi 54.31% (2Q26: 53.81%). Produksi dilaksanakan 
untuk memenuhi kebutuhan pada puncak permintaan Ramadhan & Idul 
Fitri di 1Q27, yang tercermin dari naiknya volume persediaan barang jadi 
menjadi 54.80% (2Q26: 53.00%). Meningkatnya aktivitas produksi jelang 
puncak masa konsumsi di 1Q27 diikuti kenaikan rekrutmen tenaga kerja 
menjadi 49.58% (2Q26: 48.65%). Aktivitas produksi di tingkat pemasok 
juga membaik, terlihat dari membaiknya indeks kecepatan penerimaan 
barang input menjadi 48.68% (2Q26: 47.46%). BI memprediksi Prompt 
manufacturing index masih akan meningkat di 4Q26 menjadi 52.37%. (BI)         

Bond Market News & Review 

Incoming bids lelang SBSN kemarin (20/10) turun menjadi IDR 22.77tn, 
lebih rendah dari proyeksi kami (6/10: IDR 32.62tn; MCS: IDR 27-31tn). 
Sedangkan jumlah awarded bids bertahan di level IDR 10.00tn (6/10: IDR 
10.00tn). Nilai penerbitan tertinggi dicatat oleh seri SPNS9M IDR 4.65tn 
(Incoming bids: IDR 5.30tn), diikuti SPNS6M IDR 2.00tn & PBS040 (4Y) IDR 
1.85tn (Incoming bids: IDR 6.50tn & 3.29tn). (DJPPR) 
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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 15, 2026 (in tn IDR) 

Holders Aug-26 Sep-26 Oct-26 

Commercial Banks 1.123,89 1,194.03 1,247.81 

(of percentage %) 16.07 17.10 17.76 

Bank Indonesia 1,939.49 1,859.40 1,833.59 

(of percentage %) 27.72  26.63  26.10  

Mutual Funds 246.13 239.89 242.10 

(of percentage %) 3.52 3.44  3.45  

Insurances & 
Pension Funds 

1,440.11 1,428.11 1,430.20 

(of percentage %) 20.59 20.45 20.36 

Foreign Investors 907.79 907.45 922.27 

(of percentage %) 12.98 13.00 13.13 

Retails 589.77 603.37 593.34 

(of percentage %) 8.43  8.64   8.45   

Others 748.48 749.53 755.65 

(of percentage %) 10.70  10.74  10.76  

Total 6,995.66 6,981.78 7,024.96 
       

  Source: DJPPR 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

Most Active Government Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Transaction Volume (in bn IDR) 

PBS030 1.74  1,549.6  

FR0109 4.40  1,201.2  

FR0106 13.82  1,160.2  

FR0100 7.32  1,049.4  

FR0090 0.48  1,033.0  

 
 

Most Active Corporate Bonds in Secondary Market 

Series 
Tenor 
(Year) 

Rating 
Transaction 

Volume (in bn IDR) 
MDKA05BCN4 3.00  idA+ 1,225.6  

MDKA05ACN4 1.02  idA+ 618.3  

SIBALI01BCN3 2.13  idA(sy) 377.0  

TAFS05BCN2 4.06  AAA(idn) 326.0  

PRTL05ACN2 3.00  AAA(idn) 220.0  

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 
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