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Highlights 

 Kesepakatan Dagang Indonesia–AS: Indonesia berhasil 

mendapatkan tarif 19%—terendah di ASEAN—dan 

menghapus hambatan non-tarif, meningkatkan daya 

saing ekspor dan memperkuat kerja sama energi serta 

digital. 

 

 Kontrak Kilang USD 8 Miliar & Reformasi UMKM: 

Pemerintah mempercepat proyek kilang dengan KBR 

Inc. dan mewajibkan e-commerce memungut pajak 

penghasilan penjual, mendorong formalitas 

pendapatan UMKM dan inklusi keuangan. 

 

 Likuiditas Meningkat di Tengah Penurunan Proyeksi 

Pertumbuhan: Jumlah uang beredar (M2) tumbuh 6.5% 

YoY di bulan Juni, menandakan kuatnya dukungan 

moneter meski Fitch memangkas proyeksi 

pertumbuhan di bawah 5%. Bank-bank besar 

menyesuaikan suku bunga deposito usai BI rate turun 

25 bps. 

 

 Momentum Digital: AI & Ekspansi QRIS: Strategi 

nasional AI akan dirampungkan Agustus, QRIS “Tap” 

berbasis NFC diluncurkan, dan hambatan perdagangan 

digital dihapus—meski kekhawatiran terkait privasi & 

hoaks masih meningkat. 

 

 Sentimen Pasar Membaik & Stabilitas Regional: IHSG 

naik 2.4% dengan arus masuk modal asing, didorong 

oleh sektor teknologi dan infrastruktur. Isu regional 

seperti sengketa pulau Aceh–Sumut telah diselesaikan, 

sementara protes ojol dan gangguan pariwisata masih 

menghantui pasar lokal. 

Ikhtisar 

Indonesia terus melanjutkan agenda ekonomi strategis, 

terutama lewat kerja sama energi dengan AS (proyek kilang USD 

8 miliar via Danantara–KBR Inc.) dan finalisasi tarif 19%—

terendah di ASEAN serta penghapusan hambatan non-tarif. 

Meski Fitch memangkas outlook pertumbuhan ke bawah 5% 

akibat tekanan eksternal, BI melaporkan percepatan 

pertumbuhan M2 (6.5% YoY), menandakan likuiditas tetap kuat. 

Pemerintah memperkuat dukungan pada UMKM dan ekonomi 

lokal lewat pemungutan pajak e-commerce, ekspansi BRILink, 

dan koperasi desa. Di sektor digital, strategi AI nasional siap 

diluncurkan Agustus, sejalan dengan liberalisasi data digital 

lintas negara dalam kesepakatan dagang AS—meski tantangan 

privasi dan disinformasi masih membayangi. Ekspansi QRIS (44 

juta pengguna) dan broadband satelit mempercepat 

transformasi digital. Lingkungan dan stabilitas regional juga 

diperkuat lewat resolusi sengketa pulau Aceh–Sumut dan 

integrasi ke pasar karbon global. Meski terjadi protes oleh ojol 

dan tekanan pada pariwisata Jawa Barat, pasar keuangan 

menunjukkan sentimen positif: IHSG naik 1.7% (23 Juli) dan arus 

modal asing tetap kuat, khususnya di sektor teknologi dan 

infrastruktur. Dengan fundamental makro yang solid, strategi 

digital dan reformasi struktural, optimisme investor tetap 

terjaga di tengah ketidakpastian global. 

Isu Utama 

Indonesia terus memperkuat posisinya di lanskap ekonomi 

global, terutama melalui kesepakatan kilang senilai USD 8 miliar 

dengan AS yang dimediasi oleh Danantara dan KBR Inc. 

Kesepakatan ini menandai penguatan kerja sama energi 

bilateral setelah finalisasi perjanjian tarif 19%. Bank Indonesia 

melaporkan bahwa jumlah uang beredar (M2) tumbuh 6.5% YoY 

pada Juni menjadi IDR 9,597.7 triliun, meningkat dari 4.9% di 

bulan sebelumnya, mencerminkan kondisi likuiditas yang 

membaik. Namun demikian, Fitch Ratings menurunkan proyeksi 

pertumbuhan Indonesia ke bawah 5% karena tekanan global 

yang terus berlanjut. Sementara itu, pemerintah memperkuat 

dukungan untuk UMKM melalui pemungutan pajak di platform 

e-commerce, serta memperkuat pembangunan daerah melalui 

koperasi desa dan pengawasan beras bersubsidi. 
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Indonesia secara resmi merampungkan perjanjian perdagangan 

dengan AS, menetapkan tarif 19% - terendah di ASEAN -  

sekaligus menghapus hambatan non-tarif. Presiden Prabowo 

memuji perjanjian ini sebagai “era baru” diplomasi dagang, 

menekankan manfaat bagi industri padat karya. Menteri 

Koordinator Airlangga memastikan tarif akan berlaku setelah 

pernyataan bersama dirilis. Di dalam negeri, Presiden 

menegaskan kembali fokus pemerintah pada tata kelola 

ekonomi yang beretika dengan mengkritik “serakahnomics” 

yang menurutnya telah merugikan negara hingga IDR 100 triliun. 

Militer mengumumkan akan masuk ke produksi farmasi, 

bertujuan menyediakan obat murah—langkah ini memicu 

perdebatan kebijakan. 

Isu Utama 

 Kesepakatan kilang AS senilai USD 8 miliar (melalui 

Danantara–KBR Inc.) melaju saat Jakarta memperdalam 

kerja sama energi pasca penetapan tarif dagang. 

 Tarif AS 19% bisa diberlakukan lebih awal dari 

perkiraan, mendorong dunia usaha untuk 

mempersiapkan risiko implementasi. 

 M2 tumbuh 6.5% YoY (IDR 9,597.7 triliun) di Juni dari 

4.9% di Mei, menandakan lanskap moneter yang masih 

akomodatif. 

 Fitch memangkas proyeksi pertumbuhan Indonesia 

menjadi <5%, di tengah permintaan global yang lebih 

lemah dan tekanan eksternal. 

 Bank-bank besar (BCA, Mandiri, BRI, BNI) menyesuaikan 

suku bunga simpanan setelah BI memangkas 25 bps ke 

5.25%, demi menjaga likuiditas dan stabilitas. 

 IDX menghapus 8 emiten dari bursa (termasuk Hanson 

International, Cottonindo) untuk merampingkan pasar 

dan meningkatkan kepercayaan investor. 

 Proyek Coal-to-DME mendapat alokasi terbesar 

Danantara (IDR 164 triliun) di antara 18 proyek 

prioritas, menegaskan prioritas ketahanan energi. 

 Ekspor batubara Indonesia ke Tiongkok turun 12% YoY 

pada 1H25, mencerminkan volatilitas permintaan yang 

melemah. 

 Platform e-commerce kini diwajibkan 

memotong/memungut pajak penghasilan dari penjual, 

‘memformalkan’ pendapatan UMKM. 

 Agen BRILink mencatat total transaksi IDR 843 triliun di 

1H25, menandakan ekspansi inklusi keuangan yang 

berkelanjutan. 

 

 Perjanjian dagang Indonesia–AS dikonfirmasi: tarif 19% 

+ penghapusan hambatan non-tarif; BI memperkirakan 

outlook perdagangan akan membaik pasca 

kesepakatan ini. 

 Prabowo menyebut “era baru”—terutama bagi industri 

padat karya—menjadikan perjanjian dengan AS sebagai 

kemenangan diplomasi. 

 Indonesia meraih tarif AS terendah di ASEAN pada 19%, 

memperkuat daya saing kawasan. 

 Peringatan “serakahnomics”: Presiden Prabowo 

menyoroti praktik bisnis tidak etis yang dituduh 

merugikan kesejahteraan publik sekitar IDR 100 triliun. 

 Koperasi Merah Putih didukung kredit berbunga rendah 

untuk mendorong pertumbuhan desa dan pengurangan 

kemiskinan. 

Ekonomi Digital 

Indonesia tengah merampungkan roadmap strategi AI nasional 

pertama pada Agustus, dengan tujuan menarik investasi asing 

dan mempercepat adopsi di sektor utama seperti kesehatan dan 

pertanian. Meski banyak kemajuan di sektor digital Indonesia, 

para ahli menyoroti kurangnya perlindungan regulasi terutama 

soal privasi data dan misinformasi. Secara bersamaan, Indonesia 

sepakat untuk mencabut hambatan non-tarif perdagangan 

digital sebagai bagian dari kesepakatan dengan AS, membuka 

jalan bagi penguatan kerja sama e-commerce dan keamanan 

siber. Sistem pembayaran QRIS terus tumbuh pesat dengan 44 

juta pengguna dan peluncuran fitur NFC “QRIS Tap”. Inisiatif 

broadband satelit dan Vision AI dari Tapway menandakan 

digitalisasi yang merambah ke wilayah perkotaan dan pedesaan. 

Isu Utama 

 Roadmap Strategi AI Nasional rampung Agustus, 

dengan tujuan menarik FDI dan percepat produktivitas 

sektor (kesehatan, pertanian). 

 QRIS terus berkembang—~44 juta pengguna dan fitur 

NFC “QRIS Tap” diluncurkan; penetrasi pembayaran 

digital makin dalam. 

 Risiko privasi data & misinformasi meningkat seiring 

akselerasi AI—kapasitas tata kelola/regulasi harus 

mengejar. 

 Indonesia akan menghapus hambatan non-tarif arus 

data digital sesuai perjanjian dagang dengan AS, 

memudahkan kerja sama e-commerce & keamanan 

siber. 
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 Penyelidikan anti-dumping AS atas ekspor surya 

Indonesia (~USD 553 juta, 2024) menambah 

ketidakpastian sektor energi terbarukan. 

 Pengembangan broadband satelit terus dilakukan 

untuk mengurangi kesenjangan digital nusantara; 

Vision AI (Tapway + mitra lokal) mendukung efisiensi 

di ritel, manufaktur & logistik. 

Lingkungan dan Regional 

Integrasi isu lingkungan dalam kebijakan ekonomi makin 

menguat seiring langkah Indonesia menuju pasar karbon 

global. Di tingkat regional, pemerintah menyelesaikan 

sengketa wilayah Aceh–Sumut dengan menyerahkan empat 

pulau sengketa ke Aceh. Sementara itu, Garuda Indonesia 

menggelar travel fair menawarkan 600 ribu tiket diskon untuk 

mendongkrak pariwisata. Pameran otomotif GIIAS 2025 

dibuka di BSD City, menampilkan inovasi di sektor otomotif. 

Namun, gejolak tetap terjadi dengan demonstrasi massal 

pengemudi ojol menuntut perbaikan nasib, dan pariwisata 

Jabar mengalami kerugian berat akibat larangan study tour 

sekolah. 

 Sengketa pulau Aceh–Sumut selesai; empat pulau 

resmi diserahkan ke Aceh usai kajian hukum. 

 5 tuntutan driver ojol di Jakarta menyoroti isu 

algoritma, batas bawah tarif, dan perlindungan sosial 

di ekonomi ‘gig’. 

 Sektor ariwisata Jabar terpukul larangan study tour, 

memicu protes sopir lokal & UMKM. 

 Hujan meteor (Southern Delta Aquariids & Alpha 

Capricornids) akan mencapai puncak pada 29–30 Juli, 

menjadi perhatian publik nasional. 

 Garuda Indonesia Travel Fair (dibuka 22 Juli) 

tawarkan 600 ribu kursi diskon; GIIAS 2025 (24 Jul–3 

Ags) di ICE BSD City. 

Outlook 

 

Fundamental makroekonomi Indonesia tetap kuat di tengah 

ketidakpastian global. Perjanjian dagang AS–Indonesia telah 

meningkatkan sentimen investor dan daya saing ekspor, 

khususnya dibandingkan negara ASEAN lain yang masih 

menghadapi tarif tinggi. Secara domestik, reformasi struktural di 

bidang perpajakan, tata kelola digital, dan pengembangan desa 

diperkirakan akan mendukung pertumbuhan inklusif. Roadmap 

AI dan ekspansi QRIS menandakan momentum berkelanjutan 

ekonomi digital, sementara pasar obligasi tetap stabil. Ke depan, 

investor akan memantau kebijakan The Fed, ekspektasi inflasi, 

dan pergeseran lanskap perdagangan akibat tarif. 
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Pergerakan Pasar 
 

GLOBAL 

 

USD Index pekan yang lalu tertekan, melampaui batas perkiraan 

98.1. Saat ini, index sedang di area support trendline pola sejak 

Jul2011, sehingga cenderung akan konsolidasi dulu sebelum 

terlihat arah jangka menengah berikutnya. Kisaran 96.9-98.5. 

US Gov10yrs yield pekan yang lalu sesuai perkiraan melemah. 

Kemungkinan pekan depan masih akan melemah, dalam pola 

konsolidasi sejak Apr25. Kisaran diperkirakan di 4.28-4.44. 

Emas pekan lalu sempat menguat sesuai perkiraan, di awal 

pekan dengan kencang hingga 3438. Kelihatannya tekanan jual 

muncul di area tertinggi sejak May25 di sekitar 3450. 

Kemungkinan melemah ke sekitar 4200. 

Brent oil pekan yang lalu melanjutkan pelemahan pekan 

sebelumnya. Ada kemungkinan pelemahan mengarah ke 66, 

yang jika tembus maka pelemahan dapat berlanjut ke sekitar 

63.2. Batas atas 68.8. 

Nickel LME pekan yang lalu sempat naik dengan gap di awal 

pekan, lalu mulai melemah. Harga tertahan di resistance 

trendline pola sejak Oct24. Kemungkinan harga akan melemah 

di kisaran 14900-15345. 

CPO Malaysia pekan yang lalu konsolidasi setelah tiga pekan 

naik. Namun, trend kenaikan masih bertahan. Kemungkinan 

awal pekan akan menguat kembali, kisaran 4135-4380. 

SENTIMEN PASAR INDONESIA 

Berdasar Indeks Sentimen Market Indonesia, maka meski cukup 

positif bagi Indonesia, namun kondisi USDIDR akan cukup 

berpengaruh, apakah sentimen market yang positif dapat 

berbalik negatif. 

IDR terhadap USD pekan yang lalu masih melemah, namun 

tertahan dalam downchannel pola sejak Apr25. Selama tidak 

tembus keatas 16600 maka ada peluang IDR menguat kembali 

terhadap USD. 

INDON CDS 5yrs pekan yang lalu turun kencang, melanjutkan 

trend penurunan yang sudah ada sejak beberapa bulan terakhir. 

Penurunan ini menghapus ke khawatiran terbentuknya pola 

pembalikan arah menjadi naik. 

 

Yield Spread antara SUN vs UST 10yrs pada pekan lalu diluar 

dugaan gap down meski kemudian menguat. Mungkin spread 

akan membesar dalam jangka pendek, namun trend sejak 

sebulan terakhir lebih ke mengecil. 

OBLIGASI: Yield SUN tenor 10 tahun pekan yang lalu masih 

turun, mungkin akan ada rebound namun selama tidak ada 

kenaikan diatas 6.57 maka SUN10y masih akan turun.  

Berdasarkan RRG chart, sebagian besar tenor panjang diatas 10 

tahun masih leading kecuali yang 11 tahun, namun saat ini 

dengan momentum menguat kecuali yanbg 15 dan 20 tahun.  

Sementara tenor yang pendek dibawah benchmark 10 tahun 

semuanya lagging dengan momentum menguat kecuali yang 1 

dan 3 tahun.  

IDX pekan lalu melanjutkan penguatan. Sesuai perkiraan di awal 

pekan ada koreksi, namun kenaikan jauh diatas ekspektasi 

sebelumnya. Pekan ini masih berpeluang lanjutkan kenaikan 

dengan batas koreksi wajar di 7420, dan potensi kenaikan ke 

arah tertinggi Oct2024. 

Berdasarkan RRG Chart, sektor yang leading terhadap IHSG 

adalah IDXEner, IDXTrans, IDXHlth, IDXBasic dan IDXTech. 

Namun yang leading ini sebagian besar mengalami pelemahan 

momentum dibanding IHSG, kecuali tinggal yang IDXInfra. 

Sementara sektor lainnya lagging dengan momentum melemah 

kecuali IDXIndus yang menguat momentumnya. 

Korelasi Yield Obligasi dan Saham 

Korelasi 3-hari pasar saham dan yield obligasi di AS 

menunjukkan pola terbalik dalam perilaku investor, di mana 

preferensi terhadap saham menguat di tengah persepsi risiko 

yang lebih rendah. Meski demikian, surat utang pemerintah AS 

(U.S. Treasury notes) tetap stabil setelah mengalami fluktuasi 

tajam di awal pekan, di saat investor mencerna perkembangan 

perdagangan dan menanti keputusan kebijakan The Fed pekan 

depan. Laporan terbaru menunjukkan AS dan Uni Eropa semakin 

dekat dengan kesepakatan dagang yang akan memberlakukan 

tarif 15% untuk sebagian besar produk EU, serupa dengan 

perjanjian yang baru-baru ini dicapai dengan Jepang. Dari sisi 

kebijakan moneter, The Fed diperkirakan akan menahan suku 

bunga sembari mengevaluasi dampak inflasi dari tarif baru 

tersebut. 
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Sementara itu, Presiden Donald Trump melunak terhadap 

pimpinan The Fed, Jerome Powell, setelah kunjungan bersejarah 

ke markas Federal Reserve, dengan menyatakan tidak ada 

rencana untuk memberhentikannya. Saat ini, pasar 

memperkirakan penurunan suku bunga sebesar 43 basis poin 

hingga akhir 2025, dengan penurunan diproyeksikan terjadi 

pada September dan Desember. 

 

Di sisi lain, korelasi yield obligasi dan saham 3-hari di Indonesia 

menunjukkan sentimen yang lebih optimis, seiring 

meningkatnya optimisme regional setelah negosiasi tarif. 

Sebagian besar kesepakatan tarif berfokus di Asia—Indonesia, 

Filipina, Vietnam, dan Jepang—memberikan dorongan positif 

bagi wilayah tersebut, khususnya Asia Tenggara. Dengan 

demikian, kemungkinan besar Indonesia akan mencatat pekan 

yang positif lagi menjelang akhir bulan. 
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Indonesia Bond Yield Correlation 

U.S Bond Yield Correlation 

Sources: investing.com, SSI Research 

Sources: investing.com, SSI Research 

SUN yield Relative Rotation Graph 

Sources: Bloomberg, SSI Research 

IDX Sectoral Relative Rotation Graph 

Sources: Bloomberg, SSI Research 
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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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Macro 2024A 2025F 2026F 

GDP (% YoY) 5.02 4.80 5.00 

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 

BI 7DRRR (%) 6.00 5.25 5.25 

10Y. Government Bond Yield (%) 7.00 7.30 7.24 

Exchange Rate (USD/IDR) 16,162 16,850 16,900 

Macro Forecast SSI 

Source: SSI Research 
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GLOBAL, REGIONAL & FIXED INCOME DATA 

As of 25 July 2025 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Equity Global Markets Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD

Dow Jones 44,694     -0.70 0.47 3.98 11.42 0.61 5.05

SPX Index 6,363       0.07 1.05 4.45 15.17 4.30 8.19

CCMP Index 21,058     0.18 0.83 5.43 21.14 5.53 9.05

KOSPI Index 3,196       0.18 0.25 2.82 25.52 25.99 33.20

NKY Index 41,456     -0.88 3.90 6.46 16.11 3.82 3.91

HSI Index 25,388     -1.09 2.27 3.73 15.50 26.52 26.56

JCI Index 7,544       0.17 3.17 10.07 12.95 5.27 6.55

Currencies Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD

USD/IDR 16,315     -0.17 -0.15 -0.15 -3.06 0.88 1.32

USD/CNY 7.17          -0.18 0.09 0.09 -1.63 -1.01 -1.80

EUR/USD 1.17          -0.12 0.94 0.65 3.26 11.79 13.34

USD/JPY 147.81     -0.54 0.68 -1.74 2.88 -5.25 -5.97

USD/THB 32.38       -0.36 0.00 0.87 -3.51 -3.77 -5.03

USD/MYR 4.22          -0.15 0.50 0.33 -3.46 -3.54 -5.58

USD/INR 86.53       -0.14 -0.43 -0.51 1.27 0.38 1.08

AUD/USD 65.68       -0.60 0.85 0.73 2.40 3.91 6.00

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

INDOGB 5Y 101.85 -0.03 0.20 1.03 2.23 3.16 4.22

INDOGB 10Y 101.76 -0.08 0.12 1.17 2.96 3.90 3.48

INDOGB 20Y 102.53 -0.09 0.88 1.29 1.36 2.98 3.77

INDOGB 30Y 99.05 0.01 0.44 0.69 1.50 2.69 1.56

US Treasury 5Y 3.97 0.35 1.43 3.19 2.95 -10.23 -9.33

US Treasury 10Y 4.42 0.43 0.87 2.89 4.24 -4.45 -3.40

US Treasury 30Y 4.96 0.57 0.38 2.71 5.56 2.42 3.79

INDO CDS 5Y 71.61 0.29 -1.75 -9.89 -25.67 -2.91 -9.22
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Interest 
Rate 

Jul-25 Jun-25 

BI's 7 Day 
(%) 

5.25 5.50 

Fed Rate 
(%) 

4.50 4.50 

Source: Bloomberg, SSI Research 

Source: Bloomberg 

JCI Sectoral Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD

IDXFIN Index 1,442       1.66 4.74 6.83 5.81 2.09 3.55

IDXBASIC Index 1,607       0.88 1.35 13.73 39.04 31.10 28.34

IDXCYC Index 708           0.15 0.61 0.92 -0.05 -14.57 -15.23

IDXNCYC Index 692           -0.05 0.99 5.21 2.95 -2.47 -5.17

IDXENER Index 2,944       -0.33 -0.45 9.80 17.85 2.31 9.48

IDXINFRA Index 1,892       1.29 7.20 36.90 41.62 25.32 27.91

IDXHLTH Index 1,558       -0.73 -1.38 6.26 18.77 12.89 6.95

IDXTRANS Index 1,517       -1.00 -0.02 4.40 28.09 18.61 16.62

IDXPROP Index 762           0.46 2.66 6.10 4.28 -0.73 0.67

IDXINDUS Index 1,005       0.75 6.20 10.96 3.56 3.30 -2.99

IDXTECH Index 8,932       0.23 14.41 36.05 18.66 108.23 123.43
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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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Economic Calender 
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