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EKOSISTEM EKONOMI INDONESIA:  

TIGA SKENARIO 6-18 KE DEPAN 

 

Dokumen relevan di File Library yang memuat konteks ekonomi-politik 

Indonesia 2026: pertumbuhan, inflasi, BI Rate, APBN, independensi BI, 

Danantara, fiskal, tata kelola, dan kepercayaan publik. Dokumen itu 

menempatkan isu “Ekonomi Politik Indonesia 2026” sebagai payung besar 

yang mencakup pertumbuhan, stabilitas institusi, fiskal, Danantara, dan 

keadilan sosial. 

Sebagai pembaruan konteks: BPS mencatat pertumbuhan ekonomi 

Indonesia triwulan I-2026 sebesar 5,61% yoy, sementara inflasi Mei 2026 

mencapai 3,08% yoy. (Badan Pusat Statistik Indonesia) Bank Indonesia 

menaikkan BI Rate menjadi 5,25% pada Mei 2026, dan Reuters melaporkan 

kenaikan lanjutan off-cycle menjadi 5,50% pada 9 Juni 2026 untuk 

menahan tekanan rupiah. (Bank Indonesia) Tekanan pasar juga terlihat dari 

pelemahan rupiah, keluarnya investor asing, kekhawatiran terhadap fiskal, 

serta sorotan pada Danantara dan independensi kebijakan moneter. 

(Reuters) 

Berikut elaborasi naskah yang dapat langsung ditempel ke artikel/makalah. 

 

Tiga Skenario Ekosistem Ekonomi Indonesia dalam 6–18 Bulan ke 

Depan 

Pengantar: Mengapa Skenario Diperlukan 

Ekosistem ekonomi Indonesia dalam 6–18 bulan ke depan tidak dapat 

dibaca hanya melalui satu indikator, misalnya pertumbuhan ekonomi, nilai 

https://www.bps.go.id/en/pressrelease/2026/05/05/2575/indonesia-s-economic-growth-in-q1-2026-was-5-61-percent--y-on-y-.html?utm_source=chatgpt.com
https://www.bi.go.id/id/publikasi/ruang-media/news-release/Pages/sp_2810726.aspx?utm_source=chatgpt.com
https://www.reuters.com/world/asia-pacific/prabowos-populist-policies-propel-doom-loop-indonesian-markets-2026-06-08/?utm_source=chatgpt.com
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tukar rupiah, inflasi, IHSG, atau defisit APBN secara terpisah. Yang perlu 

dibaca adalah hubungan antarindikator tersebut dalam satu sistem yang 

saling memengaruhi. Pertumbuhan ekonomi dapat tetap berada di sekitar 

5%, tetapi bila kepercayaan investor melemah, rupiah tertekan, bunga 

harus ditahan tinggi, daya beli rumah tangga melemah, dan fiskal semakin 

sempit, maka pertumbuhan tersebut tidak otomatis mencerminkan 

kesehatan ekonomi yang kuat. 

Karena itu, pendekatan skenario menjadi penting. Skenario bukan ramalan 

tunggal, melainkan cara membaca kemungkinan masa depan berdasarkan 

kombinasi faktor ekonomi, politik, kelembagaan, dan psikologi pasar. 

Dalam ekonomi modern, kepercayaan adalah variabel yang sangat 

menentukan. Kepercayaan memengaruhi keputusan investor asing, 

investor domestik, pelaku usaha, rumah tangga, konsumen, perbankan, dan 

lembaga pemeringkat. Ketika kepercayaan tinggi, tekanan dapat dikelola. 

Namun ketika kepercayaan menurun, gejala ekonomi yang semula tampak 

teknis dapat berubah menjadi krisis ekspektasi. 

Dalam konteks Indonesia, tiga skenario utama dapat dirumuskan untuk 6–

18 bulan ke depan: stabilisasi berhasil, stagnasi penuh tekanan, dan krisis 

kepercayaan. Ketiganya bukan keadaan yang sepenuhnya terpisah. 

Indonesia dapat bergerak dari satu skenario ke skenario lain tergantung 

pada mutu respons kebijakan, disiplin fiskal, kredibilitas Bank Indonesia, 

kejelasan peran Danantara, mutu komunikasi publik, serta kemampuan 

pemerintah menjaga kepercayaan tanpa mengorbankan kebebasan sipil 

dan akuntabilitas demokratis. 

 

Skenario 1 — Stabilisasi Berhasil 

Skenario pertama adalah skenario stabilisasi berhasil. Ini terjadi bila 

pemerintah dan otoritas ekonomi mampu mengirimkan sinyal yang jelas 

bahwa stabilitas makroekonomi lebih diprioritaskan daripada ekspansi 

kebijakan yang terlalu cepat, terlalu mahal, atau terlalu mengganggu 
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ekspektasi pasar. Dalam skenario ini, pemerintah tidak meninggalkan 

agenda pembangunan, tetapi menata ulang urutan prioritasnya. Program 

besar tetap dapat berjalan, tetapi pelaksanaannya lebih bertahap, berbasis 

data, transparan, dan disiplin secara fiskal. 

Kunci utama skenario ini adalah pemulihan kredibilitas. Pemerintah perlu 

menunjukkan bahwa APBN tetap berada dalam batas aman, defisit tidak 

bergerak mendekati ambang yang menimbulkan kekhawatiran, dan 

pembiayaan program prioritas tidak menimbulkan beban tersembunyi di 

luar neraca fiskal. Investor tidak hanya melihat angka defisit formal, tetapi 

juga menilai kualitas belanja, risiko subsidi, potensi kewajiban kontinjensi, 

dan kemungkinan intervensi negara yang dapat mengubah struktur pasar 

secara mendadak. 

Dalam skenario stabilisasi berhasil, independensi Bank Indonesia dijaga 

secara eksplisit. Pemerintah dapat bersinergi dengan bank sentral, tetapi 

tidak menempatkan Bank Indonesia sebagai instrumen fiskal atau mesin 

pembiayaan pertumbuhan politik jangka pendek. Kredibilitas bank sentral 

sangat penting karena nilai tukar rupiah tidak hanya dipengaruhi oleh 

cadangan devisa dan suku bunga, tetapi juga oleh keyakinan bahwa 

kebijakan moneter dibuat berdasarkan mandat stabilitas, bukan tekanan 

politik. 

Kejelasan Danantara juga menjadi faktor penentu. Danantara dapat 

berperan sebagai instrumen strategis pembangunan, tetapi harus memiliki 

mandat yang jelas, tata kelola profesional, transparansi laporan keuangan, 

batas risiko, serta mekanisme pengawasan publik yang dapat dipercaya. 

Bila Danantara dipahami sebagai lembaga investasi pembangunan yang 

profesional, pasar dapat menerimanya sebagai instrumen penguatan 

ekonomi nasional. Namun bila Danantara dipersepsikan sebagai kanal 

intervensi politik, sentralisasi rente, atau mekanisme pembiayaan yang 

tidak transparan, maka ia justru akan menambah premi risiko Indonesia. 

Dalam skenario ini, pemerintah juga memperbaiki komunikasi kebijakan. 

Pasar tidak selalu menolak kebijakan besar. Yang sering ditolak pasar 
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adalah ketidakjelasan, inkonsistensi, perubahan mendadak, dan pesan yang 

saling bertentangan antarpejabat. Komunikasi kebijakan yang baik harus 

menjelaskan tujuan, tahapan, biaya, risiko, sumber pembiayaan, indikator 

evaluasi, dan mekanisme koreksi. Pemerintah perlu menghindari retorika 

yang terlalu ambisius tetapi tidak disertai peta jalan teknis yang kredibel. 

Dampak ekonomi dari skenario stabilisasi berhasil cukup positif. Rupiah 

dapat bergerak lebih stabil karena tekanan spekulatif menurun. IHSG dapat 

pulih sebagian karena investor melihat adanya koreksi kebijakan. Inflasi 

tetap terkendali karena ekspektasi harga tidak melonjak. Suku bunga 

mungkin masih berada pada level relatif tinggi dalam jangka pendek, tetapi 

tidak harus naik secara agresif bila pasar percaya bahwa pemerintah dan 

bank sentral bergerak searah menjaga stabilitas. 

Pertumbuhan ekonomi dalam skenario ini kemungkinan tetap berada di 

sekitar 5%. Namun kualitas pertumbuhan dapat membaik karena konsumsi 

rumah tangga tidak terlalu tertekan, investasi mulai pulih, dan sektor 

produktif memperoleh sinyal yang lebih jelas. Dunia usaha dapat kembali 

menyusun rencana ekspansi, perbankan lebih percaya menyalurkan kredit, 

dan investor portofolio mulai masuk kembali secara selektif. 

Implikasi sosialnya juga penting. Jika stabilisasi berhasil dilakukan tanpa 

pemotongan mendadak terhadap perlindungan sosial, maka beban rumah 

tangga dapat dikendalikan. Pemerintah tetap perlu menjaga kelompok 

rentan melalui bantuan yang lebih tepat sasaran. Reformasi subsidi, bila 

dilakukan, harus disertai kompensasi sosial yang jelas agar tidak 

memindahkan beban stabilisasi kepada kelas bawah dan kelas menengah 

bawah. 

Skenario ini membutuhkan kepemimpinan ekonomi yang disiplin, tenang, 

dan berbasis institusi. Pemerintah harus mampu menahan godaan untuk 

menjawab setiap kritik dengan defensif. Justru kritik publik perlu 

diperlakukan sebagai sistem peringatan dini. Dalam sistem ekonomi 

modern, reputasi negara dibentuk bukan hanya oleh angka makro, tetapi 
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juga oleh cara negara merespons kritik, menjalankan hukum, dan 

menghormati mekanisme pengawasan. 

Dengan demikian, stabilisasi berhasil bukan sekadar skenario rupiah 

menguat atau IHSG pulih. Ia adalah skenario pemulihan kepercayaan 

institusional. Stabilitas yang sehat bukan stabilitas yang dipaksakan, 

melainkan stabilitas yang tumbuh dari konsistensi kebijakan, akuntabilitas 

fiskal, independensi moneter, kepastian regulasi, dan komunikasi publik 

yang jujur. 

 

Skenario 2 — Stagnasi Penuh Tekanan 

Skenario kedua adalah stagnasi penuh tekanan. Ini merupakan skenario 

yang paling mungkin bila pemerintah hanya melakukan stabilisasi jangka 

pendek, tetapi tidak menyelesaikan akar masalah tata kelola. Dalam 

skenario ini, ekonomi Indonesia tidak jatuh ke dalam krisis terbuka. 

Pertumbuhan tetap ada, konsumsi tetap berjalan, investasi tidak berhenti 

total, dan APBN masih dapat dikelola. Namun suasana ekonomi menjadi 

berat, hati-hati, dan kurang optimistis. 

Ciri utama skenario ini adalah adanya stabilitas permukaan tanpa 

pemulihan kepercayaan yang mendalam. Pemerintah mungkin menaikkan 

suku bunga, menahan sebagian belanja, memperlambat ekspansi program 

tertentu, atau melakukan intervensi pasar untuk menenangkan rupiah. 

Langkah-langkah tersebut dapat meredakan tekanan jangka pendek. 

Namun bila tata kelola Danantara tetap kabur, komunikasi kebijakan tetap 

berubah-ubah, independensi BI terus diperdebatkan, dan disiplin fiskal 

masih diragukan, maka pasar akan tetap berhati-hati. 

Dalam skenario stagnasi penuh tekanan, rupiah tidak runtuh, tetapi tetap 

rentan. Setiap berita negatif, kenaikan harga minyak, ketegangan 

geopolitik, pelemahan komoditas, atau sinyal kebijakan yang tidak 

konsisten dapat segera menekan nilai tukar. Bank Indonesia harus terus 

menjaga daya tarik aset rupiah melalui suku bunga dan intervensi. 
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Akibatnya, biaya stabilisasi menjadi mahal. Cadangan devisa dapat terkuras 

perlahan, sementara suku bunga tinggi membebani sektor riil. 

IHSG dalam skenario ini dapat pulih sebagian, tetapi tidak kembali ke 

momentum kuat. Investor asing mungkin masuk secara taktis, bukan 

strategis. Mereka membeli ketika harga murah, lalu keluar ketika risiko 

meningkat. Investor domestik juga cenderung selektif. Sektor yang terkait 

konsumsi dasar, energi, perbankan besar, dan komoditas tertentu mungkin 

bertahan, tetapi sektor yang membutuhkan kepastian regulasi dan 

pembiayaan jangka panjang akan lebih berhati-hati. 

Pertumbuhan ekonomi tetap sekitar 4,8–5,1%, tetapi kualitasnya melemah. 

Pertumbuhan lebih banyak ditopang oleh belanja pemerintah dan 

konsumsi dasar, bukan oleh lonjakan investasi produktif. Dunia usaha 

menunda ekspansi karena tidak yakin terhadap arah kebijakan. Proyek-

proyek besar berjalan lambat. Investasi asing langsung tetap masuk pada 

sektor tertentu, terutama yang terkait sumber daya alam dan hilirisasi, 

tetapi tidak cukup luas untuk menciptakan optimisme ekonomi nasional. 

Daya beli rumah tangga menjadi titik rawan. Suku bunga tinggi membuat 

cicilan lebih berat. Inflasi pangan dan energi, meskipun secara agregat 

mungkin masih terkendali, dapat terasa lebih berat bagi kelompok 

menengah bawah. Kelas menengah menghadapi tekanan dari biaya 

pendidikan, transportasi, pangan, perumahan, dan kesehatan. Dalam situasi 

ini, statistik makro dapat tampak baik, tetapi pengalaman ekonomi sehari-

hari masyarakat terasa makin sulit. 

Stagnasi penuh tekanan juga dapat terlihat dalam pasar tenaga kerja. 

Pertumbuhan ekonomi yang tidak cukup kuat dan tidak cukup produktif 

gagal menciptakan pekerjaan berkualitas dalam jumlah memadai. 

Lapangan kerja informal tetap besar. Pekerja muda masuk ke pasar kerja 

dengan ekspektasi tinggi, tetapi menghadapi realitas upah yang stagnan, 

kontrak kerja fleksibel, dan ketidakpastian karier. Akibatnya, muncul jarak 

antara narasi pertumbuhan nasional dan pengalaman konkret generasi 

muda. 
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Skenario ini sangat berbahaya karena tidak selalu memicu alarm besar. 

Tidak ada krisis mendadak, tidak ada kepanikan ekstrem, dan tidak ada 

keruntuhan fiskal. Namun ekonomi bergerak dalam tekanan kronis. Negara 

seperti “berjalan”, tetapi tidak “melaju”. Pemerintah masih dapat 

mengumumkan angka pertumbuhan, tetapi narasi optimisme sulit 

dipercaya oleh pasar dan masyarakat. 

Akar masalah skenario ini terletak pada tata kelola. Bila pemerintah hanya 

menenangkan gejala pasar tanpa memperbaiki akar institusional, maka 

stabilisasi menjadi repetitif. Setiap beberapa bulan muncul tekanan baru, 

lalu pemerintah melakukan respons darurat. Pola ini membuat kebijakan 

bersifat reaktif. Negara tidak membangun kepercayaan jangka panjang, 

melainkan sekadar membeli waktu. 

Dalam konteks ekonomi-politik, stagnasi penuh tekanan dapat 

memperlemah legitimasi pemerintah secara perlahan. Masyarakat mungkin 

tidak langsung marah, tetapi mulai kehilangan harapan. Pelaku usaha tidak 

melakukan konfrontasi terbuka, tetapi menunda investasi. Investor tidak 

langsung keluar seluruhnya, tetapi mengurangi eksposur. Akademisi dan 

masyarakat sipil tetap bersuara, tetapi merasa ruang dialog makin sempit. 

Inilah kondisi yang dapat disebut sebagai “ekonomi menunggu”: semua 

pihak menunggu arah yang lebih jelas. 

Untuk keluar dari skenario ini, pemerintah perlu bergerak dari stabilisasi 

teknis menuju reformasi kredibilitas. Artinya, bukan hanya menaikkan 

bunga atau menahan belanja, tetapi memperbaiki kualitas pengambilan 

keputusan. Pemerintah perlu menyusun peta jalan fiskal yang realistis, 

memperjelas mandat Danantara, menjaga independensi BI, memperkuat 

pengawasan program besar, dan membuka komunikasi yang lebih jujur 

dengan publik. Tanpa itu, Indonesia dapat tetap tumbuh, tetapi tidak cukup 

kuat untuk membangun optimisme. 
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Skenario 3 — Krisis Kepercayaan 

Skenario ketiga adalah krisis kepercayaan. Ini merupakan skenario paling 

buruk, tetapi tidak boleh diabaikan. Krisis kepercayaan tidak selalu dimulai 

dari kebangkrutan bank, kegagalan bayar APBN, atau runtuhnya sektor 

keuangan. Sering kali krisis dimulai dari perubahan persepsi: pasar, 

masyarakat, dan pelaku ekonomi mulai percaya bahwa pemerintah tidak 

lagi mampu atau tidak lagi mau menjaga disiplin, transparansi, dan 

akuntabilitas. 

Dalam skenario ini, rupiah terus melemah meskipun Bank Indonesia 

melakukan intervensi. Cadangan devisa turun cepat karena pasar melihat 

intervensi hanya menunda tekanan, bukan mengubah akar masalah. Suku 

bunga dinaikkan, tetapi efeknya terbatas karena investor tidak hanya 

meminta imbal hasil lebih tinggi, melainkan menuntut kepastian 

kelembagaan. Pada titik tertentu, bunga tinggi tidak cukup menarik modal 

masuk bila risiko kebijakan dianggap terlalu besar. 

IHSG jatuh lebih dalam karena investor asing dan domestik mengurangi 

eksposur terhadap aset Indonesia. Penurunan pasar saham bukan hanya 

soal valuasi perusahaan, tetapi mencerminkan keraguan terhadap arah 

negara. Jika sentimen negatif meluas, perusahaan yang sebenarnya sehat 

pun ikut terkena tekanan karena pasar menaikkan premi risiko terhadap 

seluruh aset Indonesia. Perbankan menjadi lebih konservatif, biaya modal 

naik, dan ekspansi bisnis tertahan. 

Defisit fiskal yang mendekati batas 3% menjadi sinyal penting dalam 

skenario ini. Secara hukum, angka 3% bukan sekadar angka teknis; ia 

adalah simbol disiplin fiskal pasca krisis. Bila pasar melihat pemerintah 

berpotensi melonggarkan batas fiskal tanpa kerangka yang kredibel, maka 

kekhawatiran meningkat. Risiko menjadi lebih besar bila muncul kewajiban 

tersembunyi, pembiayaan program besar yang tidak transparan, atau 

jaminan negara terhadap entitas tertentu yang belum sepenuhnya jelas. 
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Penurunan rating atau perubahan outlook oleh lembaga pemeringkat 

dapat memperkuat spiral negatif. Rating bukan satu-satunya ukuran 

kesehatan ekonomi, tetapi ia memengaruhi biaya pinjaman, persepsi 

investor institusional, dan keputusan portofolio global. Bila rating turun 

atau outlook memburuk, sebagian investor dengan mandat konservatif 

dapat mengurangi kepemilikan obligasi atau saham Indonesia. Ini dapat 

memperlemah rupiah lebih lanjut dan memperbesar tekanan pembiayaan. 

Inflasi pangan dan energi menjadi saluran sosial dari krisis kepercayaan. 

Pelemahan rupiah membuat impor lebih mahal. Kenaikan harga energi 

dapat meningkatkan biaya transportasi dan distribusi. Harga pangan 

mudah bergerak naik bila biaya logistik, pupuk, energi, dan ekspektasi 

pasar ikut naik. Bagi rumah tangga miskin dan menengah bawah, inflasi 

pangan jauh lebih berat daripada inflasi umum. Akibatnya, krisis pasar 

dapat berubah menjadi krisis kesejahteraan. 

Krisis kepercayaan juga dapat diperparah oleh cara pemerintah merespons 

kritik publik. Bila kritik dijawab dengan represi, ancaman, atau pembatasan 

ruang sipil, maka sinyal yang muncul bukan ketegasan, melainkan 

ketakutan terhadap akuntabilitas. Investor global memperhatikan stabilitas 

politik, tetapi stabilitas yang mereka cari bukan stabilitas represif. Mereka 

membutuhkan kepastian hukum, kebebasan informasi, tata kelola yang 

dapat diaudit, dan mekanisme koreksi kebijakan. Represi dapat 

menciptakan ketenangan sesaat, tetapi merusak kepercayaan jangka 

panjang. 

Dalam skenario ini, masyarakat mulai mengalami “krisis ekspektasi”. 

Konsumen menahan belanja karena takut harga naik. Pelaku usaha 

menunda investasi karena takut regulasi berubah. Investor melepas aset 

karena takut risiko meningkat. Perbankan memperketat kredit karena takut 

kualitas aset memburuk. Pemerintah kemudian menghadapi dilema: bila 

memperketat kebijakan, pertumbuhan turun; bila melonggarkan kebijakan, 

rupiah dan inflasi makin tertekan. 
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Krisis kepercayaan bersifat sistemik karena melibatkan hubungan antara 

ekonomi dan politik. Masalah fiskal dapat menjadi masalah moneter. 

Masalah moneter dapat menjadi masalah daya beli. Masalah daya beli 

dapat menjadi masalah sosial. Masalah sosial dapat menjadi masalah 

legitimasi politik. Ketika semua elemen ini saling memperkuat, krisis 

menjadi lebih sulit dikendalikan. 

Namun skenario krisis bukan takdir. Ia dapat dicegah bila tanda-tanda awal 

dibaca dengan jujur. Tanda awalnya meliputi pelemahan rupiah yang terus-

menerus, kenaikan yield obligasi, keluarnya modal asing, penurunan 

cadangan devisa, meningkatnya biaya subsidi, defisit yang melebar, konflik 

komunikasi antarotoritas, kritik publik yang membesar, dan meningkatnya 

ketidakpastian regulasi. Bila tanda-tanda ini muncul bersamaan, 

pemerintah perlu melakukan koreksi besar, bukan sekadar komunikasi 

defensif. 

Langkah pencegahan krisis harus bersifat institusional. Pertama, 

pemerintah perlu menegaskan kembali komitmen pada disiplin fiskal dan 

menjelaskan bagaimana program prioritas dibiayai tanpa mengancam 

keberlanjutan APBN. Kedua, independensi Bank Indonesia harus dilindungi 

secara hukum dan politik. Ketiga, Danantara perlu ditempatkan dalam 

kerangka tata kelola yang transparan, profesional, dan dapat diawasi. 

Keempat, reformasi subsidi harus dilakukan secara bertahap dengan 

perlindungan sosial yang tepat sasaran. Kelima, ruang kritik publik perlu 

dijaga sebagai bagian dari mekanisme koreksi nasional. 

Krisis kepercayaan sering kali lebih mahal daripada krisis teknis karena 

yang rusak adalah reputasi. Cadangan devisa dapat dibangun kembali. 

Defisit dapat dikurangi. Suku bunga dapat diturunkan. Tetapi kepercayaan 

yang hilang membutuhkan waktu panjang untuk dipulihkan. Karena itu, 

kebijakan ekonomi harus dipahami sebagai kebijakan reputasi negara. 
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Matriks Perbandingan Tiga Skenario 

Skenario stabilisasi berhasil ditandai oleh pemulihan kredibilitas, rupiah 

yang lebih stabil, inflasi terkendali, IHSG pulih sebagian, dan pertumbuhan 

sekitar 5% dengan kualitas yang lebih sehat. Kuncinya adalah disiplin fiskal, 

independensi BI, kejelasan Danantara, komunikasi kebijakan yang baik, dan 

penghindaran kebijakan yang terlalu mengganggu pasar. 

Skenario stagnasi penuh tekanan ditandai oleh ekonomi yang tetap 

tumbuh, tetapi tanpa optimisme kuat. Rupiah rentan, bunga tetap tinggi, 

investor berhati-hati, daya beli tertekan, dan kebijakan pemerintah 

cenderung reaktif. Ini adalah skenario “tidak krisis, tetapi tidak pulih”. 

Bahayanya adalah tekanan kronis yang perlahan melemahkan daya saing 

dan legitimasi. 

Skenario krisis kepercayaan ditandai oleh pelemahan rupiah yang berlanjut, 

cadangan devisa turun cepat, defisit mendekati batas kritis, rating atau 

outlook memburuk, IHSG jatuh lebih dalam, inflasi pangan dan energi naik, 

serta kritik publik dijawab secara represif. Dalam skenario ini, persoalan 

utama bukan hanya angka ekonomi, melainkan hilangnya keyakinan bahwa 

negara mampu mengelola risiko secara disiplin, transparan, dan akuntabel. 

 

Indikator Pemantauan 6–18 Bulan 

Untuk membaca arah Indonesia menuju salah satu dari tiga skenario 

tersebut, beberapa indikator perlu dipantau secara berkala. 

Pertama, nilai tukar rupiah dan volatilitasnya. Yang penting bukan hanya 

level rupiah terhadap dolar AS, tetapi juga seberapa cepat pelemahan 

terjadi dan seberapa besar intervensi yang diperlukan untuk menahannya. 

Kedua, cadangan devisa. Bila cadangan devisa turun cepat karena 

intervensi berulang, pasar dapat menilai bahwa stabilitas rupiah dibeli 

dengan biaya tinggi. 
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Ketiga, yield obligasi pemerintah. Kenaikan yield menunjukkan investor 

meminta kompensasi risiko lebih besar. Bila yield naik bersamaan dengan 

pelemahan rupiah, tekanan menjadi lebih serius. 

Keempat, arus modal asing. Keluar-masuknya investor portofolio 

mencerminkan sentimen jangka pendek, tetapi bila outflow berlangsung 

lama, itu menjadi sinyal kepercayaan yang melemah. 

Kelima, inflasi pangan dan energi. Inflasi umum dapat tampak terkendali, 

tetapi inflasi pangan dan energi lebih langsung dirasakan masyarakat. 

Keenam, defisit APBN dan kualitas belanja. Defisit yang masih aman tetapi 

ditopang oleh pemotongan belanja produktif atau pembiayaan tidak 

transparan tetap dapat menimbulkan risiko. 

Ketujuh, komunikasi kebijakan. Pesan yang konsisten antarpejabat, data 

yang terbuka, dan peta jalan yang jelas akan memperkuat kepercayaan. 

Kedelapan, respons terhadap kritik publik. Negara yang percaya diri tidak 

perlu takut pada kritik. Kritik justru dapat menjadi alat diagnosis awal 

sebelum masalah membesar. 

 

Penutup: Kepercayaan sebagai Infrastruktur Ekonomi 

Tiga skenario ini menunjukkan bahwa masa depan ekonomi Indonesia 

tidak hanya ditentukan oleh besarnya belanja negara, kuatnya konsumsi, 

atau tingginya target pertumbuhan. Faktor yang lebih mendasar adalah 

kepercayaan. Kepercayaan adalah infrastruktur tidak terlihat yang 

menopang keputusan ekonomi. Tanpa kepercayaan, kebijakan baik pun 

dapat dicurigai. Dengan kepercayaan, penyesuaian yang berat pun dapat 

diterima karena publik dan pasar percaya bahwa negara bergerak dalam 

arah yang benar. 

Indonesia masih memiliki modal besar: pasar domestik luas, sumber daya 

alam strategis, kelas wirausaha yang adaptif, posisi geopolitik penting, dan 

pengalaman panjang mengelola krisis. Namun modal tersebut harus dijaga 
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dengan tata kelola yang kredibel. Ambisi pertumbuhan tinggi perlu 

dipadukan dengan disiplin fiskal. Peran negara perlu diperkuat tanpa 

mematikan kepastian pasar. Program sosial perlu diperluas tanpa 

mengorbankan akuntabilitas. Dan stabilitas politik perlu dijaga tanpa 

menekan kebebasan sipil. 

Dengan demikian, pilihan utama Indonesia dalam 6–18 bulan ke depan 

bukan sekadar antara pertumbuhan dan stabilitas. Pilihan yang lebih 

mendasar adalah antara pembangunan berbasis kepercayaan atau 

pembangunan yang terus-menerus dibayangi keraguan. Bila pemerintah 

mampu memilih jalur pertama, skenario stabilisasi berhasil masih sangat 

mungkin tercapai. Bila tidak, Indonesia dapat terjebak dalam stagnasi 

penuh tekanan, atau dalam kondisi terburuk, memasuki krisis kepercayaan 

yang biayanya jauh lebih mahal daripada koreksi kebijakan hari ini. 

Inti penguat naskah ini: skenario 2 saya tempatkan sebagai baseline paling 

realistis, sedangkan skenario 1 dan 3 menjadi batas optimistis dan 

pesimistis. Dengan begitu, tulisan tidak terkesan “meramal krisis”, 

melainkan membaca dinamika kepercayaan, fiskal, moneter, pasar, dan tata 

kelola secara sistemik. 

 

Berikut Glosarium dan Daftar Pustaka APA 7 dengan DOI untuk 

melengkapi bagian “Tiga Skenario Ekosistem Ekonomi Indonesia 6–18 

bulan ke depan”. Landasannya disesuaikan dengan tema dalam file: 

pertumbuhan ekonomi, stabilitas institusi, APBN, independensi BI, 

Danantara, tata kelola, dan kepercayaan publik. 
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Glosarium 

1. APBN 

Anggaran Pendapatan dan Belanja Negara; instrumen utama kebijakan 

fiskal pemerintah untuk membiayai belanja publik, pembangunan, subsidi, 

perlindungan sosial, dan pembayaran kewajiban negara. 

2. Arus Modal Asing 

Pergerakan dana investor internasional ke dalam atau keluar dari aset 

domestik seperti saham, obligasi, deposito, dan investasi langsung. Arus 

modal sangat memengaruhi rupiah, IHSG, dan biaya pembiayaan negara. 

3. Bank Indonesia 

Bank sentral Republik Indonesia yang memiliki mandat menjaga stabilitas 

nilai rupiah, mengelola kebijakan moneter, sistem pembayaran, dan 

stabilitas sistem keuangan bersama otoritas terkait. 

4. BI Rate 

Suku bunga kebijakan Bank Indonesia yang menjadi sinyal utama arah 

kebijakan moneter. Kenaikan BI Rate biasanya digunakan untuk meredam 

inflasi, menjaga daya tarik aset rupiah, dan menahan pelemahan nilai tukar. 

5. Cadangan Devisa 

Aset valuta asing yang dikelola bank sentral, antara lain untuk membiayai 

impor, membayar kewajiban luar negeri, dan melakukan intervensi pasar 

valuta asing bila nilai tukar berada dalam tekanan. 

6. Danantara 

Lembaga/instrumen investasi strategis negara yang diposisikan untuk 

mengelola dan mengarahkan sumber daya ekonomi negara. Dalam 

konteks skenario, Danantara menjadi penting karena menyangkut tata 

kelola, transparansi, risiko fiskal, dan persepsi investor. 

7. Defisit Fiskal 

Keadaan ketika belanja pemerintah lebih besar daripada pendapatannya. 
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Defisit dapat menjadi instrumen stimulus, tetapi bila terlalu besar atau 

tidak kredibel dapat meningkatkan risiko utang, inflasi, dan tekanan pasar. 

8. Daya Beli 

Kemampuan masyarakat untuk membeli barang dan jasa. Daya beli 

dipengaruhi oleh pendapatan, inflasi, suku bunga, harga pangan, energi, 

biaya pendidikan, dan kondisi lapangan kerja. 

9. Disiplin Fiskal 

Kemampuan pemerintah menjaga defisit, utang, kualitas belanja, dan 

pembiayaan negara agar tetap berkelanjutan serta tidak menimbulkan 

risiko makroekonomi jangka panjang. 

10. Ekspektasi Pasar 

Perkiraan pelaku pasar mengenai arah ekonomi, kebijakan pemerintah, 

inflasi, suku bunga, nilai tukar, dan risiko politik. Ekspektasi sering kali 

memengaruhi keputusan investasi sebelum data aktual berubah. 

11. Fiscal Space / Ruang Fiskal 

Kapasitas pemerintah untuk membiayai program prioritas tanpa 

mengancam keberlanjutan keuangan negara atau stabilitas ekonomi 

makro. 

12. Governance / Tata Kelola 

Sistem aturan, proses, pengawasan, akuntabilitas, dan etika yang mengatur 

bagaimana lembaga publik atau korporasi mengambil keputusan dan 

mempertanggungjawabkannya. 

13. Hilangnya Kepercayaan 

Kondisi ketika masyarakat, investor, dan pelaku ekonomi mulai meragukan 

kemampuan atau komitmen pemerintah dalam menjaga stabilitas, 

transparansi, dan konsistensi kebijakan. 

14. IHSG 

Indeks Harga Saham Gabungan; indikator utama pergerakan harga saham 
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di Bursa Efek Indonesia. IHSG sering digunakan sebagai barometer 

sentimen investor terhadap ekonomi dan korporasi Indonesia. 

15. Independensi Bank Sentral 

Prinsip bahwa bank sentral harus dapat menjalankan kebijakan moneter 

berdasarkan mandat stabilitas, bukan tekanan politik jangka pendek. 

Independensi penting untuk menjaga kredibilitas inflasi dan nilai tukar. 

16. Inflasi 

Kenaikan harga barang dan jasa secara umum. Inflasi yang terkendali 

mendukung stabilitas, sedangkan inflasi tinggi menurunkan daya beli dan 

dapat memicu kenaikan suku bunga. 

17. Inflasi Pangan 

Kenaikan harga bahan makanan. Inflasi pangan sangat sensitif secara sosial 

karena langsung memengaruhi rumah tangga miskin dan kelas menengah 

bawah. 

18. Inflasi Energi 

Kenaikan harga bahan bakar, listrik, gas, dan energi lain. Inflasi energi 

dapat menyebar ke harga barang lain melalui biaya transportasi, produksi, 

dan distribusi. 

19. Investor Confidence 

Kepercayaan investor terhadap arah kebijakan, stabilitas ekonomi, 

kepastian hukum, dan kualitas tata kelola suatu negara. Kepercayaan 

investor menentukan biaya modal, arus modal, dan stabilitas pasar. 

20. Kebijakan Fiskal 

Kebijakan pemerintah melalui penerimaan negara, belanja negara, pajak, 

subsidi, utang, dan defisit untuk memengaruhi pertumbuhan, pemerataan, 

dan stabilitas ekonomi. 

21. Kebijakan Moneter 

Kebijakan bank sentral melalui suku bunga, operasi pasar, likuiditas, 
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cadangan wajib, dan instrumen lain untuk menjaga inflasi, nilai tukar, dan 

stabilitas sistem keuangan. 

22. Ketidakpastian Kebijakan 

Kondisi ketika pelaku ekonomi sulit memperkirakan arah, konsistensi, biaya, 

atau konsekuensi kebijakan pemerintah. Ketidakpastian ini dapat menunda 

investasi dan memperbesar premi risiko. 

23. Krisis Kepercayaan 

Krisis yang berawal dari melemahnya keyakinan terhadap kredibilitas 

negara, bukan semata-mata dari kegagalan bank atau defisit APBN. Krisis 

ini dapat menjalar ke nilai tukar, pasar saham, obligasi, inflasi, dan 

legitimasi politik. 

24. Legitimasi Kebijakan 

Tingkat penerimaan publik terhadap kebijakan pemerintah karena 

dianggap sah, adil, transparan, dan dapat dipertanggungjawabkan. 

25. Nilai Tukar Rupiah 

Harga rupiah terhadap mata uang asing, terutama dolar AS. Nilai tukar 

dipengaruhi oleh arus modal, perdagangan, suku bunga, cadangan devisa, 

inflasi, dan kepercayaan pasar. 

26. Premi Risiko 

Tambahan imbal hasil yang diminta investor sebagai kompensasi atas risiko 

suatu aset atau negara. Semakin tinggi ketidakpastian, semakin tinggi 

premi risiko. 

27. Rating Kredit Negara 

Penilaian lembaga pemeringkat terhadap kemampuan dan kemauan suatu 

negara membayar utang. Rating memengaruhi biaya pinjaman dan minat 

investor global. 

28. Represi terhadap Kritik 

Respons negara yang membatasi, menekan, atau mengkriminalisasi kritik 
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publik. Dalam konteks ekonomi-politik, represi dapat merusak kepercayaan 

karena dianggap melemahkan akuntabilitas. 

29. Resiliensi Ekonomi 

Kemampuan ekonomi bertahan, menyesuaikan diri, dan pulih dari 

guncangan, baik guncangan global, fiskal, moneter, politik, maupun sosial. 

30. Stabilitas Makroekonomi 

Keadaan ketika inflasi, nilai tukar, suku bunga, pertumbuhan, defisit, utang, 

dan sistem keuangan berada dalam kondisi terkendali dan saling 

mendukung. 

31. Stabilisasi Jangka Pendek 

Langkah cepat untuk meredam gejala tekanan ekonomi, misalnya 

intervensi nilai tukar, kenaikan suku bunga, penundaan belanja, atau 

komunikasi darurat. Langkah ini belum tentu menyelesaikan akar masalah. 

32. Stagnasi Penuh Tekanan 

Kondisi ketika ekonomi masih tumbuh, tetapi sentimen pasar lemah, 

investasi tertahan, bunga tinggi, rupiah rentan, dan daya beli masyarakat 

tertekan. 

33. Sudden Stop 

Kondisi ketika arus modal masuk berhenti mendadak atau berbalik keluar 

secara cepat. Sudden stop dapat menekan nilai tukar, cadangan devisa, 

pembiayaan eksternal, dan stabilitas keuangan. 

34. Tata Kelola Danantara 

Kerangka aturan, transparansi, pengawasan, profesionalisme, manajemen 

risiko, dan akuntabilitas yang menentukan apakah Danantara dipersepsikan 

sebagai instrumen pembangunan kredibel atau sumber risiko politik-

ekonomi. 

35. Transparansi Kebijakan 

Keterbukaan pemerintah atau bank sentral dalam menjelaskan tujuan, data, 
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asumsi, risiko, biaya, dan evaluasi kebijakan. Transparansi membantu 

menurunkan ketidakpastian. 

36. Yield Obligasi Pemerintah 

Imbal hasil yang diminta investor untuk memegang surat utang 

pemerintah. Kenaikan yield dapat menunjukkan meningkatnya 

kekhawatiran terhadap inflasi, defisit, nilai tukar, atau risiko negara. 
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