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Highlights

=  Momentum Pertumbuhan Stabil Didorong Kebijakan:
Ekonomi Indonesia mencatatkan pertumbuhan yang
sebesar 5.04% YoY pada 3Q25, sejalan dengan proyeksi
SSI, didukung oleh belanja pemerintah dan stabilitas
neraca eksternal. Inflasi utama tercatat 2.86% YoY,
masih dalam target Bl, sementara Manufacturing PMI
yang mencapai 51.2 menunjukkan ekspansi
berkelanjutan yang ditopang oleh pemulihan
permintaan domestik dan tenaga kerja.

=  Permintaan Sumber Protein Melonjak akibat Program
MBG: Permintaan telur dan unggas meningkat
signifikan, mendorong penambahan pasokan dan
stabilisasi untuk mengendalikan risiko inflasi pangan
jangka pendek.

= Dorongan Likuiditas Bank Himbara Picu Pertanyaan
Kualitas Kredit: Alokasi likuiditas IDR 200 triliun ke
Himbara mempercepat penyaluran kredit, namun
menimbulkan kekhawatiran terkait pengawasan,
terutama pada pembiayaan berbasis koperasi.

= Ekspansi ‘Soft Power’ Budaya Indonesia: Bahasa
Indonesia resmi diakui sebagai bahasa UNESCO,
memperkuat posisi diplomatik dan budaya Indonesia di
kancah global.

= Dinamika Rantai Pasok Teknologi Global: Larangan
Tiongkok terhadap chip Al asing untuk pusat data

pemerintah menandai percepatan bifurkasi rantai
pasok teknologi global, yang berpotensi memicu
implikasi strategis bagi perencanaan infrastruktur

digital Indonesia.
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Ikhtisar

Indonesia memasuki November dengan pijakan makro yang
stabil, ditopang oleh belanja pemerintah, ekspansi manufaktur,
dan ketahanan ekspor. Inflasi utama tetap terkendali di 2.86%
YoY, meskipun permintaan protein terkait program MBG
menambah tekanan pada pasokan pangan—namun sekaligus
mendorong pertumbuhan sektor pertanian. Manufacturing PMI
naik menjadi 51.2, mencerminkan ekspansi berkelanjutan
berkat pemulihan pesanan domestik. Surplus perdagangan
tetap kuat di USD 4.34 miliar, memperkuat stabilitas eksternal
di tengah perubahan permintaan global.

Sementara itu, injeksi likuiditas IDR 200 triliun ke Himbara
mempercepat penyaluran kredit ke sektor riil, namun juga
semakin mendorong adanya pengawasan portofolio yang lebih
ketat. Di samping itu, tren struktural seperti tech decoupling
global dan percepatan hilirisasi industry juga terus berperan
membentuk arah kebijakan ekonomi menengah Indonesia.

Isu Utama
Ekonomi, Bisnis dan Keuangan

Pertumbuhan Tetap Kuat, namun Tekanan Pangan Meningkat:
PDB 3Q25 tumbuh 5.04% YoY, mencerminkan pertumbuhan
yang berlandaskan kebijakan, terutama melalui belanja
pemerintah. Konsumsi rumah tangga turun tipis, begitu juga
investasi. Namun, permintaan sumber protein dari program
MBG mendorong kenaikan signifikan konsumsi telur dan
unggas, sehingga pemerintah menyiapkan intervensi pada
pasokan pakan, peningkatan kapasitas produksi daerah, dan
perbaikan distribusi logistik.

Inflasi: Inflasi utama berada di 2.86% YoY, masih di dalam
rentang target Bl, memberikan ruang bagi kebijakan moneter
yang tetap akomodatif di tengah volatilitas harga pangan.

Indeks Manufaktur: Manufacturing PMI menguat ke 51.2,
menandakan ekspansi berkelanjutan. Pesanan baru dan
perekrutan meningkat, meski pelaku usaha mencatat kenaikan
biaya input dan sedikit perlambatan rantai pasok.

Surplus Perdagangan: Surplus perdagangan mencapai USD 4.34
miliar, ditopang oleh ekspor nikel, batu bara, dan CPO yang kuat.
Keberlanjutan kinerja ekspor masih akan bergantung pada siklus
harga komoditas dan permintaan industri global, terutama dari
Tiongkok dan India.
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Distribusi Kredit dan Rotasi Likuiditas: Suntikan dana IDR 200
triliun ke Himbara mendorong percepatan kredit, mendukung
aktivitas ekonomi riil, namun menimbulkan kebutuhan akan
penguatan mitigasi risiko, khususnya pada pembiayaan koperasi
dan sektor informal.

Politik & Urusan Nasional

Presiden Prabowo menegaskan komitmen pemerintah untuk
menanggung penuh pembiayaan proyek kereta cepat Whoosh,
mencerminkan dukungan politik jangka panjang terhadap
infrastruktur strategis.

Koalisi tetap solid; Partai Perindo menegaskan dukungan
terhadap program MBG dan agenda pendidikan.

Diplomasi Budaya: Penetapan Bahasa Indonesia sebagai bahasa
kerja di siding umum UNESCO memperluas jangkauan
diplomatik dan budaya Indonesia dalam forum multilateral.

Perdebatan publik masih berlanjut terkait keseimbangan antara
inflasi dan perluasan kesejahteraan, menegaskan pentingnya
narasi kebijakan yang seimbang antara pertumbuhan dan
stabilitas harga.

Ekonomi Digital & Telekomunikasi

Keputusan Tiongkok mewajibkan penggunaan chip Al domestik
di pusat data pemerintah mempercepat fragmentasi teknologi
global.

Implikasi bagi Indonesia:

=  Kebutuhan mendesak untuk diversifikasi sumber
semikonduktor

= Pentingnya memperkuat kepemilikan domestik atas
pusat data

= Relevansi pengintegrasian rantai industri EV = baterai

-> elektronik - komputasi

Ekosistem digital dalam negeri terus berkembang, meski
pengawasan konten dan perlindungan anak muda masih
menjadi tantangan regulasi utama.

Your Lifelong Investment

Partner

>
SAMUEL
SEKURITAS
INDONESIA

Lingkungan & Ekonomi Hijau

Lembaga pemerintah mempercepat upaya reforestasi di
kawasan Merapi sebagai bagian dari pemulihan area terdampak

tambang ilegal.

Penyesuaian ekosistem pangan mulai bergeser dari stabilisasi
harga ke ekspansi kapasitas, terutama di rantai pasok unggas
dan pakan.

Inisiatif pengelolaan limbah perkotaan terus berkembang,
namun tingkat penerimaan masyarakat dan standar operasional
masih bervariasi.

Perkembangan Daerah

Gempa ringan di Gorontalo menguji kesiapsiagaan daerah,
namun tidak menimbulkan kerusakan signifikan.

Pemerintah daerah memperketat koordinasi logistik pangan,
khususnya di wilayah dengan intensitas implementasi program
MBG yang tinggi.

Outlook

Prospek makro jangka pendek Indonesia tetap stabil dengan
dukungan fiskal yang kuat, kemajuan hilirisasi industri, dan
neraca eksternal yang solid. Perluasan program kesejahteraan—
terutama MBG—telah mengubah pola konsumsi rumah tangga
dan akan semakin memengaruhi dinamika sistem pangan
nasional. Tantangan utama ke depan adalah memastikan
pertumbuhan pasokan protein sejalan dengan lonjakan
permintaan; ketidakseimbangan dapat memicu tekanan harga
jangka pendek dan volatilitas di pasar unggas serta pakan.

Pemerintah kini mulai beralih dari kebijakan stabilisasi jangka
pendek menuju ekspansi kapasitas jangka panjang, memperkuat
jaringan produksi daerah, logistik, serta efisiensi rantai pasok
pakan.

Sementara itu, percepatan distribusi kredit melalui jaringan
Himbara menunjukkan upaya pemerintah untuk menyalurkan
likuiditas ke sektor produktif. Strategi ini menopang
pertumbuhan, namun membawa risiko kualitas aset dan potensi
non-performing loans, terutama di pembiayaan koperasi dan
pedesaan. Pengawasan ketat, profilisasi debitur, dan
diversifikasi portofolio akan menjadi kunci agar ekspansi kredit
benar-benar berkontribusi pada pembentukan modal produktif.
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Di sisi industri, ambisi pemerintah untuk bertransformasi dari
eksportir bahan mentah menuju kapasitas hilirisasi penuh di
sektor EV dan baterai menjadi pilar utama narasi pertumbuhan
menengah. Keberhasilannya bergantung pada arus investasi,
transfer teknologi, pengembangan tenaga kerja terampil, dan
integrasi rantai pasok antara mineral, manufaktur, serta
infrastruktur digital.

Di sisi global, dinamika teknologi berubah cepat dengan
fragmentasi rantai pasok semikonduktor. Kebijakan Tiongkok
yang mewajibkan penggunaan chip Al domestik menandakan
realokasi struktural yang menuntut Indonesia untuk
menyesuaikan strategi infrastruktur digital dan tata kelola
datanya. Momen ini menghadirkan risiko sekaligus peluang:
Indonesia berpotensi menjadi jembatan lintas wilayah
teknologi, namun harus mempercepat pembangunan kapasitas
untuk menghindari ketergantungan pada satu kubu teknologi.

Secara keseluruhan, prospek pertumbuhan ekonomi Indonesia
tetap stabil dengan potensi kenaikan tipis, bergantung pada
efektivitas pelaksanaan program kesejahteraan, pengawasan
ekspansi kredit, dan peningkatan kualitas industrialisasi. Fokus
kebijakan kini bergeser dari stabilisasi menuju pembangunan
kapasitas, menandai fase transisi yang akan membentuk arah
ekonomi Indonesia menuju 2026 dan seterusnya.
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Fixed Income

Pada Jumat, 7 November 2025, pasar obligasi Indonesia
menguat di akhir pekan, dengan Indonesia Composite Bond
Index (ICBI) naik 7 bps ke level 11.29. Seri Fixed Rate (FR)
menunjukkan perbaikan yield secara luas, dipimpin oleh FR0104
yang turun 6.0 bps ke 5.464%, diikuti FRO103 dan FR0106 yang
masing-masing turun 4.0 bps dan 0.7 bps ke 6.130% dan 6.422%,
sementara FRO107 tercatat stagnan di 6.521%. Pada segmen
SBSN, pergerakan yield bervariasi, dengan PBS003 naik 2.7 bps
ke 4.816%, PBS038 naik 2.0 bps ke 6.678%, dan PBS034 naik 0.7
bps ke 6.324%, sedangkan PBS030 turun 1.6 bps ke 5.076%.
Rupiah menguat 11 poin ke IDR 16,690/USD, didukung oleh
sentimen regional yang stabil, sementara yield US Treasury 10
tahun melemah tipis ke 4.104%, menutup minggu perdagangan
yang bergejolak.

Likuiditas pasar obligasi menurun tajam, dengan volume
transaksi SUN anjlok 43.84% menjadi IDR 14.90 triliun (dari IDR
26.53 triliun pada Kamis), menandai salah satu hari perdagangan
dengan volume terendah dalam beberapa minggu terakhir.
Frekuensi transaksi juga turun 0.11% menjadi 2,405 transaksi,
mencerminkan aktivitas yang tipis menjelang akhir pekan serta
posisi institusional yang terbatas. Seri non-benchmark seperti
FRO068, PBS032, dan FR0108 diperdagangkan pada yield
masing-masing 6.056%, 4.765%, dan 6.098%. Pada segmen
obligasi korporasi, yield bergerak mixed, dengan TBIGO6BCN5
menawarkan 6.443%, SMPPGDO3ACN5 di 4.898%, dan
SMARMAO1 mencatat yield tinggi 11.781%, mencerminkan
diferensiasi premi risiko antar penerbit yang masih berlanjut.

Kenaikan moderat ICBI mencerminkan rebound teknikal setelah
pelemahan sebelumnya, meski momentum pasar masih
terbatas akibat rendahnya likuiditas dan sikap hati-hati investor
dalam jangka pendek. Yield global cenderung stabil setelah
fluktuasi tajam, sementara sentimen domestik tetap ditopang
oleh stabilitas nilai tukar dan outlook inflasi yang terjaga. Ke
depan, pasar obligasi diperkirakan akan bergerak sideways
dalam waktu dekat, seiring pelaku pasar menantikan
pembaruan operasi likuiditas dari Bank Indonesia serta rilis data
CPI AS pekan depan yang berpotensi memengaruhi arus dana
asing dan posisi kurva vyield. Secara keseluruhan, aktivitas
perdagangan ringan diperkirakan masih berlanjut, dengan minat
selektif pada seri FR benchmark yang menawarkan stabilitas
imbal hasil di tengah volatilitas yang terbatas.
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Kepemilikan

Dibandingkan dengan posisi per 29 Oktober 2025, data per
Selasa, 4 November 2025, menunjukkan bahwa kepemilikan
Bank Indonesia mengalami penurunan sebesar IDR 8.32 triliun (-
0.15%) menjadi IDR 1,537.71 triliun, setara dengan sekitar
23.78% dari total kepemilikan obligasi pemerintah (sebelumnya
23.93%).

Bank konvensional mencatat kenaikan kepemilikan sebesar IDR
11.99 triliun (+0.17%) menjadi IDR 1,320.23 triliun, atau sekitar
20.42% dari total kepemilikan (sebelumnya 20.25%).

Bank syariah juga menambah kepemilikannya sebesar IDR 2.80
triliun (+0.04%), sehingga total kepemilikannya mencapai IDR
88.08 triliun atau sekitar 1.36% dari total kepemilikan
(sebelumnya 1.32%).

Reksa dana mencatat sedikit penurunan sebesar IDR 0.21 triliun
(-0.01%) menjadi IDR 220.79 triliun, setara dengan 3.41% dari
total kepemilikan (sebelumnya 3.42%).

Perusahaan asuransi dan dana pensiun meningkatkan
kepemilikannya sebesar IDR 1.78 triliun (+0.02%) menjadi IDR
1,232.80 triliun, atau sekitar 19.07% dari total kepemilikan
(sebelumnya 19.05%).

Investor non-residen (asing) mencatat penurunan sebesar IDR
2.85 triliun (-0.06%) menjadi IDR 878.21 triliun, yang mewakili
13.58% dari total kepemilikan obligasi pemerintah (sebelumnya
13.64%).

Investor individu mencatat penurunan terbesar, turun IDR
89.40 triliun (-1.41%) menjadi IDR 548.23 triliun, atau sekitar
8.47% dari total kepemilikan (sebelumnya 9.88%).

Sementara itu, segmen lainnya meningkat sebesar IDR 3.03
triliun (+0.03%) menjadi IDR 640.66 triliun, setara dengan 9.91%
dari total kepemilikan (sebelumnya 9.88%).
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ECONOMIC DATA

Indonesia Manufacturing PMI
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ECONOMIC DATA

Inflation MoM
(%)
20

1.65
15
1.0
0.5

0.0

-0.5

-10 ¢ -0.76
Oct-24 Nov-24 Dec-24 Jan-25 Feb-25Mar-25 Apr-25 May-25Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Cons' Oct-25

Act.
Inflation YoY
(%)
35

2.86
30 + - 265 264 280
e | 37 231

20 171
15
10
0.5
0.0
05 F -0.09
-1.0 L

1.55 1.57

DS B p b D pH b P
& ¢ F & & R @ N

Inflation Based on Spending Category YoY

Details Inflation Contrlbut.lon to
Inflation

Headline Inflation 2.86 2.86
1 Food, Beverages and Tobacco 4.99 1.43
2 Personal care and other services 11.87 0.77
3 Housing, water, electricity and household fuels 1.59 0.25
4 Food beverages services/restaurants 1.61 0.16
5 Education services 1.26 0.07
6 Health 2.11 0.06
7 Transportation 0.48 0.06
8 Clothing and Footwear 0.75 0.04
9 Recreaction, sport and culture 1.18 0.02
10 Furnishings, hc_:usehold equipment and routine 023 0.01
household maintenance
11 Information, communication and financial services -0.25 -0.01

Source: BPS, Bloomberg, SSI Research
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ECONOMIC DATA

Indonesia’s GDP Growth (QoQ)
(%)
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Macro Forecast SSI

Macro
GDP (% YoY) 5.02 5.01 5.10
Inflation (% YoY) 1.57 2.70 3.00
Current Account Balance (% GDP) -0.90 -1.50 -1.90
Fiscal Balance (% to GDP) -2.29 -2.90 -2.90
Bl 7DRRR (%) 6.00 4.50 4.50
10Y. Government Bond Yield (%) 7.00 6.27 6.27
Exchange Rate (USD/IDR) 16,162 16,800 17,000

Source: SSI Research
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GLOBAL, REGIONAL & FIXED INCOME DATA

As of 7 November 2025

Equity Global Markets Last Price Daily 5D im 3M 6M YTD
Dow Jones 46,912 -0.84 -1.28 0.66 6.69 14.10 10.27
SPX Index 6,720 -1.12 -1.50 0.09 6.00 19.34 14.26
CCMP Index 23,054 -1.90 -2.24 1.17 8.53 29.97 19.38
KOSPI Index 3,954 -1.81 -3.74 11.40 22.50 53.62 64.78
NKY Index 50,276 -1.19 -2.04 4.85 22.45 36.70 26.02
HSI Index 26,242 -0.92 1.29 -2.66 4.63 15.64 30.82
JCl Index 8,395 0.69 2.83 2.76 12.07 21.20 18.57

Source: Bloomberg, SSI Research

Currencies Last Price DET Y 5D im 3M 6M YTD
USD/IDR 16,685 0.05 -0.33 -0.87 2.42 0.90 3.62
USD/CNY 7.12 -0.05 -0.05 -0.01 -0.81 -1.45 -2.42
EUR/USD 1.15 -0.06 0.03 -1.00 -1.08 2.11 11.45
USD/JPY 153.46 -0.26 0.35 -1.02 4.30 6.70 -2.38
USD/THB 32.35 0.05 -0.03 0.50 0.09 -1.11 -5.12
USD/MYR 4.18 0.14 0.28 0.89 -1.32 -1.48 -6.60
USD/INR 88.69 -0.07 0.09 0.11 1.12 4.55 3.60
AUD/USD 64.83 -0.05 -0.97 -1.65 -0.46 0.12 4.54

Source: Bloomberg, SSI Research

Fixed Income Indicators Last Price DETIY 5D im 3M 6M YTD
INDOGB 5Y 104.00 -0.03 -0.32 -0.46 1.72 4.24 6.42
INDOGB 10Y 104.20 -0.07 -0.75 0.43 1.91 4.97 5.97
INDOGB 20Y 106.68 -0.17 -0.48 2.87 3.60 5.57 7.97
INDOGB 30Y 101.78 -0.13 -0.21 1.38 1.83 3.88 4.36
US Treasury 5Y 3.70 0.02 0.52 -0.62 -2.43 -4.25 -15.57
US Treasury 10Y 4.11 0.02 0.51 -0.15 -3.38 -3.84 -10.16
US Treasury 30Y 471 0.02 0.47 0.23 -2.55 -1.38 -1.63
INDO CDS 5Y 76.91 0.14 4.34 -1.46 2.39 -18.00 -2.50

Source: Bloomberg, SSI Research
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JCI Sectoral Last Price 6M

IDXFIN Index 1,475 0.41 1.59 1.60 6.36 5.86 5.89

IDXBASIC Index 2,000 0.19 0.75 -0.46 19.74 56.74 59.72
IDXCYC Index 969 -0.20 3.25 7.00 23.21 28.96 16.08
IDXNCYC Index 799 -0.70 -2.27 0.40 13.71 16.33 9.57

IDXENER Index 3,760 1.81 4.88 2.85 27.16 43.60 39.80
IDXINFRA Index 2,033 2.42 5.98 4.37 9.62 49.16 37.50
IDXHLTH Index 1,986 0.57 0.43 9.48 23.61 42.77 36.38
IDXTRANS Index 1,833 -0.38 2.54 11.31 22.89 50.27 40.89
IDXPROP Index 1,053 1.98 -3.60 9.60 33.09 39.72 39.18
IDXINDUS Index 1,695 -0.27 4.12 5.67 61.92 76.55 63.70
IDXTECH Index 10,151 1.05 2.85 -13.85 11.22 35.67 153.91

Source: Bloomberg, SSI Research

s Oct-25 Sep-25
Rate
Bl's 7 Day
4.75 4.75
(%)
Fed Rate 4.25 4.25
(%)

Source: Bloomberg
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Weekly Stock Rank
NGO |STOCEH # | PRICE| %CHG| VAL | LOT| FREG |
8,675 J6TT 45435340 1,087,006
3,980 . 23.3T 62,017,706 1,046,282
20.6T 100,796,664 1,810,610
4,750 5 19.7T 44,649 466 698,362
1717 176,682,336 1,485,704
3,340 16.1T 46,918,705 961,002
PTRO 8,550 15.2T 21,520,359 31,7mM
CUAN 2,290 15.0T 66,230472 1,450,524
12.9T 34,364,330 738,325
11.0T 34,094,486 836,565

—D"-:amwmt_h-l-‘-um-‘

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research

Weekly Foreign Flow Regular Market
STOCK | %TVAL|  LAST| %CHG| %MTD| %YTD| %52W| NVAL | BVAL|  SVAL| BRD|
1,171.3B 402058
798.9B 1,673.0B
521.7B 1,173.78
515.4B 969.8B
493.2B 1,224.88
413.7B8 705.88
J18.8B 1,412.38
205.98 439.88
158.6B 231.6B
88.6B 261.58
85.3B8 196.1B

25.6T

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research

Weekly Sector Summary
SECTOR | TVAL| %TVAL|FNVAL FBVAL | DBVAL | FSVAL |
10.4 220448 72T
IDXINFRA 11.8 1,505.58 6.3T
5.5 T69.5B 217
IDXENERGY 21.0 224 4B 14.2T
IDXCYCLIC 6.2171.28 43T
IDXPROPERT 1.827.38B 14T
1.511.4B 019.3B
COMPOSITE 100.0 50T
IDXTRANS 0.5.7.3B 44498
8.6-119.4B 55T
5.3 :278.7B 36T

17.5-1,052.28 12.5T

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research
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Economic Calender

Country Date Time Event Previous
13-Nov 20:30 Initial Jobless Claims 08-Nov - -
13-Nov 20:30 Initial Claims 4-Wk Moving Avg 08-Nov - -
13-Nov 20:30 CPI MoM Oct 0.20% 0.30%
13-Nov 20:30  Core CPI MoM Oct 0.30% 0.20%
13-Nov 20:30  CPI YoY Oct 3.10% 3.00%
13-Nov 20:30  Core CPI YoY Oct 3.00% 3.00%

United 13-Nov 20:30  CPlIndex NSA Oct - 324.8
States 13-Nov 20:30  Core CPI Index SA Oct - 330.54
14-Nov 20:30  PPI Final Demand MoM Oct - -
14-Nov 20:30 PPI Ex Food and Energy MoM Oct - -
14-Nov 20:30 PPI Ex Food, Energy, Trade MoM Oct - -
14-Nov 20:30  PPI Final Demand YoY Oct - -
14-Nov 20:30 PPI Ex Food and Energy YoY Oct - -
14-Nov 20:30 PPI Ex Food, Energy, Trade YoY Oct - -
11-Nov 6:50 BoP Current Account Balance Sep JPY 2,467.7 Bn JPY 3,775.8 Bn
11-Nov 6:50 Trade Balance BoP Basis Sep -JPY 100.1 Bn JPY 105.9 Bn
Japan 11-Nov 6:50 BoP Current Account Adjusted Sep JPY 2,256.3 Bn JPY 2,463.5 Bn
13-Nov 6:50 PPl YoY Oct 2.50% 2.70%
13-Nov 6:50 PPl MoM Oct 0.30% 0.30%
11 -18 Nov FDI YTD YoY CNY Oct - -10.40%
China 14-Nov 9:00 Retail Sales YoY Oct 2.80% 3.00%
14-Nov 9:00 Retail Sales YTD YoY Oct 4.40% 4.50%
14-Nov 9:00 Property Investment YTD YoY Oct -14.50% -13.90%
Indonesia 10-Nov 10:00  Consumer Confidence Index Oct - 115
10- 15 Nov Local Auto Sales Oct - 62,071

Sources: Bloomberg, SSI Research
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