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ABSTRAK

PERAN INSTRUMEN KEUANGAN HIJAU, MONETER
DAN INVESTASI ASING LANGSUNG DALAM MENDORONG
PEMBANGUNAN BERKELANJUTAN DI NEGARA
BERKEMBANG ASEAN

Oleh:

Ezri Chen Eunike Mendrofa, Sri Andaiyani

Pembangunan berkelanjutan menjadi agenda global sejak diperkenalkannya
Sustainable Development Goals (SDGs) pada tahun 2015, yang bertujuan
menciptakan keseimbangan antara pertumbuhan ekonomi, kesejahteraan sosial, dan
kelestarian lingkungan. Penelitian ini menganalisis kontribusi Green Bonds,
kebijakan moneter (suku bunga kebijakan), dan Foreign Direct Investment (FDI)
terhadap pencapaian SDGs di negara-negara berkembang ASEAN (Indonesia,
Malaysia, Filipina, dan Thailand) menggunakan data kuartalan periode 2018-2023
dengan metode Panel Vector Error Correction Model (PVECM). Hasil penelitian
menunjukkan bahwa Green Bonds dan FDI memiliki pengaruh positif signifikan
terhadap indeks SDGs baik dalam jangka pendek maupun jangka panjang.
Sebaliknya, suku bunga kebijakan berdampak negatif namun tidak signifikan
terhadap indeks SDGs, terutama pada tingkat suku bunga yang tinggi. Temuan ini
memberikan kontribusi strategis bagi pembuat kebijakan untuk mengoptimalkan
peran instrumen keuangan dan investasi dalam mendukung agenda keberlanjutan.

Kata Kunci : SDGs, Obligasi Hijau, Investasi Asing Langsung (FDI), Suku
Bunga Kebijakan.
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ABSTRACT

THE ROLE OF GREEN FINANCIAL INSTRUMENTS, MONETARY POLICY,
AND FOREIGN DIRECT INVESTMENT IN PROMOTING SUSTAINABLE
DEVELOPMENT IN DEVELOPING ASEAN COUNTRIES

By:

Ezri Chen Eunike Mendrofa, Sri Andaiyani

Sustainable development has been a global agenda since the introduction of the
Sustainable Development Goals (SDGs) in 2015, which aim to balance economic
growth, social welfare, and environmental preservation. This study analyzes the
contributions of Green Bonds, monetary policy (policy interest rates), and Foreign
Direct Investment (FDI) to achieving the SDGs in developing ASEAN countries
(Indonesia, Malaysia, the Philippines, and Thailand) using quarterly data from
2018 to 2023 and the Panel Vector Error Correction Model (PVECM) method. The
results show that Green Bonds and FDI have a positive and significant impact on
the SDG index in both the short and long term. Conversely, policy interest rates
have a negative but insignificant impact on the SDG index, particularly at higher
interest rate levels. These findings provide strategic insights for policymakers to
optimize the role of financial instruments and investments in supporting
sustainability agendas.

Keywords: SDGs, Green Bonds, Foreign Direct Investment (FDI), Policy Interest
Rates.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pembangunan berkelanjutan menjadi agenda global utama sejak disepakatinya
Sustainable Development Goals (SDGs) oleh PBB pada tahun 2015. Agenda ini
menekankan perlunya keseimbangan antara pembangunan ekonomi, kesejahteraan
sosial, dan pelestarian lingkungan untuk menjamin keberlanjutan generasi
mendatang. Namun, negara-negara berkembang di Asia Tenggara, menghadapi
tantangan signifikan dalam menyeimbangkan pertumbuhan ekonomi dan
keberlanjutan lingkungan guna mencapai SDGs pada tahun 2030 (Holzhacker &

Agussalim, 2019;Mahmood et al., 2023).

Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand sebagai negara berkembang dipilih
sebagai fokus penelitian karena mewakili berbagai dinamika ekonomi dan
kebijakan di ASEAN. Meskipun negara-negara ini menunjukkan tren peningkatan
skor SDGs, masih terdapat perbedaan yang cukup signifikan dalam tingkat
pencapaiannya. Berbeda dengan negara maju yang cenderung memiliki
infrastruktur dan kebijakan keberlanjutan yang lebih matang, negara berkembang
menghadapi masalah yang lebih kompleks, termasuk ketergantungan tinggi pada
sumber-daya alam dan energi fosil yang meningkatkan emisi karbon dan degradasi
lingkungan lingkungan (Al et al., 2021; Huang & Ren, 2024). Selain itu, mereka
juga dihadapkan pada tantangan sosial seperti kemiskinan, ketimpangan, dan akses

terbatas terhadap layanan dasar (S. Khan et al., 2022). Keempat negara ini dipilih



karena mewakili dinamika khas negara berkembang di ASEAN dan memiliki data

yang memadai untuk analisis mendalam terkait upaya mencapai SDGs.
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Gambar 1.1 SDGs Score di Indonesia, Malaysia, Filipina dan Thailand

Sumber :Sustainable Development Report

Grafik 1.1 menunjukkan pencapaian pembangunan berkelanjutan di empat
negara berkembang ASEAN yang diukur menggunakan indeks SDGs. Secara
umum, keempat negara ini, menunjukkan komitmen yang tinggi dalam mencapai
tujuan pembangunan berkelanjutan, terlihat dari tren peningkatan indeks SDGs
selama periode pengamatan, meskipun dengan tingkat kemajuan yang berbeda-
beda. Thailand mencatatkan skor indeks yang konsisten lebih tinggi dibandingkan
ketiga negara lainnya, menunjukkan keberhasilan dalam beberapa indikator utama
SDGs. Namun, ketergantungan pada FDI, emisi karbon, dan kebutuhan
infrastruktur hijau tetap menjadi tantangan bersama.

Untuk mempercepat pencapaian SDGs, beberapa instrumen ekonomi, seperti
obligasi hijau (Green Bonds), kebijakan suku bunga, dan FDI, berperan penting.

Obligasi ini dirancang untuk membiayai proyek ramah lingkungan, membantu aksi



iklim, energi bersih, dan efisiensi energi (Azhgaliyeva et al., 2020; Ye &
Rasoulinezhad, 2023). Zhao et al., (2022) menemukan bahwa Obligasi Hijau dapat
mendorong pertumbuhan ekonomi dan mendukung pemulihan ekonomi hijau.
Negara-negara berkembang menggunakan Obligasi Hijau untuk menarik modal
internasional dan mempercepat transformasi hijau mereka, menjadikannya simbol

komitmen terhadap pembangunan berkelanjutan.
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Gambar 1.2 Obligasi Hijau di Indonesia, Malaysia, Filipina dan Thailand

Sumber : Asian Bonds Online

Berdasarkan gambar di atas, Perkembangan green bond di Indonesia,
Malaysia, Filipina, dan Thailand menunjukkan tren peningkatan dari waktu ke
waktu. Hal ini mencerminkan peningkatan kesadaran dan aksi nyata negara-negara
tersebut dalam mendukung pembangunan berkelanjutan melalui instrumen
keuangan hijau. Obligasi hijau tidak hanya menjadi alat untuk pembiayaan, tetapi
juga simbol komitmen negara-negara ini terhadap pembangunan berkelanjutan

(Kiseleva, 2020).



Sementara itu, kebijakan suku bunga memengaruhi investasi dalam sektor
berkelanjutan. Kebijakan suku bunga dapat mempengaruhi indeks SDG secara
tidak langsung melalui dampaknya terhadap perekonomian makro, seperti
pertumbuhan ekonomi, inflasi, dan investasi. Suku bunga juga berdampak
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi, pengurangan kemiskinan, dan
pengelolaan sumber-daya (Isibor et al., 2023; Jothr et al., 2023). Penurunan suku
bunga mendukung sektor berkelanjutan, seperti energi terbarukan dan infrastruktur
hijau, serta mendorong konsumsi dan investasi (Mohsen et al., 2022). Oleh karena
itu, kebijakan suku bunga yang tepat menjadi penting untuk mendukung pencapaian

tujuan pembangunan berkelanjutan.
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Gambar 1.3 Suku Bunga Kebijakan di Indonesia, Malaysia, Filipina dan
Thailand

Sumber : BIS Data Portal

Grafik 1.3 memperlihatkan bahwa suku bunga kebijakan di Indonesia,

Malaysia, Filipina, dan Thailand menunjukkan fluktuasi yang mencerminkan



respons terhadap kondisi ekonomi domestik dan global. Pada tahun 2020, semua
negara Indonesia, Malaysia, Filipina, dan Thailand mengalami penurunan suku
bunga kebijakan sebagai respons terhadap pandemi COVID-19, guna merangsang
perekonomian yang terdampak.

Selain kebijakan suku bunga dan obligasi hijau, Investasi Asing Langsung
(FDI) juga memainkan peran penting dalam mendukung pembangunan
berkelanjutan di negara-negara berkembang. FDI merupakan salah satu sumber
utama pembiayaan eksternal yang dapat meningkatkan kapasitas produksi,

mendorong alih teknologi, dan menciptakan lapangan kerja (Le, 2021; Yousaf et

al., 2020).
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Gambar 1.4 FDI di Indonesia, Malaysia Filipina dan Thailand

Sumber : Trading Economics

Grafik 1.4 menunjukkan fluktuasi FDI di Indonesia, Malaysia, Thailand,
dan Filipina antara 2018-2023. Thailand mengalami penurunan signifikan pada Q4-
2020, namun pulih pada 2021 meski menurun di akhir 2023. Penurunan FDI dapat
menghambat pembangunan ekonomi, terutama dalam sektor-sektor yang

mendukung keberlanjutan. Disisi lain, Peningkatan FDI di sektor hijau, seperti



energi terbarukan, dapat mendukung transisi ke ekonomi rendah karbon dan
mendukung SDGs. FDI juga mendorong pertumbuhan ekonomi, lapangan kerja,
dan transfer teknologi (Yousaf et al., 2020; Caetano et al., 2022 Li et al., 2022).
Namun, FDI dapat menyebabkan degradasi lingkungan jika negara penerima
memiliki regulasi yang lebih lemah (Singhania & Saini, 2021; Adeel-Farooq et al.,
2021).

Secara keseluruhan, instrumen Green Bond, suku bunga kebijakan, dan
investasi asing langsung (FDI) memiliki kontribusi dalam mendukung atau bahkan
menghambat tercapainya Tujuan Pembangunan Berkelanjutan. Permasalahan
muncul ketika peran ketiga instrumen tersebut tidak diintegrasikan secara optimal
dengan pembangunan berkelanjutan, sehingga menghasilkan dampak yang tidak
sejalan dengan prinsip Tujuan Pembangunan Berkelanjutan. Oleh karena itu,
Penelitian ini bertujuan menganalisis peran ketiga instrumen tersebut dalam
mendorong pembangunan berkelanjutan di keempat negara ASEAN ini. Dengan
menggunakan data kuartalan dari 2018 hingga 2023, penelitian ini akan
memberikan wawasan penting untuk mendukung formulasi kebijakan yang lebih

efektif dalam mencapai SDGs pada tahun 2030.
1.2 Rumusan Masalah
Sebagaimana dengan latar belakang penelitian yang ada, adapun rumusan masalah

yang diangkat dalam penelitian ini, sebagai berikut :

a) Bagaimana jumlah Green Bond beredar berperan dalam pencapaian tujuan
pembangunan berkelanjutan di Indonesia, Malaysia, Filipina dan Thailand

dalam jangka panjang maupun jangka pendek.



b)

c)

Bagaimana penetapan kebijakan suku bunga dapat berperan dalam
pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan di Indonesia, Malaysia,
Filipina dan Thailand dalam jangka panjang maupun jangka pendek.

Bagaimana Investasi Asing langsung, berperan dalam pencapaian tujuan
pembangunan berkelanjutan di Indonesia, Malaysia, Filipina dan Thailand

dalam jangka panjang maupun jangka pendek.

1.3 Tujuan Penelitian

Mengacu pada rumusan masalah yang telah dirumuskan, tujuan dari penelitian ini

adalah sebagai berikut :

a)

b)

Untuk mengetahui bagaimana peningkatan jumlah Green Bond yang
beredar berperan dalam pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan di
Indonesia, Malaysia, Filipina dan Thailand dalam jangka panjang maupun
jangka pendek.

Untuk mengetahui bagaimana penetapan kebijakan suku bunga dapat
berperan dalam pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan di
Indonesia, Malaysia, Filipina dan Thailand dalam jangka panjang maupun
jangka pendek.

Untuk mengetahui bagaimana Investasi Asing langsung berperan dalam
pencapaian tujuan pembangunan berkelanjutan di Indonesia, Malaysia,

Filipina dan Thailand dalam jangka panjang maupun jangka pendek.

1.4 Manfaat Penelitian

a.

Manfaat Teoritis



Secara teoritis, penelitian ini dapat memperkaya pemahaman mengenai peran
Obligasi Hijau, suku bunga kebijakan dan investasi asing langsung dalam

mendukung pembangunan berkelanjutan di negara-negara berkembang ASEAN.

b. Manfaat Praktis
Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi referensi penting bagi pemerintah,
pembuat kebijakan, dan institusi keuangan di negara berkembang dalam

merumuskan strategi kebijakan yang lebih efektif dalam mendukung pembangunan

berkelanjutan.
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