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Abstract

This study investigates EKC hypothesis in Indonesia over the period of 1980–2019. Within the EKC framework, we
examine the impact of GDP, energy consumption, and financial development on CO2 emissions using ARDL bound-test.
The results show that the study variables are cointegrated, representing a long-run relationship. The EKC hypothesis is
not validated as we found a U-shaped relationship. Given the turning point (IDR13,274,579) has been reached in 1987,
a further increase in GDP would only be associated with an increase in CO2 emissions. While energy consumption
increases CO2 emissions, financial development seems to improve environmental quality by lowering CO2 emissions.
Keywords: EKC hypothesis, energy consumption, financial development, CO2 emissions, ARDL

Abstrak
Penelitian ini menyelidiki keberadaan Hipotesis EKC di Indonesia selama periode 1980–2019. Dalam
kerangka EKC, penelitian ini mengkaji pengaruh PDB, konsumsi energi, dan pembangunan sektor keuangan
terhadap emisi karbon (CO2). Penelitian ini menggunakan Autoregressive Distributed Lagged (ARDL) bound-test.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa terdapat kointegrasi antar variabel. Sementara itu, hipotesis EKC
tidak divalidasi melainkan hubungan kurva berbentuk U. Turning point telah tercapai pada tahun 1987,
ini menyiratkan bahwa peningkatan PDB lebih lanjut hanya akan dikaitkan dengan peningkatan emisi
CO2. Selain itu, konsumsi energi meningkatkan emisi CO2 dan pembangunan sektor keuangan tampak
memperbaiki kualitas lingkungan dengan menurunkan emisi CO2.
Kata kunci: hipotesis EKC, konsumsi energi, pembangunan sektor keuangan, emisi CO2, ARDL

Kode Klasifikasi JEL: O13; Q43; G00

Pendahuluan

Revolusi industri berhasil membawa perubahan
signifikan pada aktivitas manusia. Namun, peru-
bahan ini memiliki dampak negatif, yaitu emisi
gas rumah kaca (GRK), khususnya emisi karbon
dioksida (CO2) sebagai kontributor utama (Intergo-
vernmental Panel on Climate Change [IPCC], 2008).
Peningkatan emisi GRK telah mengubah komposi-
si atmosfer sehingga akan memengaruhi masalah

∗Alamat Korespondensi: Jalan Dipati Ukur No.35, Kota Ban-
dung, Jawa Barat. E-mail: monicaruthkarunia@gmail.com.

perubahan iklim (IPCC, 2008). Berbagai kebijakan
dan komitmen untuk mengurangi emisi GRK telah
diinisiasi dan disepakati sebagai respons global.
Dua di antaranya adalah Protokol Kyoto (1997) dan
Perjanjian Paris (2015). Komitmen ini kembali di-
bahas dan diperbarui pada The 2021 United Nations
Climate Change Conference yang lebih sering dise-
but sebagai COP26 di Glasgow tahun 2021, yang
bertujuan untuk menekan kenaikan suhu global ter-
tinggi sebesar 1,5°C dengan mengurangi separuh
emisi dunia pada tahun 2030 dan mencapai net zero
emission pada tahun 2050 atau 2060.
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Indonesia merupakan salah satu negara berkem-
bang yang ikut menandatangani Perjanjian Paris.
Indonesia sepakat untuk mengurangi emisi dan
mendukung aksi perubahan iklim lainnya, terma-
suk adaptasi terhadap perubahan iklim domestik
dan internasional. Hal ini penting karena Indonesia
dikenal memiliki kawasan hutan yang luas, yang
mana hutan sangat penting dalam penyerapan kar-
bon dioksida dan mengurangi pemanasan global.
Namun, Indonesia sempat menjadi penghasil emisi
GRK terbesar keempat di dunia pada tahun 2015
dan penghasil emisi terbesar kesepuluh pada tahun
2020, dengan kontribusi sebesar 590 metric tons of
carbon dioxide equivalent (MtCO2) (CarbonBrief, 2019;
Global Carbon Atlas, 2022).

Kemudian, muncul dilema antara pengurangan
emisi CO2 dan pertumbuhan ekonomi. Di anta-
ra negara-negara ASEAN lainnya, Indonesia telah
menjadi salah satu negara dengan pertumbuhan ter-
cepat, transformasi ekonomi yang cepat, ekspansi
populasi, dan konsumsi energi yang tinggi dengan
peningkatan polutan udara yang signifikan yang
dapat menyebabkan peningkatan pemanasan glo-
bal yang cepat. Hal ini merupakan tantangan besar
bagi Indonesia. World Bank memperkirakan bahwa
pada tahun 2100, dampak perubahan iklim akan
menelan biaya 2,5–7 persen dari produk domestik
bruto (PDB) Indonesia (World Bank, 2011). Namun,
pertanyaan terbesar adalah apakah membatasi emi-
si CO2 akan menghambat pertumbuhan ekonomi
Indonesia?

Pertumbuhan ekonomi dan degradasi lingkung-
an sering dikaitkan dengan hipotesis Environmental
Kuznets Curve (EKC). Konsep pemikiran hipote-
sis EKC berawal dari teori Kuznets (1955). Sejalan
dengan teori tersebut, hipotesis EKC menjelask-
an bahwa degradasi lingkungan akan meningkat
seiring bertumbuhnya ekonomi, kemudian pada
titik pendapatan tertentu akan menjadi titik balik
yang dengan hubungan tersebut akan mengarah
pada kondisi perbaikan terhadap kualitas lingkung-

Gambar 1. PDB per Kapita & CO2 per Kapita Indonesia
Sumber: Ritchie & Roser (2020) dan World Bank (2022),

diolah

an. Melalui proses tersebut, hipotesis EKC dapat
dikatakan sebuah jalur atau fenomena yang terja-
di dalam jangka panjang (Ahmed & Qazi, 2014;
Dinda, 2004). Mekanisme dari hipotesis EKC (Gam-
bar 2) dapat dijelaskan menggunakan tiga efek, yai-
tu scale, structural, dan technique effects (Grossman
& Krueger, 1991). Tiga efek tersebut menjelaskan
hipotesis EKC sebagai berikut:

1. Scale effect: pertumbuhan ekonomi mengarah pa-
da degradasi lingkungan karena peningkatan
output membutuhkan peningkatan input. Pada
tahap ini, perekonomian hanya berfokus pada pe-
ningkatan output tanpa memikirkan dampaknya
pada lingkungan. Umumnya, tahap ini dialami
oleh negara dengan tingkat pendapatan rendah.

2. Structural effect: pertumbuhan ekonomi dan de-
gradasi lingkungan bergantung pada perubah-
an struktural dalam perekonomian (Sarkodie
& Strezov, 2019). Degradasi lingkungan cende-
rung meningkat karena struktur perekenomian
bergeser dari agraris ke industri padat energi
dan padat karbon. Selanjutnya, saat industri pa-
dat polusi berkontraksi dan beralih ke industri
berorientasi jasa, degradasi lingkungan mulai
menurun (Sarkodie & Strezov, 2018). Tahap ini
biasa dialami oleh negara dengan tingkat penda-
patan menengah.

3. Technique effect: adaptasi teknik produksi yang
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ramah lingkungan akan mengarah pada pening-
katan kualitas lingkungan. Teknologi lama mulai
ditinggalkan dan beralih ke teknologi yang lebih
efisien dan bersih. Tahap ini dialami oleh negara
dengan tingkat pendapatan tinggi.

Gambar 2. Environmental Kuznets Curve (EKC)
Sumber: Bilgili et al. (2016)

Sejak diawali oleh penelitian Grossman &
Krueger (1991), Shafik & Bandyopadhyay (1992),
dan Panayotou (1993), makin banyak literatur yang
telah muncul. Identifikasi hipotesis ini dapat me-
nunjukkan apakah suatu negara berada di jalur
menuju pembangunan berkelanjutan atau tidak. Se-
jumlah penelitian telah menggunakan emisi CO2

untuk membuktikan ide-ide ini (Ang, 2007; Farabi
et al., 2019; Sugiawan & Managi, 2016; Zhang, 2021).
Emisi CO2 dianggap sebagai indikator degradasi
lingkungan yang baik mengingat CO2 memiliki per-
sentase terbesar, yaitu 74,1 persen dari total emisi
GRK (Ge et al., 2022). Selain itu, emisi CO2 adalah
pendorong utama perubahan iklim global.

Dalam mengkaji keberadaan hipotesis EKC, pa-
ra peneliti telah menggunakan model multivariat
untuk mengatasi bias variabel yang dihilangkan
dan menggabungkan beberapa variabel bebas se-
lain pendapatan. Perluasan di luar model bivari-
at tradisional dengan memasukkan variabel lain
yang relevan dapat memengaruhi hubungan antara
pertumbuhan ekonomi dan degradasi lingkungan
(Och, 2017).

Konsumsi energi adalah salah satu faktor yang

paling sering ditambahkan dalam penelitian hipo-
tesis EKC, baik konsumsi energi terbarukan dan
bahan bakar fosil. Sebagian besar penelitian mene-
mukan pengaruh positif dan signifikan konsumsi
energi terhadap emisi CO2 (Alam et al., 2016; Ozturk
& Acaravci, 2010; Shahbaz et al., 2013a; Sugiawan
& Managi, 2016). Penelitian-penelitian tersebut se-
pakat bahwa alasan utamanya adalah konsumsi
energi dunia, bahkan Indonesia, hingga saat ini
masih didominasi oleh bahan bakar fosil yang dike-
tahui memiliki kandungan karbon yang tinggi. Hal
ini disebabkan oleh bahan bakar fosil sangat mudah
ditemukan dan memiliki kemampuan menghasil-
kan energi dalam jumlah besar. Selain itu, biayanya
relatif lebih murah dan infrastrukturnya dapat diba-
ngun di hampir semua lokasi. Namun, keuntungan
dari bahan bakar fosil datang dengan kerugian yang
lebih besar. Pada tahun 2021, batubara (37,62 per-
sen) merupakan sumber pasokan energi terbesar
dalam bauran energi Indonesia, diikuti oleh minyak
(33,40 persen) dan gas alam (16,82 persen). Sedang-
kan, energi terbarukan hanya menyumbang sebesar
12,16 persen dari total keseluruhan (Kementerian
ESDM Republik Indonesia, 2022).

Urgensi degradasi lingkungan dan perubahan
iklim juga mengarahkan perhatian para peneliti pa-
da interaksi antara polutan dan pembangunan sek-
tor keuangan. Secara umum, simpulan mengenai
pembangunan sektor keuangan memiliki pengaruh
yang tidak pasti terhadap kualitas lingkungan. Hal
ini mencerminkan kompleksitas hubungan kedua-
nya yang tidak dapat dengan mudah dideteksi atau
dijelaskan (Jiang & Ma, 2019). Di satu sisi, pemba-
ngunan sektor keuangan dapat mengurangi emisi
CO2 dengan mendorong pembiayaan teknologi pro-
duksi yang lebih ramah lingkungan (Charfeddine &
Khediri, 2016; Shahbaz et al., 2013b). Pembangunan
sektor keuangan juga dapat mengurangi biaya pro-
duksi dan energi serta pembiayaan proyek-proyek
hijau (Jiang & Ma, 2019; Tamazian et al., 2009). Se-
lain itu, pembangunan sektor keuangan dapat me-
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ningkatkan kegiatan penelitian dan pengembangan
yang dapat mempercepat pertumbuhan ekonomi
dan karenanya memengaruhi kualitas lingkungan
menjadi lebih baik (Frankel & Romer, 1999).

Di sisi lain, pembangunan sektor keuangan men-
jadi faktor peningkatan emisi CO2. Seperti halnya
kemudahan perusahaan untuk mendapatkan mo-
dal pinjaman dengan biaya yang rendah. Perusa-
haan akan menggunakan kesempatan ini untuk
memperluas skala produksi yang kemudian meng-
hasilkan lebih banyak emisi CO2 (Jiang & Ma, 2019).
Kemudahan dalam memperoleh akses pendana-
an juga memicu konsumen untuk membeli durable
goods yang rawan energi dan memicu permasalahan
lingkungan (Baloch et al., 2019). Selain itu, kinerja
pasar saham yang baik menyiratkan pertumbuh-
an yang cepat dan kemakmuran ekonomi. Hal ini
akan merangsang kegiatan produksi dan konsumsi
lebih banyak sehingga menyebabkan peningkatan
konsumsi energi dan emisi CO2 (Jiang & Ma, 2019).

Di Indonesia, berbagai usaha telah dioptimal-
kan untuk mendorong sektor keuangan hijau dan
berkelanjutan. Seperti halnya Otoritas Jasa Keu-
angan (OJK) yang menerbitkan Peta Jalan Keuangan
Berkelanjutan 2015–2019 pada tahun 2014. Kemu-
dian di tahun 2017, OJK mengeluarkan Peraturan
OJK 51/POJK.03/2017 tentang Penerapan Keuangan
Berkelanjutan bagi Lembaga Jasa Keuangan, Emi-
ten, dan Perusahaan Publik. Di tahun 2022, OJK
juga merilis Taksonomi Hijau yang memberikan pe-
mahaman yang lebih baik bagi sektor keuangan
mengenai klasifikasi aktivitas hijau (OJK, 2022). Hal
ini diharapkan dapat menjadi pedoman pengem-
bangan produk keuangan hijau dan berkelanjutan
di Indonesia nantinya.

Dari sudut pandang empiris, penelitian menge-
nai keberadaan hipotesis EKC termasuk studi yang
menambahkan konsumsi energi dan pembangunan
sektor keuangan telah mendapatkan perhatian (Dar
& Asif, 2018; Islam, 2022; Shahbaz et al., 2013a). Dar
& Asif (2018) menemukan bahwa pertumbuhan

ekonomi dan konsumsi energi memberikan kontri-
busi yang signifikan dalam peningkatan emisi CO2,
sedangkan pembangunan sektor keuangan telah
menyebabkan penurunan terhadap emisi CO2 di
Turki. Temuan serupa ditemukan dalam penelitian
Shahbaz et al. (2013a) di Indonesia. Di sisi lain, pene-
litian Islam (2022) menemukan bahwa pertumbuh-
an ekonomi, konsumsi energi, dan pembangunan
sektor keuangan berdampak buruk terhadap kuali-
tas lingkungan dengan meningkatkan emisi CO2 di
Asia Selatan. Selain itu, dalam sepengetahuan penu-
lis, hanya satu penelitian yang telah mengeksplorasi
hubungan konsumsi energi dan pembangunan sek-
tor keuangan dalam kerangka analisis hipotesis
EKC di Indonesia (Shahbaz et al., 2013a). Namun,
penelitian-penelitian tersebut hanya mengkaji sek-
tor keuangan secara parsial dengan menggunakan
satu atau beberapa indikator. Hal ini dapat mem-
berikan simpulan yang membingungkan karena
penggunaan proksi pembangunan sektor keuang-
an yang berbeda-beda (Paudel & Alharthi, 2021).
Untuk mengatasi hal tersebut, penelitian ini meng-
gunakan indeks pembangunan sektor keuangan
yang bersifat lebih luas dan komprehensif. Pene-
litian ini mencoba untuk memenuhi kesenjangan
ini dan secara substansial dapat mengurangi bias
estimasi variabel yang dihilangkan. Oleh karena itu,
kontribusi utama penelitian ini dimaksudkan untuk
melengkapi bukti empiris tentang hipotesis EKC di
Indonesia dalam kasus emisi CO2 dengan menggu-
nakan variabel yang tepat dan relevan. Penelitian
ini juga menekankan perlunya menganalisis kebe-
radaan EKC spesifik satu negara dengan emisi CO2

untuk mengembangkan kebijakan lingkungan yang
efektif untuk pembangunan berkelanjutan. Dengan
demikian, penelitian ini dapat memperkaya litera-
tur Indonesia tentang hipotesis EKC.

Dengan kondisi saat ini, penulis mengekspekta-
sikan bahwa Indonesia tengah berada dalam jalur
peningkatan emisi CO2. Hal ini didasarkan pada
dugaan bahwa perubahan struktural dalam pereko-

Jurnal Ekonomi dan Pembangunan Indonesia Vol. 23 No. 1 Januari 2023, hlm. 81–92



Karunia, M. R., et al. 85

nomian sedang terjadi dengan peralihan sektor in-
dustri menjadi sektor jasa yang makin berkembang
dan mulai mengambil alih. Begitu pula konsumsi
energi Indonesia diekspektasi meningkatkan emisi
CO2 dikarenakan dominasi bahan bakar fosil seba-
gai sumber energi. Sementara itu, sektor keuangan
diekspektasikan mampu membantu mengurangi
emisi CO2 sebagai hasil nyata usaha penerapan keu-
angan hijau dan berkelanjutan di Indonesia selama
ini.

Metode

Penelitian ini menggunakan data runtun waktu ta-
hunan Indonesia dari tahun 1980 hingga 2019. Pemi-
lihan data didasarkan pada ketersediaan data. Emisi
CO2 per kapita (MtCO2) diambil dari Our World
in Data (Ritchie & Roser, 2020). PDB riil per kapita
(harga konstan dalam rupiah) sebagai cerminan per-
tumbuhan ekonomi diambil dari World Development
Indicator. Konsumsi energi per kapita (Gigajoule) di-
ambil dari British Petroleum (bp) Statistical Review of
World Energy. Indeks pembangunan sektor keuang-
an diambil dari International Monetary Fund (IMF)
yang memungkinkan penulis untuk menyelidiki
pengaruh "agregat" dari pembangunan sektor keu-
angan terhadap emisi CO2. Semua variabel, kecuali
indeks pembangunan keuangan, diubah menjadi
logaritma natural. Transformasi ke dalam logarit-
ma ditujukan untuk mengurangi masalah pada uji
normalias, autokorelasi, dan heteroskedasitas.

Penelitian ini menggunakan metode analisis da-
ta runtun waktu Autoregressive Distributed Lagged
(ARDL) bound-test untuk mengidentifikasi adanya
kointegrasi atau hubungan jangka panjang antarva-
riabel penelitian. Metode ARDL bound-test dikem-
bangkan oleh Pesaran et al. (2001) yang memiliki
beberapa keunggulan dibandingkan dengan meto-
de kointegrasi lainnya. Beberapa keunggulan yang
dimiliki metode ini: (i) dapat diterapkan pada data
runtun waktu dengan tingkat stasioneritas I(0), I(1),

atau campuran keduanya, (ii) dapat memberikan
hasil yang lebih baik untuk data dengan sampel
kecil, dan (iii) dapat memberikan estimasi jang-
ka panjang dan pendek secara simultan. Ukuran
sampel dalam penelitian ini berjumlah tergolong
kecil dan tingkat stasioneritas variabel yang berbe-
da. Kondisi inilah yang mendukung penulis untuk
menggunakan metode ARDL dalam analisis. Un-
tuk memeriksa tingkat stasioneritas variabel, penu-
lis menggunakan Augmented Dickey-Fuller dengan
mempertimbangkan satu structural break. Hal ini di-
tujukan untuk menghindari simpulan yang bias dan
tidak dapat diandalkan apabila tidak mempertim-
bangkan adanya structural break dalam data runtun
waktu (Enders, 2014; Gujarati & Porter, 2009).

Pada dasarnya, permodelan ARDL terdiri dari
dua tahap. Pada tahap pertama, ARDL bound-test
digunakan untuk menguji keberadaan kointegrasi
di antara variabel-variabel. Akaike Information Cri-
terion (AIC) digunakan untuk memilih panjang lag
yang optimal. Kriteria ini dipilih karena cenderung
memilih lag yang optimal, konsisten, dan efisien
untuk menangkap hubungan dinamis antarvariabel
(Shahbaz et al., 2013b). AIC juga bekerja relatif lebih
baik dalam sampel kecil (Shahbaz et al., 2014). Ke-
mudian, nilai F-statistik akan dibandingkan dengan
nilai batas kritis. Jika nilai F-statistik lebih besar dari
nilai batas kritis atas atau I(1), maka terdapat koin-
tegrasi. Jika F-statistik berada di antara nilai kritis
batas bawah dan atas, maka kesimpulan dari ada
atau tidak adanya kointegrasi menjadi tidak me-
yakinkan. Jika nilai F-statistik lebih kecil dari nilai
batas kritis bawah atau I(0), maka tidak terdapat ko-
integrasi antarvariabel. Mengingat ukuran sampel
penelitian ini tergolong kecil, penulis mengguna-
kan nilai batas kritis Narayan (2005) yang meran-
cang nilai batas kritis untuk ukuran sampel yang
berkisar antara 30 hingga 80. Tahap kedua adalah
memperkirakan model jangka panjang dan pendek
berikut yang diwakili dalam Persamaan (1) dan
(2) jika terdapat bukti kointegrasi antara variabel-
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variabel dalam penelitian.

ln CO2t = δ0 +

j∑
i=1

δ1i ln CO2t−i

k∑
i=0

δ2i ln GDPt−i +

+

l∑
i=0

δ3i ln GDP2
t−i +

m∑
i=0

δ4i ln ECt−i

+

n∑
i=0

δ5iFDt−i + εt (1)

∆ ln CO2t = α0 +

j∑
i=1

α1i∆ ln CO2t−i

+

k∑
i=0

α2i∆ ln GDPt−i

+

l∑
i=0

α3i∆ ln GDP2
t−i

+

m∑
i=0

α4i∆ ln ECt−i +

n∑
i=0

α5i∆FDt−i

+θECTt−1 + εt (2)

dengan ∆ adalah difference operator, δ1 − δ5 adalah
koefisien jangka panjang, α1 − α5 adalah koefisien
jangka pendek, dan ECTt−1 mewakili besarnya pe-
nyesuaian ketidakseimbangan yang terjadi dalam
jangka pendek atau kecepatan penyesuaian untuk
kembali mencapai keseimbangan jangka panjang.
Nilai dari koefisien ECTt−1 diharapkan negatif dan
signifikan.

Dasar untuk membuat keputusan tentang ke-
beradaan hipotesis EKC akan menggunakan hasil
estimasi jangka panjang dikarenakan hipotesis EKC
dianggap sebagai fenomena yang terjadi di jangka
panjang (Ahmed & Qazi, 2014; Dinda, 2004). Selan-
jutnya, uji diagnostik dan stabilitas (cumulative sum
of recursive residuals [CUSUM] & cumulative sum of
squares of recursive residual [CUSUMQ]) dilakukan
untuk memastikan kesesuaian model. Mengikuti
analisis ekonometrika sebelumnya, penulis menga-
baikan multikolinearitas variabel dalam menerap-
kan model ARDL karena tingkat pembedaan data

menggunakan metode ini cenderung menguraikan
residu model dan menghilangkan multikolinearitas
(Shabbir et al., 2019; Sinha & Shahbaz, 2018).

Hasil dan Analisis

Sebagai langkah awal dalam menerapkan pemodel-
an ARDL, uji stasioneritas perlu dilakukan. Tabel
1 berisi ringkasan hasil uji ADF dengan memper-
timbangkan satu structural break. Hasil uji ADF
menunjukkan bahwa terdapat variabel yang tidak
stasioner pada tingkat yang sama. Namun, di antara
variabel yang digunakan, tidak ada variabel yang
terintegrasi dalam I(2). Oleh karena itu, valid un-
tuk melakukan ARDL bound-test untuk memeriksa
adanya kointegrasi antarvariabel.

Selanjutnya, pemilihan lag optimal dilakukan
dengan menggunakan metode AIC dan didapatkan
bahwa panjang lag optimal adalah ARDL(4,2,2,4,0).

Tabel 2 menunjukkan bahwa nilai F-statistik
(4,84) melebihi nilai kritis yang dikembangkan oleh
Narayan (2005) pada tingkat signifikansi 5 persen.
Artinya, terdapat kointegrasi antarvariabel. Oleh
karena itu, dapat dilakukan estimasi jangka panjang
dan pendek.

Tabel 3 menyajikan hasil estimasi jangka pendek
dan panjang. Di bawah hipotesis EKC, nilai-nilai
koefisien jangka panjang GDP dan GDP2 diharap-
kan δ1 > 0 dan δ2 < 0 atau menunjukkan hubung-
an kurva berbentuk U terbalik. Namun, baik ko-
efisien GDP dan GDP2 jangka pendek dan pan-
jang membuktikan bahwa hipotesis EKC tidak va-
lid di Indonesia. Koefisien GDP bernilai negatif
dan koefisien GDP2 bernilai positif serta keduanya
signifikan secara statistik. Temuan ini sejalan de-
ngan Massagony & Budiono (2022) dan Saboori &
Sulaiman (2013).

Berdasarkan perhitungan, titik balik berada pada
Rp13.274.579 (dihitung dengan exp−p

−14,914250
2(0,454665) q) atau

setara dengan US$904,42. Besaran PDB per kapita
ini telah dilampaui oleh Indonesia sekitar tahun
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Tabel 1. Uji Stasioneritas

Level First difference KesimpulanProbabilitas Periode Break Probabilitas Periode Break
LN_CO2 0,0524 1990 <0,01*** 1997 I(1)
LN_GDP <0,01*** 1997 <0,01*** 1997 I(0)
LN_GDP2 <0,01*** 1997 <0,01*** 1997 I(0)
LN_EC 0,3714 1998 <0,01*** 2013 I(1)
FD 0,0897 2002 <0,01*** 2012 I(1)

Keterangan: *** signifikan pada taraf 1%

Tabel 2. Uji Kointegrasi dan Lag Optimal

Lag Optimal ARDL(4,2,2,4,0)
k 4
F-statistik 4,84**

Signifikansi Bound critical valuesa

I(0) I(1)
1% 4,76 6,20
5% 3,51 4,58
10% 2,98 3,92

a Nilai batas kritis diperoleh dari Narayan (2005, p. 1987),
nilai batas kritis untuk uji batas: case IV: unrestricted
intercept and trend.

Keterangan: * signifikan pada taraf 10%
** signifikan pada taraf 5%
*** signifikan pada taraf 1%

Tabel 3. Hasil Estimasi ARDL Jangka Panjang dan
Pendek

Variabel Koefisien Std. Error Prob.
Estimasi Jangka Panjang

LN_GDP -14,91 4,33 0,00***
LN_GDP2 0,45 0,13 0,00***
LN_EC 1,22 0,17 0,00***
FD -0,27 0,15 0,07*
@TREND -0,03 0,01 0,00***

Estimasi Jangka Pendek
D(LN_GDP) -122,30 43,96 0,01***
D(LN_GDP2) 3,66 1,30 0,01***
D(LN_EC) 0,93 0,27 0,00***
D(FD) -0,51 0,26 0,06*
ECT(-1) -1,87 0,30 0,00***
C 223,90 36,78 0,00***

Keterangan: * signifikan pada taraf 10%
*** signifikan pada taraf 1%

1987. Hal ini memperkuat kondisi bahwa Indo-
nesia tengah berada di daerah peningkatan emisi
CO2 seiring dengan meningkatnya PDB per kapi-
ta. Saat ini, Indonesia sedang menghadapi middle-
income trap sehingga tidak mengherankan apabila
Indonesia mengejar peningkatan PDB per kapita-
nya untuk mengatasi masalah ini. Massagony &
Budiono (2022) juga menyatakan hal yang sama.

Sayangnya, peningkatan emisi CO2 ini mungkin
muncul karena kebijakan lingkungan yang ada di
Indonesia belum begitu ketat diterapkan. Selain itu,
ketergantungan suatu negara pada satu sektor eko-
nomi dapat berkontribusi besar terhadap pening-
katan emisi CO2 (Wang et al., 2021). Berdasarkan
rata-rata kontribusi per sektor dalam perekonomi-
an, sektor industri merupakan sektor yang paling
mendominasi dibandingkan dengan sektor lain di
Indonesia (Gambar 3). Daya dukung lingkungan
yang terbatas dalam menangani limbah dan emisi
menyebabkan eksternalitas negatif seperti emisi
CO2 meningkat seiring dengan meningkatnya pen-
dapatan.

Gambar 3. Rata-rata Kontribusi Sektor Usaha terhadap
PDB Tahun 1983–2019

Sumber: World Bank (2021), diolah

Selain itu, konsumsi energi diperlukan untuk
mempertahankan dan meningkatkan produksi dan
konsumsi dalam perekonomian (Farabi et al., 2019).
Bauran energi Indonesia untuk mendukung per-
ekonomian masih didominasi oleh bahan bakar
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fosil. Alasan lainnya yang ditemukan berdasarkan
kajian empiris adalah hasil yang bervariasi dalam
studi empiris hipotesis EKC ini dapat terjadi kare-
na perbedaan pendekatan metode estimasi, objek
kajian, dan periode penelitian, khususnya jenis po-
lutan yang digunakan. Hipotesis EKC tampaknya
cenderung tervalidasi untuk jenis polutan lokal
karena diyakini melibatkan biaya jangka pendek
lokal daripada polutan yang melibatkan biaya jang-
ka panjang, seperti emisi CO2 (Akbostanci et al.,
2009). Sementara itu, emisi CO2 diyakini memi-
liki efek global yang lebih komprehensif, seperti
pemanasan global (Kaika & Zervas, 2013). Tidak
terbuktinya hipotesis EKC menunjukkan tantangan
bagi Indonesia dalam menjalankan salah satu komi-
tmennya untuk mengurangi emisi CO2 guna memi-
tigasi dan beradaptasi dengan dampak perubahan
iklim. Pemerintah perlu sepenuhnya mempromo-
sikan upaya pertumbuhan ekonomi yang berkelan-
jutan untuk mengurangi biaya dampak perubahan
iklim yang diperkirakan World Bank mencapai 2,5–
7 persen dari PDB Indonesia.

Selain itu, hasil penelitian ini menunjukkan bah-
wa koefisien konsumsi energi (energy consumption
[EC]) positif dan secara signifikan memengaruhi
emisi CO2. Hal ini sejalan dengan penelitian sebe-
lumnya di Indonesia (Alam et al., 2016; Sugiawan
& Managi, 2016). Penelitian-penelitian ini sepakat
bahwa efek positif ditemukan karena dominasi
bahan bakar fosil dalam bauran energi. Pada 2019,
kontribusi sumber energi batu bara di Indonesia
mendominasi sumber energi lainnya sebesar 37,31
persen dari total sumber energi primer. Kontribusi-
nya masih akan mendominasi hingga tahun 2021
mencapai 37,62 persen (Kementerian ESDM Re-
publik Indonesia, 2022). Hal ini menjadikan batu
bara sebagai bahan bakar fosil berbasis energi pri-
mer yang paling banyak dikonsumsi, disusul oleh
minyak dan gas alam. Terdapat program subsidi
pemerintah untuk produksi batu bara di Indonesia
dan hingga saat ini Indonesia masih melanjutkan

rencana untuk memperluas kapasitas produksi batu
bara tersebut (Climate Transparency, 2021). Sayang-
nya, kontribusi energi terbarukan terhadap bauran
energi di tahun 2019 cukup kecil, yaitu 9,19 per-
sen (Kementerian ESDM Republik Indonesia, 2022).
Intensitas karbon Indonesia juga meningkat (+9%,
2013–2018) (Climate Transparency, 2019). Peningkat-
an intensitas karbon biasa terjadi di wilayah di
mana sebagian besar listrik dihasilkan melalui pem-
bangkit listrik tenaga batu bara, seperti Indonesia.
Selanjutnya, penelitian ini menemukan bahwa koe-
fisien konsumsi energi di jangka panjang lebih besar
daripada jangka pendeknya. Hasil serupa ditemu-
kan dalam penelitian Gessesse & He (2020) dan
Sinha & Shahbaz (2018). Hal ini diyakini karena ke-
mungkinan penggunaan energi yang tidak efisien
yang disebabkan oleh teknologi hemat energi yang
tidak memadai dan ketergantungan suatu negara
pada energi berbasis bahan bakar fosil (Gessesse &
He, 2020; Sinha & Shahbaz, 2018).

Meskipun pengaruh pembangunan sektor ke-
uangan masih dalam perdebatan dalam literatur,
penelitian ini menemukan bahwa pembangunan
sektor keuangan (financial development [FD]) mam-
pu meningkatkan kualitas lingkungan. Hasil ini
sejalan dengan Dar & Asif (2018), Shahbaz et al.
(2013b), dan Tamazian et al. (2009). Hal ini diyakini
sebagai efek dari kebijakan sektor keuangan yang
mendukung. OJK menerbitkan Roadmap Keuangan
Berkelanjutan Tahap 1 tahun 2014 yang bertujuan
untuk memberikan pedoman untuk mendorong ke-
giatan keuangan berkelanjutan dalam mempriori-
taskan upaya pengembangan energi terbarukan dan
konservasi energi, serta menyalurkan pembiayaan
kepada industri sektor strategis. Selain itu, OJK juga
menerbitkan Peraturan OJK No. 51/POJK.03/2017
tentang penerapan keuangan berkelanjutan bagi
lembaga jasa keuangan, emiten, dan perusahaan
publik, serta pemberian insentif yang dibuat berda-
sarkan peraturan tersebut.

Implementasi kebijakan tersebut akan mendo-
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rong pembiayaan teknologi produksi yang lebih ra-
mah lingkungan sehingga dampaknya akan meng-
urangi emisi CO2 (Jiang & Ma, 2019). Selain itu,
kebijakan yang berlaku dapat mengurangi biaya
produksi dan energi serta membiayai proyek hi-
jau (Jiang & Ma, 2019). Kegiatan penelitian dan
pengembangan juga akan didorong untuk mene-
mukan teknik produksi ramah lingkungan dan ka-
renanya memengaruhi kualitas lingkungan menjadi
lebih baik. Pada akhirnya, keuangan berkelanjutan
diharapkan dapat mendorong pertumbuhan eko-
nomi yang berkelanjutan dan memberikan pasar
yang lebih besar bagi industri jasa keuangan. Hal
ini merupakan sinyal baik bagi pembangunan ber-
kelanjutan di Indonesia untuk membangun dan
mengembangkan infrastruktur hijau serta peran
sektor keuangan dalam mitigasi perubahan iklim.

Penelitian ini juga melihat besaran koefisien tren
yang bernilai negatif dan signifikan. Ini berarti bah-
wa dengan periode sampel dari tahun 1980 hingga
2019, persentase penurunan tahunan emisi CO2

adalah 0,03 persen. Koefisien ECTt−1 juga negatif
dan signifikan secara statistik, mengonfirmasi koin-
tegrasi antarvariabel. Hal ini menyimpulkan bahwa
perubahan emisi CO2 terkoreksi sebesar 187 per-
sen setiap tahun dalam jangka panjang. Koefisien
yang tinggi menunjukkan kembalinya keseimbang-
an yang lebih cepat.

Tabel 4. Uji Diagnostik

Uji Probabilitas
Normalitas 0,49***
Otokorelasi 0,57***
Heteroskedastisitas 0,99***

Keterangan: *** signifikan pada taraf 1%

Tabel 4 menunjukkan hasil uji diagnostik dengan
residual telah terdistribusi normal, tidak terdapat
masalah autokorelasi maupun masalah heteroske-
dastisitas. CUSUM dan CUSUMSQ menunjukkan
stabilitas koefisien jangka pendek maupun jang-
ka panjang. Gambar 4 menunjukkan bahwa kedua
garis berada dalam batas-batas kritis, yang berarti

bahwa semua parameter dalam model telah stabil.

Simpulan

Penelitian ini berkontribusi pada literatur yang ada
dengan menginvestigasi keberadaan hipotesis EKC
di Indonesia dari tahun 1980 hingga 2019. Hasil em-
piris penulis menunjukkan bahwa ada hubungan
jangka panjang di antara variabel-variabel tersebut.
Namun, hipotesis EKC tidak terbukti untuk dataset
yang digunakan dalam penelitian ini. Pola kurva
yang terbentuk adalah kurva berbentuk U. Titik
balik PDB per kapita adalah sebesar Rp13.274.579,
ini adalah titik balik ketika emisi CO2 mulai me-
ningkat. Jumlah PDB per kapita dicapai Indonesia
sekitar tahun 1987. Hal ini memperkuat kondisi
bahwa Indonesia berada di area peningkatan emisi
CO2. Penulis juga menemukan bahwa konsumsi
energi memengaruhi peningkatan emisi CO2. Hal
ini mencerminkan bahwa bahan bakar fosil ma-
sih mendominasi bauran energi di Indonesia. Sela-
in itu, penulis menemukan bahwa pembangunan
sektor keuangan mampu meningkatkan kualitas
lingkungan dalam hal ini, mengurangi emisi CO2.
Ini membuktikan bahwa sektor keuangan mema-
inkan peran penting dalam meningkatkan kualitas
lingkungan dan secara lebih luas dapat membantu
mengurangi dampak perubahan iklim.

Hasil ini menunjukkan penerapan pentingnya ke-
bijakan lingkungan yang ketat dalam menciptakan
proses pengendalian emisi CO2 dengan mempri-
oritaskan kerangka pertumbuhan hijau Indonesia
dan mempercepat pengembangan energi terbaru-
kan. Pemerintah juga dapat melakukan pemetaan
(mapping) berdasarkan sektor dalam perekonomian
ataupun daerah yang merupakan pencemar ter-
tinggi hingga terendah sehingga pemerintah dapat
dengan mudah melihat dan bertindak dengan ce-
pat dan tepat terhadap sektor dan daerah tersebut
dalam mengatasi dampak lingkungannya. Selain
itu, pemerintah perlu mempercepat pengembangan
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Gambar 4. Uji Kestabilan Model (CUSUM & CUSUMQ)

energi terbarukan dan mempertimbangkan reloka-
si subsidi energi berbasis bahan bakar fosil untuk
kegiatan produktif dan ramah lingkungan. Ada-
nya investasi dan insentif dalam adopsi teknologi
energi yang lebih canggih dan ramah lingkung-
an diharapkan membantu mewujudkan efisiensi
penggunaan energi secara keseluruhan dan peng-
gunaan energi bersih. Terakhir, sektor keuangan
harus selektif dalam mengalirkan dana, terutama
bagi kegiatan yang tidak ramah lingkungan. Hal ini
dapat diimplementasikan dengan mengembangkan
mekanisme untuk memastikan bahwa sumber daya
keuangan yang dialokasikan tidak diinvestasikan
dengan mengorbankan kualitas lingkungan.

Terlepas dari temuan penting, penelitian ini me-
miliki beberapa keterbatasan. Pertama, terdapat ke-
terbatasan data emisi yang tersedia sehingga pene-
litian ini berfokus pada emisi CO2. Oleh karena itu,
jika ketersediaan data memungkinkan, penelitian
ini merekomendasikan penelitian lebih lanjut untuk
memperluas analisis di luar emisi CO2. Kedua, ren-
tang waktu pengamatan yang terbatas. Penelitian
ini menggunakan data tahunan tahun 1980–2019.
Idealnya, data yang lebih baru akan memungkin-
kan lebih banyak pengamatan dan tingkat kebebas-
an yang lebih tinggi untuk menerapkan pemodelan
ekonometrika ke data deret waktu yang berbeda.

Ketiga, analisis potensi eksternalitas negatif dari po-
lutan udara dapat menimbulkan implikasi kerugi-
an lainnya sehingga dengan memasukkan variabel
lain yang relevan dapat memberikan pandangan
yang lebih luas tentang determinan emisi GRK di
Indonesia
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