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KATA PENGANTAR 

 

KTT G-20 Tahun 2022 di Indonesia melahirkan sejumlah 

kesepakatan yang tertuang dalam G20 Bali Leaders Declaration. 

Beberapa kesepakatan strategis yakni yang terkait dengan transisi 

energi dan krisis iklim yang menjadi bagian tentang sustainable 

development serta yang terkait dengan sustainable finance. 

Sebelum KTT G-20, kesadaran akan pembangunan berwawasan 

lingkungan telah dicetuskan pada sejumlah deklarasi maupun 

perjanjian internasional. Di antaranya melalui Sustainable 

Development Goals yang dicanangkan oleh PBB, Paris Agreement 

mengenai mitigasi, adaptasi dan keuangan perubahan iklim dan 

berbagai deklarasi lainnya. Oleh karena itu, dalam rangka tercapainya 

pembangunan berwawasan lingkungan, tentu membutuhkan instrumen 

keuangan yang memadai.  

Salah satu instrumen keuangan yang tengah berkembang pesat di 

Pasar Modal Indonesia ialah green bond atau obligasi hijau. Green bond 

sama halnya obligasi pada umumnya sebagai efek bersifat utang di 

mana ada penerbit, bisa pemerintah, lembaga, atau korporasi yang 

menerbitkan surat berharga untuk mendapatkan pembiayaan suatu 

proyek, hanya saja tujuan penerbitan green bond lebih khusus 

dibandingkan dengan obligasi biasa. Green bond merupakan efek 

bersifat surat utang yang dana hasil penerbitannya digunakan untuk 

membiayai atau membiayai ulang sebagian atau seluruh kegiatan usaha 

berwawasan lingkungan 

Buku ini membahas mengenai definisi, karakteristik, arah 

kebijakan serta politik hukum green bond di Indonesia. Diharapkan 

buku ini dapat menjadi salah satu referensi dalam mempelajari pasar 

modal, khususnya terkait green bond di Indonesia. Semoga buku ini 

bermanfaat bagi pengembangan Hukum Pasar Modal di Indonesia.  
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Akhir kata, penulis menyadari bahwa buku ini jauh dari sempurna, 

untuk itu diharapkan masukan atau saran yang konstruktif guna  

menyempurnakan dari apa yang tersusun dalam buku ini.  
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BAB I 

PERKEMBANGAN PASAR MODAL 

DI INDONESIA 

Keberadaan pasar modal sangat diperlukan dalam pembangunan 

perekonomian suatu negara, hal ini disebabkan karena pada dasarnya 

pasar modal menjalankan dua fungsi yang cukup strategis dalam 

menggerakkan ekonomi suatu negara, yaitu fungsi ekonomi dan fungsi 

keuangan.1 Dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena pada dasarnya 

pasar modal merupakan wadah yang mempertemukan pihak-pihak, 

baik orang perorangan maupun badan hukum, yang memiliki dana dan 

ingin berinvestasi dengan harapan akan mendapatkan imbalan dari 

investasi yang dilakukannya terhadap perusahaan yang memerlukan 

dana guna mengembangkan kegiatan usahanya. Sementara dari fungsi 

keuangan, pasar modal menjadi tempat tersedianya dana bagi 

perusahaan yang membutuhkan, namun investor tidak perlu terlibat 

langsung dalam pengelolaan terhadap investasinya tersebut.2 

Melihat kedua fungsi tersebut, maka dapat digambarkan bahwa 

pasar modal merupakan wahana yang menyediakan fasilitas untuk 

mempertemukan dua kepentingan, yaitu pihak yang memiliki dana atau 

investor dengan perusahaan yang memerlukan dana atau emiten. Dari 

investasinya di pasar modal tersebut, diharapkan pihak investor akan 

mendapatkan keuntungan atau return baik berupa deviden maupun 

capital gain. Disisi lain pihak emiten dapat memanfaatkan dana 

investasi dari investor untuk mengembangkan usahanya sebagai 

alternatif pembiayaan selain sumber pembiayaan konvensional baik 

yang didapat dari hasil operasional perusahaan maupun pembiayaan 

dari sektor perbankan.  

                                                           
1  Marzuki Usman, Singgih Riphat dan Syahrir Ika, Pengetahuan Dasar Pasar 

Modal, Jurnal Keuangan dan Moneter, Jakarta, 1997,  h.13. 
2  Ibid.  
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Begitu pentingnya dan strategisnya eksistensi pasar modal dalam 

pengembangan ekonomi di Indonesia, baik sebagai pembiayaan jangka 

panjang untuk kepentingan pembiayaan usaha maupun kepentingan 

pembangunan nasional. Hal tersebut tercermin pada landasan filosofis 

pengembangan pasar modal di Indonesia, sebagaimana tertuang dalam 

konsideran menimbang Undang-undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang 

Pasar Modal (UUPM) yang menyebutkan bahwa “...pasar modal 

mempunyai peranan yang sangat strategis di dalam pembangunan 

nasional sebagai salah satu sumber pembiayaan bagi dunia usaha dan 

wahana investasi bagi masyarakat. Agar pasar modal dapat berkembang 

dibutuhkan adanya landasan hukum yang kukuh untuk lebih menjamin 

kepastian hukum pihak-pihak yang melakukan kegiatan di pasar modal 

serta melindungi kepentingan masyarakat pemodal dari praktik yang 

merugikan. Selain itu, dengan perkembangan yang sangat pesat di 

bidang ekonomi, ditambah lagi dengan globalisasi ekonomi, maka 

sudah saatnya apabila ketentuan-ketentuan tentang kegiatan pasar 

modal diatur dalam suatu Undang-undang yang baru, dengan tetap 

mengacu pada Pancasila dan Undang-undang Dasar 1945 (UUD NRI 

1945)”.  

Konsideran menimbang UUPM tersebut, dapat dikatakan sebagai 

landasan filosofis pengembangan pasar modal di Indonesia. Dimana 

pasar modal merupakan upaya untuk mewujudkan suatu masyarakat 

yang adil dan makmur berdasarkan Pancasila dan UUD NRI 1945. Dari 

segi praktis dapat diartikan bahwa pasar modal bertujuan untuk 

menunjang pelaksanaan pembangunan nasional dalam rangka 

meningkatkan pemerataan pertumbuhan dan stabilitas ekonomi 

nasional ke arah peningkatan kesejahteraan masyarakat. Sebagai 

implementasi landasan filosofis, pasar modal diharapkan sebagai salah 

satu upaya untuk mewujudkan suatu masyarakat yang adil dan makmur 

berdasarkan Pancasila dan UUD NRI 1945. 

Keberadaan pasar modal pada dasarnya bertujuan untuk 

meningkatkan pertumbuhan ekonomi sebagaimana disampaikan oleh 
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BAB II 

KARAKTERISTIK GREEN BOND SEBAGAI 

INSTRUMEN PASAR MODAL DI INDONESIA 

 

II.1. Pasar Modal di Indonesia 

Pasar modal merupakan salah satu lembaga yang dapat 

mempengaruhi perkembangan ekonomi suatu Negara, termasuk 

Indonesia. Pasar modal sama halnya dengan pasar pada umumnya, 

hanya saja yang membedakan adalah objeknya dimana objek yang 

diperdagangkan di pasar modal adalah efek atau pasar tempat 

diperdagangkannya efek. Pasar modal dipandang sebagai salah satu 

sarana yang efektif untuk mempercepat pembangunan suatu Negara, 

karena merupakan tempat atau sarana yang dapat mengumpulkan dana 

masyarakat dalam jangka panjang untuk disalurkan ke sektor-sektor 

yang produktif. Pasar modal Indonesia sebagai salah satu lembaga yang 

memobilisasi dana masyarakat dengan menyediakan sarana atau tempat 

untuk mempertemukan penjual dan pembeli dana jangka panjang yang 

disebut efek.20  

Pasar modal dalam terminologi Inggris disebut Stock Exchange 

atau Stock Market yang memiliki pengertian “An organized market or 

exchange where shares (stocks) are traded”, yaitu pasar atau tempat di 

mana efek-efek (saham) diperdagangkan. Siswanto Sudomo 

menyatakan bahwa pasar modal adalah pasar di mana diterbitkan serta 

diperdagangkan surat-surat berharga jangka panjang, khususnya 

obligasi dan saham.21  

Andrew M. Chisholm sebagaimana dikutip oleh Mas Rahmah, 

memberikan definisi capital markets are places where those who 

require additional funds seek out others who wish to invest their exces, 

                                                           
20  Ana Rokhmatussa’dyah, dan Suratman, Hukum Investasi & Pasar Modal, Sinar 

Grafika, Jakarta, 2010, h. 165. 
21  Ibid, h. 166. 
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dimana pasar modal adalah tempat bertemunya pelaku usaha yang 

membutuhkan modal atau dana tambahan dengan pihak yang memiliki 

kelebihan kapasitas modal (Investor).  

Dalam Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal 

(UUPM), dijelaskan bahwa pasar modal merupakan kegiatan yang 

bersangkutan dengan Penawaran Umum dan perdagangan efek, 

Perusahaan Publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, 

serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. Kamus Besar 

Bahasa Indonesia (KBBI) menjelaskan pengertian pasar modal meliputi 

tiga hal utama yaitu : 

1. Pasar modal adalah seluruh kegiatan yang memprtemukan 

penawaran dan permintaan dana jangka panjang ; 

2. Pasar modal adalah pusat keuangan, bank, dan firma yang 

meminjamkan uang secara besar-besaran ; 

3. Pasar Modal adalah pasar atau bursa modal yang memperjual 

belikan surat berharga yang berjangka waktu lebih dari satu tahun. 

Dari beberapa pengertian pasar modal tersebut di atas, dapat 

disimpulkan bahwa pasar modal memiliki kegiatan yang sangat luas 

yaitu meliputi kegiatan yang berkaitan dengan penawaran umum, 

kegiatan perdagangan efek, kegiatan yang berkaitan dengan perusahaan 

publik, serta kegiatan yang berkaitan dengan lembaga atau profesi yang 

berkaitan dengan efek. Dalam sektor keuangan, pasar modal memiliki 

peranan yang sangat penting, karena menawarkan alternatif baru bagi 

pelaku usaha untuk mendapatkan modal sebagai sumber pemberdayaan 

usahanya, selain itu juga merupakan alternatif baru bagi investor untuk 

melakukan investasi di luar bidang perbankan. 

Tidak ada jaminan atau agunan yang diberikan saat berinvestasi di 

pasar modal, namun yang sebenarnya diperdagangkan kepada 

masyarakat adalah berupa trust (kepercayaan). Kepercayaan 

masyarakat pada nilai saham dapat dilihat dari laporan keuangan 

perusahaan, prospek keuntungan di masa mendatang, kebijaksanaan 

pemerintah yang mendukung pasar, sampai kepada proses jaminan 
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BAB III 

ARAH KEBIJAKAN PENGEMBANGAN 

GREEN BOND DI INDONESIA 

 

Arus globalisasi yang begitu masif, sangat mempengaruhi arah 

kebijakan pembangunan Indonesia yang cenderung berorientasi pada 

pertumbuhan ekonomi. Meskipun dalam kenyataannya, pembangunan 

ekonomi yang didorong oleh arus globalisasi sangat dominan 

dipengaruhi oleh kewajiban Indonesia sebagai anggota organisasi–

organisasi internasional. Namun dalam perjalanannya, pembangunan 

yang semata-mata berorientasi pada pertumbuhan ekonomi telah 

mendapatkan penolakan-penolakan dari berbagai masyarakat 

internasional yang konsen terhadap lingkungan dan kesenjangan sosial. 

Salah satunya terlihat semakin gencarnya beberapa isu terkait dengan 

penurunan kualitas lingkungan berupa perubahan iklim, dan 

peningkatan kesenjangan sosial. Dan karenanya saat ini terjadi 

pergeseran pembangunan ekonomi yang tidak hanya fokus pada 

pertumbuhan ekonomi semata, akan tetapi juga memperhatikan 

keberlanjutan lingkungan serta pengentasan kemiskinan. Kesadaran 

bersama terkait dampak negatif yang diakibatkan dari proses 

pembangunan ekonomi mendorong dicetuskannya pembangunan 

berkelanjutan yang mengedepankan aspek ekonomi, sosial dan 

lingkungan atau yang dikenal dengan konsep profit, people and 

planet.59 

Berdasarkan perkembangan pemikiran tersebut arah kebijakan 

pembangunan Pemerintah Republik Indonesia tertuang dalam RPJP 

tahun 2005-2025, juga telah mengalami pergeseran paradigma 

sebagaimana diyatakan dalam visi pembangunan nasional tahun 2005-

2025 yakni “mencapai Indonesia yang mandiri, maju, adil, dan 

                                                           
59  Tim Pengembang Keuangan Berkelanjutan di Sektor Pasar Modal, Op.cit, h.1. 
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makmur”. Untuk mewujudkan visi pembangunan tersebut 

diimplementasikan melalui 8 (delapan) misi pembangunan dengan cara 

menjaga keseimbangan antara pemanfaatan, keberlanjutan, keberadaan, 

dan kegunaan sumber daya alam dan lingkungan hidup, pemanfaatan 

ekonomi sumber daya alam dan lingkungan yang berkesinambungan, 

serta pemeliharaan dan pemanfaatan keaneragaman hayati sebagai 

modal dasar pembangunan.60 

Visi pembangunan berkelanjutan menunjukkan kesadaran bahwa 

sumber daya alam tidak hanya dikuasai semata, namun juga harus 

diusahakan. Secara ideal, sumber daya alam tidak hanya memberikan 

manfaat sebesar-besarnya bagi kepentingan pembangunan (ekonomi), 

akan tetapi juga harus memberikan manfaat bagi lingkungan hidup, 

sosial dan budaya. Pengusahaan sumber daya alam yang mulanya 

dimaknai sebagai pengusahaan yang berdampak nilai ekonomis semata, 

atau pendekatan atas pengusahaan sumber daya alam hanya berorientasi 

pada pendekatan secara ekonomi saja, maka dalam perkembangan 

kebijakan dewasa ini, pengusahaan sumber daya alam harus 

berorientasi pula pada pendekatan non-ekonomi serta menjadi prinsip 

yang melekat dalam pengusahaan sumber daya lama.61 

Konsepsi pengusahaan sumber daya alam tidak hanya berorientasi 

pada pendekatan ekonomi semata, sebetulnya telah dikenal 

sebagaimana secara tegas dinyatakan di dalam sistem hukum Indonesia 

yang disebut sebagai konsep pembangunan berkelanjutan (sustainable 

development). Sejatinya konsep sustainable development telah 

dielaborasikan dalam Undang-Undang Nomor 32 Tahun 2009 tentang 

Perlindungan dan Pengelolaan Lingkungan Hidup. Dengan demikian 

perumusan peraturan perundang-undangan tersebut dapat diartikan 

sebagai “upaya sadar dan terencana yang memadukan aspek lingkungan 

hidup, sosial dan ekonomi ke dalam strategi pembangunan untuk 

                                                           
60  Ibid. 
61  Ahmad Redi, Hukum Sumber Daya Alam Sektor Kehutanan. Sinar Grafika, Jakarta, 

2014, h. 15. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

Berdasarkan pembahasan di atas, maka dapat disimpulkan bahwa 

Green bond adalah sebuah instrumen keuangan di pasar modal dalam 

rangka pembiayaan hanya untuk proyek - proyek ramah lingkungan, 

atau dalam istilah di Indonesia green bond dianggap obligasi 

berwawasan lingkungan. Green bond sama halnya dengan obligasi 

pada umumnya di mana ada pihak peminjam, bisa pemerintah, 

lembaga, atau korporasi yang menerbitkan surat berharga untuk 

mendapatkan pembiayaan suatu proyek, hanya saja tujuan penerbitan 

green bond lebih khusus dibandingkan dengan obligasi biasa. Obligasi 

hijau digunakan untuk membiayai kegiatan pembangunan 

berkelanjutan. Misalnya pemanfaatan energi yang efisien, pencegahan 

polusi, pertanian, perikanan, dan kehutanan yang berkelanjutan, 

perlindungan-perlindungan ekosistem perairan dan darat, transportasi 

bersih serta air bersih dan pengolahan air berkelanjutan. Green bond 

juga membiayai pengembangan ramah lingkungan dan mitigasi 

perubahan iklim, yang membedakan antara obligasi biasa dengan green 

bond adalah dalam hal peruntukannya. Green bond hanya dialokasikan 

sebagai pembiayan proyek proyek atau kegiatan bisnis yang peduli 

terhadap kelestarian lingkungan hidup.  

Green Bond telah menjadi bagian dari instrumen keuangan baru di 

Pasar Modal Indonesia, sejalan dengan paradigma pembangunan baik 

secara global maupun di Indonesia yang dewasa ini yang mengarah 

kepada pembangunan berkelanjutan yang ramah lingkungan. Secara 

global, hal ini dikarenakan mulai adanya kesadaran komunitas global 

terkait isu lingkungan hidup  perubahan iklim, dan peningkatan 

kesenjangan sosial. Kesadaran bersama terkait dampak negatif yang 

diakibatkan dari proses pembangunan ekonomi terdahulu yang semata-

mata berorientasi pada pertumbuhan ekonomi, mendorong 
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dicetuskannya pembangunan berkelanjutan yang mengedepankan 

aspek ekonomi, sosial dan lingkungan atau yang dikenal dengan konsep 

profit, people and planet yang pada akhirnya melahirkan sejumlah 

kesepakatan internasional seperti Sustainable Development Goals 

(SDG’s), di antaranya ialah bertujuan mewujudkan kehidupan sehat 

dan sejahtera (Good health and well-being), Energi bersih dan 

terjangkau (Affordable and clean energy), Kota dan komunitas 

berkelanjutan (Sustainable cities and communities) dan Penanganan 

perubahan iklim (Climate action), yang pada akhirnya memunculkan 

green bonds atau pada istilah lain disebut sebagai ‘climate bonds’ atau 

‘sustainable bonds’ sebagai salah satu instrumen keuangan di Pasar 

Modal.  

Sedangkan di Indonesia, perencanaan ini tertuang dalam Rencana 

Pembangunan Jangka Panjang Nasional tahun 2005-2025, yang 

mengalami pergeseran paradigma sebagaimana dinyatakan dalam visi 

pembangunan nasional tahun 2005-2025 yakni “mencapai Indonesia 

yang mandiri, maju, adil, dan makmur”. Untuk mewujudkan visi 

pembangunan tersebut diimplementasikan melalui 8 (delapan) misi 

pembangunan dengan cara pengelolaan pelaksanaan pembangunan 

dengan menjaga keseimbangan antara pemanfaatan, keberlanjutan, 

keberadaan, dan kegunaan sumber daya alam dan lingkungan hidup, 

pemanfaatan ekonomi sumber daya alam dan lingkungan yang 

berkesinambungan, serta pemeliharaan dan pemanfaatan keaneragaman 

hayati sebagai modal dasar pembangunan.  

Implementasi dari sektor keuangan dirumuskan dalam Master Plan 

Sektor Jasa Keuangan Indonesia 2021-2025 yang berorientasi 

mendukung pembangunan yang berkelanjutan dan sejalan dengan 

pencapaian Sustainable Development Goals (SDG’s). OJK sebagai 

regulator mendorong agar SJK beradaptasi terhadap tuntutan tersebut 

dengan cara melakukan upaya-upaya peningkatan penerapan prinsip 

keuangan berkelanjutan dan memfasilitasi aktivitas perekonomian yang 

bersifat sustainable / berkelanjutan. Berdasarkan MPSJKI 2021-2025 
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