
Research Brief — Critical Analysis

Analisis Riset
Ferry Irwandi
Ekonomi Makro, Reformasi MBG, dan Subsidi Indonesia 2026:
Evaluasi Metodologi, Klaim, dan Feasibility

Prepared for: Dani Wismagatha
Date: 23 Mei 2026
Sources: 3 PDF (65 halaman total) + 1 video transcript

Overall Confidence: MEDIUM

Research Engine — Internal Brief Page 1 of 8



FERRY IRWANDI — RESEARCH ANALYSIS 23 MEI 2026

Executive Summary

TL;DR

3 dokumen riset ekonomi Indonesia 2026 oleh Ferry Irwandi (content creator/founder Malaka) —
39+6+20 halaman, dibagikan gratis H

Metodologi solid untuk non-akademisi — framework Mundell-Fleming, Taylor Rule, HP-filter, VAR,
DSA. Sumber data primer (BPS, BI, IMF, Kemenkeu) M

Tesis utama: ekonomi Indonesia rentan stagnasi struktural. Pertumbuhan 5,61% misleading — ditopang
belanja pemerintah +21,81% YoY H

3 solusi berlapis: BI-Rate +25-50 bps (✓ sudah dilakukan), reformasi MBG hemat Rp179T, reformasi
subsidi hemat Rp120T/tahun M

Limitasi: single-author, no peer review, beberapa asumsi terlalu optimistis (payback 26 hari digital MBG)
M

Profil Penulis

Ferry Irwandi — Content creator, founder Malaka (media → edukasi → beasiswa → sekolah). Bukan
ekonom akademis, bukan pejabat. Self-described "warga sipil biasa yang terlampau mencintai negaranya."

Sedang menempuh S3

Galang dana >Rp10 miliar untuk bencana Sumatera (klaim transparansi tinggi)

Dokumen dikonsultasikan dengan Chatib Basri (mantan Menkeu) via telepon 2-3 jam

Posisi: balanced, eksplisit hindari "pro/kontra ekstrem"

Akan hiatus DokuVlog untuk S3 + keluarga + membangun perguruan tinggi

Corpus Overview

DOKUMEN HALAMAN FOKUS FRAMEWORK

Analisis Makroekonomi Indonesia
2026

39 Diagnosis + solusi 3 lapis Mundell-Fleming, Taylor Rule, HP-filter,
VAR, DSA

Cost Effectiveness Analysis MBG 6 Reformasi targeting +
digital

CEA, Input-Output BPS, multiplier

Perhitungan Reformasi Subsidi 20 Universal → Targeted
subsidi

Incidence analysis, NPV/IRR, fiscal space

Video YouTube (transcript) — Pengantar + konteks
personal

Narasi
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Dokumen 1: Analisis Makroekonomi Indonesia 2026
39 halaman — 6 framework analitis — Sumber: BPS, BI, Kemenkeu, IMF, S&P Global, LPEM FEB UI

Indikator Kunci (Snapshot Mei 2026)

PASAR & MONETER

Rupiah Rp17.645/USD ▼ 5,99% YTD

IHSG 6.470,3 ▼ 22,25%
YTD

Cadev US$146,2M ▼ US$9,9M
YTD

BI-Rate 4,75% Hold ke-7

Net Foreign
Sell

Rp49,28T outflow

FISKAL & RIIL

ICP Aktual US$117,31/bbl vs asumsi
US$70

Defisit Q1 Rp240,1T +140,5% YoY

PMI
Manufaktur

49,1 kontraksi

ICOR 6,33 vs VN 4,6

Kelas
Menengah

46,7 jt ▼ 10,6 jt

Tesis: Pertumbuhan 5,61% Misleading

Dekomposisi GDP Q1 2026: Konsumsi pemerintah +21,81% YoY menyumbang 1,26 pp dari 5,61%. True
growth (HP-filter counterfactual): 4,44–4,89%. Tanpa stimulus fiskal, pertumbuhan di bawah 5%.

TFP contribution turun ke 0,4% (2019) dari 1,7% (rata-rata 2000-2007) — pertumbuhan didorong
akumulasi kapital, bukan produktivitas.

Solusi 3 Lapis (Rekomendasi Ferry)

HORIZON INTERVENSI STATUS

Pendek (3-6 bln) BI-Rate +25-50 bps (Taylor Rule → 5,25-5,52%); DHE 1 tahun; operasi
pasar terbuka

✓ BI sudah naikkan ke
5,25%

Menengah (12-24
bln)

Tax ratio 12-13%; reformasi subsidi targeted; audit MBG; pangkas
belanja non-prioritas

Belum dieksekusi

Panjang (5-10 thn) R&D 0,3%→1% PDB; hilirisasi bernilai tambah; reformasi vokasi;
industrial policy 20-30 tahun

Belum dieksekusi

MSCI REBALANCING IMPACT



12 Mei 2026 (efektif 29 Mei): MSCI keluarkan AMMN, BREN, TPIA, DSSA, CUAN — saham-saham konglomerat
baru. Estimasi outflow pasif US$800M-1,2B. Ferry: "ini bukan sekadar teknikal, ini vote of no-confidence
institusional."
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Dokumen 2: Cost Effectiveness Analysis MBG
6 halaman — Proposal reformasi 4 pilar — Framework: CEA, Input-Output BPS, multiplier analysis

Status Quo vs Proposal

STATUS QUO (UNIVERSAL)

Target: 82,9 juta penerima

Realisasi: 62,45 juta (75,3%)

Biaya: ~Rp71.000/meal

Leakage: ~20%

Protein: 8g/porsi

Stunting nasional: 19,8%

PROPOSAL (TARGETED DESIL 1-5)

Target: 42 juta penerima

Biaya: Rp14.000/meal (cost-neutral)

Leakage target: 7%

Protein: 15g/porsi (+87,5%)

Stunting target: 14% (2030)

Anemia ibu hamil: 27%→15%

4 Pilar Reformasi & Savings

PILAR INTERVENSI SAVING/COST CONFIDENCE

1. Targeting Reform Universal (82,9jt) → Desil 1-5 (42jt) +Rp132T M

2. Digital Monitoring Blockchain (Hyperledger) + biometric, leakage 20%→7% +Rp34,8T L

3. Procurement Reform Local SME radius 50km, transport -18-25% +Rp15T M

4. Investment Cost Digital infrastructure setup -Rp2,5T H

NET SAVINGS +Rp179T M

Multiplier & Job Creation

MULTIPLIER EFFECT

Nasional (status quo) 1,54x

Lokal SME (proposal) 3,13x

Procurement lokal 1,4-1,6x

JOB ESTIMATES (I-O BPS)

Rp1T → local SME 12.000 jobs

Rp100T rerouted 1,2 juta jobs

Coverage: 365 hari Hybrid meal+voucher

Digital Monitoring Claims



⚠️ Red Flag: ROI 69,6x dalam 5 tahun dengan payback 26 hari. Ini asumsi yang sangat optimistis —
assumes perfect execution, zero implementation delay, dan full adoption dari hari pertama. Tidak ada
precedent program digital pemerintah Indonesia yang achieve payback <1 tahun.
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Dokumen 3: Perhitungan Reformasi Subsidi
Indonesia
20 halaman — Universal ke Targeted — Framework: Incidence analysis, NPV/IRR, fiscal space calculation

Postur Fiskal Subsidi 2026

KATEGORI APBN 2026 (RP T) % PDB

Subsidi Energi (JBT+LPG+Listrik) 210,1 1,20%

Kompensasi Energi (Pertamina+PLN) 171,2 0,98%

Subsidi Non-Energi (Pupuk, KUR, PSO, DTP) 120,1 0,69%

Subtotal Subsidi+Kompensasi 501,4 2,87%

Perlindungan Sosial (PKH, BPNT, PBI-JKN, dll) 508,2 2,90%

GRAND TOTAL Transfer ke RT 1.009,6 ~5,77%

Mistargeting Struktural

INCLUSION ERROR — SIAPA YANG SEBENARNYA MENIKMATI SUBSIDI?

SUBSIDI TARGET LEGAL DISTRIBUSI AKTUAL SUMBER

Pertalite/Solar RT miskin, nelayan,
UMKM

46,2% ke top-20%; bottom-40% hanya
17,8%

World Bank 2024

LPG 3 kg RT miskin + UMK 70% subsidi ke desil 5-10 IISD 2021; WB 2022

Listrik 450 VA RT prasejahtera 49,9% non-DTKS (tidak tepat sasaran) Kemen ESDM 2022

Listrik 900 VA RT miskin Hanya 17,7% layak subsidi TNP2K 2017

Pupuk subsidi Petani ≤2 ha 30-45% mistargeting Ombudsman RI
2021

Deadweight loss agregat: ~Rp174T/tahun (1,0% PDB) — recoverable fiscal space.

Solusi: Direct Benefit Transfer

Mekanisme: Harga energi mendekati pasar → kompensasi tunai langsung ke desil 1-4 via KKS/QRIS

Infrastruktur sudah siap: DTSEN (Inpres 4/2025) + NIK-NPWP matching 99,53% + QRIS 56,3 juta
pengguna

METRIK NILAI

Saving gross Rp152,5T/tahun (0,87% PDB)



Cash transfer kompensasi Rp95T (40 juta keluarga desil 1-4)

Net saving Rp50-57T/tahun

NPV 10 tahun ~Rp720T

IRR ekonomi ~21%

Benchmark Regional

Transfer ke rumah tangga sebagai % PDB — Indonesia outlier:

NEGARA % PDB CATATAN

Indonesia 5,77% Bukan lebih dermawan — efisiensi rendah

India 2,1% DBT Aadhaar sejak 2013

Filipina 1,4% Pantawid targeted

Thailand 1,3% Welfare card system

Vietnam 0,9% Minimal subsidi energi
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Assessment Kritis

Kekuatan

1. Metodologi terstruktur — framework akademis (Mundell-Fleming, Taylor Rule, HP-filter) bukan sekadar
opini populis

2. Data-driven — semua klaim ada sumber primer (BPS, BI, IMF, Kemenkeu, World Bank)

3. Solusi konkret dengan kalkulasi — bukan normatif, ada rumus, angka, dan timeline

4. Proporsional — eksplisit bilang "bukan krisis 98" tapi juga "jangan diremehin"

5. Konsultasi pakar — diskusi dengan Chatib Basri (mantan Menkeu RI)

6. Predictive validity — rekomendasi BI-Rate naik sudah terbukti dilakukan

Kelemahan & Red Flags

1. Single-author, no peer review — tidak ada institutional backing atau review akademis formal. Klaim
besar tanpa external validation.

2. Asumsi terlalu optimistis:
Payback 26 hari digital monitoring — unrealistic, tidak ada precedent di Indonesia

ROI 69,6x dalam 5 tahun — assumes perfect execution

Leakage 20%→7% — ambitious tanpa comparable success story domestik

3. Simplifikasi politik — "tinggal eksekusi" mengabaikan political economy constraints (resistensi DPR,
rent-seeking, patronage networks)

4. Tidak ada sensitivity analysis — bagaimana kalau ICP turun? DTSEN delay? Resistensi publik?

5. Taylor Rule mechanical — BI punya pertimbangan lain (financial stability, credit growth, employment)
yang tidak di-model

6. Self-promotion element — video juga promosi Malaka dan personal brand Ferry

Perbandingan dengan Konsensus

KLAIM FERRY KONSENSUS PASAR/AKADEMIS MATCH

True growth 4,44-4,89% LPEM FEB UI juga skeptis 5,61% ✓ Aligned

BI-Rate perlu naik 25-50 bps BI sudah naikkan ke 5,25% ✓ Confirmed

Subsidi regresif ke top-20% World Bank, IISD data konsisten ✓ Aligned

MBG perlu targeting reform BPK, KPK, ICW juga rekomendasikan ✓ Aligned

ICOR 6,33 terlalu tinggi Data BPS, IMF konsisten ✓ Aligned

Saving Rp179T dari MBG Belum di-validate pihak lain ? Unverified



NPV Rp720T reformasi subsidi Plausible tapi execution-dependent ? Unverified
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Verdict

Untuk ukuran content creator, ini riset yang sangat solid.

Framework-nya benar, datanya primer, dan solusinya konkret. Tapi ini bukan paper akademis peer-
reviewed — beberapa kalkulasi terlalu optimistis soal implementation feasibility.

Best use: sebagai starting point diskusi publik yang informed, bukan sebagai policy blueprint langsung.
Nilai utamanya: membuat diskusi ekonomi makro accessible untuk publik luas dengan basis data yang
benar.

Overall Confidence: MEDIUM  — metodologi dan data solid, tapi single-author + no peer review +

beberapa asumsi optimistis.

Apa yang Membedakan dari Konten Ekonomi Populer Lainnya

FERRY IRWANDI ✓

Framework akademis eksplisit

Sumber primer (BPS, BI, IMF)

Kalkulasi numerik detail

Solusi berlapis + timeline

Konsultasi mantan Menkeu

Tone proporsional

KONTEN EKONOMI POPULER UMUMNYA

Opini tanpa framework

Sumber sekunder / "kata pakar"

Narasi tanpa angka

Kritik tanpa solusi

Tidak ada konsultasi pakar

Tone alarmis atau dismissive

Methodology Assessment

FRAMEWORK PENGGUNAAN KUALITAS

Mundell-Fleming IS-LM-BP Analisis trilemma moneter, capital mobility Correct

Taylor Rule (augmented) Estimasi optimal BI-Rate Correct

HP-filter decomposition True growth vs cyclical Adequate

VAR 5 variabel Impulse response fiscal-monetary Adequate

DSA (IMF framework) Debt sustainability trajectory Adequate

CEA + I-O multiplier MBG cost-effectiveness Adequate



Incidence analysis Distribusi subsidi per desil Correct
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Caveats

1. Single-author risk: Seluruh analisis dari satu orang tanpa peer review. Klaim numerik spesifik (Rp179T,
ROI 69,6x) belum di-validate pihak ketiga independen.

2. Political economy blind spot: Reformasi subsidi di Indonesia selalu gagal bukan karena teknis, tapi
karena resistensi politik. Kenaikan BBM 2014 dan 2022 membutuhkan political capital besar —
dokumen ini under-estimates friction.

3. Implementation timeline: "Payback 26 hari" dan "leakage 20%→7%" mengasumsikan zero
implementation lag. Program digital pemerintah Indonesia rata-rata delay 2-3 tahun dari rencana.

4. Data freshness: Beberapa sumber subsidi (TNP2K 2017, Kemenko 2017) berusia >5 tahun. Distribusi
aktual mungkin sudah bergeser.

5. Conflict of interest: Ferry membangun personal brand sebagai "ekonom rakyat" — ada insentif untuk
membuat analisis terlihat lebih impactful dari realitanya.

6. Chatib Basri consultation: Klaim konsultasi tidak bisa di-verify. Tidak jelas sejauh mana Chatib
endorse vs sekadar diskusi.

7. ICP assumption: US$117,31/bbl adalah snapshot — kalau turun ke US$80-90, tekanan fiskal
berkurang signifikan dan urgency reformasi menurun.

Source List

PRIMARY SOURCES (DOKUMEN FERRY)

1. Ferry Irwandi — "Analisis Makroekonomi Indonesia 2026" (39 hal) — Google Drive, accessed 23 Mei 2026

2. Ferry Irwandi — "Cost Effectiveness Analysis MBG" (6 hal) — Google Drive, accessed 23 Mei 2026

3. Ferry Irwandi — "Perhitungan Reformasi Subsidi Indonesia: Dari Universal ke Targeted" (20 hal) — Google Drive, accessed 23 Mei
2026

4. Ferry Irwandi — Video YouTube pengantar riset (transcript) — youtube.com/watch?v=xrRU-XXCLpo, accessed 23 Mei 2026

CROSS-REFERENCE SOURCES (CITED BY FERRY)

5. BPS — Statistik Indonesia 2025, PDB Expenditure Q1 2026

6. Bank Indonesia — Monetary Policy Statement, Cadev April 2026, BI-Rate decisions

7. Kemenkeu — Buku II Nota Keuangan RAPBN 2026, DJPb realisasi Q1

8. IMF — Article IV Consultation January 2026, Fiscal Monitor 2025

9. World Bank — Indonesia Economic Prospects 2024, Susenas 2019 CEQ

10. S&P Global — PMI Manufacturing Indonesia April 2026
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Methodology (This Brief)

Sources accessed: 3 primary PDF (65 halaman total) + 1 video transcript

Date range: Dokumen undated (estimated Mei 2026 berdasarkan data terkini)

Access method: Google Drive public folder, YouTube transcript extraction



Limitations: Tidak melakukan independent verification terhadap setiap angka yang dikutip Ferry —
cross-check dilakukan terhadap klaim utama saja

Confidence framework: H = multi-source confirmed, M = single-source plausible, L =
contested/unverified
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