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Ikhtisar

Situasi ekonomi dan politik Indonesia minggu ini menunjukkan
kombinasi antara optimisme, ketegangan, dan masalah tata
kelola. Di bidang ekonomi, investasi asing dari China di sektor-
sektor kunci seperti logam, transportasi, dan telekomunikasi
mencerminkan pertumbuhan yang berkelanjutan, sementara
isu tarif, insentif kendaraan listrik, dan mineral tanah jarang
menunjukkan kompleksitas dalam menyeimbangkan
pengembangan industri dengan manajemen fiskal. Dunia politik
diwarnai dengan meningkatnya protes, kontroversi hukum, dan
masalah tata kelola, yang diperburuk oleh peran media sosial
dalam mengorganisir ketidakpuasan publik. Transformasi digital
terus berlanjut dengan kemajuan di ekonomi digital, seperti
penghentian layanan live TikTok yang kontroversial dan
manuver politik Meta. Dinamika ini mencerminkan peran
Indonesia yang semakin besar di panggung global, meskipun ada
tekanan internal yang dapat membentuk arah masa depan.

Isu Utama
Ekonomi, Bisnis dan Keuangan

Putusan Pengadilan Banding AS: Sebagian Besar Tarif Trump
Tidak Sah: Pengadilan banding AS memutuskan bahwa sebagian
besar tarif Presiden Trump adalah ilegal, dengan kemungkinan
banding yang akan mencapai Mahkamah Agung AS. Putusan ini
berdampak pada sikap ekonomi AS terhadap perdagangan
internasional, dengan ketidakpastian lebih lanjut mengenai
bagaimana kebijakan ini akan berkembang di tengah dinamika
perdagangan global.

PMI Manufaktur Indonesia: Sektor manufaktur Indonesia
mengalami perubahan positif dengan PMI yang naik ke 51.5
pada Agustus 2025, kembali ke jalur pertumbuhan. Ekspansi ini
didorong oleh output yang lebih kuat, pesanan baru, dan
permintaan asing yang meningkat. Peningkatan aktivitas
pembelian dan lapangan pekerjaan menunjukkan optimisme di
sektor manufaktur meskipun tantangan global terus ada.

Neraca Perdagangan Indonesia: Surplus perdagangan Indonesia
pada Juli 2025 tercatat di USD 4.18 miliar, melebihi ekspektasi,
didorong oleh ekspor yang terus dipacu sebelum tarif AS mulai
berlaku. Ekspor tumbuh 9.86% YoY, dengan sektor-sektor kunci
seperti minyak sawit dan tekstil mendapat dorongan dari tarif
yang lebih rendah. Namun, neraca perdagangan kemungkinan
akan normal di saat eksportir menyesuaikan diri dengan
pemberlakuan tarif baru dalam beberapa bulan mendatang.
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Inflasi Indonesia: Inflasi Agustus tetap berada dalam kisaran
target Bank Indonesia di 2.31% YoY, menunjukkan tekanan
harga vyang stabil. |Inflasi inti turun menjadi 2.17%,
mencerminkan permintaan domestik yang masih wajar.
Pelemahan inflasi mendukung kemungkinan pemangkasan suku
bunga lebih lanjut tahun ini, tergantung pada faktor eksternal
seperti stabilitas valuta asing.

Bank Indonesia Intervensi untuk Menstabilkan Rupiah Setelah
Protes Massal: Bank Indonesia terus melakukan intervensi di
pasar valuta asing untuk menstabilkan rupiah pasca aksi massa.
Upaya BI, termasuk intervensi di pasar spot dan offshore,
bertujuan menjaga nilai mata uang sejalan dengan fundamental
ekonomi. Stabilisasi pasar ini sejalan dengan prioritas ekonomi
Indonesia yang lebih luas.

Kunjungan Mall Menurun Akibat Protes di Indonesia, Hippindo
Minta Jaminan Keamanan: Kunjungan mall di Jakarta turun
seiring dengan meningkatnya protes, dan beberapa pusat
perbelanjaan mengurangi jam operasional. Hippindo
menyampaikan keprihatinan tentang keamanan dan mendesak
jaminan untuk bisnis di tengah kerusuhan. Protes ini berdampak
nyata pada sektor ritel dan perilaku konsumen di area
perkotaan.

Grab Indonesia Terapkan Kebijakan WFH, Luncurkan Fitur
Respon Cepat untuk Pengemudi: Grab Indonesia
memperkenalkan kebijakan work-from-home (WFH) sebagai
respons terhadap protes yang sedang berlangsung di Jakarta.
Prioritas perusahaan tetap pada keselamatan karyawan dan
pengemudi, dengan fitur baru vyang diluncurkan untuk
meningkatkan efisiensi layanan. Perubahan ini menyoroti
pentingnya operasi bisnis yang gesit di tengah iklim politik yang
tidak stabil.

Politik dan Nasional

Propam Polri Temukan Unsur Kriminal dalam Kasus Kendaraan
Polisi Menabrak Pengemudi Ojol: Polri mengidentifikasi
tindakan kriminal dalam kasus pengemudi ojol yang ditabrak
oleh kendaraan polisi. Dua petugas telah didakwa sehubungan
dengan insiden tersebut, yang kini sedang diselidiki. Kasus ini
menyoroti kekhawatiran terus-menerus tentang akuntabilitas
polisi dan kepercayaan publik terhadap penegakan hukum.
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Kerugian dari Protes Jakarta Diperkirakan Mencapai IDR 55
Miliar: Protes baru-baru ini di Jakarta menyebabkan kerusakan
infrastruktur yang luas, dengan kerugian mencapai IDR 55 miliar.
Kerusakan tersebut mencakup kebakaran dan vandalisme di titik
transit utama seperti halte bus Transjakarta dan aset MRT. Biaya
perbaikan menyoroti dampak finansial dan sosial dari kerusuhan
yang terus berlanjut.

Pemerintah Indonesia Ungkap Pembiayaan di Balik Provokasi
Media Sosial: Pemerintah Indonesia mengungkapkan bahwa
pembiayaan signifikan ada di balik konten provokatif di media
sosial selama protes baru-baru ini. Menteri Meutya Hafid
mengatakan bahwa platform digital telah dieksploitasi untuk
memicu kekerasan, meningkatkan kekhawatiran tentang peran
media sosial dalam memperburuk kerusuhan. Pengungkapan ini
memicu perdebatan lebih luas tentang regulasi digital dan
akuntabilitas.

Prabowo Diminta Berkomunikasi dengan Media Massa dan
Mantan Presiden untuk Meredakan Ketegangan Publik: Para
analis politik mendesak Presiden Prabowo Subianto untuk
berkomunikasi dengan media massa dan mantan presiden untuk
membantu meredakan ketegangan publik. Ide ini bertujuan
memanfaatkan pengaruh media untuk meningkatkan
komunikasi dan meredakan protes yang semakin meningkat.
Seruan ini menyoroti pentingnya media dalam mengelola

sentimen publik selama masa kerusuhan.

PAN Menangguhkan Dua Anggota DPR Setelah Mengolok-Olok
Warga: PAN menangguhkan dua anggota DPR dari fraksinya
setelah mereka tertangkap kamera mengolok-olok warga
selama protes baru-baru ini. Penangguhan ini mengikuti reaksi
publik setelah rumah para anggota legislatif tersebut menjadi
sasaran protes. Langkah partai ini mencerminkan tekanan
akuntabilitas yang semakin besar terhadap pejabat terpilih di
tengah ketidakpuasan publik yang meningkat.
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Amnesty International Menilai Pernyataan Prabowo Tidak
Sensitif terhadap Semua Keluhan Publik: Amnesty International
mengkritik Presiden Prabowo karena menyebutkan protes
terbaru sebagai subversi dan terorisme. Organisasi hak asasi
manusia tersebut berpendapat bahwa retorika tersebut
mengabaikan keluhan sah warga vyang menyuarakan
kekhawatiran mereka. Ini menandai ketegangan vyang
meningkat antara pemerintah dan kelompok advokasi
mengenai penanganan ketidakpuasan publik.

Ekonomi Digital dan Teknologi

Mengapa Penangguhan Sementara Fitur Live TikTok Dianggap
Tidak Tepat: Penangguhan sementara fitur live streaming
TikTok memicu reaksi karena membatasi akses publik ke
informasi secara real-time. Kritikus berpendapat bahwa langkah
ini melanggar kebebasan berekspresi dan membatasi
transparansi. Keputusan ini menimbulkan kekhawatiran tentang
campur tangan pemerintah dalam ruang digital.

Banyak Artis Menjadi Korban, Konten Palsu Semakin Marak di
Internet: Konten palsu dan deepfake yang menggunakan
kemiripan selebritas semakin meningkat, menyebabkan
kekhawatiran tentang pemalsuan online. Artis, termasuk
bintang global seperti Taylor Swift, telah menjadi korban konten
chatbot yang tidak sah. Meningkatnya konten palsu ini
menekankan perlunya regulasi yang lebih kuat terkait konten
digital.

Meta Mendukung Kandidat Pro-Al di California: Meta
meluncurkan komite aksi politik untuk mendukung kandidat
pro-Al di California, menandakan dorongannya untuk peraturan
Al yang lebih longgar. PAC ini bertujuan memengaruhi kebijakan
yang mendukung inovasi teknologi sambil meredakan
kekhawatiran tentang regulasi Al. Langkah ini merupakan bagian

dari strategi Meta untuk membentuk masa depan tata kelola Al.
Isu Lokal

Gunung Marapi Kembali Erupsi, Kolom Abu Vulkanik Mencapai
800 Meter: Gunung Marapi di Sumatera Barat kembali meletus,
memuntahkan abu dengan ketinggian 800 meter. Letusan ini
tercatat dengan amplitudo 30.2mm pada seismograf,
menambah  kekhawatiran  tentang keselamatan dan
infrastruktur lokal. Kejadian ini menjadi yang terbaru dari
serangkaian letusan dari salah satu gunung berapi paling aktif di
Indonesia.
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Outlook

Masa depan Indonesia tetap sangat tidak pasti, dengan ekonomi
yang menghadapi tekanan internal dan tantangan eksternal,
terutama di sektor perdagangan dan energi. Pertarungan
hukum terkait tarif dan ekonomi digital yang berkembang
sangat signifikan, tetapi protes domestik dan ketidakstabilan
sosial dapat mengganggu pertumbuhan dan tata kelola.
Perkembangan politik, seperti cara Prabowo menangani
komunikasi media dan akuntabilitas kabinetnya, akan sangat
penting dalam membentuk iklim politik. Perubahan
berkelanjutan dalam layanan digital, seperti penangguhan
sementara live TikTok, juga menandakan peran yang semakin
besar bagi platform digital dalam diskursus nasional. Pada
akhirnya, masa depan ekonomi Indonesia akan bergantung pada
kemampuannya untuk menyeimbangkan modernisasi ekonomi,
stabilitas politik, dan kohesi sosial di tengah kerusuhan yang
semakin meningkat.

Market Movement

Indeks Harga Saham Gabungan (JCI) ditutup turun 1.21% di level
7,736.1, mencerminkan penurunan sentimen pasar. Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) juga melemah 1.04% ke 262.1.
Investor asing tercatat melakukan net sell sebesar IDR 2.14
triliun di pasar reguler dan net sell IDR 14.7 miliar di pasar
negosiasi, yang menunjukkan sikap hati-hati dari para pelaku
pasar asing.

Di pasar regional, Nikkei 225 Jepang turun 1.2% ke 42,189,
sementara Hang Seng Hong Kong melonjak 2.2% ke 25,617.
Shanghai Composite China dan Kospi Korea Selatan
mencatatkan kenaikan tipis masing-masing 0.5% dan 0.3%. STI
Singapura mencatatkan sedikit kenaikan 0.1%, ditutup di 4,276.

Di pasar komoditas, harga emas naik 0.7% ke USD 3.471 per ons,
sementara harga minyak Brent naik 0.9%, ditutup di USD 68 per
barel. Kurs USD/IDR naik 0.4%, ditutup di 16,421.

Sektor IDXINDUS menjadi sektor dengan kenaikan tertinggi hari
ini, sementara IDXTRANS mengalami penurunan terbesar. Top
leading movers termasuk ANTM (+5.3%), SRAJ (+7.6%), dan
MPRO (+14.1%). Di sisi negatif, DCIl (-5.3%), BBRI (-1.7%), dan
BMRI (-2.7%) menjadi top lagging movers.

Pembelian asing terkonsentrasi pada ANTM (+5.3%), ENRG
(+5.4%), dan AADI (+2.2%), sementara penjualan asing
difokuskan pada BBCA (-0.9%), BMRI (-2.7%), dan WIFI (-5.9%).
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Meskipun beberapa saham seperti ANTM dan MPRO
menunjukkan kinerja yang kuat, sentimen pasar secara
keseluruhan tertekan oleh penjualan asing yang terus berlanjut,
terutama pada saham-saham kapitalisasi besar seperti BBCA
dan BMRI. Investor kemungkinan akan tetap berhati-hati seiring
dengan kinerja pasar global yang masih belum stabil.

Fixed Income

Fixed Income

Pada 1 September 2025, pasar obligasi Indonesia melemah;
Indeks Indonesia Composite Bond (ICBI) turun 19 bps ke level
8.21 di tengah berlanjutnya sentimen negatif pada minggu
kedua bulan ini. Obligasi Fixed Rate (FR) menunjukkan kinerja
yang beragam: FR0104 naik 1.2 bps ke 5.752%, FR0103 naik 5.4
bps ke 6.406%, FR0106 turun 1.0 bps ke 6.720%, dan FR0107
naik tipis 1.8 bps ke 6.866%. Pada segmen SBSN, yield bergerak
lebih tinggi di seluruh seri: PBS003 naik 17.0 bps ke 5.381%,
PBS030 naik 5.7 bps ke 5.551%, PBS034 naik 3.3 bps ke 6.596%,
dan PBS038 naik 2.1 bps ke 6.860%. Rupiah menguat 81 poin
menjadi IDR 16,419/USD, didukung oleh intervensi Bank
Indonesia, sementara yield Treasury AS 10-tahun naik 4 bps ke
4.228%.

Volume transaksi obligasi pemerintah (SUN) turun 24.53% ke
IDR 29,63 triliun, dari IDR 39.26 triliun pada 31 Agustus, namun
frekuensi perdagangan meningkat 65.04% menjadi 5,575
transaksi, mencerminkan perilaku perdagangan defensif dengan
transaksi yang lebih kecil dan lebih sering. Obligasi non-acuan
seperti FRO100 dan FRO090 diperdagangkan dengan yield
masing-masing 6.397% dan 5.331%.

US 10 Year Treasury

Yield pada catatan Treasury AS 10-tahun naik ke 4.24% pada hari
Jumat, pulih dari level terendah dua minggu sebelumnya di
4.3%, didorong oleh tanda-tanda ekonomi AS yang resilient.
Data terbaru dari BEA menunjukkan bahwa pendapatan dan
belanja pribadi keduanya meningkat pada bulan Juli, sesuai
dengan ekspektasi pasar, mencerminkan ekonomi yang kuat di
akhir kuartal dan Presiden Trump yang menurunkan nada
retorika tarifnya. Sementara itu, harga PCE inti, ukuran inflasi
yang disukai oleh Fed, naik menjadi 2.9% secara tahunan.
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Meskipun data kuat, futures suku bunga menunjukkan
konsensus luas bahwa Federal Reserve akan menurunkan suku
bunga 25 basis poin pada pertemuan September, dengan pasar
kini lebih mengharapkan dua kali pemangkasan suku bunga
sepanjang tahun, dibandingkan dengan tiga yang sebelumnya
diperkirakan. Pasar obligasi AS akan tutup pada Senin untuk
libur Hari Buruh.

Outlook

Kelemahan pasar dipicu oleh sentimen negatif, meskipun kinerja
kuat dari beberapa seri FR, bersama dengan kenaikan yield
SBSN, menunjukkan adanya permintaan berkelanjutan di
beberapa sektor. Peningkatan tajam frekuensi perdagangan
menunjukkan bahwa investor lebih berhati-hati dan fokus pada
pergerakan jangka pendek. Obligasi korporasi seperti
SOFNO1A25 dan MBMAO3B, yang menawarkan yield masing-
masing 5.500% dan 8.384%, tetap menarik bagi investor yang
mencari imbal hasil lebih tinggi, sementara WISLO3B di 5.666%
menawarkan alternatif dengan risiko lebih rendah. Prospek
pasar bersifat netral hingga sedikit bearish, dengan fluktuasi
mata uang dan tingkat suku bunga global yang terus
memengaruhi dinamika pasar.

Strategi

Berdasarkan Relative Rotation Graph (RRG), semua tenor jangka
panjang di atas 10 tahun masih berada di depan benchmark 10
tahun, meskipun momentum mereka agak campuran. Tenor 11,
12, 16, 18, dan 30 mengalami penguatan momentum.
Sementara itu, tenor 15 dan 20 tahun mengalami pelemahan
momentum. Untuk tenor jangka pendek, hampir semua tenor di
bawah 10 tahun tertinggal dan mengalami pelemahan
momentum. Tenor 9 dan 11 tahun justru berada di posisi
leading, dengan tenor 9 tahun mengalami pelemahan
momentum, sementara tenor 11 tahun justru menguat.

Berdasarkan dinamika pasar, kami merekomendasikan
instrumen berikut:

INDOGB: FR91, FR88, FR85, FR67, FR89

INDOIS: PBS25, PBS35, PBS38
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Macro Forecasts

Macro

GDP (% YoY) 5.02 4.8 5.00
Inflation (% YoY) 1.57 2.70 3.00
Current Account Balance (% GDP) -0.9 -1.4 -1.9
Fiscal Balance (% to GDP) -2.29 -2.9 -2.9
Bl 7DRRR (%) 6.0 5.00 5.25
10Y. Government Bond Yield (%) 7.0 6.9 7.24
Exchange Rate (USD/IDR) 16,162 16,850 16,900
Source: SSI Research
Currencies

Currency Pair Index, Last Currency Pair Index, Last

AUD / USD 0.6 AUD/ IDR 10,746

CNY / USD 7.1 CNY / IDR 2,302

EUR / USD 1.1 EUR/IDR 19,221

GBP /USD 13 GBP / IDR 22,202

HKD / USD 7.7 HKD / IDR 2,106

JPY / USD 147 JPY / IDR 111

MYR /USD 4.2 MYR / IDR 3,887

NzD / USD 0.5 NzD / IDR 9,689

SAR / USD 3.7 SAR/ IDR 4,373

SGD / USD 1.2 SGD / IDR 12,795

USD/ IDR 16,424

Source: STAR, SSI Research

JCI Chart Intraday
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Foreign Flow: IDR 2,140 bn Outflow in Regular Market

Last % CHG % MTD % YTD NVAL (IDR bn)

BBCA 6.8 8,000 -0.9 -0.9 -17.3 -1,602
BMRI 2.8 4,600 -2.7 -2.7 -19.2 -734
BBRI 1.3 3,980 -1.7 -1.7 -2.4 -110
WIFI 0.4 2,530 -5.9 -5.9 517.0 -78
TLKM 1.2 3,110 -0.6 -0.6 14.7 -70
ADRO 0.1 1,720 -1.9 -1.9 -29.2 -39
MDKA 0.3 2,490 0.8 0.8 54.1 -39
PSAB 0.3 595 -4.0 -4.0 154.2 -37
KLBF 0.6 1,175 -3.2 -3.2 -13.6 -33
TOBA 0.1 1,240 -4.2 -4.2 211.5 -24

Source: STAR, SSI Research

Index Stock Mover Summary

Stock % CHG JCI (+) M.CAP (IDR tn)  Stock % CHG JCI (+) M.CAP (IDR tn)
SRAJ 7.6 6.31 99 DCllI -5.3 -38.64 769
IMPC 9.6 5.59 71 BMRI -2.7 -10.77 425
MPRO 14.0 4.99 45 BBRI -1.7 -9.42 597
PGUN 25.0 3.96 22 BREN -0.8 -8.99 1,197
ANTM 5.2 3.44 77 BBCA -0.9 -8.19 976
PANI 1.4 3.40 260 BYAN -1.2 -6.72 598
ICBP 2.5 2.35 107 CDIA -3.3 -5.59 179
EMTK 2.8 1.92 77 CUAN -3.5 -5.54 169
AADI 2.1 1.04 55 BRPT -2.7 -5.04 200
DUTI 14.8 1.02 9 DSSA -0.7 -4.83 759

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research

Daily Sector Summary
SECTOR | TVAL| %TVAL | FNVAL | FBVAL | DBVAL | FSVAL | DSVAL
6.8 29.0 241218
IDXINFRA 8197M.98
3 554728
g } 4013558
IDXCYCLIC g } 4.0:29.88
} 191548
IDXPROPERT 8 } 3.4 -2.6B
COMPOSITE 100.0
IDXTRANS 89.98 0.3 650.6M
4.2704B
11.9929.5B
26.9 250.0B
Source: Bloomberg, STAR, SSI Research
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INDOGB Bonds Valuation

No. Series Issue Date  Maturity Date Tenure Coupon Rate Adfual Vield .to Vield Valuation Price Spread to YC Recommendation Duration
(Year) Price Maturity Curve (bps)
1 FR40  9/21/2006 9/15/2025 0.04 11.0% 100.24 3.5% 4.7% 100.26 (122.17) Expensive 0.04
2 FR84 5/4/2020 2/15/2026 0.46 7.3% 100.89 5.2% 4.9% 101.07 33.14 Cheap 0.45
3 FR86  8/13/2020 4/15/2026 0.62 5.5% 100.17 5.2% 4.9% 100.34 26.89 Cheap 0.61
4 FR37  5/18/2006 9/15/2026 1.04 12.0% 106.66 5.3% 5.1% 106.89 16.69 Cheap 0.97
5 FRS6  9/23/2010 9/15/2026 1.04 8.4% 103.20 5.2% 5.1% 103.26 3.62 Cheap 0.99
6 FR90 7/8/2021 4/15/2027 1.62 5.1% 99.75 5.3% 5.4% 99.64 (7.31) Expensive 1.56
7 FR59  9/15/2011 5/15/2027 1.70 7.0% 102.79 5.3% 5.4% 102.59 (13.91) Expensive 1.62
8 FR42  1/25/2007 7/15/2027 1.87 10.3% 108.28 5.5% 5.5% 108.42 5.40 Cheap 1.71
9 FR94 3/4/2022 1/15/2028 2.38 5.6% 100.62 5.3% 5.6% 99.94 (31.48) Expensive 2.22
10 FR47  8/30/2007 2/15/2028 2.46 10.0% 110.06 5.5% 5.7% 109.85 (11.15) Expensive 2.21
11  FR64  8/13/2012 5/15/2028 2.71 6.1% 101.51 5.5% 5.7% 100.97 (22.23) Expensive 2.51
12 FR95  8/19/2022 8/15/2028 2.96 6.4% 102.39 5.5% 5.8% 101.53 (32.08) Expensive 2.71
13 FR99  1/27/2023 1/15/2029 3.38 6.4% 99.75 6.5% 5.9% 101.47 56.61 Cheap 3.03
14  FR71  9/12/2013 3/15/2029 3.54 9.0% 110.65 5.6% 6.0% 109.60 (32.00) Expensive 3.05
15 101 11/2/2023 4/15/2029 3.62 6.9% 104.08 5.6% 6.0% 102.91 (36.10) Expensive 3.22
16  FR78  9/27/2018 5/15/2029 3.71 8.3% 108.72 5.6% 6.0% 107.42 (38.61) Expensive 3.24
17 104 8/22/2024 7/15/2030 4.87 6.5% 103.11 5.8% 6.2% 101.21 (45.34) Expensive 4.19
18  FR52  8/20/2009 8/15/2030 4.96 10.5% 119.81 5.8% 6.2% 118.02 (38.87) Expensive 4.02
19  FR82 8/1/2019 9/15/2030 5.04 7.0% 105.14 5.8% 6.2% 103.27 (42.68) Expensive 4.25
20 FR87  8/13/2020 2/15/2031 5.46 6.5% 102.93 5.9% 6.3% 100.94 (43.01) Expensive 4.64
21  FR&5 5/4/2020 4/15/2031 5.62 7.8% 108.64 5.9% 6.3% 106.71 (39.78) Expensive 4.62
22 FR73 8/6/2015 5/15/2031 5.71 8.8% 113.08 6.0% 6.3% 111.47 (32.23) Expensive 4.62
23 FR54  7/22/2010 7/15/2031 5.87 9.5% 116.74 6.1% 6.3% 115.27 (28.24) Expensive 4.63
24 FRI1 7/8/2021 4/15/2032 6.63 6.4% 101.52 6.1% 6.4% 99.73 (33.52) Expensive 5.42
25 FR58  7/21/2011 6/15/2032 6.79 8.3% 110.75 6.3% 6.4% 109.82 (16.59) Expensive 5.27
26  FR74 11/10/2016 8/15/2032 6.96 7.5% 107.16 6.2% 6.5% 105.77 (24.27) Expensive 5.53
27  FR96  8/19/2022 2/15/2033 7.47 7.0% 104.36 6.3% 6.5% 102.93 (24.17) Expensive 5.89
28 FR65  8/30/2012 5/15/2033 7.71 6.6% 101.67 6.3% 6.5% 100.64 (17.29) Expensive 6.10
29" 100 8/24/2023 2/15/2034 8.47 6.6% 101.63 6.4% 6.6% 100.36 (19.76) Expensive 6.54
30 FRe8 8/1/2013 3/15/2034 8.54 8.4% 112.90 6.4% 6.6% 111.63 (18.48) Expensive 6.25
31  FR80 7/4/2019 6/15/2035 9.79 7.5% 107.32 6.5% 6.6% 106.11 (16.61) Expensive 7.03
327 103 8/8/2024 7/15/2035 9.88 6.8% 102.60 6.4% 6.6% 100.75 (25.60) Expensive 7.26
33 FR72 7/9/2015 5/15/2036 10.71 8.3% 113.49 6.5% 6.7% 111.87 (20.10) Expensive 7.43
34  FR88 1/7/2021 6/15/2036 10.80 6.3% 98.66 6.4% 6.7% 96.69 (26.26) Expensive 7.80
35  FR45  5/24/2007 5/15/2037 11.71 9.8% 125.69 6.6% 6.7% 124.32 (15.07) Expensive 7.61
36  FR93 1/6/2022 7/15/2037 11.88 6.4% 98.92 6.5% 6.7% 97.18 (21.79) Expensive 8.32
37 FR75  8/10/2017 5/15/2038 12.71 7.5% 107.01 6.7% 6.7% 106.35 (7.71) Expensive 8.44
38 FR98  9/15/2022 6/15/2038 12.80 7.1% 103.79 6.7% 6.8% 103.17 (7.30) Expensive 8.46
39  FR50  1/24/2008 7/15/2038 12.88 10.5% 132.06 6.7% 6.8% 131.90 (1.99) Expensive 7.88
40  FR79 1/7/2019 4/15/2039 13.63 8.4% 114.40 6.7% 6.8% 114.12 (3.20) Expensive 8.54
41  FR83  11/7/2019 4/15/2040 14.63 7.5% 106.69 6.8% 6.8% 106.47 (2.47) Expensive 9.11
2" 106 1/9/2025 8/15/2040 14.97 7.1% 103.62 6.7% 6.8% 103.00 (6.57) Expensive 9.40
43 FR57  4/21/2011 5/15/2041 15.72 9.5% 125.51 6.8% 6.8% 125.63 0.78 Cheap 9.08
44 FR62 2/9/2012 4/15/2042 16.63 6.4% 96.64 6.7% 6.8% 95.49 (12.01) Expensive 10.16
45  FR92 7/8/2021 6/15/2042 16.80 7.1% 102.69 6.9% 6.8% 102.86 1.54 Cheap 9.87
46  FR97  8/19/2022 6/15/2043 17.80 7.1% 102.93 6.8% 6.9% 102.79 (1.46) Expensive 10.18
47  FR67  7/18/2013 2/15/2044 18.47 8.8% 119.44 6.9% 6.9% 119.62 1.32 Cheap 10.05
8" 107 1/9/2025 8/15/2045 19.97 7.1% 102.67 6.9% 6.9% 102.65 (0.30) Expensive 10.88
49  FR76  9/22/2017 5/15/2048 22.72 7.4% 105.17 6.9% 6.9% 105.34 1.21 Cheap 11.42
50 FR89 1/7/2021 8/15/2051 25.97 6.9% 99.96 6.9% 6.9% 99.31 (5.40) Expensive 12.23
51 102 1/5/2024 7/15/2054 28.89 6.9% 100.11 6.9% 6.9% 99.07 (8.49) Expensive 12.63
527 105 8/27/2024 7/15/2064 38.90 6.9% 99.79 6.9% 7.0% 98.46 (10.09) Expensive 13.61
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INDOIS Bonds Valuation
Maturity Tenure Coupon Actual Yieldto Yield Valuation Spreadto

No. Series Issue Date . . . Recommendation Duration
Date (Year) Rate Price Maturity Curve Price YC (bps)
1 PBSO17 1/11/2018 10/15/2025 0.12 6.1% 100.13 4.9% 5.1% 100.12 (23.53) Expensive 0.12
2 PBS032 7/29/2021 7/15/2026  0.87 4.9% 99.80 5.1% 5.3% 99.63 (21.34) Expensive 0.85
3 PBS021 12/5/2018 11/15/2026 1.21 8.5% 103.40 5.5% 5.4% 103.57 11.52 Cheap 1.15
4 PBS003 2/2/2012 1/15/2027 1.37 6.0% 100.84 5.3% 5.4% 100.73 (8.86) Expensive 1.31
5 PBS020 10/22/2018 10/15/2027 2.12 9.0% 106.29 5.8% 5.6% 106.72 19.45 Cheap 1.94
6 PBS018 6/4/2018 5/15/2028 2.70 7.6% 104.45 5.8% 5.7% 104.74 10.79 Cheap 2.47
7 PBS030 6/4/2021 7/15/2028  2.87 5.9% 100.88 5.5% 5.7% 100.36 (20.16) Expensive 2.64
8 PBSG1 9/22/2022 9/15/2029 4.04 6.6% 102.48 5.9% 5.9% 102.47 (0.48) Expensive 3.53
9 PBS023 5/15/2019 5/15/2030 4.70 8.1% 108.90 5.9% 6.0% 108.50 (9.92) Expensive 3.98
10 PBS012 1/28/2016 11/15/2031 6.21 8.9% 112.82 6.3% 6.2% 113.60 13.67 Cheap 491
11 PBS024 5/28/2019 5/15/2032 6.71 8.4% 111.44 6.3% 6.3% 111.48 0.23 Cheap 5.27
12 PBS025 5/29/2019 5/15/2033 7.71 8.4% 112.11 6.4% 6.3% 112.25 1.69 Cheap 5.86
13 PBS029 1/14/2021 3/15/2034  8.54 6.4% 100.38 6.3% 6.4% 99.81 (8.81) Expensive 6.56
14 PBS022 1/24/2019 4/15/2034 8.62 8.6% 113.89 6.5% 6.4% 114.50 8.20 Cheap 6.28
15 PBS037 6/23/2021 6/23/2036 10.82 6.5% 100.02 6.5% 6.5% 99.76 (3.51) Expensive 7.75
16 PBS004 2/16/2012 2/15/2037 11.47 6.1% 96.08 6.6% 6.6% 96.24 2.01 Cheap 8.23
17 PBS034 1/13/2022 6/15/2039 13.79 6.5% 99.50 6.6% 6.7% 98.54 (10.88) Expensive 9.07
18 PBS007 9/29/2014 9/15/2040 15.05 9.0% 123.39 6.5% 6.7% 121.58 (16.84) Expensive 8.93
19 PBS039 1/11/2024 7/15/2041 15.88 6.6% 98.73 6.8% 6.7% 99.05 3.19 Cheap 9.81
20 PBS035 3/30/2022 3/15/2042 16.55 6.8% 99.39 6.8% 6.7% 100.10 7.20 Cheap 9.92
21 PBS005 5/2/2013 4/15/2043 17.63 6.8% 98.69 6.9% 6.8% 99.86 11.50 Cheap 10.29
22 PBS028 7/23/2020 10/15/2046 21.13 7.8% 109.40 6.9% 6.8% 110.27 7.19 Cheap 10.91
23 PBS033 1/13/2022 6/15/2047 21.80 6.8% 99.70 6.8% 6.8% 99.05 (5.95) Expensive 11.38
24 PBS015 7/21/2017 7/15/2047 21.88 8.0% 112.77 6.9% 6.8% 113.12 2.64 Cheap 11.03
25 PBS038 12/7/2023 12/15/2049 24.30 6.9% 100.36 6.8% 6.9% 100.11 (2.22) Expensive 11.82

Source: Bloomberg, SSI Research

Your Lifelong

Investment Partner




DAILY ECONOMIC

>

INSIGHTS 3 s

INDONESIA

2 September 2025

Research Team

Harry Su Managing Director of Research & Digital Production harry.su@samuel.co.id +6221 2854 8100
Prasetya Gunadi Head of Equity Research, Strategy, Banking prasetya.gunadi@samuel.co.id +6221 2854 8320
Fithra Faisal Hastiadi, Ph.D Senior Macro Strategist fithra.hastiadi@samuel.co.id +6221 2854 8100
Juan Harahap Coal, Metals, Mining Contracting, Oil & Gas, Plantations juan.oktavianus@samuel.co.id +6221 2854 8392
Jonathan Guyadi Consumer, Retail, Healthcare, Cigarettes, Telco jonathan.guyadi@samuel.co.id +6221 2854 8846
Ahnaf Yassar Research Associate; Property ahnaf.yassar@samuel.co.id +6221 2854 8392
Ashalia Fitri Yuliana Research Associate; Macro Economics, Coal ashalia.fitri@samuel.co.id +6221 2854 8389
Brandon Boedhiman Research Associate; Banking, Strategy, Metals brandon.boedhiman@samuel.co.id +6221 2854 8392
Fadhlan Banny gecs-]:,r(g;aistz;:c;its?'P(;irITt]fyrjt‘]’gﬁE:Ic?I’c)’;/ymng Contracting, Oil fadhlan.banny@samuel.co.id +6221 2854 8325
Jason Sebastian Research Associate; Automotive, Telco, Tower jason.sebastian@samuel.co.id +6221 2854 8392
Kenzie Keane Research Associate; Cigarettes, Consumer, Healthcare, Retail kenzie.keane@samuel.co.id +6221 2854 8325
Adolf Richardo Research & Digital Production Editor adolf.richardo@samuel.co.id +6221 2864 8397
| Digital Productionfeam |
Sylvanny Martin Creative Production Lead & Graphic Designer sylvanny.martin@samuel.co.id +6221 2854 8100
M. Indra Wahyu Pratama Video Editor & Videographer muhammad.indra@samuel.co.id +6221 2854 8100
M. Rifaldi Video Editor m.rifaldi@samuel.co.id +6221 2854 8100
Raflyyan Rizaldy SEO Specialist raflyyan.rizaldy@samuel.co.id +6221 2854 8100
Ahmad Zupri lhsyan Team Support ahmad.zupri@samuel.co.id +6221 2854 8100
|_Equity Institutional Team . |
Widya Meidrianto Head of Institutional Equity Sales anto@samuel.co.id +6221 2854 8317
Muhamad Alfatih, CSA, CTA, CFTe  Institutional Technical Analyst m.alfatih@samuel.co.id +6221 2854 8139
Ronny Ardianto Institutional Equity Sales ronny.ardianto@samuel.co.id +6221 2854 8399
Fachruly Fiater Institutional Sales Trader fachruly.fiater@samuel.co.id +6221 2854 8325
Lucia lrawati Institutional Sales Trader lucia.irawati@samuel.co.id +6221 2854 8173
Alexander Tayus Institutional Equity Dealer alexander.tayus@samuel.co.id +6221 2854 8319
Leonardo Christian Institutional Equity Dealer leonardo.christian@samuel.co.id +6221 2854 8147
_Equity Retail Team . |
Damargumilang Head of Equity Retail atmaji.damargumilang@samuel.co.id +6221 2854 8309
Clarice Wijana Head of Equity Sales Support clarice.wijana@samuel.co.id +6221 2854 8395
Denzel Obaja Equity Retail Chartist denzel.obaja@samuel.co.id +6221 2854 8342
Gitta Wahyu Retnani Equity Sales & Trainer gitta.wahyu@samuel.co.id +6221 2854 8365
Vincentius Darren Equity Sales darren@samuel.co.id +6221 2854 8348
Sylviawati Equity Sales Support sylviawati@samuel.co.id +6221 2854 8113
Handa Sandiawan Equity Sales Support handa.sandiawan@samuel.co.id +6221 2854 8302
Yonathan Equity Dealer yonathan@samuel.co.id +6221 2854 8347
Reza Fahlevi Equity Dealer reza.fahlevi@samuel.co.id +6221 2854 8359
| Fixed Income salestfeam |
R. Virine Tresna Sundari Head of Fixed Income virine.sundari@samuel.co.id +6221 2854 8170
Sany Rizal Keliobas Fixed Income Sales sany.rizal@samuel.co.id +6221 2854 8337
Khairanni Fixed Income Sales khairanni@samuel.co.id +6221 2854 8104
Dina Afrilia Fixed Income Sales dina.afrilia@samuel.co.id +6221 2854 8100
Muhammad Alfizar Fixed Income Sales muhammad.alfizar@samuel.co.id +6221 2854 8305

DISCLAIMERS: The views expressed in this research accurately reflect the personal views of the analyst(s) about the subject securities or issuers and no part of the
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 analyst(s) principally
responsible for the preparation of this research has taken reasonable care to achieve and maintain independence and objectivity in making any recommendations. This
document is for information only and for the use of the recipient. It is not to be reproduced or copied or made available to others. Under no circumstances is it to be
considered as an offer to sell or solicitation to buy any security. Any recommendation contained in this report may not be suitable for all investors. Moreover, although the
information contained herein has been obtained from sources believed to be reliable, its accuracy, completeness and reliability cannot be guaranteed. All rights reserved
by PT Samuel Sekuritas Indonesia.

Your Lifelong
| Investment Partner




