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Ekonomi Nasional Tetap Terjaga di Tengah Tekanan Eksternal dan Dinamika Pasar
Keuangan

RINGKASAN EKSEKUTIF

Harga komoditas global divergen seiring dinamika permintaan dan pasokan

Manufaktur global pada September 2026 melanjutkan ekspansi

PMI Manufaktur Indonesia kembali ekspansi

Inflasi domestik berada dalam level yang terkendali

Neraca perdagangan kembali mencatat surplus didukung kinerja ekspor nonmigas

Rupiah menguat di tengah dinamika global

Imbal hasil SBN meningkat tipis dan IHSG mengalami tekanan akibat faktor global

namun masih pada level manageable

> Cadangan devisa memadai sebagai penopang ketahanan eksternal di tengah
ketidakpastian global

> Berbagai indikator ekonomi menunjukkan prospek ekonomi nasional yang terjaga
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Harga komoditas global pada September 2026 bergerak divergen, dengan komoditas energi
meningkat sementara sebagian komoditas nonenergi menghadapi penurunan akibat
tingginya pasokan dan melemahnya permintaan. Secara rata-rata bulanan, harga minyak
mentah Brent naik dari USD88,26 per barel menjadi USD102,02 per barel pada September
2026, didorong meningkatnya risiko geopolitik di Timur Tengah yang memicu kekhawatiran
terhadap gangguan pasokan minyak global. Pada periode yang sama, harga gandum naik dari
USD692,56 per bushel menjadi USD725,61 per bushel akibat ketidakpastian produksi di
sejumlah negara produsen utama serta berlanjutnya risiko gangguan pasokan dari kawasan
Laut Hitam. Di sektor minyak nabati, harga Crude Palm Qil (CPO) turun tipis dari USD1.131,02
per ton menjadi USD1.130,53 per ton seiring relatif meningkatnya pasokan global. Sementara
itu, harga batu bara naik dari USD130,71 per ton menjadi USD146,00 per ton, didukung
meningkatnya kebutuhan energi dan kekhawatiran terhadap pasokan global. Di sisi lain, harga
emas melemah seiring penguatan Dolar AS dan ekspektasi suku bunga global yang tetap
tinggi seiring kebijakan moneter ketat The Fed.

Manufaktur global pada September 2026 melanjutkan ekspansi. PMI manufaktur global
meningkat dari 52,3 pada Agustus menjadi 53,0; merupakan level tertinggi dalam 55 bulan
sekaligus melanjutkan ekspansi selama 14 bulan berturut-turut. Penguatan tersebut didorong
oleh percepatan pertumbuhan produksi, pesanan baru, perdagangan internasional, dan
penyerapan tenaga kerja. Peningkatan permintaan manufaktur terutama ditopang oleh
meningkatnya investasi infrastruktur kecerdasan buatan (Al) dan produksi peralatan
pertahanan. Pesanan ekspor juga tumbuh pada laju tercepat dalam lebih dari lima tahun.
Meski prospek manufaktur global tetap positif, risiko yang berasal dari kebijakan
perdagangan, ketegangan geopolitik, serta kenaikan biaya energi dan transportasi masih perlu



diwaspadai karena berpotensi meningkatkan tekanan biaya dan mengganggu rantai pasok
global.

PMI Manufaktur Indonesia kembali ekspansif dengan meningkat ke level 52,4 pada
September 2026 dari 49,8 pada bulan sebelumnya, mengindikasikan perbaikan kondisi
bisnis terkuat sejak Februari 2026. Penguatan didorong oleh peningkatan permintaan
domestik dan eksternal yang tercermin dari pertumbuhan pesanan baru, termasuk pesanan
ekspor yang mencapai laju tercepat sejak Mei 2022. Meningkatnya permintaan mendorong
kenaikan aktivitas produksi, penyerapan tenaga kerja, pembelian bahan baku, serta
penambahan persediaan input sebagai antisipasi terhadap kebutuhan produksi ke depan.
Optimisme pelaku usaha juga tetap terjaga, didukung ekspektasi peningkatan permintaan,

masuknya proyek baru, rencana ekspansi usaha, dan kondisi harga bahan baku yang lebih
stabil.
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Sumber: Bloomber; IHS Markit

Dari sisi harga, meskipun sedikit meningkat, inflasi September 2026 masih terkendali dalam
kisaran sasaran inflasi 2,5+1%. Inflasi September 2026 meningkat dari 3,19% menjadi 3,28%
(yoy) seiring kenaikan inflasi volatile food dari 4,06% menjadi 5,03%. Peningkatan ini terutama
dipengaruhi naiknya harga pangan seperti daging ayam, aneka cabai, dan daging sapi. Meski
demikian, beberapa harga pangan masih mengalami penurunan harga, seperti aneka bawang
dan sebagian sayuran karena stok yang melimpah. Di sisi lain, inflasi administered prices
melambat dari 3,32% menjadi 3,25%, didorong penyesuaian harga BBM nonsubsidi dan
normalisasi tarif angkutan udara di masa low season. Sementara itu, inflasi inti menurun dari
2,92% menjadi 2,84%, dengan tekanan harga komoditas global masih menjadi tantangan yang
menyebabkan kenaikan harga beberapa produk seperti ponsel, laptop, dan pelumas.
Pemerintah berkomitmen menjaga stabilitas harga melalui keterjangkauan harga BBM

bersubsidi serta penguatan ketahanan pangan untuk mengantisipasi dampak El Nifio dan
gangguan cuaca.
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Neraca perdagangan Indonesia pada Agustus 2026 tercatat surplus USD3,55 miliar. Ekspor
bulan Agustus 2026 tumbuh positif 6,72% (yoy) dengan nilai mencapai USD26,61 miliar,
terutama ditopang peningkatan ekspor nonmigas dengan industri pengolahan sebagai
pendorong utama. Perkembangan ini berlangsung di tengah kenaikan harga komoditas
internasional dan ekspansi manufaktur sejumlah mitra dagang utama. Di sisi lain, impor
meningkat 19.09% menjadi USD23,06 miliar, didorong baik oleh impor nonmigas (naik 17,20%
yoy) dan impor migas (naik 30,73% yoy). Berdasarkan penggunaannya, peningkatan impor
didorong oleh kelompok barang modal, bahan baku/penolong, dan barang konsumsi. Dengan
perkembangan tersebut, secara kumulatif Januari-Agustus 2026, neraca perdagangan
Indonesia mencatat surplus USD7,25 miliar.

Rupiah menguat di tengah dinamika global. Rata-rata kurs Rupiah menguat dari
Rp17.882/USD pada Agustus 2026 menjadi Rp17.743/USD pada September 2026, atau
terapresiasi 0,44%. Penguatan tersebut terjadi di tengah volatilitas pasar keuangan global
yang masih tinggi dan sejalan dengan langkah Bank Indonesia menjaga stabilitas nilai tukar.
Pergerakan Rupiah juga relatif terjaga didukung oleh penguatan kebijakan stabilisasi melalui
intervensi di pasar valas, baik melalui instrumen spot, NDF, DNDF, serta berbagai kebijakan
untuk menjaga likuiditas dan meningkatkan daya tarik instrumen keuangan domestik.

Imbal hasil SBN tenor 10 tahun pada September 2026 meningkat tipis di tengah berlanjutnya
tekanan pasar keuangan global. Rata-rata yield naik dari 7,08% pada Agustus menjadi 7,10%
pada September atau meningkat sekitar 2 bps. Secara bulanan, yield juga meningkat dari
7,04% pada awal September menjadi 7,13% pada akhir bulan. Kenaikan yield dipengaruhi oleh
meningkatnya kehati-hatian investor terhadap prospek suku bunga global yang masih tinggi,
dinamika penguatan dolar AS, serta kenaikan imbal hasil obligasi Pemerintah Amerika Serikat
yang mendorong peningkatan premi risiko di pasar negara berkembang. Di sisi domestik,
tekanan pada nilai tukar Rupiah dan moderasi permintaan pada pasar SBN turut berkontribusi
terhadap kenaikan yield. Meski demikian, fundamental ekonomi Indonesia yang tetap kuat,



stabilitas sistem keuangan, dan koordinasi kebijakan Pemerintah dan Bank Indonesia
diharapkan dapat mendukung level yield yang stabil dan kompetitif.

IHSG pada September 2026 melemah di tengah meningkatnya volatilitas pasar keuangan
global. IHSG turun 6,96% secara bulanan ke level 6.071,14 pada akhir September 2026.
Pelemahan tersebut terjadi seiring meningkatnya volatilitas pasar keuangan global akibat
eskalasi tensi geopolitik dan kenaikan suku bunga di sejumlah negara. Pada periode yang
sama, investor asing mencatatkan net sell di pasar saham domestik, berbalik dari net buy pada
bulan sebelumnya. Meskipun demikian, likuiditas dan ketahanan pasar modal domestik tetap
terjaga, tercermin dari bid-ask spread yang stabil dibandingkan bulan sebelumnya.

Cadangan devisa Indonesia pada akhir September 2026 tetap terjaga sebesar USD146,3
miliar, sedikit menurun dibandingkan akhir Agustus 2026 yang sebesar USD146,5 miliar.
Perkembangan tersebut dipengaruhi terutama oleh penarikan pinjaman luar negeri
pemerintah serta penerimaan pajak dan jasa, di tengah pembayaran utang luar negeri
pemerintah yang jatuh tempo dan kebijakan stabilisasi nilai tukar rupiah sebagai respons
terhadap ketidakpastian pasar keuangan global yang tetap tinggi. Posisi cadangan devisa
pada akhir September 2026 setara dengan pembiayaan 5,3 bulan impor atau 5,2 bulan impor
dan pembayaran utang luar negeri pemerintah, serta berada di atas standar kecukupan
internasional sekitar 3 bulan impor. Sinergi Pemerintah dan Bank Indonesia terus dijaga untuk
dalam memperkuat ketahanan eksternal guna menjaga stabilitas perekonomian untuk
mendukung pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan.

Berbagai indikator menunjukkan prospek perekonomian tetap terjaga, sejalan dengan tetap
kuatnya keyakinan dan aktivitas ekonomi domestik. Indeks Keyakinan Konsumen (IKK)
September 2026 tetap berada di zona optimis 118,1 dengan Indeks Ekspektasi Konsumen
(IEK) yang menguat menjadi 128,7 (naik dari 127,6), dan Indeks Kondisi Ekonomi Saat Ini (IKE)
melandai ke level 107,5 (turun dari 109,4). Sejalan dengan perkembangan tersebut, konsumsi
juga terjaga, tercermin dari Indeks Penjualan Riil (IPR) September 2026 yang mencapai 221,3
dan tumbuh positif 1,4% (yoy). Pertumbuhan tersebut terutama didorong oleh kenaikan
penjualan pada kelompok barang lainnya, perlengkapan rumah tangga, serta barang budaya
dan rekreasi. Permintaan domestik juga tercermin dari penjualan kendaraan yang tetap kuat,
dengan penjualan mobil dan sepeda motor bulan September 2026 masing-masing tumbuh
28,1% dan 15,4% (yoy). Dari sisi aktivitas pembangunan, penjualan semen domestik tumbuh
4,4% (yoy) pada Agustus 2026, antara lain sejalan dengan pelaksanaan berbagai program
prioritas. Sementara itu, pertumbuhan penjualan listrik yang mencapai 8,4% (yoy)
menunjukkan aktivitas ekonomi yang tetap kuat pada berbagai segmen, baik rumah tangga,
bisnis, maupun industri.
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