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Highlights 

 Cadangan devisa naik ke USD 150.1 miliar, tertinggi 

sejak Agustus dan sejalan dengan proyeksi SSI. 

 

 PMI Manufaktur menguat ke 53.3, didorong oleh 

permintaan domestik meski pesanan luar negeri 

melemah dan ada gangguan rantai pasok akibat cuaca. 

 

 Inflasi turun ke 2.72%, lebih rendah dari estimasi SSI 

dan konsensus. 

 

 Bencana Sumatra menjadi guncangan makro besar, 

dengan estimasi kerugian ekonomi mencapai IDR 

28.8–37.1 triliun dan penurunan pertumbuhan PDRB 

Sumatra ke level −2.5% hingga −0.8% (Fithra Faisal 

Hastiadi). 

 

 Pasar obligasi semakin dipengaruhi “fiscal 

dominance”; yield tenor panjang naik meski BI berada 

dalam siklus pelonggaran.. 

 

Ikhtisar 

Indonesia menutup pekan dengan lanskap makro yang kuat: 

stabilitas eksternal membaik di saat cadangan devisa naik ke 

USD 150.1 miliar (sesuai proyeksi SSI, sementara momentum 

manufaktur juga menguat dengan kenaikan PMI ke 53.3 meski 

gangguan pasokan akibat cuaca masih terasa. Inflasi melemah 

ke 2.72%, memberi ruang kebijakan tambahan bagi BI, dan 

surplus perdagangan tetap solid. Namun, bencana Sumatra 

menjadi guncangan makro signifikan, dengan estimasi kerugian 

IDR 28.8–37.1 triliun, penurunan pertumbuhan PDRB ke level 

−2.5% hingga −0.8%, kenaikan pengangguran, dan tekanan 

inflasi akibat disrupsi logistik. Guncangan ini terjadi bersamaan 

dengan risiko fiskal yang sudah ada, memperkuat tren fiscal 

dominance di pasar obligasi, di mana yield tenor panjang terus 

naik meski BI melonggarkan kebijakan. Pasar saham tetap 

konstruktif, didukung arus domestik dan rotasi sektoral menuju 

industrial dan teknologi, sementara perkembangan ekonomi 

digital—dari AI pariwisata hingga dukungan darurat Starlink—

menambah sinyal positif. 

Isu Utama 

Ekonomi, Bisnis dan Keuangan 

Sektor Eksternal — Ketahanan Valas Menguat 

Cadangan devisa Indonesia naik ke USD 150.1 miliar, sedikit 

lebih tinggi dari Oktober dan tertinggi sejak Agustus. Angka ini 

sejalan dengan proyeksi SSI sebesar USD 150 miliar, 

menegaskan kuatnya buffer eksternal Indonesia di tengah 

volatilitas global. 

Pendorong utama: 

 Kuatnya penerimaan pajak dan jasa, 

 Penarikan utang luar negeri pemerintah, 

 Langkah stabilisasi BI yang terkalibrasi. 

Rasio kecukupan cadangan mencapai 6.2 bulan impor (6.0 bulan 

setelah kewajiban utang luar negeri pemerintah)—jauh di atas 

ambang batas 3 bulan. Ini memberi ruang luas untuk operasi 

stabilisasi valas di saat AS memasuki siklus pemangkasan suku 

bunga, Jepang memberi sinyal pengetatan, dan ketegangan 

geopolitik terus memengaruhi likuiditas global. 

Bencana Sumatra — Guncangan Makro Regional Sistemik 

(Berdasarkan Laporan Fithra Faisal Hastiadi untuk Presiden) 

Banjir dan longsor akhir November menjadi salah satu bencana 

paling merusak secara ekonomi dalam lebih dari satu dekade. 

Total Kerugian Ekonomi: IDR 28.8–37.1 triliun 

 Kerusakan infrastruktur: IDR 15.2–20.8T 

 Kerugian produksi: IDR 9.5–11.4T 

 Kerugian rumah tangga: IDR 4.1–4.9T 

Efek langsung sudah terlihat saat ini: gangguan logistik, tekanan 

harga pangan, dan keterlambatan rantai pasok. 

Dampak Makro pada Sumatra 

 Pertumbuhan PDRB: −2.5% hingga −0.8% (bulan ke-2 

hingga ke-4). 

 Inflasi: naik +0.3% hingga +1.2%, puncak bulan ke-3 

hingga ke-5. 

 Pengangguran: naik +1.2% hingga +3.5%, pemulihan 

24–36 bulan. 

 Investasi: turun −1.3% hingga −4.0%, pulih seiring 

rekonstruksi. 
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Dampak pada Tenaga Kerja & Kemiskinan 

 238,000 pekerja terdampak dengan penurunan 

pendapatan 15–35%. 

 Pariwisata (−35%) dan transportasi (−28%) menjadi 

sektor paling tertekan. 

 Tanpa intervensi → 235,000 PHK 

 Dengan intervensi → 96,000 PHK (penurunan 59%) 

Kenaikan kemiskinan: 

 +2.5pp (tanpa intervensi) → +672,000 orang 

 +0.3pp (intervensi penuh) → +81,000 orang 

Skenario Pemulihan 

 Pesimistis (IDR 25T): GDP −3.2%, pemulihan 28 bulan 

 Base Case (IDR 40T): GDP −2.0%, pemulihan 20 bulan 

 Optimistis (IDR 50T): GDP −1.3%, pemulihan 14 bulan 

 Build Back Better (IDR 60T): GDP −0.9%, pemulihan 10 

bulan 

Rekomendasi Respons Fiskal: IDR 50–52T 

 Infrastruktur: IDR 22.5T 

 Bantuan tunai darurat: IDR 6.8T 

 Subsidi upah: IDR 5.2T 

 Kredit UMKM: IDR 5.5T 

 Dukungan sosial/pertanian: IDR 7T 

 Pengurangan risiko: IDR 4T 

Tahap 1 (IDR 10.5T) harus disalurkan dalam 60 hari untuk 

mencegah economic scarring permanen. 

PMI Manufaktur — Menguat, Namun Terganggu Cuaca, PMI 

naik ke 53.3, tertinggi sejak Februari. 

Kekuatan: 

 Pesanan baru meningkat 

 Output membaik 

 Pembelian input naik 

 Rekrutmen naik 4 bulan berturut-turut 

Tekanan: 

 Waktu pengiriman melonjak akibat banjir Sumatra 

 Inflasi biaya input tertinggi sejak Februari 

 Pesanan luar negeri turun paling tajam dalam 14 bulan 

 Sentimen melemah ke level terendah 4 bulan 

 

Inflasi — Mereda, Memberi Ruang Kebijakan BI 

Inflasi turun ke 2.72% YoY, di bawah proyeksi SSI (2.92%) dan 

konsensus (2.75%). 

 

Pasar Obligasi — Dominasi Fiskal Semakin Jelas 

Meski BI telah menurunkan suku bunga 75bps sejak 2024, yield 

instrumen tenor panjang tidak ikut turun. 

Proyeksi yield: 

 10Y: 6.28% (Akhir 2025) 

 2026: naik ke 6.55% 

 20–30Y: 6.95–7.38% 

Kenaikan didorong oleh: 

 Premi fiskal: naik 12 → 38 bps 

 Premi defisit: naik 1 → 8 bps 

Dekomposisi varians IRF menunjukkan: 

 30% varians tenor 10Y disebabkan oleh fiscal shocks 

 45% varians tenor 30Y disebabkan oleh fiscal shocks 

Dengan kebutuhan rekonstruksi Sumatra yang diperkirakan 

mencapai IDR 50–52T, kebutuhan pembiayaan fiskal berpotensi 

meningkat dan dapat memperkuat tekanan kenaikan pada yield 

tenor panjang. 

Dunia Korporasi  

 Garuda Indonesia memperoleh tambahan modal dari 

Danantara untuk mengaktifkan kembali pesawat yang 

saat ini tidak beroperasi, demi menampung kenaikan 

permintaan pada akhir tahun. 

 Penerimaan pajak digital mencapai IDR 43.75T, 

mencerminkan pertumbuhan pesat ekosistem digital. 

 Sentimen konsumen tetap hati-hati di tengah tekanan 

biaya hidup. 

Politik dan Urusan Nasional 

Bencana di Sumatra mendominasi agenda nasional, dengan 

lebih dari 770 korban jiwa, lebih dari 1 juta pengungsi, kerusakan 

infrastruktur berskala besar, dan lumpuhnya jaringan 

transportasi serta logistik. 
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Masalah logistik mencakup: 

 jalan yang terblokir, 

 distribusi BBM yang terganggu, 

 pemadaman listrik yang menghambat operasi darurat. 

 

Konflik internal NU semakin meningkat terkait isu konsesi 

pertambangan dan ketegangan tata kelola organisasi. 

 

Diskusi mengenai potensi amandemen mandat BI kembali 

muncul, menimbulkan kekhawatiran bahwa peran BI dapat 

kembali menyerupai struktur intervensi sebelum reformasi. 

 

Ekonomi Digital dan Telekomunikasi 

 Indonesia meluncurkan MAiA, asisten pariwisata 

berbasis AI untuk mendukung personalisasi 

rekomendasi perjalanan. 

 Perkembangan di Apple dan OpenAI menjadi bentuk 

perubahan lanskap tata kelola digital global. 

 Starlink menyediakan layanan konektivitas darurat 

gratis bagi wilayah Sumatra yang terdampak bencana. 

 

Perkembangan Daerah dan Lingkungan 

 Siklon Senyar—fenomena yang sangat jarang terjadi di 

perairan Indonesia—menjadi penyebab utama banjir 

besar yang terjadi. 

 Aktivis lingkungan memperingatkan bahwa deforestasi 

dan lemahnya pengelolaan daerah aliran sungai 

memperparah skala dampak banjir. 

 Bali mempertimbangkan regulasi terhadap akomodasi 

model Airbnb. 

 KAI memperkenalkan gerbong kargo khusus untuk 

petani dan pedagang guna memperkuat rantai pasok di 

daerah. 

Outlook 

Faktor Pendukung 

 Cadangan devisa kuat 

 Inflasi mereda 

 Arus masuk obligasi jangka pendek stabil 

 Ekonomi digital tumbuh 

 Aktivitas manufaktur menguat 

 

Risiko Penurunan 

 Shock ekonomi besar dari bencana Sumatra 

 Risiko inflasi dari disrupsi logistic 

 Tekanan fiskal untuk rekonstruksi 

 Volatilitas yield jangka panjang 

 Lemahnya permintaan global 

 

Fundamental makro Indonesia tetap kokoh, tetapi kendala sisi 

pasokan, beban fiskal, dan volatilitas obligasi jangka panjang 

akan semakin dominan memasuki 2026. Keberhasilan 

rekonstruksi—dan kecepatan penyaluran paket pemulihan IDR 

50–52T—akan menentukan apakah Indonesia kembali ke jalur 

pertumbuhan pra-bencana dalam 14–20 bulan atau mengalami 

economic scarring berkepanjangan. 
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COMMODITY PRICES 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Coal Price, USD/ ton WTI Price, USD/ barrel 

Source: Bloomberg, SSI Research 

CPO Price, MYR/ ton 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Gold Price, USD/ toz 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Nickel Price, USD/ ton 

Source: Bloomberg, SSI Research Source: Bloomberg, SSI Research 

Cooper, USD/ ton 
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ECONOMIC DATA 

Source: Bloomberg, SSI Research 
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ECONOMIC DATA 

Source: BPS, Bloomberg, SSI Research 
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Source: BPS, Bloomberg, SSI Research 
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Macro 2024A 2025F 2026F 

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 -2.85 -2.90 

BI 7DRRR (%) 6.00 4.50 4.50 

10Y. Government Bond Yield (%) 7.00 6.28 6.55 

Exchange Rate (USD/IDR) 16,162 16,750 16,850 

Macro Forecast SSI 

Source: SSI Research 
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Currencies Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD 
USD/IDR       16,644  0.04 0.10 0.37 1.36 2.27 3.37 
USD/CNY            7.07  0.03 0.07 0.81 -0.88 -1.50 -3.14 
EUR/USD            1.17  0.05 0.45 1.37 -0.57 1.79 12.52 
USD/JPY       154.94  0.10 0.80 -0.53 5.09 7.95 -1.44 
USD/THB          32.04  -0.35 0.61 1.59 -0.47 -1.45 -6.03 
USD/MYR            4.11  0.04 0.54 1.96 -2.80 -2.75 -8.08 
USD/INR          89.99  -0.02 -0.60 -1.48 1.96 4.89 5.12 
AUD/USD          66.29  0.23 1.16 1.85 1.03 1.43 6.90 

 

 

 

 

 

 

GLOBAL, REGIONAL & FIXED INCOME DATA 

Equity Global Markets Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD 
Dow Jones       47,851  -0.07 0.89 1.14 5.40 13.07 12.47 
SPX Index          6,857  0.11 0.65 0.90 5.80 15.45 16.59 
CCMP Index       23,505  0.22 1.25 0.02 8.32 21.80 21.72 
KOSPI Index          4,100  1.78 4.42 2.39 27.92 45.80 70.87 
NKY Index       50,492  -1.05 0.47 0.56 17.37 34.45 26.56 
HSI Index       26,085  0.58 0.87 0.58 2.62 9.11 30.04 
JCI Index          8,633  -0.09 1.46 3.78 9.73 21.36 21.93 

Fixed Income Indicators Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD 

INDOGB 5Y 103.40 -0.12 0.71 -0.61 0.10 2.69 5.81 

INDOGB 10Y 104.08 0.06 0.83 -0.18 1.32 4.16 5.84 

INDOGB 20Y 106.48 0.00 0.01 -0.20 3.41 5.17 7.76 

INDOGB 30Y 101.63 0.00 0.11 -0.13 1.56 2.97 4.20 

US Treasury 5Y 3.67 0.00 0.25 -2.39 2.55 -7.97 -16.18 

US Treasury 10Y 4.10 0.05 0.34 -1.42 -1.42 -6.64 -10.30 

US Treasury 30Y 4.76 0.15 0.53 0.51 -1.90 -2.40 -0.43 

INDO CDS 5Y 72.26 -0.05 -1.44 -5.30 4.18 -7.65 -8.41 

As of 5 December 2025 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Source: Bloomberg, SSI Research 
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JCI Sectoral Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD 
IDXFIN Index          1,530  1.05 1.25 4.26 5.16 9.46 9.88 
IDXBASIC Index          1,977  0.04 -0.31 -1.84 17.19 31.69 57.92 
IDXCYC Index          1,142  1.84 10.07 18.84 36.86 55.46 36.83 
IDXNCYC Index             801  -0.44 -0.17 -1.43 11.80 16.45 9.78 
IDXENER Index          4,159  -0.69 1.12 14.60 31.91 47.47 54.67 
IDXINFRA Index          2,523  3.04 9.54 28.25 37.35 79.12 70.61 
IDXHLTH Index          1,977  -0.60 1.02 0.03 12.92 31.01 35.76 
IDXTRANS Index          1,986  2.74 6.28 9.49 23.36 44.20 52.70 
IDXPROP Index          1,224  -0.17 -0.14 18.92 40.63 65.85 61.70 
IDXINDUS Index          2,057  4.01 11.83 23.56 54.46 119.63 98.68 
IDXTECH Index       10,284  -0.70 1.56 2.17 -0.08 52.90 157.24 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Interest 
Rate 

Dec-25 Nov-25 

BI's 7 Day 
(%) 

4.75 4.75 

Fed Rate 
(%) 

4.00 4.00 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Source: Bloomberg 
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Weekly Stock Rank 

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research 

Weekly Foreign Flow Regular Market 

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research 

Weekly Sector Summary 

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research 
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Country Date Time Event Period Survey Previous

8 Dec - 1 Jan 26 PCE Price Index MoM Oct - -

8 - 13 Dec Construction Spending MoM Sep 0.10% 0.20%

8 Dec - 1 Jan 26 PCE Price Index YoY Oct - -

8 Dec - 1 Jan 26 Core PCE Price Index MoM Oct - -

8 - 21 Dec PPI Final Demand MoM Oct 0.20% 0.30%

8 Dec - 1 Jan 26 Core PCE Price Index YoY Oct - -

8 - 21 Dec PPI Ex Food and Energy MoM Oct 0.20% 0.10%

8 - 20 Dec New Home Sales Sep 718k 800k

8 - 21 Dec PPI Ex Food, Energy, Trade MoM Oct - 0.10%

8 - 20 Dec New Home Sales MoM Sep -10.30% 20.50%

8 - 21 Dec PPI Final Demand YoY Oct - 2.70%

8 - 20 Dec Export Price Index YoY Oct - 3.80%

8 - 21 Dec PPI Ex Food and Energy YoY Oct - 2.60%

8 - 21 Dec PPI Ex Food, Energy, Trade YoY Oct - 2.90%

8 - 20 Dec Import Price Index MoM Oct - 0.00%

8 - 20 Dec Import Price Index ex Petroleum MoM Oct - 0.20%

8 - 20 Dec Import Price Index YoY Oct - 0.30%

8 - 20 Dec Export Price Index MoM Oct - 0.00%

11-Dec 2:00 FOMC Rate Decision (Upper Bound) 10-Dec 3.75% 4.00%

11-Dec 2:00 FOMC Rate Decision (Lower Bound) 10-Dec 3.50% 3.75%

11-Dec 2:00 Fed Interest on Reserve Balances Rate 11-Dec - 3.90%

11-Dec 2:00 Fed Reverse Repo Rate 11-Dec - 3.75%

11-Dec 20:30 Initial Jobless Claims 6-Dec - 191k

11-Dec 20:30 Initial Claims 4-Wk Moving Avg 6-Dec - 214.75k

11-Dec 20:30 Continuing Claims 29-Nov - 1939k

11-Dec 20:30 Trade Balance Sep -USD 66.6 Bn -USD 59.6 Bn

11-Dec 20:30 Exports MoM Sep - 0.10%

11-Dec 20:30 Imports MoM Sep - -5.10%

8-Dec 6:50 GDP Annualized SA QoQ 3Q Forecast -2.00% -1.80%

8-Dec 6:50 GDP SA QoQ 3Q Forecast -0.50% -0.40%

8-Dec 6:50 GDP Nominal SA QoQ 3Q Forecast 0.00% 0.10%

8-Dec 6:50 GDP Deflator YoY 3Q Forecast 2.80% 2.80%

8-Dec 6:50 GDP Private Consumption QoQ 3Q Forecast 0.10% 0.10%

8-Dec 6:50 GDP Business Spending QoQ 3Q Forecast 0.40% 1.00%

8-Dec 6:50 Inventory Contribution % GDP 3Q Forecast -0.10% -0.20%

8-Dec 6:50 Net Exports Contribution % GDP 3Q Forecast -0.20% -0.20%

8-Dec 6:50 BoP Current Account Balance Oct JPY 3,109.8 Bn JPY 4,483.3 Bn

8-Dec 6:50 Trade Balance BoP Basis Oct JPY 200.5 Bn JPY 236.0 Bn

8-Dec 6:50 BoP Current Account Adjusted Oct JPY 2,993.2 Bn JPY 4,347.6 Bn

10-Dec 6:50 PPI YoY Nov 2.70% 2.70%

10-Dec 6:50 PPI MoM Nov 0.30% 0.40%

8-Dec Exports YoY Nov 4.00% -1.10%

8-Dec Imports YoY Nov 2.50% 1.00%

8-Dec Trade Balance Nov USD 103.39 Bn USD 90.07 Bn

8-Dec Exports YoY CNY Nov - -0.80%

8-Dec Imports YoY CNY Nov - 1.40%

8-Dec Trade Balance CNY Nov - 640.00 Bn

10-Dec 8:30 PPI YoY Nov -2.00% -2.10%

10-Dec 8:30 CPI YoY Nov 0.70% 0.20%

9-Dec 10:00 Consumer Confidence Index Nov - 121.2

10 - 15 Dec Local Auto Sales Nov - 74,020

Japan

China

Indonesia

United States

Economic Calender 

Sources: Bloomberg, SSI Research 
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