RESEARCH BRIEF — MARKET ANALYSIS

Reaksi Pasar terhadap
Kebijakan Eksportir Tunggal
BUMN

Dampak Pidato Prabowo di DPR, 20 Mei 2026

Date: 21 Mei 2026
Event: PP Tata Kelola Ekspor Komoditas SDA — Single-Gate Export via PT Danantara Sumber Daya Indonesia
Confidence: High (multi-source, real-time market data)

Prepared for: Internal Research Brief

TL;DR — IHSG anjlok 3,44% (21 Mei) menjadi satu-satunya indeks Asia yang merah. Rupiah
sentuh all-time low Rp17.668/USD. Sektor energi crash 6,47%. Kombinasi kebijakan eksportir
tunggal + MSCI rebalancing (18 saham dikeluarkan) + komunikasi presiden yang kontroversial
menciptakan perfect storm bagi investor.
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Ringkasan Dampak Pasar

-3,44% Rpl7.668
IHSG 21 MEI 2026 USD/IDR ALL-TIME LOW
-26% 18
IHSG YTD 2026 SAHAM DIKELUARKAN MSCI

TIMELINE IHSG 19-21 MEI 2026

TANGGAL EVENT IHSG A%

19 Mei (Sesi Spekulasi kebijakan bocor 6.396,27 -3,08%
1)

20 Mei Pidato Prabowo di DPR 6.318,50 -0,82%
21 Mei MSCI rebalancing + 6.102,63 -3,44%

lanjutan sell-off

PERBANDINGAN REGIONAL 21 MEI 2026

-6,47%

SEKTOR ENERGI 19 MEI

-12%

RUPIAH SEJAK PELANTIKAN

KONTEKS

Sektor energi —6,47%; AADI -9,8%, TAPG
-11,5%

Intraday low 6.215; 510 saham turun vs
217 naik

Satu-satunya indeks Asia merah; Nikkei
+3,54%, Kospi +7%

INDEKS PERUBAHAN KETERANGAN

IHSG (Indonesia) -3,44% Satu-satunya merah di Asia-Pasifik
Kospi (Korea) +7,00% Rally terkuat

Nikkei (Jepang) +3,54% —

ASX 200 (Australia) +1,62% —

CSI 300 (China) +1,67%  —

Hang Seng (HK) +0,24% —

RUPIAH — KRONOLOGI PELEMAHAN

TANGGAL LEVEL EVENT

Okt 2024 (pelantikan) ~Rp15.400 Baseline awal pemerintahan Prabowo

12 Mei 2026 Rpl7.500 Breach psikologis pertama

16 Mei 2026 = Prabowo: "rupiah tidak pengaruhi orang desa"

18 Mei 2026 Rp17.668 All-time low (JISDOR BI)



YTD 2026: -5,99%. Sejak pelantikan Okt 2024: —-12%. Cadangan devisa turun 4 bulan berturut-turut.

Reaksi Pasar: Kebijakan Eksportir Tunggal BUMN

2/6



Dampak Sektoral: Saham Komoditas

SEKTOR BATUBARA

TICKER EMITEN TANGGAL CATATAN

AADI Adaro Andalan 8.075 -9,80% 19 Mei Spekulasi pre-announcement
Indonesia
CUAN Petrindo Jaya Kreasi 590 -9,23% 20 Mei Eksposur ekspor tinggi
BUMI Bumi Resources 173 -6,99% 20 Mei 38% domestik, tetap terjual
ADMR Alamtri Minerals 1.435 -6,21% 20 Mei —
Indonesia
ADRO Alamtri Resources 2.190 -6,00% 20 Mei —
Indonesia
BYAN Bayan Resources 11.200 -2,18% 20 Mei Relatif tahan
ITMG Indo Tambangraya 23.250 +0,11% 20 Mei Flat — struktur biaya kuat
Megah
PTBA Bukit Asam (BUMN) 2.830 +6,79% 20 Mei Rally — 50% domestik,

diuntungkan skema

SEKTOR SAWIT (CPO)

TICKER EMITEN HARGA (RP) A% TANGGAL CATATAN
TAPG Triputra Agro Persada 1.655 -11,50% 19 Mei Penurunan terbesar sektor CPO
LSIP PP London Sumatra 1.400 -6,04% 19 Mei Lanjut -2,6% di 20 Mei

SAHAM LAIN YANG SIGNIFIKAN

TICKER EMITEN HARGA (RP) A% CATATAN

BRPT Barito Pacific 1.720 -10,18% Penurunan terbesar LQ45

AMMN Amman Mineral 2.970 -6,31% —

MEDC Medco Energi 1.550 +5,44% Counter-trend (migas, bukan SDA target)
PTBA Bukit Asam 2.830 +6,79% BUMN — diuntungkan sebagai eksekutor

Pola yang Terlihat

o Eksposur ekspor tinggi = tekanan besar — CUAN, AADI, TAPG paling terpukul

o Eksposur domestik tinggi = resilient — PTBA (50% domestik) justru rally +6,79%
o BUMN diuntungkan — PTBA sebagai BUMN berpotensi jadi eksekutor skema



e Pre-announcement leak — sell-off terbesar terjadi 19 Mei (sebelum pidato resmi 20 Mei)
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Komentar Analis & Institusi

SAMUEL SEKURITAS (JUAN HARAHAP & FADHLAN BANNY)

"Kami melihat pelaksanaan reformasi ini sebagai potensi hambatan bagi komoditas terkait. Secara finansial, risiko
penurunan dapat muncul dari harga jual rata-rata (ASP) yang lebih rendah, kerugian nilai tukar (karena transaksi
dengan BUMN diharapkan diselesaikan dalam rupiah), dan biaya layanan pihak lawan yang dikenakan oleh
Danantara, yang semuanya berpotensi menekan margin perusahaan ekspor."

— Samuel Sekuritas, 21 Mei 2026 (via Kontan)

Risiko Utama Menurut Samuel Sekuritas:

RISIKO MEKANISME DAMPAK

ASP lebih rendah Harga ditentukan BUMN, bukan negosiasi langsung Margin compression
Kerugian FX Settlement dalam Rupiah, bukan USD Hilang natural hedge
Fee Danantara Biaya layanan counterparty Cost tambahan per ton
Cash cycle panjang Layer birokrasi tambahan Working capital naik

STOCKBIT SEKURITAS

"Kami menilai bahwa pergerakan sektor komoditas masih akan mengalami tekanan dalam jangka pendek
sembari menungqu terbitnya detail aturan pelaksana."

— Stockbit Sekuritas, 21 Mei 2026 (via Kontan)

Catatan positif: konsep baik untuk atasi under-invoicing dan tambang ilegal. Namun pemerintah belum rilis
detail: alur barang, timeline pembayaran, metode penentuan harga, biaya verifikasi.

PHINTRACO SEKURITAS

"Peraturan ini berpotensi meningkatkan kompleksitas administrasi dan memperpanjang proses transaksi ekspor
pada tahap awal implementasi. Peraturan ini juga berpotensi menekan margin perusahaan karena kurangnya
fleksibilitas perdagangan.”

— Phintraco Sekuritas, 20 Mei 2026 (via Bisnis.com)

OJK (HASAN FAWZI, KEPALA PENGAWAS PASAR MODAL)

o Konfirmasi korelasi antara penurunan IHSG dan dampak MSCI rebalancing

o Mengakui kebijakan ekspor komoditas via BUMN juga dorong penyesuaian portofolio investor
e Menyebut sentimen "jangka pendek" — minta pemerintah beri detail implementasi

¢ ARB hanya mengenai saham yang langsung terdampak MSCI removal

DBS BANK (RADHIKA RAO, ECONOMIST)
¢ Bobot Indonesia di MSCI EM diperkirakan turun dari ~0,8% ke 0,5-0,6%
o Penurunan bobot akan dorong rebalancing portofolio — outflow asing moderat berlanjut

o GDP Q1-2026 kuat (5,61%) gagal angkat rupiah karena pertumbuhan didorong belanja pemerintah,
bukan investasi/perdagangan



IBRAHIM ASSUAIBI (ANALIS VALAS & KOMODITAS)

"Pernyataan Prabowo yang 'nyeleneh'— bahwa pelemahan rupiah tidak mempengaruhi orang desa — digunakan
investor sebagai alasan untuk beli USD. Pemerintah seharusnya memberikan respons kebijakan substantif,

bukan candaan.”

— lIbrahim Assuaibi, Mei 2026
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Struktur Kebijakan & Analisis Risiko

ENTITAS PELAKSANA

Nama Entitas PT Danantara Sumber Daya Indonesia (DSI)

Dasar Hukum SK AHU-0039765.AH.01.01.Tahun 2026 (19 Mei 2026)
Induk Danantara Indonesia (BPI Daya Anagata Nusantara)
Direktur Luke Thomas Mahony (ex-Direktur PT Vale Indonesia)
Komisaris Harold Jonathan Dharma Tj (ex-Direktur Mandiri Sekuritas)
Komoditas CPO (sawit), Batubara, Ferro-alloy (paduan besi)

Nilai Ekspor Tahunan ~US$65 miliar (Rp1.100 triliun)

Model State commodity trading house (mirip ADNOC/Petronas)

TIMELINE IMPLEMENTASI

FASE PERIODE MEKANISME
Fase 1 1 Juni — 31 Agustus 2026 Transisi: kontrak dirouting melalui platform BUMN (recording)
Fase 2 1 September 2026 — Full implementation: BUMN sebagai sole counterparty

MATRIKS RISIKO INVESTOR

FAKTOR RISIKO PROBABILITAS DAMPAK MITIGASI POTENSIAL

Margin compression (fee + FX) Tinggi Tinggi Negosiasi fee cap; hedging
Cash cycle extension Tinggi Sedang Working capital facility
Regulatory uncertainty Tinggi Tinggi Tunggu aturan pelaksana
Dividen cut 20-30% Sedang Tinggi Retained earnings buffer
Buyer resistance (force majeure) Sedang Sedang Grandfathering kontrak existing
MSCI outflow (hingga 29 Mei) Pasti Sedang Selesai setelah effective date

SIAPA DIUNTUNGKAN VS DIRUGIKAN?

Diuntungkan 1 Dirugikan |

« BUMN komoditas (PTBA, ANTM) — eksekutor o Eksportir swasta besar (ADRO, BYAN, CUAN)
skema — hilang pricing power

o Emiten domestik tinggi (NSSS 100%, BWPT ¢ Investor asing — uncertainty + MSCI removal
100%) « Emiten CPO (TAPG, LSIP) — margin tertekan

« Danantara — fee income dari US$65B flow



o Penerimaan negara (jika berhasil tutup
kebocoran)
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o Dividen hunter — potensi cut 20-30%



Sumber, Metodologi & Caveats

TRIGGER GABUNGAN (TRIPLE SHOCK)

# FAKTOR KONTRIBUSI CONFIDENCE
1 Kebijakan eksportir tunggal BUMN Shock kebijakan — uncertainty — sell-off H
komoditas
2 MSCI Rebalancing (18 saham Forced selling passive fund — outflow asing H
keluar)
3 Komunikasi presiden kontroversial Erosi kepercayaan — beli USD M
METODOLOGI

e Sumber primer: Transkrip pidato YouTube (55K chars), data harga saham

o Sumber sekunder: 9 artikel (Detik, Tirto, CNN Indonesia, Kontan, Bisnis, CNBC Indonesia, AP News,
SCMP, Caixin, IDN Financials)

o Date range: 18-21 Mei 2026

o Limitasi: CDS spread tidak tersedia; net foreign flow spesifik tidak terkonfirmasi

DAFTAR SUMBER

# PUBLIKASI TANGGAL AKSES
1 detikFinance — OJK Ungkap Penyebab IHSG Anjlok 21/05/26 Free
2 Kompas — Kenapa Rupiah Terus Melemah 18/05/26 Free
3 CNBC Indonesia — Dampak Eksportir Tunggal 20/05/26 Free
4 Kontan — Samuel Sekuritas: Risiko Margin 21/05/26 Free
5 Bisnis.com — Phintraco: Kompleksitas 20/05/26 Free
6 AP News — Indonesia tightens export control 20/05/26 Free
7 SCMP — State grip on palm oil, coal 21/05/26 Paywall
8 Caixin — Exports Under State Control 21/05/26 Paywall
9 IDN Financials — Exports via SOE 19/05/26 Free
CAVEATS

o Kausalitas vs korelasi: IHSG 21 Mei juga terdampak MSCI — sulit pisahkan dampak murni kebijakan
o Timeline tidak clean: Pre-announcement leak 19 Mei membuat data harga tercampur

« Klaim US$908B: Belum diverifikasi independen

o Aturan pelaksana: PP terbit tapi detail (fee, alur, timeline bayar) belum ada

o Bias sumber: Media lokal deskriptif; SCMP/Caixin kritis ("monopolistic fears")



o Snapshot: Reaksi bisa berubah setelah detail implementasi keluar
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