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Highlights 

▪ Penurunan Cadangan Devisa Mencerminkan 

Intervensi Kebijakan Aktif: Cadangan devisa Indonesia 

turun menjadi USD 148,2 miliar, di bawah proyeksi SSI, 

mencerminkan intensifikasi intervensi Bank Indonesia 

untuk menstabilkan rupiah di tengah volatilitas global. 

 

▪ Volatilitas Energi Kembali Memunculkan Risiko Fiskal 

dan Inflasi: Harga minyak melonjak di atas 

USD110/barel sebelum terkoreksi akibat gencatan 

senjata AS–Iran yang rapuh, memperkuat 

ketidakpastian terhadap beban subsidi dan arah inflasi. 

 

▪ Tekanan Rupiah Menunjukkan Kerentanan Eksternal: 

Rupiah melemah mendekati level 17.000, didorong oleh 

arus keluar modal yang persisten dan tingginya imbal 

hasil global. 

 

▪ Prospek Pertumbuhan Menghadapi Penyesuaian 

Eksternal: Bank Dunia merevisi turun proyeksi 

pertumbuhan Indonesia 2026 menjadi 4,7%, 

menandakan meningkatnya tekanan eksternal 

meskipun permintaan domestik masih kuat. 

 

▪ ⁠⁠Pasar Keuangan Tetap Rentan di Tengah Dinamika 

Risiko Global: Pasar saham dan obligasi mengalami 

volatilitas, dengan arus keluar asing berlanjut dan yield 

yang meningkat. 

 

Ikhtisar 

Lingkungan makroekonomi Indonesia pada minggu kedua April 
2026 dipengaruhi oleh meningkatnya tekanan eksternal di 
tengah kondisi domestik yang masih relatif kuat. Eskalasi 
ketegangan geopolitik di Timur Tengah mendorong volatilitas 
tajam pada pasar energi global, dengan harga minyak sempat 
melonjak di atas USD110 per barel sebelum terkoreksi setelah 
adanya gencatan senjata sementara. 

Di dalam negeri, aktivitas ekonomi masih didukung oleh 
kepercayaan konsumen yang kuat serta intervensi kebijakan 
yang berkelanjutan, meskipun dampak eksternal mulai terlihat 
melalui tekanan nilai tukar, arus modal, dan dinamika fiskal. 
Intervensi Bank Indonesia mencerminkan pendekatan untuk 
meredam volatilitas, bukan mempertahankan level tertentu, 
sementara kebijakan fiskal berupaya menyeimbangkan antara 
dukungan konsumsi dan keberlanjutan. 

Secara keseluruhan, Indonesia tetap resilien, namun semakin 
terekspos terhadap kondisi makro-keuangan global. 

Isu Utama 

 

Ekonomi, Bisnis  and Keuangan 

 

Cadangan Devisa: Cadangan devisa Indonesia turun menjadi 
USD 148,2 miliar pada Maret 2026, level terendah sejak Juli 2024 
dan di bawah proyeksi SSI. Penurunan ini terutama 
mencerminkan intervensi aktif Bank Indonesia di pasar spot dan 
DNDF untuk menstabilkan rupiah di tengah volatilitas global. 
Meskipun kecukupan cadangan masih kuat (sekitar enam bulan 
impor), tren penurunan menunjukkan meningkatnya biaya 
stabilisasi nilai tukar. 

Nilai Tukar (Rupiah): Rupiah melemah mendekati level 17.000 
terhadap dolar AS, dipicu oleh arus keluar modal dan penguatan 
dolar global. Depresiasi ini terutama didorong oleh faktor 
eksternal seperti kenaikan yield US Treasury dan sentimen risk-
off akibat ketegangan geopolitik. 
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Arus Modal dan Pembiayaan Eksternal: Arus keluar asing dari 
pasar saham dan obligasi menunjukkan investor global masih 
mengalihkan portofolio ke aset yang lebih aman. Hal ini 
menegaskan pentingnya menjaga daya tarik yield riil dan 
kredibilitas kebijakan di tengah kompetisi global untuk menarik 
modal. 

Neraca Perdagangan dan Sektor Eksternal: Surplus 
perdagangan mulai melemah seiring perlambatan permintaan 
global, khususnya dari China. Di sisi lain, impor tetap kuat 
didorong aktivitas domestik dan kebutuhan energi, sehingga 
kontribusi surplus terhadap stabilitas eksternal berkurang. 

Harga Energi dan Kebijakan Fiskal: Lonjakan harga minyak di 
atas USD110 meningkatkan risiko terhadap inflasi dan fiskal. 
Meskipun harga sempat terkoreksi, volatilitas tetap tinggi. 
Kebijakan mempertahankan subsidi BBM membantu daya beli, 
namun berpotensi menekan fiskal jika harga energi tetap tinggi. 

Dinamika Inflasi: Inflasi masih relatif terkendali, namun 
risikonya mulai meningkat. Kenaikan harga energi dan 
depresiasi rupiah berpotensi mendorong inflasi, terutama pada 
sektor transportasi dan barang impor. 

Posisi Fiskal dan Risiko Subsidi: Posisi fiskal masih terjaga, tetapi 
kenaikan harga energi dapat meningkatkan beban subsidi dan 
mempersempit ruang fiskal. Hal ini menuntut pengelolaan 
belanja dan penerimaan yang lebih hati-hati. 

Prospek Pertumbuhan: Bank Dunia menurunkan proyeksi 
pertumbuhan 2026 menjadi 4,7% akibat kondisi keuangan 
global yang lebih ketat dan harga energi tinggi. Namun, 
permintaan domestik tetap menjadi penopang utama 
pertumbuhan. 

Dampak pada Sektor Korporasi: Depresiasi rupiah dan kenaikan 
biaya energi menekan margin perusahaan, terutama sektor 
yang bergantung pada impor seperti manufaktur dan 
transportasi. 

Pasar Keuangan: Pasar keuangan mengalami volatilitas tinggi, 
dengan arus keluar asing dan kenaikan yield obligasi. Investor 
cenderung memilih instrumen tenor pendek dan berimbal hasil 
tinggi. 

 

Politik and Politik Ekonomi 

Risiko Geopolitik: Ketegangan antara AS, Israel, dan Iran 
meningkatkan ketidakpastian pasokan energi global, khususnya 
di Selat Hormuz. Gencatan senjata sementara hanya 
memberikan kelegaan jangka pendek. 

Koordinasi Kebijakan Domestik: Presiden Prabowo 
mengadakan rapat tingkat tinggi untuk menyesuaikan kebijakan 
ekonomi dan energi. Hal ini mencerminkan pendekatan 
kebijakan yang lebih adaptif dan terkoordinasi. 

Ekonomi Digital dan Teknologi 

Perkembangan Ekonomi Digital: Ekonomi digital Indonesia 
terus berkembang, didorong oleh e-commerce, fintech, dan 
sistem pembayaran digital. 

Tata Kelola Digital: Tantangan terkait misinformasi dan 
komunikasi kebijakan digital menyoroti pentingnya tata kelola 
digital yang lebih baik. 

Lingkungan dan Energi 

Ketahanan Energi: Volatilitas harga minyak memperkuat 
urgensi ketahanan energi sebagai prioritas kebijakan. 

Kebijakan Lingkungan: Inisiatif kendaraan listrik dan hilirisasi 
mencerminkan upaya menuju transisi energi yang lebih 
berkelanjutan. 

Outlook 

Prospek makroekonomi Indonesia tetap kuat, namun semakin 
dipengaruhi oleh kondisi eksternal. Dalam jangka pendek, 
permintaan domestik dan dukungan kebijakan masih akan 
menopang pertumbuhan. Namun, risiko eksternal seperti suku 
bunga global, volatilitas harga komoditas, dan dinamika 
geopolitik akan terus mempengaruhi stabilitas makro dan pasar 
keuangan. 

Tiga faktor utama yang akan menentukan arah ke depan adalah 
stabilitas rupiah, arah suku bunga global, serta kredibilitas 
kebijakan fiskal dan moneter. Meskipun fundamental Indonesia 
masih solid, menjaga kepercayaan investor akan memerlukan 
pengelolaan risiko eksternal yang hati-hati dan koordinasi 
kebijakan yang berkelanjutan. 
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Fixed Income 

Pada hari Jumat, 10 April 2026, pasar obligasi Indonesia ditutup 
menguat, dengan Indonesia Composite Bond Index (ICBI) naik 20 
bps menjadi -0,63. Pada segmen Fixed Rate (FR), yield 
mengalami penurunan secara merata: FR0109 turun 7,5 bps ke 
6,241%, FR0108 turun 5,0 bps ke 6,547%, FR0106 stabil di 
6,727%, dan FR0107 turun 5,8 bps ke 6,633%. Pada segmen 
SBSN, yield juga cenderung menurun, dengan PBS030 turun 5,6 
bps ke 6,012%, PBS040 turun 1,1 bps ke 6,117%, PBS034 naik 
tipis 0,2 bps ke 6,511%, dan PBS038 turun 0,7 bps ke 6,714%. 
Nilai tukar rupiah melemah tipis ke Rp17.104/USD (dari 
Rp17.090), sementara yield US Treasury 10-tahun berada di 
sekitar 4,293%. 

Kondisi likuiditas melemah selama sesi perdagangan. Volume 
transaksi SUN turun signifikan sebesar 47,89% menjadi Rp18,41 
triliun (dibandingkan Rp35,33 triliun pada sesi sebelumnya), 
sementara frekuensi transaksi turun 16,96% menjadi 2.341 
transaksi dari 2.819, mencerminkan aktivitas pasar yang 
menurun. Pada segmen non-benchmark, FR0059, FR0087, dan 
FR0103 menjadi yang paling aktif diperdagangkan dengan yield 
masing-masing sebesar 6,916%, 6,444%, dan 6,691%. Aktivitas 
obligasi korporasi tetap selektif, dengan ASDF07ACN3 
diperdagangkan pada 4,957%, BBNI01ASLCN1 pada 6,246%, dan 
BOLD03A pada 6,673%, mencerminkan preferensi investor 
terhadap instrumen dengan carry yang menarik. 

Outlook 

Penguatan pasar mencerminkan meredanya tekanan dari 
kenaikan yield global serta adanya aksi beli teknikal pada 
obligasi pemerintah. Namun, pelemahan rupiah yang tipis dan 
yield US Treasury yang masih tinggi menunjukkan bahwa risiko 
eksternal tetap ada. 

Dengan likuiditas yang menurun dan aktivitas yang mulai 
melambat, sentimen investor terlihat tetap positif namun 
cenderung berhati-hati. Dalam jangka pendek, kinerja obligasi 
diperkirakan masih akan sensitif terhadap pergerakan suku 
bunga global dan stabilitas nilai tukar, dengan investor 
cenderung fokus pada obligasi FR benchmark yang likuid serta 
obligasi korporasi dengan yield tinggi secara selektif, sambil 
menunggu arah yang lebih jelas dari pasar global. 
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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 5.11 5.30 

Inflation (% YoY) 1.57 2.92 3.00 

Current Account Balance (% GDP) -0.9 -0.1 -1.9 

Fiscal Balance (% to GDP) -2.29 -2.92 -2.90 

BI 7DRRR (%) 6.00 4.75 4.00 

10Y. Government Bond Yield (%) 7.00 6.07 6.40-6.80 

Exchange Rate (USD/IDR) 16,162 16,470 16,900 

Macro Forecast SSI 

Source: SSI Research, *forecasts 
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Currencies Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD 
USD/IDR       17,098  -0.08 -0.57 -1.39 1.74 3.29 2.44 
USD/CNY                  7  0.00 0.75 0.56 -2.12 -4.27 -2.26 
EUR/USD                  1  0.02 1.58 0.78 0.54 0.70 -0.38 
USD/JPY             159  -0.18 0.27 -0.75 0.86 5.32 1.61 
USD/THB                32  -0.18 1.37 -1.68 2.32 -1.73 2.06 
USD/MYR                  4  0.38 1.55 -1.13 -2.55 -6.02 -2.25 
USD/INR                93  -0.04 0.44 -0.96 2.81 4.51 3.14 
AUD/USD                71  -0.24 2.46 -1.00 5.54 8.66 5.80 

 

 

 

 

 

 

GLOBAL, REGIONAL & FIXED INCOME DATA 

Equity Global Markets Last Price Daily 5D 1M 3M 6M YTD 
Dow Jones       48,186  0.58 3.48 1.00 -2.66 5.95 0.25 
SPX Index          6,825  0.62 3.79 0.64 -2.03 4.15 -0.30 
CCMP Index       22,822  0.83 4.49 0.55 -3.59 2.78 -1.81 
KOSPI Index          5,859  1.40 8.96 5.90 27.75 62.27 39.03 
NKY Index       56,924  1.84 7.15 4.93 9.60 18.37 13.08 
HSI Index       25,894  0.55 4.46 -0.26 -1.29 -1.51 1.03 
JCI Index          7,458  2.07 6.14 0.24 -16.54 -9.68 -13.74 

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

INDOGB 5Y 100.882 0.10 0.70 -0.85 -2.67 -3.67 -2.91 

INDOGB 10Y 99.649 0.36 0.53 1.04 -3.15 -3.30 -3.39 

INDOGB 20Y 104.871 0.22 1.60 1.39 -1.77 0.26 -2.02 

INDOGB 30Y 100.453 0.06 0.42 0.00 -1.92 -0.08 -1.96 

US Treasury 5Y 3.916 0.46 -1.71 2.92 4.40 8.00 5.09 

US Treasury 10Y 4.294 0.42 -0.90 1.47 3.07 6.45 3.01 

US Treasury 30Y 4.9 0.37 -0.25 0.39 1.82 6.07 1.15 

INDO CDS 5Y 87.244 -0.95 -10.25 -0.75 24.28 7.33 26.70 

As of 10 April 2026 

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          1,414  3.02 4.87 1.36 -8.26 -1.88 -8.80 
IDXBASIC Index          2,198  1.96 12.44 1.08 -2.14 5.64 6.81 
IDXCYC Index          1,152  2.64 10.97 12.64 -13.97 25.21 -6.06 
IDXNCYC Index             742  0.35 1.05 4.42 -9.19 -9.13 -7.19 
IDXENER Index          3,946  1.41 7.86 1.77 -19.15 4.55 -11.40 
IDXINFRA Index          2,069  1.94 8.77 4.00 -24.64 3.90 -22.54 
IDXHLTH Index          1,812  0.20 0.80 -0.78 -14.25 -1.24 -12.24 
IDXTRANS Index          1,884  0.93 2.84 3.85 -11.54 5.83 -4.15 
IDXPROP Index             956  2.18 4.13 -0.07 -23.33 -1.82 -18.50 
IDXINDUS Index          1,994  4.29 6.94 7.66 -14.70 20.01 -7.45 
IDXTECH Index          7,900  1.91 4.91 2.20 -20.15 -31.38 -17.09 
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(%) 

4.75 4.75 

Fed Rate 
(%) 
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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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Economic Calender 

Sources: Bloomberg, SSI Research 
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