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Americas

PMI manufaktur AS kembali melemah lebih cepat di Desember 2025. ISM
Manufacturing PMI AS turun ke 47,9 pada Desember 2025—terendah sejak
Oktober 2024—dari 48,2 pada November dan di bawah ekspektasi 48,3,
menandakan kontraksi yang makin dalam. Pelemahan terutama dipicu turunnya
produksi dan persediaan, sementara tekanan harga tetap tinggi. Meski terdapat
perbaikan pada pesanan baru, backlog, dan pesanan ekspor serta level
persediaan pelanggan yang masih “terlalu rendah”, kondisi tersebut belum cukup
menandai pemulihan berkelanjutan. Penurunan tenaga kerja juga berlanjut
namun dengan laju kontraksi yang lebih lambat.

Yield UST 10 tahun turun tipis sementara dolar tertekan data manufaktur. Imbal
hasil US Treasury 10 tahun bergerak turun ke 4,17% setelah sempat menyentuh
4,19%, dipengaruhi meredanya harga minyak dan meningkatnya permintaan aset
aman akibat penangkapan Maduro yang sempat memicu tensi geopolitik. Di saat
yang sama, indeks dolar mundur ke 98,5 dari level tertinggi intraday 98,8 seiring
kekhawatiran yang mereda dan rilis ISM Manufacturing PMI yang kembali
menunjukkan kontraksi terdalam sejak 2024. Pelaku pasar menghadapi pekan
penuh data—laporan ketenagakerjaan, JOLTS, ADP, serta survei keyakinan
konsumen Michigan—di tengah ekspektasi dua kali pemangkasan suku bunga The
Fed tahunini, meski proyeksi resmi hanya satu pemangkasan.

Europe

Pengangguran Spanyol turun tajam di Desember 2025. Jumlah pencari kerja di
Spanyol turun 16,29 ribu pada Desember 2025 menjadi 2,409 juta, jauh lebih baik
dibanding ekspektasi pasar yang memperkirakan kenaikan 5,7 ribu. Penurunan
terutama terjadi di sektor jasa dan pertanian, sementara industri dan konstruksi
mencatat kenaikan pengangguran. Pengangguran muda juga turun 11,470 orang
hingga berada di bawah 176,852—terendah sepanjang sejarah. Secara geografis,
penurunan terbesar terjadi di Andalusia, Komunitas Valencia, dan Madrid.
Laporan terpisah menunjukkan penciptaan 33,067 pekerjaan formal baru,
sehingga total pekerja terdaftar mencapai 21,87 juta.

Bund dan gilt turun di tengah dorongan risk-off akibat geopolitik. Imbal hasil
Bund Jerman 10 tahun bergerak sedikit lebih rendah menuju 2,88% karena pasar
menanti data inflasi awal Zona Euro dan laporan tenaga kerja AS, sementara tensi
geopolitik—termasuk aksi militer AS di Venezuela yang memicu permintaan aset
aman—mendorong penurunan yield. Meski demikian, Bund tetap dekat puncak
Maret seiring kekhawatiran suplai utang yang besar, rencana stimulus fiskal,
serta kebutuhan investor menyerap suplai bersih sekitar EUR234 miliar pada
2026 termasuk rencana penerbitan tenor 20 tahun. Di Inggris, gilt 10 tahun juga
terkoreksi menuju 4,51% setelah pelemahan harga minyak menurunkan tekanan
inflasi dan meningkatkan spekulasi pelonggaran kebijakan BoE, walau pasar
hanya menilai ruang satu pemangkasan suku bunga tahun ini. BoE sebelumnya
memangkas suku bunga 25 bps ke 3,75% lewat keputusan tipis 5-4, dengan inflasi
tetap 3,2% dan data ekonomi menunjukkan lemahnya permintaan hipotek serta
naiknya pinjaman konsumen.

Asia

Yield Jepang melonjak sementara China melemah di awal tahun
Yield JGB 10 tahun menembus 2,1%—level tertinggi sejak 1999—setelah pasar
kembali dibuka, dipicu komentar Gubernur BOJ Ueda yang menilai ruang
kenaikan suku bunga masih terbuka berkat proyeksi ekonomi dan harga yang
lebih solid, ditambah dorongan fiskal dari usulan anggaran JPY122,3 triliun oleh
PM Takaichi. Berbeda dengan Jepang, yield CGB 10 tahun turun ke bawah 1,86%
pada awal 2026 setelah PMI Desember tetap menunjukkan ekspansi meski sektor
jasa melambat, sementara composite PMI mencapai titik tertinggi enam bulan.
Pasar kini menungqu rilis neraca dagang dan PDB, dengan Presiden China Xi
menegaskan ekonomi berada di jalur menuju target pertumbuhan 2025 sekitar
5% serta menyiapkan kebijakan makro yang lebih proaktif tahun ini.
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Last
ASIA
IDX 8.859
LQ45 860
Hang Seng 26.347
KOSPI 4.458
Nikkei 225 51.833
PCOMP 6.165
SET 1.280
SHCOMP 4.023
STI 4.681
TWSE 30.105
EUROPE & USA
DAX 24.869
Dow Jones 48.977
FTSE 100 10.005
NASDAQ 23.396
S&P 500 6.902
ETF & ADR
EIDO US (USD) 19,04
TLK US (USD) 21,46
COMMODITIES Last
Brent (USD/b) 62
WTI (USD/bl) 58
Coal (USD/ton) 106
Copper (USD/mt) 12.470
Gold (USD/toz) 4.449
Nickel (USD/mt) 16.820
Tin (USD/mt) 40.409
Corn (USd/mt) 445
Palm oil (MYR/mt) 3.950
Soybean (USd/bu) 1.062
Wheat (USd/bsh) 513
CURRENCY Last
USD/IDR 16.740
SGD/IDR 13.012
EUR/IDR 19.563
JPY/IDR 106,73
GBP/IDR 22.474
CHF/IDR 21.055
CNY/IDR 2.398
IDR 1 Month NDF (USD/IDR) 16.753
IDR 3 Month NDF (USD/IDR) 16.786
IDR 12 Month NDF (USD/IDR) 16.966
DXY 98,27

\BCAsekuritas

Chg (%)

1,27
0,91
0,03
3,43
2,97
0,48
1,62
1,38
0,52
2,57

1,34
1,23
46,89
0,69

0,64

Chg (%)
1,22

1,80

Chg (%)

1,66
1,74
(0,33)
2,70
1,60
(0,10)
1,55
1,18

iD

16.740
13.012
19.563
106,73
22.474
21.055

2.398
16.753
16.786
16.966

98,27

YTD (%) Vol
(US$ mn)

2,45 1.726
1,56 779
2,80 7.770
5,77 15.125
2,97 26.178
1,84 73
1,62 1.373
1,38 116.318
0,74 739
3,94 22.961
1,54 86
1,90 1.620
0,74 222
0,66 5.864
0,83 6.776
MoM (%) YTD (%)
1,17 1,82
(1,69) 1,95
MoM (%) YTD (%)
(2,57) 1,50
(2,44) 1,57
(3,67) (1,21)
7,31 0,37
5,99 3,00
12,58 1,05
0,85 (0,36)
(0,06) 0,97
(3,54) (1,20)
(4,84) 1,38
(4,34) 1,08
iM 2024
16.644 16.690
12.858 12.969
19.410 19.566
107,51 106,52
22.228 22.399
20.725 21.007
2.354 2.388
16.702 16.708
16.731 16.738
16.919 16.909
98,99 98,32

FUND FLOWS & RATES

Foreign Flows Last
Equity - In/(Out) (IDRbn) 39
Equity (RG) - In/(Out) (IDRbn) 501
Bonds - In/(Out) (IDRbn) (680)
Rates Last
JIBOR O/N (%) 3,75
JIBOR 1M (%) 5,03
JIBOR 1Y (%) 571
SOFR (%) 3,75
EUON (%) 1,98
7D Repo Rate (%) 4,75
Deposit Facility Rate (%) 3,75
1Y Bond (%) 4,77
5Y Bond (%) 5,46
10Y Bond (%) 6,09
10Y Bond USD (%) 4,89
30Y Bond (%) 6,71

1w
2.124
3.150
320

1D (%)
3,75
5,03
5,71
3,75
1,98
4,75
3,75
4,77
5,52
6,05
4,88
6,70

iM YTD
11.235 1.101
10.810 64.140
4.790 (680)
1M (%) 2024
3,75 3,75
5,03 5,03
5,71 5,71
3,93 3,87
1,96 1,98
4,75 4,75
3,75 3,75
4,95 4,85
5,68 5,55
6,20 6,07
4,90 4,88
6,78 6,71
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Inflasi Indonesia naik ke 2,92% di Desember, tetap dalam target Bank Indonesia

Desember mencatat percepatan inflasi ke 2,92% YoY (dari 2,72%), tertinggi sejak April 2024 namun masih berada dalam koridor 1,5%-
3,5% BIl, dengan kenaikan dipimpin bahan makanan 4,58% serta akselerasi biaya perumahan 1,62%, transportasi 1,23%, dan rekreasi
1.17%; di sisi lain, inflasi melemah pada sandang, perlengkapan rumah, kesehatan, akomodasi dan restoran, serta pendidikan,
sementara biaya komunikasi kembali turun. Secara MoM, CPI naik 0,64 %—tercepat dalam delapan bulan—dan core inflation mencapai
2,38%, tertinggi sejak Mei, menandakan tekanan inti mulai menguat meski tetap terkendali.

Surplus dagang Indonesia menyempit di November 2025

Surplus perdagangan Indonesia turun menjadi USD2,66 miliar pada November 2025 dari USD4,34 miliar setahun sebelumnya, di bawah
ekspektasi USD3,1 miliar, dipicu ekspor yang merosot 6,6% YoY ke level terendah tujuh bulan USD22,52 miliar sementara impor naik
0,46% setelah kontraksi di Oktober. Penurunan ekspor terutama disebabkan anjloknya ekspor migas 32,88% serta penurunan ekspor
non-migas 5,09% akibat permintaan yang lemah dari Tiongkok dan Jepang, meski pengiriman ke AS justru meningkat 9,45% walau
ada tarif baru. Di sisi lain, impor tumbuh di bawah ekspektasi, menandakan permintaan domestik belum pulih sepenuhnya. Secara
kumulatif Januari-November 2025, Indonesia membukukan surplus USD38,54 miliar dengan ekspor tumbuh5,61% YoY danimpor2,03%
YoY.

Pemerintah lanjutkan insentif PPN DTP sektor perumahan untuk menjaga daya beli

Pemerintah kembali menerapkan insentif PPN ditanggung pemerintah untuk rumah tapak dan apartemen sepanjang 1 Januari-31
Desember 2026 melalui PMK 90/2025, guna mempertahankan momentum konsumsi sektor perumahan setelah kebijakan serupa
diberlakukan pada 2023-2025. Dalam aturan tersebut, PPN terutang ditanggung penuh untuk nilai Harga Jual hingga IDR2 miliar pada
unit dengan batas maksimal harga IDR5 miliar, namun hanya dapat dimanfaatkan satu kali oleh satu orang selama periode insentif.
Penerima manfaat mencakup WNI dengan NPWP atau NIK serta WNA dengan NPWP yang memenuhi ketentuan kepemilikan properti.
Pemerintah juga menetapkan sejumlah batasan, termasuk larangan memanfaatkan insentif bila uang muka dibayar sebelum 1Januari
2026, penyerahan terjadi di luar periode insentif, pembelian lebih dari satu unit oleh orang yang sama, hunian dijual kembali dalam
satu tahun, atau pengembang tidak memenuhi kewajiban administratif seperti pembuatan faktur dan pelaporan realisasi. Selain itu,
rumah yang sebelumnya sudah mendapat fasilitas pembebasan PPN tidak dapat kembali menerima insentif ini. Pengembang
diwajibkan mendaftarkan berita acara serah terima dalam aplikasi pemerintah paling lambat akhir bulan berikutnya, dengan dokumen
yang memuat detail seperti identitas penjual dan pembeli, harga jual, tanggal serah terima, kode unit, serta pernyataan bermeterai.

Company

Bumi Resources membuka penawaran awal untuk Obligasi Berkelanjutan | Tahap IV 2026

PT Bumi Resources Tbk memulai masa bookbuilding untuk Obligasi Berkelanjutan | Tahap IV Tahun 2026 dengan target emisi
maksimal IDR345 miliar, terdiri dari tiga seri: Seri A tenor 370 hari dengan kisaran kupon 6,25%-6,50%, Seri B tenor 3 tahun dengan
kupon 7,25%-7,50%, dan Seri C tenor 5 tahun pada rentang 8,50%-8,75%. Instrumen ini menawarkan harga 100% dari nilai pokok dan
pembayaran bunga setiap kuartal, dengan pemesanan minimum IDR100 juta. PEFINDO memberikan peringkat idA+ untuk penerbitan
ini. Periode penawaran awal berlangsung 5-14 Januari 2026, sementara pembayaran dari investor dijadwalkan pada 12 Februari 2026.

OKI Pulp & Paper Mills buka penawaran obligasi dan sukuk berkelanjutan hingga pertengahan Januari

PT OKI Pulp & Paper Mills memulai masa penawaran awal untuk Obligasi Berkelanjutan Il Tahap IV Tahun 2025 dan Sukuk Mudharabah
Berkelanjutan Il Tahap lll, dengan total target penghimpunan masing-masing hingga IDR2 triliun untuk obligasi dan IDR1,5 triliun untuk
sukuk. Keduanya ditawarkan pada harga 100% dari nilai pokok dengan pembayaran imbal hasil setiap tiga bulan, serta pemesanan
minimum IDR100 juta. Setiap instrumen terdiri dari empat seri: tenor 3 tahun dengan kisaran imbal hasil 6,25%-7,00%, tenor 5 tahun
6,75%-7,50%, tenor 7 tahun 7,25%-8,00%, dan tenor 10 tahun 7,50%-8,25%. PEFINDO dan Kredi Rating Indonesia memberikan
peringkat idA+ dan irAA- untuk obligasi, serta idA+(sy) dan irAA-(sy) untuk sukuk. Periode bookbuilding berlangsung 5-19 Januari 2026,
sementara tanggal pembayaran dari investor dijadwalkan pada 5 Februari 2026.
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Daftar penawaran obligasi korporasi yang masih berlangsung

ssuer Instrument Name Bookbui Last BB Date Te Yield SUN Indicated Coupon Range Spread ove Size
(BB) Date (tahun)  @BB (%) (%) (bps) (IDR bn)
bT Bumi Resources 1 4,77 6,25-6,50 148-173
Thi Obligasi Berkelanjutan | Tahap IV Tahun 2026 A+ 05-Jan-26 14-Jan-26 3 5,29 7,25-7,50 196-221 350
5 5,46 8,50-8,75 304-329
3 5,30 6,25-7,00 95-170
PT Oki Pulp&P. - -
'PUIPERAPET | pligasi Berkelanjutan Il Tahap IV Tahun 2026 A+ | 05-Jan-26 | 19-Jan-26 5 5,65 6,757,50 110-185 2.000
Mills 7 6,00 7,25-8,00 125-200
10 6,09 7,50-8,25 141-216
Exhibit 1. Tren yield IndoGB berbagai tenor Exhibit 2. Tren UST Yield berbagai tenor
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Exhibit 5. Yield curve Indonesian Govt. Bond Exhibit 6. Yield curve obligasi korporasi
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Exhibit 7. Tren CDS Indonesia Exhibit 8. Komposisi investor SBN
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Exhibit 8. Peluang pemangkasan Fed Fund rate sebesar 2- Exhibit 9. Konsensus pasar melihat tidak ada perubahan Fed rate
3x dalam 2 tahun ke depan di Januari 2026
100%
CME FEDWATCH TOOL - CONDITIONAL MEETING PROBABILITIES
90% 82,80%  82,80%
MEETING DATE 200-225 225-250 250-275 275-300 300-325 325-350 350-375 375400 400-425 80%
112812026 0.0% 00% 00% 00% 17.2% 828% 00% 0.0% 70%
31182026 0.0% 0.0% 00% 0.0% 76% 464% 460% 0.0% 0.0% 60%
42972026  0.0% 00% 00% 13% 140% 463% 384% 0.0% 0.0% 50%
6/17/2026 0.0% 00% 07% $.3% 318% 419% 172% 0.0% 0.0% 40%
712972026 0.0% 02% 28% 14.9% 347% 351% 124% 0.0% 0.0% 30%
9M6R2026  0.1% 1.3% 8.1% 235% 348% 252% 7.0% 0.0% 0.0% 20% 17,20%  17,20%
1002872026  04% 30% 118% 263% 325% 208% 53% 00% 00% 10% -
12002026 0.4%  3.2% 121% 264% 322% 204% 52% 00% 0.0% 0%
1272027 0.4%  31% 120% 262% 322% 206% 54% 01%  0.0% 325-350 350-375
31772027 0.6%  3.8% 13.0% 26.6% 313% 195% 50% 0.1% 0.0% Prior M Current

4/28/2027  05% 33% 115% 245% 306% 214% 73% 08% 00%
6/9/2027 06% 34% 11.8% 246% 304% 211% 72% 08% 0.0%
Tr28/2027  05% 32% 11.0% 234% 209% 219% 84% 14% 01%
9M5/2027 06% 3.4% 11.4% 236% 296% 215% 82% 14% 01%
1002772027 0.6% 32% 107% 225% 2901% 223% 94% 20% 02%
12/8/2027  05% 3.0% 101% 216% 286% 223% 105% 26% 03%
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I Kalender Ekonomi

HIndonesia 6) Browse 06:54:16
Economic Releases \MIAll Economic Releases v

Date Time A M R Event Period Surv(M) Actual Prior Revised
12/01 07:30 il |S&P Global Indonesia PMI Mfg Nov -- 53.3 51.2

12/01/25|=8 12/31/25]sl
View O Agenda ® Weekly X

)

) 12/01 11:00 Imports YoY Oct| -1.64% -1.15% 7.17%
) 12/01 11:00

) 12/01 11:00

) 12/01 11:00

7 12/01 11:00

:
3
4
5
§ 12/05 10:00

Exports YoY Oct 3.38% -2.31% 11.4
Oct| $3717m($2393m $4344m

Trade Balance
CPI YoY

CPI Core YoY

CPI NSA MoM
Foreign Reserves

Nov
Nov
Nov
Nov

2.75%  2.72%
2.34%  2.36%
0.21%  0.17%

P
2.3
O|2 0

- --$149.9b

Consumer Confidence Index Nov -- 121.2
Local Auto Sales Nov -- 74020
External Debt Oct --$424.4b
D 12/17 14:20 BI-Rate Dec 17 --  4.75%
3 12/24 13:00 Bloomberg Dec. Indonesia Economic Survey

9 12/09 10:00
012/10-12/15

2
2
2
2
2
2
2
2
2
3
3D 12/15

1
6) 12/01 11:00
9
1

3
]
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I Tren pergerakan yield obligasi

SUN
Tenor (Tahun) \ Series 5-Jan-2026 2-Jan-2026 3-Jan-2025 5-Dec-2025 |
‘ ‘ Last yield % daily Yield daily % YoY | Yield yearly % monthly Yield monthly \
1 FR56 4,773 0,017 4,756 -2,245 7,018 N/A N/A
2 FR59 5,145 0,217 4,928 -1,875 7,020 0,072 5,073
3 FR95 5,294 0,108 5,186 -1,708 7,002 N/A N/A
4 FR101 5,314 0,018 5,296 -1,728 7,042 -0,222 5,536
5 FR104 5,462 -0,056 5,518 -1,521 6,983 -0,220 5,682
6 FR73 5,883 0,049 5,834 -1.144 7,027 N/A N/A
7 FRI1 5,997 -0,026 6,023 -1,018 7,014 -0,101 6,097
8 FR100 6,055 0,015 6,040 -0,968 7,023 N/A N/A
9 FR68 6,153 0,035 6,118 -0,954 7.107 N/A N/A
10 FR103 6,090 0,045 6,045 -0,929 7,019 -0,108 6,198
15 FR106 6,373 0,004 6,369 -0,730 7,103 N/A N/A
20 FR107 6,496 0,006 6,490 -0,611 7,107 -0,040 6,536
30 FR102 6,707 0,006 6,701 -0,359 7,066 -0,070 6,777
Global
—— S 5-Jan-2026 2-Jan-2026 3-Jan-2025 5-Dec-2025
Last yield % daily Yield daily ‘ % YoY ‘ Yield yearly % monthly Yield monthly
Americas
USA USGGI10YR 4,161 -0,029 4,191 -0,436 4,598 0,026 4,135
Brazil GTBRLIOYR 13,681 0,060 13,620 -1,093 14,774 -0,097 13,778
Canada GTCADI10Y 3,420 -0,050 3,470 0,189 3,231 0,005 3,416
Mexico GTMXN10Y 9,010 -0,075 9,085 -1,408 10,418 0,108 8,902
Europe
Germany GTDEMI0YR 2,869 -0,030 2,899 0,446 2,423 0,072 2,797
UK GTGBP1OYR 4,505 -0,030 4,536 -0,087 4,592 0,030 4,476
Italy GTITLIOYR 3,568 -0,044 3,612 -0,019 3,587 0,084 3,484
France GTFRF10Y 3,571 -0,039 3,610 0,285 3,286 0,048 3,623
Denmark GTESPI0YR 3,299 -0,039 3,338 0,193 3,106 0,040 3,259
Sweden GTSEKI0Y 2,922 0,046 2,876 0,564 2,358 0,024 2,898
Norway GTNOK10Y 4,158 -0,022 4,180 0,307 3,851 0,021 4,137
Poland GTPLN10Y 5,148 -0,013 5,161 -0,777 5,925 -0,034 5,182
Portugal GTPTEI0Y 3,163 -0,035 3,198 0,263 2,900 0,053 3,110
Spain GTESP10YR 3,299 -0,039 3,338 0,193 3,106 0,040 3,259
Netherlands GTNLGI0YR 2,980 -0,028 3,008 0,329 2,651 0,049 2,931
Switzerland GTCHFI10YR 0,249 0,034 0,215 -0,07 0,320 0,092 0,157
Asia Pacific
Indo (USD) GTUSDID10Y 4,887 0,012 4,875 -0,563 5,450 -0,016 4,903
Japan GTJPY10YR 2,17 0,058 2,059 1,032 1,085 0,178 1,939
India GIND1OYR 6,633 0,027 6,606 -0,145 6,778 0,139 6,494
China GTCNYT0YR 1,849 0,022 1,827 0,243 1,606 0,018 1,831
South Korea GTKRWI10Y 3,379 -0,220 3,599 0,570 2,809 -0,020 3,399
Australia GTAUD10Y 4,798 -0,039 4,837 0,413 4,385 014 4,684
Malaysia GTMYR10Y 3,505 0,009 3,496 -0,307 3,812 0,028 3,477
Singapore GTSGDI1OYR 2,122 0,012 2,110 -0,751 2,873 0,108 2,014
New Zealand GTNZD10Y 4,537 0,140 4,397 0,121 4,416 0,188 4,349
Thailand GTTHB10YR 1,630 0,020 1,610 -0,730 2,360 -0,050 1,680
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