
Weekly Perspective

Economic Data
Dec -25 Nov -25 Oct -25

CPI (%YoY) 2.92 2.72 2.86

7D -RRR (%) 4.75 4.75 4.75

PMI Manufacturing 51.20 53.30 51.20

CCI 123.50 124.00 121.20

FX Reserves (USD bn) 156.47 150.06 149.93

Trade Balance (USD mn ) - 2,662.30 2,393.20

Market Data
9-Jan -26 2-Jan -26 %

IHSG 8,937 8,748 2.2%

EIDO 19.0 18.8 1.1%

10Yr Indo IDR (%) 6.13 6.05 9 bps

10Yr Indo USD (%) 4.91 4.87 3 bps

10Yr USD Treasury (%) 4.17 4.19 -3 bps

IDR/USD 16,805 16,725 -0.5%

Things You Can’t Ignore This Week

Global

• Highest China’s Inflation Rate in the last three year . Tingkat inflasi China tumbuh lebih tinggi 0,8% YoY
(dibandingkan 0,7% YoY sebelumnya ), meskipun dibawah consensus (0,9% YoY) . Hal ini menjadikan inflasi
China mencapai titik tertingginya dalam tiga tahun terakhir . Lemahnya sektor perumahan dan konsumsi
domesti k masih menjadi perhatian pemerintah China untuk saat ini.

• Slower NFP, but US ISM Services Index still strong in Dec -25 . Pasar tenaga kerja US mungkin akan tertahan
untuk sementara waktu dengan pelemahan peningkatan NFP +50 ribu per bulan (dari sebelumnya +60 ribu per
bulan ). Sehingga pada tahun 2025 terjadi peningkatan 584 ribu NFP secara YoY, yang merupakan pertumbuhan
terendah sejak 2003 , kecuali saat beberapa krisis . Sementara itu , ekonomi kembali optimis dengan hasil ISM
Services Index sebesar 54 ,4 (cons : 52 ,2) setelah sebelumnya ada Govt . shutdown .

Domestic

• FX reserves rose to USD 156 .5bn in Dec -25 . Cadangan devisa Indonesia naik menjadi USD 156 ,5 miliar
(sebelumnya : USD 150 ,1 miliar ), tertinggi sejak Mar-25 . Kenaikan ini disebabkan oleh pendapatan pajak & jasa ,
penerbitan Sukuk Global, dan pinjaman yang diambil pemerintah . Posisi cadangan devisa setara dengan
pembiayaan 6,4 bulan impor atau 6,3 bulan impor ditambah pembayaran utang luar negeri pemerintah .
Tingkat ini berada di atas standar kecukupan internasional sekitar ~3 bulan impor .

• Indonesia’s fiscal deficit near the bottom in FY 25 . Menteri Keuangan , Purbaya Yudhi Sadewa , menyatakan
bahwa penerimaan pemerintah turun sebesar -3,3% secara tahunan menjadi IDR 2.756 ,3 triliun , setara dengan
96 ,2% dari Outlook . Sementara itu , belanja pemerintah naik sebesar +2,7% secara tahunan menjadi IDR
3.451 ,4 triliun , setara dengan 97 ,8% dari Outlook . Sehingga secara total, defisit fiscal Indonesia pada FY 25
mencapai –IDR 695 .1 trilliun , setara dengan -2,92 % dari GDP . Saldo primer juga berada dalam posisi defisit
sebesar -IDR 180 ,7 triliun (FY 24 : -IDR 20 ,7 triliun ).

Did you know?

Monday, 12 January 2026

The Ministry of Energy and Mineral Resources Amends the 2026
RKAB

Hingga saat ini , perusahaan tambang di Indonesia hanya
diperbolehkan beroperasi maksimal 25 % dari total rencana tahunan ,
hingga 31 maret 2026 .

Menteri ESDM Bahlil Lahadalia mengatakan produksi batu bara dan
nikel akan dipangkas pada 2026 untuk menjaga stabilitas harga .
Produksi batu bara akan di pangkas 24 % dari realisasi 2025 sebesar
790 juta ton menjadi 600 juta ton . Sementara nikel akan disesuaikan
dengan kebutuhan industri .Picture credit: KementerianESDM
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Market Snapshot

Equity Market

● JCI increase by 2.16 % WoW . Pasar saham ditutup menguat pada minggu lalu pada level 8,937 , atau
meningkat 2.16 % dari penutupan sebelumnya di level 8,748 . Peningkatan IHSG pada minggu lalu
disebabkan oleh penguatan di beberapa sektor seperti basic materials (+ 6.2% ), industrials (+ 6.2% ), dan
sektor energy (+ 6.0% ). Investor asing mencatatkan net buy sebesar IDR 4,904 bn.

Bonds Market

● Weaker Domestic Bond . Minggu lalu , harga obligasi domestik bergerak turun dengan imbal hasil
obligasi 10 Y ditutup naik ke level 6.13 % (prev week : 6.05 % ). Sementara itu , harga obligasi US ditutup
menguat dengan imbal hasil 10 Y turun ditutup di level 4.17 % (prev week : 4.19 % ). Mata uang Rupiah
melemah ke level 16 ,805 dari posisi minggu lalu 16 ,725 . Investor asing tercatat melakukan pembelian
obligasi pemerintah sekitar IDR 2.0tn sepanjang minggu lalu . Namun , proporsi kepemilikan asing turun
sedikit ke level 13 .32 % (prev week : 13 .40 % ).

Things to look for this week ..

● Key macro data to be released this week . Pada minggu ini, terdapat beberapa data ekonomi US dan
China yang akan dirilis dan menjadi perhatian pasar . Perilisan Consumer Price Index pada awal tahun ini
akan menjadi penutup CPI dan juga tingkat inflasi US yang diproyeksikan bertahan di angka 2,7% sama
dengan periode sebelumnya . Adapun pasar tenaga kerja US bergerak konservatif dengan Initial Jobless
Claims diproyesikan meningkat menjadi 215 K (Prev : 208 K) . Sementara itu surplus neraca perdagangan
China diperkirakan akan kembali meningkat (USD 114 .4bn) meskipun proyeksi peningkatan ekspor
(3,1% ) tidak sebesar periode sebelumnya (5,9% ) dengan proyeksi impor juga melemah (0,9% ) dibanding
periode sebelumnya (1,9) Sebelumnya surplus neraca perdagangan China meningkat (USD 111 .7bn),
disebabkan oleh peningkatan lonjakan pengiriman ke pasar non -AS di tengah upaya pemerintah China
untuk mendiversifikasi ekspor .

Market Outlook
● Realisasi Defisit APBN 2025 sentuh 2.92 % dari PDB . Tren penguatan IHSG dan penurunan yield

terhenti di awal minggu kedua tahun ini. Salah satu penyebabnya adalah realisasi defisit APBN 2025
yang mendekati level maksimal 3% dari PDB dan juga melebihi target tahun 2025 . Pasar saat ini sedang
menilai apakah defisit APBN juga akan melebar tahun ini . Salah satu implikasinya adalah kekhawatiran
bahwa penerbitan surat utang negara akan lebih tinggi dan Rasio Hutang terhadap PDB juga akan
meningkat . Perkembangan ini cukup negative untuk jangka pendek , meskipun Pemerintah melalui
Kementrian Keuangan menegaskan bahwa APBN akan tetap dikelola secara prudent dan defisit tetap
dipertahankan di bawah 3% dari PDB . Dari perkembangan ini, kami masih mempertahankan durasi
portfolio di 1x terhadap benchmark, yaitu BINDO index . Untuk saham , seiring dengan optimisme pasar
yang masih terjaga kami masih overweight pada emiten yang berorientasi pada pasar domestic
didorong oleh ekspektasi perbaikan or peningkatan economic activity dan daya beli masyarkat . Sektor
unggulan kami termasuk sektor Property Consumer Staples dan Industry Metal .
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Fund Highlight

A Quality -Focused Indonesia IDR Bond Fund with Agile Response to Market Dynamics

Principal Total Return Bond Fund (IDR)

Investment Thesis

• BI Rate cuts remain an option . We remain POSITIVE on Indonesia Government Bond
especially IDR as we expect BI still has a room to deliver rate cut in the 1H 2026
specifically to support economic growth .

• Supported by manageable supply and lower SRBI Issuances . Following recent front -
loading strategy by the Ministry of Finance and sizable Excess Cash Balance (SAL), we
are of the view that bond supply to remain manageable ahead . We also expect the
demand by onshore banks to pick -up amid lower SRBI issuance in 2026 .

• Asset Allocation Strategy . The fund is ready to capture the rally of government bond
as the fund heavily invested in Government Bond . However, we remain cautious and
closely monitoring the uncertainty factors from especially second -round impact from
trade war or US Tariff which could create volatility and long -term uncertainty both in
bond market and foreign exchange .

• Duration Strategy . In the medium term we will try to maintain current duration band
at 1.x (+0.05 x, -0.1x) of benchmark but remain agile to anticipate short term volatility .
In addition, we maintain asset allocation heavy on on -the -run series and mid -to -long
tenor bonds .

• Fewer Fed rate cut expectation . Stalled progress in disinflation amid economic
growth has prompted a more cautious approach from the Fed in easing monetary
policy . Officials have generally stressed a data -dependent approach, amid
uncertainty related to fiscal and trade policies . Some expects the Fed to hold at this
interest rate level, seen as the terminal rate, through year -end

• Weakening IDR . Following recent trade wars, we experience the dynamic of
Chinese Yuan depreciation and possibility of higher DXY going forward . This new
environment provide pressure to emerging market currencies including Rupiah .

• World Inflationary Pressure . Recent global trade development and on-going US
Tariff negotiations would provide another headwind for the global economic and
worries on higher inflationary trajectory . This scenario would jeopardize recent
strong bond market performance .

Key Risks
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Fund Information as of December 30 2025

IDR 13. 91 bn
AUM

IDR 2,71 1
NAV per Unit

6.29 year 
Portfolio Duration

Top Holdings Asset Allocation

Asset Class Allocation

Bonds 91.69 %

Money Market 8.31 %

Total 100%

FR0075 7.1 1

FR0087 5.93

FR0091 7.3 7

FR0092 7.67

FR0096 7.59 

FR0097 7.6 4

FR0100 7.45 

FR0103 9.44

FR0108 7.4 5

Sukuk HK 9.45

The Investment Manager PT Principal Asset Management

The Custodian Bank Bank Central Asia

OJK Effective Statement Date Oct 22, 2004

Inception Date Oct 27, 2004

Management Fee* Max. of 1.5% p.a.

Custodian Fee Max. of 0.25% p.a.

Transaction Fees

Subscription Max. of 1.00% 

Redemption Max. of 1.00% 

Switching Max. of 1.00% 

Transaction Amount 

Subscription Min. of IDR10,000

Investment Guidelines The fund will invest 80% – 100% in IDR denominated government 
and/or corporate bonds and 0% – 20% in IDR Public Listed Equity, 
and or IDR denominated money market instruments.

* Actual Management Fee Currently Charged is 1.5% p.a.
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