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ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA ANTARA GREEN BOND DAN 
TRADITIONAL BOND DALAM SEKTOR PERBANKAN DI INDONESIA 
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Program Studi Manajemen Keuangan 

 
 

ABSTRAK 
 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis perbandingan kinerja antara Green 
Bond dan Traditional Bond dalam sektor perbankan di Indonesia. Penelitian ini 
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode deskriptif komparatif, serta 
pengambilan sampel secara purposive sampling dari bank-bank yang menerbitkan 
kedua jenis obligasi pada periode 2022–2024. Indikator kinerja yang dianalisis 
meliputi Yield to Maturity, Current Yield, Risk Rating, dan Duration. Data diperoleh 
dari sumber sekunder. Analisis dilakukan menggunakan uji normalitas dan uji 
hipotesis Independent Sample t-Test. Hasil menunjukkan bahwa tidak terdapat 
perbedaan signifikan pada YTM, CY, dan risk rating, meskipun secara rata-rata 
green bond mencatat nilai yang lebih tinggi. Perbedaan signifikan hanya ditemukan 
pada variabel duration, di mana green bond memiliki duration yang lebih rendah 
dibandingkan traditional bond. Hal ini mengindikasikan bahwa green bond lebih 
tangguh terhadap fluktuasi suku bunga, meski belum menunjukkan keunggulan 
pada aspek return dan risiko kredit. Temuan ini mencerminkan kondisi pasar 
obligasi hijau di Indonesia yang masih berkembang dan belum membentuk 
preferensi investor yang kuat terhadap instrumen hijau. 
 
Kata kunci: Kinerja Obligasi, Traditional Bond, Obligasi Hijau, Sektor Perbankan 
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ANALYSIS OF PERFORMANCE COMPARISON BETWEEN GREEN BOND 
AND TRADITIONAL BONDS IN THE BANKING SECTOR IN INDONESIA 

 
Anita Zahra Semiajie 

 
Financial Management Study Program 

 
 

ABSTRACT 
 
This research aims to analyze the performance comparison between Green Bond 
and Traditional Bond in the banking sector in Indonesia. This research uses a 
quantitative approach with a comparative descriptive method, and purposive 
sampling of banks that issued both types of bonds in the 2022-2024 period. 
Performance indicators that are analyzed include Yield to Maturity, Current Yield, 
Risk Rating, and Duration. Data is obtained from secondary sources. The analysis 
was conducted using normality test and Independent Sample t-Test hypothesis test. 
The results show that there is no significant difference in YTM, CY, and risk rating, 
although on average green bonds record higher values. Significant differences are 
only found in the duration variable, where green bonds have a lower duration than 
traditional bonds. This indicates that green bonds are more resilient to interest rate 
fluctuations, although they have not shown superiority in the aspects of return and 
credit risk. This finding reflects the condition of the green bond market in Indonesia 
which is still developing and has not formed a strong investor preference for green 
instruments. 
 
 
Keywords: Bond Performance, Traditional Bonds, Green Bonds, Banking Sector 
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BAB I  

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Sustainable Development Goals (SDGs) yang dicanangkan oleh Perserikatan 

Bangsa-Bangsa (PBB) pada tahun 2015 telah menjadi kerangka kerja global yang 

menetapkan 17 tujuan pembangunan berkelanjutan hingga tahun 2030. Sebagai 

komitmen bersama 193 negara anggota PBB termasuk Indonesia, SDGs 

mengintegrasikan dimensi ekonomi, sosial, dan lingkungan dalam rencana 

pembangunan (United Nations, 2015). Tujuan ke-13 SDGs secara khusus berfokus 

pada penanganan perubahan iklim yang memerlukan tindakan kolektif dan 

pendanaan yang memadai. UNEP FI (2022) memperkirakan untuk mencapai target 

SDGs secara global dibutuhkan investasi tahunan sebesar USD 5-7 triliun, dengan 

kesenjangan pendanaan yang masih mencapai USD 2,5-3 triliun per tahun di 

negara-negara berkembang. 

Indonesia telah mengintegrasikan prinsip-prinsip pembangunan berkelanjutan 

ke dalam kerangka perencanaan nasional melalui Rencana Pembangunan Jangka 

Panjang Nasional (RPJPN) 2005-2025. Di antara delapan misi pembangunan dalam 

RPJPN, misi keenam secara eksplisit menekankan pentingnya mewujudkan 

Indonesia yang asri dan lestari melalui pengelolaan pembangunan yang seimbang 

untuk menjamin keberlanjutan sumber daya alam dan lingkungan hidup (Bappenas, 

2015). Komitmen ini diperkuat dalam Rencana Pembangunan Jangka Menengah 

Nasional (RPJMN) 2020-2024 yang mengintegrasikan konsep ekonomi hijau 

sebagai salah satu strategi pembangunan nasional, dengan penekanan pada 

pentingnya transisi menuju sistem ekonomi yang rendah karbon (Bappenas, 2019). 

Untuk memperkuat komitmen tersebut, pemerintah Indonesia menerbitkan 

Peraturan Presiden Nomor 59 Tahun 2017 tentang Pelaksanaan Pencapaian Tujuan 

Pembangunan Berkelanjutan, yang secara formal mengadopsi kerangka SDGs ke 

dalam sistem perencanaan pembangunan nasional. 

Sektor keuangan memiliki peran strategis dalam mendukung pencapaian SDGs 

dan mendorong transisi menuju ekonomi hijau. Di Indonesia, pengembangan 

keuangan berkelanjutan diinisiasi oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) melalui 

Roadmap Keuangan Berkelanjutan pada tahun 2015. Salah satu terobosan penting 



2 
 

Politeknik Negeri Jakarta 

dalam ekosistem keuangan berkelanjutan di Indonesia adalah diterbitkannya 

Peraturan OJK Nomor 60/POJK.14/2017 tentang Penerbitan dan Persyaratan Efek 

Bersifat Utang Berwawasan Lingkungan (Green Bond). Peraturan ini memberikan 

landasan hukum dan kerangka operasional bagi pengembangan green financing di 

Indonesia (OJK, 2017). Green Bond merupakan instrumen utang di mana dana hasil 

penerbitannya secara khusus digunakan untuk membiayai proyek-proyek yang 

berkontribusi positif terhadap lingkungan dan/atau mitigasi perubahan iklim 

(Cendekiawan & Firmansyah, 2024). Berbeda dengan Traditional Bond, Green 

Bond memiliki ketentuan khusus terkait pelaporan dan transparansi penggunaan 

dana sesuai dengan Green Bond Principles yang mencakup empat komponen 

utama: penggunaan dana, proses evaluasi dan seleksi proyek, pengelolaan dana, dan 

pelaporan (ICMA, 2021). 

Data terkini menunjukkan perkembangan signifikan pasar Green Bond secara 

global dan di Indonesia hingga akhir 2024. Menurut Climate Bonds Initiative 

(2024), total kumulatif penerbitan Green Bond global mencapai USD 3,4 triliun per 

akhir kuartal III 2024, dengan penerbitan tahunan sebesar USD 535 miliar, 

meningkat 13% dibandingkan tahun sebelumnya. Di Indonesia, total penerbitan 

Green Bond mencapai sekitar Rp13,6 triliun (sekitar USD 868 juta) pada 2023, naik 

dari Rp8,75 triliun pada 2022 (Jakarta Globe, 2024). Meskipun tumbuh, kontribusi 

Green Bond masih sangat kecil jika dibandingkan dengan Traditional Bond. Data 

dari Bursa Efek Indonesia (2024)  menunjukkan bahwa nilai outstanding obligasi 

dan sukuk korporasi mencapai Rp473,19 triliun per akhir 2024, dengan mayoritas 

berasal dari Traditional Bond (Pasardana.id, 2024). Dengan demikian, pangsa 

Green Bond masih kurang dari 1% dari total pasar obligasi domestik, jauh di bawah 

rata-rata global sebesar 3–5% (Climate Bonds Initiative, 2024). Ketimpangan ini 

juga terlihat dalam sektor perbankan, di mana hanya PT Bank Rakyat Indonesia 

(Persero) Tbk. (BRI) yang menerbitkan Green Bond hingga 2024, dengan total 

emisi sekitar USD 400 juta (ESG News, 2024). Sebaliknya, penerbitan Traditional 

Bond oleh sektor perbankan jauh lebih besar. Fakta ini menimbulkan permasalahan 

baru bahwa rendahnya penetrasi Green Bond tidak hanya terjadi di pasar obligasi 

secara umum, tetapi juga pada institusi keuangan seperti perbankan, yang 
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seharusnya menjadi motor utama dalam mendorong pembiayaan berkelanjutan di 

Indonesia. 

Keberadaan Green Bond telah menjadi alternatif investasi yang menarik bagi 

investor selain Traditional Bond, memunculkan pertanyaan krusial mengenai daya 

tarik Green Bond bagi investor dan perbedaan kinerjanya dibandingkan dengan 

Traditional Bond. Nurvita et al. (2023) mengungkapkan bahwa investor tertarik 

pada Green Bond karena tiga faktor utama: proyek yang didanai memiliki NPV 

positif, Green Bond menjanjikan pendapatan tetap hingga jatuh tempo, dan adanya 

transparansi penggunaan dana yang lebih tinggi. Fenomena menarik dalam pasar 

Green Bond adalah keberadaan "green premium" atau "greenium" - situasi di mana 

Green Bond diterbitkan dengan yield yang lebih rendah dibandingkan Traditional 

Bond. Lagoarde-Segot (2020) menemukan bahwa green premium di pasar global 

berkisar antara 5-30 basis poin, mengindikasikan bahwa investor bersedia 

menerima imbal hasil lebih rendah untuk investasi berkelanjutan. 

Studi Zerbib (2019) terhadap 110 pasang Green Bond dan Traditional Bond 

menemukan bahwa meskipun Green Bond umumnya memiliki yield lebih rendah, 

namun memiliki profil risiko yang lebih stabil selama periode krisis. Hal ini sejalan 

dengan temuan Kapraun dan Scheins (2019) yang menunjukkan bahwa Green Bond 

cenderung memiliki volatilitas harga lebih rendah dan likuiditas lebih baik di pasar 

sekunder. Dalam konteks Indonesia, Humaedi et al. (2022) menunjukkan bahwa 

Green Bond korporasi Indonesia memiliki rata-rata return lebih rendah sekitar 8-15 

basis poin dibandingkan Traditional Bond, namun dengan tingkat risiko yang juga 

lebih rendah sekitar 12-18%. 

Meski demikian, masih terdapat kesenjangan dalam literatur mengenai 

perbandingan komprehensif kinerja Green Bond dan Traditional Bond, khususnya 

dalam konteks sektor perbankan di negara berkembang seperti Indonesia. Sebagian 

besar penelitian yang ada cenderung berfokus pada pasar global atau menganalisis 

Green Bond secara agregat tanpa mempertimbangkan karakteristik khusus dari 

sektor penerbit. Selain itu, penelitian sebelumnya belum secara mendalam 

mengeksplorasi implikasi penerbitan kedua jenis obligasi ini terhadap kinerja dan 

operasional penerbit, khususnya bank. 
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Sektor perbankan dipilih sebagai fokus penelitian ini karena beberapa alasan 

strategis. Pertama, bank merupakan sumber pendanaan utama bagi aktivitas 

ekonomi di Indonesia dengan total kredit perbankan mencapai Rp 7.139 triliun pada 

akhir tahun 2024, setara dengan sekitar 36% dari Produk Domestik Bruto (PDB) 

Indonesia (Bank Indonesia, 2024). Kedua, sektor perbankan Indonesia semakin 

aktif dalam mendorong keuangan berkelanjutan, tercermin dari penyaluran kredit 

hijau dan penerbitan instrumen keuangan berkelanjutan yang mencapai Rp 1.234,5 

triliun pada Desember 2024 (OJK, 2024).Ketiga, karakteristik khusus perbankan 

dalam penerbitan obligasi menjadikannya kasus menarik karena bank menerbitkan 

obligasi tidak hanya untuk proyek spesifik, tetapi juga untuk memenuhi persyaratan 

permodalan dan likuiditas yang diatur secara ketat (Basel Committee, 2022). 

Penelitian yang dilakukan oleh Fatica et al. (2021) terhadap bank-bank di Uni 

Eropa mengungkapkan bahwa penerbitan Green Bond berfungsi sebagai sinyal 

positif kepada investor, yang mencerminkan komitmen institusi terhadap prinsip-

prinsip keberlanjutan. Hal ini berdampak pada persepsi pasar yang lebih baik, yang 

pada gilirannya dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan melalui 

peningkatan permintaan investor dan penurunan biaya modal. Selain itu, hasil 

penelitian tersebut menunjukkan bahwa penerbitan Green Bond berkorelasi dengan 

penurunan risiko keuangan, baik dalam bentuk risiko kredit maupun risiko pasar. 

Penurunan risiko ini dipengaruhi oleh pandangan investor bahwa perusahaan yang 

menerapkan prinsip Environmental, Social, and Governance (ESG) memiliki tata 

kelola yang lebih kuat dan strategi mitigasi risiko yang lebih komprehensif. 

Namun demikian, konteks tersebut tidak dapat secara langsung digeneralisasi 

ke dalam penelitian ini yang berfokus pada sektor perbankan di Indonesia, 

mengingat terdapat perbedaan signifikan dalam hal tingkat kematangan pasar, 

kerangka regulasi, serta kesadaran dan preferensi investor terhadap isu 

keberlanjutan. Di Indonesia, pasar Green Bond masih relatif baru dan belum 

sepenuhnya berkembang, sehingga sinyal yang diberikan oleh penerbitan Green 

Bond belum tentu diterjemahkan oleh pasar dengan cara yang sama seperti di pasar 

Eropa. Dalam konteks Indonesia belum banyak studi yang secara spesifik 

membahas bagaimana Green Bond dan Traditional Bond beroperasi dalam 

ekosistem perbankan dari sudut pandang investor. Penelitian terdahulu lebih banyak 
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berfokus pada aspek regulasi (Sofyan et al., 2020), karakteristik investor (Chandra 

& Sulistyorini, 2021), atau implikasi makroekonomi (Volz et al., 2022). Padahal, 

dari perspektif pasar modal, penting untuk memahami bagaimana Green Bond yang 

diterbitkan oleh perbankan sebagai emiten memengaruhi persepsi risiko, imbal 

hasil (yield), dan indikator pasar lainnya. Hal ini penting karena investor cenderung 

mempertimbangkan aspek risiko dan keuntungan saat menilai obligasi, termasuk 

jenis Green Bond, yang sering diasumsikan memiliki risiko lebih rendah karena 

proyek yang dibiayai cenderung berkelanjutan dan stabil, meskipun kenyataannya 

belum tentu demikian dalam praktik di pasar domestik.  

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini bertujuan mengisi celah pengetahuan 

dengan memberikan analisis komprehensif tentang perbandingan kinerja Green 

Bond dan Traditional Bond di sektor perbankan Indonesia. Pemilihan dimensi 

evaluasi kinerja seperti Yield to Maturity, Current Yield, Duration, dan Risk Rating 

didasarkan pada pendekatan keuangan Traditional yang umum digunakan dalam 

analisis instrumen utang untuk mengukur profitabilitas dan tingkat risiko suatu 

obligasi. Yield to Maturity memberikan gambaran total pengembalian jika obligasi 

dipegang hingga jatuh tempo, sedangkan Current Yield mencerminkan imbal hasil 

tahunan berdasarkan harga pasar saat ini. Peringkat risiko digunakan untuk menilai 

kelayakan kredit dan potensi gagal bayar penerbit obligasi. Ketiga dimensi ini 

memungkinkan perbandingan yang objektif antara Green Bond dan Traditional 

Bond tidak hanya dari sisi return, tetapi juga dari sisi keamanan investasi. Selain 

itu, pemilihan indikator ini sejalan dengan literatur sebelumnya yang menekankan 

pentingnya integrasi aspek keuangan dan keberlanjutan dalam menilai instrumen 

keuangan hijau. 

Kontribusi utama penelitian ini adalah pengembangan kerangka analisis yang 

mengintegrasikan perspektif keuangan Traditional dengan dimensi keberlanjutan 

dalam evaluasi instrumen utang perbankan, serta memberikan wawasan empiris 

mengenai bagaimana Green Bond dapat menjadi alternatif yang layak bagi 

Traditional Bond dalam strategi pendanaan bank. Hasil penelitian diharapkan 

memberikan implikasi praktis bagi regulator, praktisi perbankan, dan investor 

dalam mengoptimalkan peran instrumen keuangan berkelanjutan untuk mendukung 

transisi menuju ekonomi hijau di Indonesia. 
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1.2. Rumusan Masalah 

Penelitian ini berfokus pada analisis komparatif kinerja Green Bond dan 

Traditional Bond yang diterbitkan oleh bank-bank di Indonesia. Permasalahan 

utama dalam penelitian ini adalah belum adanya pemahaman yang mendalam 

mengenai perbedaan karakteristik dan kinerja antara kedua jenis obligasi tersebut 

dari sisi indikator pasar seperti Yield to Maturity, Current Yield, Duration dan Risk 

Rating di pasar sekunder. Selain itu, masih menjadi pertanyaan apakah Green Bond 

yang diterbitkan oleh sektor perbankan di Indonesia benar-benar menawarkan 

keuntungan tambahan berupa green premium (greenium), dan faktor-faktor apa saja 

yang memengaruhi besar kecilnya greenium tersebut dalam konteks pasar 

domestik. Masalah lainnya berkaitan dengan efektivitas Green Bond sebagai 

instrumen pendanaan, di mana belum ada kajian yang secara spesifik mengevaluasi 

apakah Green Bond dapat menjadi alternatif yang kompetitif dan layak 

dibandingkan Traditional Bond dalam mendukung strategi pendanaan bank, 

khususnya untuk tujuan transisi menuju ekonomi hijau. Keterbatasan studi yang 

membahas hal ini dalam konteks sektor perbankan di negara berkembang, seperti 

Indonesia, menjadikan penelitian ini relevan dan penting untuk mengisi celah 

literatur yang ada. 

 

1.3. Pertanyaan Penelitian 

Penelitian ini didasarkan pada latar belakang dan perumusan masalah yang 

telah dijelaskan, dengan fokus pada pertanyaan berikut:  

1. Apakah terdapat perbedaan dalam kinerja Green Bond dengan Traditional 

Bond berdasarkan Yield to Maturity sektor perbankan di Indonesia?  

2. Apakah terdapat perbedaan dalam kinerja Green Bond dengan Traditional 

Bond berdasarkan Current Yield sektor perbankan di Indonesia? 

3. Apakah terdapat perbedaan dalam kinerja Green Bond dengan Traditional 

Bond berdasarkan peringkat risiko (Risk Rating) sektor perbankan di 

Indonesia?  

4. Apakah terdapat perbedaan dalam kinerja Green Bond dengan Traditional 

Bond berdasarkan Duration sektor perbankan di Indonesia? 
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1.4. Tujuan Penelitian 

Penelitian ini berlandaskan pada rumusan masalah yang telah dijabarkan 

sebelumnya, dengan tujuan untuk: 

1. Menganalisis perbandingan kinerja Green Bond dengan Traditional Bond 

berdasarkan Yield to Maturity sektor perbankan di Indonesia. 

2. Menganalisis perbandingan kinerja Green Bond dengan Traditional Bond 

berdasarkan Current Yield sektor perbankan di Indonesia. 

3. Menganalisis perbandingan kinerja Green Bond dengan Traditional Bond 

berdasarkan peringkat risiko (Risk Rating) sektor perbankan di Indonesia. 

4. Menganalisis perbandingan kinerja Green Bond dengan Traditional Bond 

berdasarkan Duration sektor perbankan di Indonesia. 

 

1.5. Manfaat Penelitian 

 Penelitian yang dilakukan ini diharapkan mampu memberikan kontribusi baik 

dalam aspek teoritis maupun praktis, yakni sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

Memperkaya teori keuangan berkelanjutan, khususnya dalam konteks 

instrumen keuangan hijau seperti Green Bond. Hasil penelitian dapat 

digunakan untuk mengembangkan model atau kerangka kerja baru dalam 

menganalisis perbandingan kinerja Green Bond dan Traditional Bond, serta 

faktor-faktor yang memengaruhinya.  

2. Manfaat Praktis 

a. Memberikan informasi yang komprehensif mengenai profil risiko, tingkat 

pengembalian, dan karakteristik likuiditas Green Bond dibandingkan 

dengan Traditional Bond, sehingga membantu investor dalam membuat 

keputusan investasi yang lebih tepat, rasional, dan sesuai dengan preferensi 

risiko serta tujuan keuangannya. 

b. Memberikan wawasan mengenai faktor-faktor yang memengaruhi kinerja 

Green Bond dan Traditional Bond, sehingga bank sebagai emiten dapat 

merancang strategi penerbitan obligasi yang lebih optimal dan sesuai 

dengan preferensi pasar. 

c. Mendorong bank untuk meningkatkan komitmen terhadap pembiayaan 
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berkelanjutan dengan memanfaatkan Green Bond sebagai instrumen 

strategis dalam mobilisasi dana untuk proyek-proyek ramah lingkungan, 

sekaligus memperkuat citra institusi dalam mendukung pencapaian target 

pembangunan berkelanjutan (SDGs). 

1.6. Sistematika Penulisan Skripsi 

Penelitian yang berjudul “Analisis Perbandingan Kinerja Antara Green Bond 

dan Traditional Bond dalam Sektor Perbankan di Indonesia” ditulis dengan 

sistematis sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Pada bab ini berisi uraian latar belakang penelitian yang membahas terkait 

adanya perbandingan kinerja antara Green Bond dan Traditional Bond 

dalam sektor perbankan di Indonesia. Lalu, terdapat rumusan masalah yang 

menjelaskan bahwa adanya perbandingan kinerja antara Green Bond dan 

Traditional Bond dalam sektor perbankan di Indonesia. Dari rumusan 

masalah timbul pertanyaan dan tujuan mengenai penelitian, yaitu untuk 

mengidentifikasi pengaruh kinerja antara Green Bond dan Traditional Bond 

dalam sektor perbankan di Indonesia. Manfaat penelitian baik bersifat teori 

maupun praktis, serta sistematika dalam penulisan. 

BAB II TINJAUAN PUSTAKA 

Pada bab ini berisikan teori dasar penelitian, yaitu teori signaling, 

Traditional Bond, dan Green Bond. Selain itu, bab ini membahas mengenai 

penelitian terdahulu, mengkomparasikan lima penelitian terdahulu. 

Selanjutnya menjabarkan kerangka pemikiran dan hipotesis. Penelitian 

terdahulu menunjukkan bahwa Green Bond cenderung memiliki kinerja 

yang lebih stabil dan lebih baik dibandingkan Traditional Bond, terutama 

dari sisi risiko dan volatilitas.  

BAB III METODE PENELITIAN 

Bab ini memuat penjelasan mengenai jenis penelitian dengan menggunakan 

jenis penelitian komparatif pendekatan kuantitatif, Green Bond dan obligasi 

konvesional sebagai objek penelitian dengan sektor perbankan di Indonesia 

sebagai subjek penelitian, data kuantitatif sebagai jenis data dengan sumber 

data dari data sekunder, metode pengumpulan data penelitian adalah 
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dokumentasi, serta metode analisis data penelitian menggunakan uji 

statistik deskriptif, uji normalitas uji Independent sample t test dan uji 

wilcoxon signed ranks test. 

BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini berisi paparan analisis secara detail dari hasil pengolahan data 

dan pembahasan mengenai pengaruh perbedaan dalam kinerja Green Bond 

dengan Traditional Bond pada sektor perbankan di Indonesia.  

BAB V PENUTUP 

Bab ini memaparkan kesimpulan dari riset yaitu apakah ada perbedaan 

dalam kinerja Green Bond dengan Traditional Bond pada sektor perbankan 

di Indonesia. Selain itu, peneliti mencantumkan saran untuk peneliti 

selanjutnya dan bagi perusahaan. 
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BAB V  

PENUTUP 

5.1. Simpulan 

Berdasarkan hasil analisis terhadap data Green Bond dan Traditional Bond 

yang diterbitkan oleh sektor perbankan di Indonesia pada periode 2022–2024, 

diperoleh simpulan sebagai berikut: 

1. Yield to Maturity (YTM) 

Secara rata-rata, Green Bond memiliki Yield to Maturity yang lebih tinggi 

dibandingkan Traditional Bond. Namun, hasil uji statistik menunjukkan bahwa 

perbedaan tersebut tidak signifikan secara statistik. Hal ini mengindikasikan 

bahwa investor belum memberikan preferensi khusus terhadap Green Bond 

dalam hal imbal hasil jangka panjang, dan bahwa pasar obligasi hijau di 

Indonesia masih berada dalam tahap awal perkembangan tanpa adanya insentif 

harga yang kuat. 

2. Current Yield (CY) 

Green Bond juga menunjukkan nilai Current Yield yang lebih tinggi secara rata-

rata dibandingkan Traditional Bond. Namun demikian, perbedaan ini juga tidak 

signifikan secara statistik. Hasil ini mengisyaratkan bahwa imbal hasil jangka 

pendek dari Green Bond belum cukup kuat untuk menjadi daya tarik utama bagi 

investor, dan bahwa potensi return belum menjadi pembeda yang mencolok 

antara kedua jenis obligasi tersebut. 

3. Risk Rating 

Dari aspek peringkat risiko, Green Bond memiliki nilai Risk Rating yang sedikit 

lebih tinggi dibandingkan Traditional Bond. Akan tetapi, perbedaan ini kembali 

tidak signifikan secara statistik, yang mencerminkan bahwa persepsi risiko 

kredit terhadap Green Bond belum menunjukkan pola yang konsisten. Investor 

cenderung mempersepsikan risiko kedua instrumen serupa, atau belum 

memiliki informasi yang cukup untuk membedakan tingkat risiko secara akurat. 

4. Duration 

Satu-satunya variabel yang menunjukkan perbedaan signifikan adalah 

Duration. Hasil penelitian menunjukkan bahwa Green Bond memiliki Duration 

yang lebih rendah dibandingkan Traditional Bond secara signifikan. Hal ini 
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menunjukkan bahwa Green Bond lebih tahan terhadap fluktuasi suku bunga dan 

dapat menjadi instrumen yang lebih stabil dalam jangka panjang. Temuan ini 

memberikan bukti bahwa Green Bond memiliki potensi strategis dalam 

manajemen risiko suku bunga di sektor perbankan. 

Secara keseluruhan, penelitian ini menyimpulkan bahwa Green Bond di sektor 

perbankan Indonesia belum menunjukkan keunggulan signifikan dibandingkan 

Traditional Bond dari sisi return dan risiko kredit, namun memiliki karakteristik 

Duration yang lebih pendek, yang menjadi nilai tambah tersendiri dalam 

pengelolaan portofolio investasi dan mitigasi risiko tingkat bunga.. 

 

5.2. Saran 

Berdasarkan temuan dan kesimpulan penelitian, berikut beberapa saran yang 

dapat diberikan: 

a. Bagi Investor 

Investor disarankan untuk tidak hanya mengandalkan label “green” sebagai 

indikator kualitas obligasi, tetapi juga melakukan analisis menyeluruh terhadap 

indikator kinerja seperti Yield to Maturity dan Current Yield. Meskipun green 

bond cenderung menawarkan imbal hasil yang sedikit lebih tinggi, hasil 

penelitian menunjukkan bahwa perbedaannya belum signifikan. Oleh karena 

itu, investor perlu mempertimbangkan preferensi waktu investasi baik Current 

Yield (CY) maupun Yield to Maturity (YTM) serta mengevaluasi risk rating 

untuk menilai profil risiko dari masing-masing obligasi secara objektif. Selain 

itu, investor dapat memanfaatkan informasi mengenai duration sebagai alat 

manajemen risiko suku bunga untuk menyesuaikan portofolio terhadap kondisi 

pasar yang dinamis. 

b. Bagi Emiten (Bank) 

Bagi lembaga keuangan yang menerbitkan green bond, penting untuk 

memberikan transparansi tidak hanya dalam aspek keberlanjutan, tetapi juga 

dalam indikator risiko dan pengembalian investasi. Penjelasan yang jelas 

mengenai struktur duration dan manajemen risiko tingkat bunga dapat 

meningkatkan kepercayaan investor, terutama dalam menghadapi fluktuasi 

suku bunga pasar. Selain itu, penyampaian informasi secara lengkap terkait risk 
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rating dan kinerja historis obligasi akan memperkuat kredibilitas dan 

memperluas daya tarik pasar bagi investor institusional maupun ritel. 

c. Bagi Regulator dan Pemerintah 

Regulator keuangan dan otoritas pasar modal perlu mendorong adopsi green 

bond yang tidak hanya memenuhi kriteria keberlanjutan, tetapi juga memenuhi 

prinsip keterbukaan informasi dan pelaporan risiko. Mengingat bahwa hasil 

penelitian menunjukkan bahwa green bond belum menunjukkan keunggulan 

signifikan dalam aspek pengembalian dan risiko dibandingkan traditional 

bond, intervensi kebijakan seperti penyusunan panduan pengungkapan risk 

rating dan duration, serta penyediaan edukasi publik mengenai analisis YTM 

dan CY, akan memperkuat pemahaman investor terhadap instrumen hijau 

secara menyeluruh. Langkah ini penting untuk mendorong pertumbuhan pasar 

obligasi hijau yang kredibel dan berkelanjutan. 

d. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Penelitian ini membuka ruang untuk kajian lebih lanjut dengan memasukkan 

variabel tambahan seperti likuiditas pasar, tingkat permintaan institusional, 

serta faktor-faktor makroekonomi yang dapat memengaruhi YTM, CY, dan 

persepsi risiko obligasi. Selain itu, studi lanjutan yang memanfaatkan data time 

series atau membandingkan beberapa negara berkembang dan maju dapat 

memberikan perspektif yang lebih luas mengenai dinamika green bond di 

berbagai struktur pasar. Penelitian kuantitatif yang lebih mendalam terkait 

pengaruh duration terhadap sensitivitas harga obligasi hijau juga dapat 

memperkuat basis teori dalam pengelolaan portofolio berkelanjutan. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1 Data Sampel Obligasi Green Bond 

No Bank Tahu
n TYPE Nilai Obligasi 

(Rp) 
Kupon 

(%) 
YTM 
(%) 

Current 
Yield (%) 

Risk 
Rating 

1 Bank Negara Indonesia (BBNI) 2022 GREEN BOND 800 5.28 0,0650 5.39 AA+ 
2 Bank Permata (BNLI) 2024 GREEN BOND 700 9 0,0780 9.18 A 
3 Bank Victoria International (BVIC) 2023 GREEN BOND 500 9.5 0,0702 9.69 BBB+ 
4 Bank Victoria International (BVIC) 2024 GREEN BOND 300 9.25 0,0832 9.44 BBB+ 
5 Bank Victoria International (BVIC) 2024 GREEN BOND 200 10.25 0,0806 10.46 BBB 
6 Bank Victoria International (BVIC) 2022 GREEN BOND 200 10.25 0,0936 9.69 BBB+ 
7 Bank Victoria International (BVIC) 2023 GREEN BOND 300 9.25 0,0676 9.44 BBB+ 
8 Bank Victoria International (BVIC) 2024 GREEN BOND 60 11.25 0,0707 10.46 BBB 

 

No Bank Tahun TYPE Risk Rating Jangka Waktu PV Weight Duration 
1 Bank Negara Indonesia (BBNI) 2022 GREEN BOND 1 5       0.034         0.000  4,5087 
2 Bank Permata (BNLI) 2024 GREEN BOND 0 7       0.000         0.000  5,5357 
3 Bank Victoria International (BVIC) 2023 GREEN BOND 5 3       0.969         0.004  2,7554 
4 Bank Victoria International (BVIC) 2024 GREEN BOND 5 3       0.371         0.002  2,7512 
5 Bank Victoria International (BVIC) 2024 GREEN BOND 4 5       0.003         0.000  4,8776 
6 Bank Victoria International (BVIC) 2022 GREEN BOND 5 5       0.002         0.000  4,8732 
7 Bank Victoria International (BVIC) 2023 GREEN BOND 5 3       0.642         0.003  2,7563 
8 Bank Victoria International (BVIC) 2024 GREEN BOND 4 7       0.000         0.000  6,7091 
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Lampiran 2 Data Sampel Traditional Bond 

No Bank Tahun Seri Nilai 
Obligasi 

(Rp) 

Kupon 
(%) 

YTM 
(%) 

Current 
Yield 
(%) 

Risk 
Rating 

Risk 
Rating 

Jangka 
Waktu 

PV Weight Duration 

1 BVIC 2023 TRADITIONAL 500 0,0113 0,1040 10.2 BBB 4 5 0.003 0.000 4,8577 
2 BBCA 2022 TRADITIONAL 774 0,0775 0,0940 6.38 AA+ 1 7 7.484 0.033 5,5927 
3 NISP 2024 TRADITIONAL 609 0,0640 0,0660 6.53 AA- 3 3 1.355 0.006 2,8227 
4 NISP 2023 TRADITIONAL 440 0,0650 0,0379 6.63 AA- 3 1 91.858 0.404 1,0000 
5 BMRI 2024 TRADITIONAL 450 0,0675 0,0259 6.88 AAA 2 3 9.726 0.043 2,8250 
6 NISP 2022 TRADITIONAL 175 0,0680 0,0558 6.94 AA- 3 2 4.042 0.018 1,9370 
7 BNII 2023 TRADITIONAL 340 0,0725 0,0754 7.4 BBB+ 5 3 0.546 0.002 2,8010 
8 BBRI 2024 TRADITIONAL 382 0,0750 0,0159 7.65 AAA 2 3 21.987 0.097 2,8120 
9 BNII 2022 TRADITIONAL 300 0,0750 0,0780 7.65 A 0 5 0.006 0.000 4,3449 
10 BDMN 2022 TRADITIONAL 552 0,0750 0,0558 7.91 A 0 1 83.891 0.369 1,0000 
11 BDMN 2023 TRADITIONAL 114 0,0080 0,0379 8.16 A+ 1 8 0.000 0.000 7,7481 
12 BTPN 2024 TRADITIONAL 48 0,0850 0,0884 8.67 BBB+ 5 5 0.001 0.000 4,2702 
13 MAYA 2022 TRADITIONAL 755 0,0090 0,0936 9.18 BBB 4 7 0.000 0.000 6,7408 
14 BBTN 2022 TRADITIONAL 196 0,0855 0,0259 9.18 A 0 3 4.236 0.019 2,7881 
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Lampiran 3 Hasil Uji Statistik Deskriptif 
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Lampiran 4 Hasil Uji Normalitas  
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Lampiran 5 Hasil Uji Hipotesis 

 

 


