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Ikhtisar

Perkembangan terbaru Indonesia menunjukkan gambaran
ekonomi yang beragam, dengan ekspektasi inflasi yang
menurun dan kembalinya GoTo mencetak laba, tetapi diimbangi
oleh kebijakan moneter yang lebih ketat dan melemahnya daya
saing eksternal. Sikap hawkish The Fed menjaga peluang
kenaikan suku bunga AS, sementara pengetatan Bl sebelumnya
mulai menekan investasi, belanja rumah tangga, dan
pertumbuhan kredit. Risiko di sektor energi dan industri juga
meningkat karena produksi Blok Rokan menghadapi penurunan
tajam dan pelaku tambang memperingatkan bahwa B50 dapat
menaikkan biaya perawatan serta menurunkan kinerja alat. Di
saat yang sama, reformasi tata kelola terkait MBG,
demutualisasi BEI, verifikasi halal, dan regulasi telekomunikasi
sedang mengubah lingkungan operasional bagi dunia usaha dan
lembaga publik.

Isu Utama

Ekonomi, Bisnis & Keuangan

Rapat Suku Bunga The Fed: Dalam rapat Juli 2026, The Fed
mempertahankan bunga di 3,50%-3,75%
pemungutan suara 9-3. Tiga pejabat menginginkan kenaikan
langsung 25 bps sehingga peluang kenaikan pada September
tetap terbuka.

suku melalui

Produksi Minyak Blok Rokan Dapat Anjlok 30% per Tahun, Kata
Pimpinan Operator: Pertamina Hulu Rokan memperingatkan
produksi Blok Rokan dapat turun hampir 30% dalam setahun
tanpa pengeboran agresif. Investasi berkelanjutan diperlukan
untuk mengimbangi penurunan alami lapangan tersebut.

Perusahaan Tambang Bersiap Hadapi Kenaikan Kerusakan Alat
dan Risiko Biaya akibat Mandat B50: Perusahaan tambang
memperingatkan B50 dapat meningkatkan biaya perawatan dan
menurunkan kinerja peralatan. Kekhawatiran tersebut
didasarkan pada masalah operasional yang dialami saat

menggunakan campuran biodiesel lebih rendah.

Ekonom Prediksi Inflasi Juli Turun, Imbas Tekanan pada Harga
Telur dan Bawang Merah: Ekonom BCA David Sumual
memperkirakan inflasi tahunan turun menjadi 3,11% pada Juli
dari 3,34% pada Juni. Penurunan harga telur dan bawang merah
diperkirakan meredakan tekanan inflasi.
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GoTo Membukukan Laba Bersih Rp607 Miliar pada Semester I-
2026: GoTo mencatat laba bersih Rp607,48 miliar pada
semester 1-2026, berbalik dari rugi Rp580,01 miliar setahun
sebelumnya. Pendapatan bersih naik 28,45% YoY menjadi
Rp10,99 triliun.

Harga Emas di Pegadaian Naik Semua, Ini Daftar Lengkapnya:
Pegadaian menaikkan harga seluruh produk emas pada 30 Juli
2026. Harga emas Antam 0,5 gram naik Rp7.000 menjadi
Rp1,413 juta.

Akankah Pertumbuhan Ekonomi Indonesia Melampaui 5%
pada Kuartal 11-2026?: Menko Perekonomian Airlangga Hartarto
memperkirakan ekonomi Indonesia tumbuh di atas 5% pada
kuartal 11-2026. Angka pertumbuhan resmi belum diumumkan.

Tarif AS dan Biaya Mengancam Daya Saing Indonesia: Apindo
menyatakan daya saing ekspor Indonesia bergantung pada tarif
AS, perlakuan terhadap negara pesaing, dan biaya usaha
domestik. Biaya produksi dan logistik yang tinggi dapat
melemahkan posisi Indonesia meski memperoleh tarif yang

relatif lebih baik.

Suku Bunga Bl yang Lebih Tinggi Mengancam Investasi dan
Belanja Lembaga Riset: CORE
memperingatkan kenaikan suku bunga Bl kumulatif 100 bps
mulai menekan ekonomi riil. Biaya pinjaman yang lebih tinggi
dapat
memperlambat pertumbuhan kredit.

Konsumen: Indonesia

menunda investasi, melemahkan konsumsi, dan

Politik & Urusan Nasional

Hampir 900 Dapur Makan Gratis Ditutup dalam Perombakan
Kepala Baru: BGN menutup hampir 900 dapur MBG dan
memberhentikan ratusan pegawai di bawah kepemimpinan
baru. Perombakan ini bertujuan memperkuat tata kelola di
tengah menurunnya kepercayaan publik.

OJK Akan Membatasi Kepemilikan Pemerintah di Bursa Efek:
OJK sedang menyiapkan aturan demutualisasi BEl yang akan
membatasi pengaruh Kementerian Keuangan, BI, dan
Danantara. Regulasi tersebut ditargetkan terbit pada pekan

kedua September 2026.
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Produk Impor Klaim Halal Akan Diverifikasi, Barantin Gandeng
BPJPH: Barantin dan BPJPH akan memperkuat verifikasi klaim
halal pada produk impor dan ekspor. Kerja sama ini bertujuan
meningkatkan kepatuhan dan perlindungan konsumen.

BREAKING: Mahkamah Perintahkan Pendanaan Makan Gratis
Dikeluarkan dari Anggaran Pendidikan:Mahkamah Konstitusi
memutuskan pendanaan MBG tidak boleh lagi bersumber dari
anggaran pendidikan. Putusan tersebut mengikuti gugatan
terhadap penggunaan dana pendidikan untuk program itu.

Digital Ekonomi, Media & Telko

Grab Ubah Mekanisme Komisi GrabBike Hemat Mulai 1
Agustus: Grab akan memproses komisi GrabBike Hemat
langsung setelah setiap perjalanan selesai mulai 1 Agustus 2026.
Sebelumnya, komisi diproses pada hari berikutnya.

Aturan Kuota Internet Tak Hangus Bayangi Emiten

Telekomunikasi, EXCL Paling Siap: Putusan MK bahwa sisa
kuota dapat
ketidakpastian regulasi bagi operator telekomunikasi. Investor

internet tidak boleh hangus menambah
menunggu aturan pelaksanaannya, sementara EXCL dinilai
relatif paling siap.

Isu Regional

Prabowo Perintahkan Pekerjaan Jalur Kereta Trans-Sumatra

dan Trans-Kalimantan Dilanjutkan: Presiden Prabowo
memerintahkan pemerintah mempercepat proyek kereta Trans-
Sumatra dan Trans-Kalimantan.

Langkah ini mendukung

perluasan jaringan kereta api di luar Jawa.

Jerman Dukung Proyek Kereta Surabaya US$250 Juta yang
Mulai Dibangun Tahun Depan: Jerman akan menyediakan
pembiayaan €236 juta atau sekitar US$256 juta untuk tahap
pertama Surabaya Regional Pembangunan
diperkirakan dimulai tahun depan.

Railway Line.

El Nifo, Sebaran Titik Panas Berpotensi Karhutla pada 2026:
Pemerintah mengidentifikasi titik panas di lahan gambut
Sumatra dan Kalimantan yang dapat memicu kebakaran selama
El Niflo. Wilayah berisiko tinggi mencakup Riau, Jambi, Sumatra
Selatan, dan beberapa provinsi di Kalimantan.
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Outlook

Ke depan, prospek Indonesia akan bergantung pada apakah
inflasi terus menurun sehingga mengurangi tekanan untuk
pengetatan moneter lanjutan. Suku bunga global yang tinggi,
tarif AS, dan biaya produksi domestik dapat melemahkan ekspor
serta menunda investasi, sementara penurunan produksi
minyak dan masalah operasional terkait B50 berpotensi
menekan sektor energi dan pertambangan. Dukungan positif
dapat berasal dari perbaikan kinerja keuangan GoTo, proyek
infrastruktur di luar Jawa, dan pengembangan jalur kereta
Surabaya. Namun, kejelasan regulasi mengenai pendanaan
MBG, sisa kuota internet, kepemilikan BEIl, dan kepatuhan halal
akan menjadi penting untuk menjaga kepercayaan dunia usaha
dan menghindari ketidakpastian implementasi lebih lanjut.
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Market Movement

Pada 30 Juli 2026, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) naik
1.56% menjadi 6,186.4, ditopang penguatan luas pada saham
perbankan, telekomunikasi, dan konsumer siklikal. Indeks
Saham Syariah Indonesia (ISSI) juga menguat 1.59% menjadi
213.7, mencerminkan peningkatan minat beli yang lebih kuat
pada saham-saham berbasis syariah. Investor asing
membukukan beli bersih IDR 100.2 miliar di pasar reguler dan
IDR 162.6 miliar di pasar negosiasi, menandakan membaiknya
partisipasi asing.

Secara regional, pasar Asia bergerak beragam, dengan Nikkei
naik 0.7%, Hang Seng menguat 0.2%, sementara Shanghai turun
0.6%, Kospi melemah 1.2%, dan STI turun 0.7%. Di pasar
komoditas, minyak Brent meningkat 0.5% menjadi USD 91/bbl,
sementara emas naik tipis 0.2% menjadi USD 4,076/0z. IDR
sedikit menguat 0.2% menjadi 18,085/USD.

Secara sektoral, konsumer siklikal (IDXCYC) memimpin
penguatan, sementara tidak ada sektor yang mencatat
penurunan. Pada level saham, BBCA (+2.8%), BBRI (+2.4%), dan
TLKM (+4.3%) menjadi penggerak utama, disusul BMRI (+1.7%)
dan BBNI (+2.6%). Saham pemberat meliputi BREN (-1.5%), TPIA
(-4.1%), BYAN (-0.6%), MPRO (-2.6%), dan UNTR (-1.0%).

Arus masuk asing terkonsentrasi pada BBCA (+2.8%), TINS
(+4.1%), TLKM (+4.3%), BULL (+14.1%), dan INCO (+5.6%),
mencerminkan akumulasi selektif pada saham perbankan,
telekomunikasi, dan terkait komoditas. Sementara itu, arus
keluar asing terlihat pada TPIA (-4.1%), EMAS (+1.6%), AMMN
(+1.0%), ANTM (+0.7%), dan BBRI (+2.4%), menunjukkan aksi
ambil untung meskipun harga saham bergerak positif.

Aktivitas perdagangan didominasi oleh TPIA (-4.1%), BBCA
(+2.8%), BBRI (+2.4%), BACH (+15.0%), dan BMRI (+1.7%).

Secara keseluruhan, IHSG mencatat rebound kuat, didukung
penguatan saham perbankan berkapitalisasi besar dan
telekomunikasi, sementara arus asing berbalik positif di pasar
reguler maupun negosiasi. Meski terdapat penjualan selektif
pada sejumlah saham komoditas, membaiknya keluasan pasar
dan partisipasi yang lebih kuat menopang pemulihan indeks.
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Fixed Income

Pada Kamis, 30 Juli 2026, pasar obligasi Indonesia ditutup sedikit
menguat, dengan Indonesia Composite Bond Index (ICBI) naik 7
bps menjadi -2.56. Segmen Fixed Rate (FR) menunjukkan
pergerakan yield yang beragam: FR0109 naik 4.8 bps menjadi
7.318%, FR0108 turun 0.8 bps menjadi 7.291%, FR0106
meningkat 4.3 bps menjadi 7.334%, dan FR0107 naik 1.4 bps
menjadi 7.276%, mencerminkan arus selektif pada tenor acuan
utama. Pada segmen SBSN, yield bergerak turun di seluruh
kurva, dengan PBS030 turun 2.9 bps menjadi 7.104%, PBS040
turun 3.5 bps menjadi 7.145%, PBS034 melemah 1.3 bps
menjadi 7.291%, dan PBS038 turun 5.1 bps menjadi 7.239%,
mengindikasikan membaiknya permintaan terhadap obligasi
syariah domestik. Rupiah melemah menjadi IDR 18,111/USD
dari IDR 18,073, sementara yield UST 10-tahun berada di sekitar
4.699%, memberikan latar eksternal yang kurang mendukung.

Kondisi likuiditas sedikit membaik, dengan volume transaksi
SUN naik 5.55% menjadi IDR 27.95 triliun dibandingkan IDR
26.48 triliun sebelumnya, sementara frekuensi transaksi turun
2.08% menjadi 3,292 transaksi dari 3,362, menunjukkan
partisipasi stabil dengan rata-rata ukuran transaksi sedikit lebih
besar. Pada segmen non-acuan, PBS003, FRO056, dan FR0103
aktif diperdagangkan pada vyield masing-masing 6.975%,
6.715%, dan 7.311%. Arus obligasi korporasi tetap selektif,
dengan SIBALIO1ACN3 diperdagangkan pada 9.921%, BOLDO3B
pada 7.113%, dan TOBAO1BCN2 pada 9.572%, mencerminkan
berlanjutnya preferensi terhadap instrumen berorientasi carry
di tengah kondisi pasar yang secara keseluruhan beragam.

US 10Y Treasury Yield

Yield obligasi Treasury AS tenor 10 tahun bertahan di sekitar
4.68% pada Kamis setelah naik hampir 10 basis poin pada sesi
sebelumnya, ketika Federal Reserve mempertahankan suku
bunga tidak berubah tetapi menghadapi perbedaan pendapat
dari tiga anggota FOMC yang mendukung kenaikan suku bunga.
Ketua Fed Kevin Warsh menegaskan bahwa keputusan
mempertahankan suku bunga tidak boleh diartikan sebagai
kurangnya tindakan kebijakan, seraya menyatakan keputusan
berikutnya akan tetap bergantung pada data ekonomi yang
masuk. Sementara itu, ketegangan di Timur Tengah tetap tinggi,
dengan laporan bahwa AS melancarkan serangan udara
tambahan terhadap Iran setelah serangan terhadap pasukan
Amerika di kawasan tersebut.
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Perundingan kedua pihak tetap buntu karena Teheran terus
menegaskan kendali atas Selat Hormuz, sehingga kekhawatiran
mengenai inflasi dan prospek suku bunga tetap tinggi di tengah
ketidakpastian yang terus meningkat bagi investor. Di tempat
lain, Bank of England dan Bank of Japan juga secara luas
diperkirakan akan mempertahankan suku bunga kebijakan tidak
berubah pekan ini.

Outlook

Pergerakan yield FR yang beragam, disertai penurunan luas yield
SBSN, menunjukkan pemulihan selektif dengan posisi tidak
merata antarsegmen. Pelemahan rupiah dan tingginya yield UST
tetap menjadi hambatan eksternal, sementara aktivitas
transaksi yang stabil menunjukkan keterlibatan investor yang
tetap terjaga. Dalam jangka pendek, pasar kemungkinan tetap
bergerak terbatas dengan bias positif yang hati-hati,
mengutamakan FR acuan likuid dan instrumen ber-carry tinggi
secara selektif, sementara arah pasar akan bergantung pada
tren yield global dan stabilitas nilai tukar.
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Strategy

Berdasarkan grafik RRG, tenor pendek (1-3 tahun) terus
memimpin, dengan GIDN1YR mempertahankan kinerja relatif
terkuat. Namun, lintasannya mulai mendatar dan berbalik,
menunjukkan bahwa momentum melemah meskipun kekuatan
relatif masih tinggi. Tenor menengah (4-6 tahun), termasuk
GIDN4YR hingga GIDN6YR, menunjukkan rotasi lanjutan menuju
kuadran weakening, mengindikasikan memudarnya momentum
pada bagian tengah kurva. Tenor 7 tahun berada dekat area
tengah, mencerminkan kekuatan relatif netral dengan
momentum arah yang terbatas. Tenor panjang (29 tahun),
termasuk GIDN9YR, GIDN12YR, dan GIDN16YR, tetap
terkonsentrasi dalam kuadran lagging, menunjukkan kinerja
yang terus tertinggal dibandingkan benchmark, dengan
kecenderungan pergerakan yang semakin kehilangan kekuatan
dalam beberapa periode terakhir. Secara keseluruhan, grafik
tersebut menunjukkan bahwa obligasi tenor pendek masih
memimpin, tetapi momentum pada tenor pendek dan
menengah mulai melemah, sementara tenor panjang tetap
lemah.

kami

Dengan  mempertimbangkan  dinamika

merekomendasikan pilihan berikut:

pasar,

INDOGB: FR101, FR94, FR78, FR47, FR42

INDOIS: PBS030, PBS003, PBSG1
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Macro Forecasts

Macro 2026F
GDP (% YoY) 5.02 5.11 5.30
Inflation (% YoY) 1.57 2.92 3.00
Current Account Balance (% GDP) -0.9 -0.1 -1.90
Fiscal Balance (% to GDP) -2.29 -2.60 -2.90
Bl 7DRRR (%) 6.00 4.75 4.75
10Y. Government Bond Yield (%) 7.00 6.07 6.40-6.80
Exchange Rate (USD/IDR) 16,162 16,470 16,900

Source: SSI Research

Currencies

Currency Pair Index, Last Currency Pair Index, Last
AUD / USD 1.4 AUD / IDR 12,615
CNY / USD 6.8 CNY /IDR 2,672
EUR / USD 1.1 EUR/IDR 20,749
GBP /USD 13 GBP / IDR 24,211
HKD / USD 7.8 HKD / IDR 2,304
JPY / USD 162.7 JPY / IDR 111
MYR /USD 4.1 MYR / IDR 4,419
NzD / USD 0.5 NzD / IDR 10,444
SAR / USD 3.7 SAR/IDR 4,538
SGD / USD 1.3 SGD / IDR 14,040

USD/ IDR 18,078

Source: STAR, SSI Research

JCI Chart Intraday
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Source: Bloomberg, SSI Research
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Foreign Flow: IDR 100.2 Billion in Regular Market
Stock % TVAL Last % CHG % MTD % YTD NVAL (IDR bn)
BBCA 4.9 6450 2.8 16.2 -20.1 317
TINS 0.3 3,560 4.1 8.9 14.5 73
TLKM 1.5 2,670 4.3 13.6 -23.3 66
BULL 0.3 454 14.1 47.4 8.1 64
INCO 0.3 4,900 5.6 18.9 -5.3 43
BBNI 0.7 3,550 2.6 12.3 -18.8 41
MDKA 0.2 2,690 3.1 11.2 18.0 31
KOTA 0.3 151 20.8 86.4 160.3 28
MDIA 0.3 175 34.6 212.5 98.9 20
GGRM 0.1 19,075 3.8 17.4 36.3 15

Source: STAR, SSI Research

Index Stock Mover Summary

Stock % CHG JCI(+)  M.CAP(IDRtn) Stock % CHG JCI(+)  M.CAP (IDR tn)
BBCA 2.8 15.5 795 BREN -1.5 -1.9 435
BBRI 2.4 10.3 453 TPIA -4.1 -1.9 183
TLKM 4.3 10.2 264 BYAN -0.6 -1.2 403
BMRI 1.7 5.7 388 MPRO -2.6 -0.9 101
BBNI 2.6 3.0 132 UNTR -1.0 -0.7 90
SRAJ 5.5 2.9 142 BNLI 3.1 -0.6 79
MDKA 3.1 2.2 66 CUAN -1.5 -0.5 73
AMMN 1.0 1.7 289 CASA -0.5 -0.4 100
MAPI 6.1 1.7 26 ASlI -0.2 -0.4 200
CPIN 3.8 1.6 54 MSIN 2.5 -0.4 24

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research

Daily Sector Summary

SECTOR | TVAL| ®%TWVAL|FNVAL |  FBVAL| DBVAL| FSVAL| DSVAL|

IDXINFRA

} 1.051B
IDXTRANS 3B 0.6 3.58B
COMPOSITE 100.0
IDXCYCLIC ] 12.4 -1.5B
IDXPROPERT 27, } 2.1315.3B
¥ 1.0 =28.98
17.0 E34.6B
22.4 42588

Source: Bloomberg, STAR, SSI Research
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INDOGB Bonds Valuation

. X Tenure Actual Yield to Yield . . Spread to YC . X
No. Series Issue Date  Maturity Date Coupon Rate i ) Valuation Price Recommendation Duration
(Year) Price Maturity Curve (bps)

1 FR37  5/18/2006 9/15/2026 0.13 12.0% 100.66 6.0% 6.0% 100.77 3.36 Cheap 0.13
2 FRS6  9/23/2010 9/15/2026 0.13 8.4% 100.19 6.5% 6.0% 100.31 51.82 Cheap 0.13
3 FRO  7/8/2021 4/15/2027 0.71 5.1% 98.78 6.9% 6.1% 99.34 84.51 Cheap 0.70
4 FR59  9/15/2011 5/15/2027 0.79 7.0% 100.07 6.9% 6.1% 100.69 78.76 Cheap 0.77
5 FR42  1/25/2007 7/15/2027 0.96 10.3% 102.94 7.0% 6.1% 103.80 87.12 Cheap 0.93
6 FR94  3/4/2022 1/15/2028 147 5.6% 97.73 7.3% 6.2% 99.20 110.00 Cheap 141
7 FR47  8/30/2007 2/15/2028 1.55 10.0% 104.11 7.1% 6.2% 105.55 93.22 Cheap 1.42
8 FR64  8/13/2012 5/15/2028 1.80 6.1% 98.59 7.0% 6.2% 99.84 75.21 Cheap 1.69
9 FR95  8/19/2022 8/15/2028 2.05 6.4% 98.85 7.0% 6.2% 100.24 73.92 Cheap 191
10 FR99  1/27/2023 1/15/2029 2.47 6.4% 99.61 6.6% 6.3% 100.24 27.76 Cheap 2.29
11 FR71  9/12/2013 3/15/2029 2.63 9.0% 104.56 7.1% 6.3% 106.42 74.29 Cheap 2.35
12 101 11/2/2023 4/15/2029 2.72 6.9% 99.43 7.1% 6.3% 101.36 78.29 Cheap 2.49
13 FR78  9/27/2018 5/15/2029 2.80 8.3% 102.87 7.1% 6.3% 104.85 75.92 Cheap 2.49
14 104 8/22/2024 7/15/2030 3.96 6.5% 97.43 7.3% 6.4% 100.22 82.17 Cheap 351
15 FR52  8/20/2009 8/15/2030 4.05 10.5% 111.63 7.1% 6.4% 114.26 68.53 Cheap 3.33
16 FR82  8/1/2019 9/15/2030 4.13 7.0% 99.29 7.2% 6.5% 101.97 74.87 Cheap 3.59
17 FR87  8/13/2020 2/15/2031 4.55 6.5% 97.13 7.3% 6.5% 100.07 76.93 Cheap 3.91
18 109 8/14/2025 3/15/2031 4.63 5.9% 94.37 7.3% 6.5% 97.58 84.21 Cheap 4.04
19  FR85 5/4/2020 4/15/2031 4.72 7.8% 102.08 7.2% 6.5% 105.03 72.23 Cheap 3.99
20 FR73  8/6/2015 5/15/2031 4.80 8.8% 105.87 7.3% 6.5% 109.14 77.03 Cheap 3.93
21  FR54  7/22/2010 7/15/2031 4.96 9.5% 109.37 7.2% 6.5% 112.50 70.08 Cheap 4.05
22 FRI1 7/8/2021 4/15/2032 5.72 6.4% 95.80 7.3% 6.6% 99.12 72.52 Cheap 4.80
23 FR58  7/21/2011 6/15/2032 5.88 8.3% 104.90 7.2% 6.6% 108.08 63.60 Cheap 471
24 FR74  11/10/2016 8/15/2032 6.05 7.5% 101.12 7.3% 6.6% 104.53 68.62 Cheap 4.85
25 FR9%  8/19/2022 2/15/2033 6.56 7.0% 98.38 7.3% 6.6% 102.06 70.77 Cheap 5.22
26 FR65  8/30/2012 5/15/2033 6.80 6.6% 96.38 7.3% 6.6% 100.02 68.75 Cheap 5.42
277 100 8/24/2023 2/15/2034 7.56 6.6% 95.88 7.3% 6.7% 99.82 69.17 Cheap 5.87
28 FR68  8/1/2013 3/15/2034 7.63 8.4% 106.08 7.3% 6.7% 110.14 65.86 Cheap 5.73
29 FR80  7/4/2019 6/15/2035 8.88 7.5% 101.44 7.3% 6.7% 105.25 56.95 Cheap 6.52
30 103 8/8/2024 7/15/2035 8.97 6.8% 96.31 7.3% 6.7% 100.28 61.05 Cheap 6.73
31 108 7/31/2025 4/15/2036 9.72 6.5% 94.33 7.3% 6.7% 98.36 59.27 Cheap 7.17
32 FR72 7/9/2015 5/15/2036 9.80 8.3% 106.30 7.3% 6.7% 110.75 59.93 Cheap 6.81
33 FR88 1/7/2021 6/15/2036 9.89 6.3% 92.64 7.3% 6.7% 96.53 57.19 Cheap 7.27
34 FR45  5/24/2007 5/15/2037 10.80 9.8% 117.84 7.3% 6.8% 122.65 56.48 Cheap 7.02
35 FR93 1/6/2022 7/15/2037 10.97 6.4% 93.22 7.3% 6.8% 97.01 51.91 Cheap 7.82
36 FR75  8/10/2017 5/15/2038 11.80 7.5% 101.36 7.3% 6.8% 105.75 54.02 Cheap 7.84
37 FR98  9/15/2022 6/15/2038 11.89 7.1% 98.10 7.4% 6.8% 102.74 58.02 Cheap 8.00
38 FR50  1/24/2008 7/15/2038 11.97 10.5% 125.23 7.3% 6.8% 130.10 51.10 Cheap 7.48
39 FR79 1/7/2019 4/15/2039 12.72 8.4% 108.43 7.3% 6.8% 113.25 53.93 Cheap 8.12
40 FR83  11/7/2019 4/15/2040 13.72 7.5% 101.12 7.4% 6.8% 106.01 54.72 Cheap 8.69
41" 106 1/9/2025 8/15/2040 14.06 7.1% 98.27 7.3% 6.8% 102.69 49.92 Cheap 8.81
42 FR57  4/21/2011 5/15/2041 14.81 9.5% 120.30 7.2% 6.8% 124.57 40.36 Cheap 8.56
43 FR62 2/9/2012 4/15/2042 15.72 6.4% 91.30 7.3% 6.8% 95.50 46.75 Cheap 9.72
44 FR92 7/8/2021 6/15/2042 15.89 7.1% 98.32 7.3% 6.8% 102.65 45,51 Cheap 9.49
45 FR97  8/19/2022 6/15/2043 16.89 7.1% 98.35 7.3% 6.9% 102.62 43.48 Cheap 9.80
46  FR67  7/18/2013 2/15/2044 17.56 8.8% 113.68 7.3% 6.9% 119.04 48.15 Cheap 9.49
477 107 1/9/2025 8/15/2045 19.06 7.1% 98.36 7.3% 6.9% 102.57 40.42 Cheap 10.34
48  FR76  9/22/2017 5/15/2048 21.81 7.4% 100.17 7.4% 6.9% 105.32 45.65 Cheap 10.85
49  FR89 1/7/2021 8/15/2051 25.06 6.9% 94.81 7.3% 6.9% 99.47 41.08 Cheap 11.61
50 ) 1/5/2024 7/15/2054 27.98 6.9% 94.71 7.3% 6.9% 99.29 38.95 Cheap 12.18

Source: Bloomberg, SSI Research
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INDOIS Bonds Valuation
. Maturity Tenure Coupon  Actual . . . L . .
Series Issue Date . Yieldto Maturity ~ Yield Curve  Valuation Price SpreadtoYC (bps)  Recommendation Duration
Date  (Year) Rate  Price

1 PBSO21 12/5/2018 11/15/2026 0.30 85% 10163 2.7% 4.5% 101.17 (181.19) Expensive 029
2 PBS003 2/2/2012 1/15/2027 0.6 6.0%  99.61 6.9% 4.6% 100.64 2844 Cheap 0.46
3 PBS020 10/22/2018 10/15/2027 1.1 9.0% 10511 4.6% 5.1% 104.55 (51.35) Expensive 116
4 PBSOI8 6/4/2018 5/15/2028 1.79 7.6%  103.9% 5.3% 5.4% 103.80 (10.52) Expensive 167
5 PBS030 6/4/2021 7/15/2008 196 59%  97.83 7.1% 5.4% 100.78 163.40 Cheap 1.86
6 PBSGL 9/22/2022 9/15/2029 3.13 6.6% 9836 7.2% 5.9% 102.16 135.84 Cheap 282
7 PBS023 5/15/2019 5/15/2030 3.79 8.1%  107.81 5.8% 6.0% 107.03 (23.47) Expensive 327
8 PBSO12 1/28/2016 11/15/2031 5.30 89%  109.63 6.7% 6.3% 11151 38.96 Cheap 4.26
9 PBS024 5/28/2019 5/15/2032 5.80 8.4%  110.87 6.1% 6.3% 109.70 (23.61) Expensive 464
10 PBS025 5/29/2019 5/15/2033  6.80 8.4%  109.80 6.6% 6.4% 110.50 11.55 Cheap 5.25
11 PBS029 1/14/2021 3/15/2034 7.63 6.4%  94.85 7.3% 6.5% 99.24 76.29 Cheap 6.00
12 PBS022 1/24/2019 4/15/2034 7.72 8.6% 11161 6.7% 6.5% 112.69 16.19 Cheap 5.82
13 PBS037 6/23/2021 6/23/203 9.91 65%  98.08 6.8% 6.6% 99.34 17.63 Cheap 730
14 PBSO04 2/16/2012 2/15/2037 1056  6.1%  94.89 6.8% 6.6% 96.09 16.61 Cheap 7.66
15 PBS034 1/13/2022 6/15/2039 1288  65% 9372 71.3% 6.7% 98.59 59.28 Cheap 8.59
16 PBSO07 9/29/2014 9/15/2040 1414  9.0%  117.76 7.0% 6.7% 121.01 3174 Cheap 8.54
17 PBS039 1/11/2024 7/15/2041 1497  6.6%  97.82 6.9% 6.7% 99.41 17.14 Cheap 9.51
18 PBSO35 3/30/2022 3/15/2082 1564  68%  98.82 6.9% 6.7% 100.54 17.97 Cheap 9.65
19 PBSO05 5/2/2013 4/15/2043 1672  68%  99.13 6.8% 6.7% 100.49 13.60 Cheap 10.08
20 PBS028 7/23/2020 10/15/2046 2022  7.8% 10458 7.3% 6.7% 11132 59.29 Cheap 10.55
21 PBS033 1/13/2022 6/15/2047 2089  6.8%  98.22 6.9% 6.7% 100.32 19.00 Cheap 11.16
22 PBSO1S 7/21/2017 7/15/2047 2097  8.0%  108.02 7.2% 6.7% 114.27 52.76 Cheap 10.68
23 PBS038 12/7/2023 12/15/2049 2339  6.9%  95.27 7.3% 6.7% 101.71 56.99 Cheap 11.41

Source: Bloomberg, SSI Research
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Disclaimer:

The views expressed in this research accurately reflect the personal views of the analyst(s) about the subject of the topics,
securities and/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, ratings, target prices, or views in this research. The analyst(s) is/are principally
responsible for the preparation of this research and has taken reasonable care to achieve and maintain independence and
objectivity in making any recommendations and/or opinions herein.

This document is provided strictly for information purposes only and is intended solely for the use of the recipient(s) to whom
it is delivered. It is not intended for distribution to, or use by, any other person and may not be reproduced, redistributed,
published, forwarded, copied, or made available (in whole or in part) to any other party(ies), whether directly or indirectly,
without the prior written consent of PT Samuel Sekuritas Indonesia.

This research does not constitute, and should not be construed as, an offer, invitation, recommendation, or solicitation to sell
or buy any securities or other financial instruments, nor does it constitute investment advice, legal advice, accounting advice,
or tax advice. Any opinions, estimates, forecasts, and projections herein are subject to change without notice and are based on
assumptions that may not materialize. Past performance is not indicative of future results. Investments involve risks, including
the possible loss(es) of principal(s). Any recommendation or view contained in this report may not be suitable for all investors;
recipients should consider their own investment objectives, financial situation, risk tolerance, and specific needs, and should
seek independent professional advice where appropriate.

Although the information contained herein has been obtained from sources believed to be reliable, PT Samuel Sekuritas
Indonesia, its affiliates, and/or the analyst(s) make no representation or warranty, express or implied, as to the accuracy,
completeness, timeliness, or reliability of such information, and no responsibility is accepted for any errors or omissions.
Neither PT Samuel Sekuritas Indonesia, its affiliates, nor the analyst(s) shall have any liability whatsoever (whether in contract,
tort, negligence, or otherwise) for any direct, indirect, incidental, special, consequential, or punitive losses or damages arising
from any use of, reliance on, or inability to use this document, even if advised of the possibility of such losses.

This document may contain forward-looking statements which are inherently uncertain and subject to risks and other factors
that may cause actual outcomes to differ materially from those expressed or implied. PT Samuel Sekuritas Indonesia undertakes
no obligation to update, revise, or keep current any information, opinion, estimates, forecasts, or forward-looking statements
contained herein.

PT Samuel Sekuritas Indonesia, its affiliates, directors, officers, representatives, and/or employees may from time to time have
positions in, act as market maker or liquidity provider for, or perform investment banking and/or other services for the
securities or issuers mentioned in this report, and may receive fees or other compensation in connection therewith, subject to
applicable laws and internal policies. Additional information regarding conflicts of interest (if any) may be available upon
request.

All rights reserved by PT Samuel Sekuritas Indonesia.
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