Ramdhani, N., Harahap, M.N.; Analisis Pengaruh Investasi ... ISSN: 1829-9865 (print)
2579-485X (online)

Analisis Pengaruh Investasi Energi Baru Terbarukan (EBT)
terhadap Stabilitas Ekonomi Negara BRICS di Era Transisi Energi

Novita Ramdhani* Muhammad Nasim Harahap
5553210034@untirta.ac.id muhammad.nasim@untirta.ac.id

Universitas Sultan Ageng Tirtayasa, Banten

Diterima 29 November 2025; Disetujui 08 Juni 2026; Dipublikasikan 30 Juni 2026

Abstract

This study aims to analyze the impact of Renewable Energy Investment (REI) on Economic Stability in BRICS
countries during the period 2000—2023, within the context of the global shift towards clean energy transition.
BRICS countries hold a strategic position in the global energy transition agenda given their significant
contribution to global energy consumption and carbon emissions. This research utilizes the Pooled Mean
Group (PMG) model to examine the short-term and long-term effects of macroeconomic variables such as
Inflation, Trade Openness, Domestic Credit, Political Stability Index, and Debt-to-GDP Ratio on Economic
Stability, measured using the Economic Risk Index from the International Country Risk Guide (ICRG). The
analysis results indicate that Renewable Energy Investment (REI) has a negative impact in the short term.
However, in the long term, Renewable Energy Investment (REI) shows a positive and significant impact on
Economic Stability, likely due to investments in the real sector and clean energy, contributing to energy
diversification, economic resilience, and the creation of long-term added value, thereby structurally
reinforcing economic stability. Furthermore, the variables of Domestic Credit and Debt-to-GDP Ratio were
also found to have a negative effect on Economic Stability. This study underscores the importance of
regulatory certainty, macroeconomic stability, and strong institutional support in promoting investment in the
clean energy sector as an effort to achieve sustainable economic growth and carbon neutrality in developing
countries, in line with sustainable development goals.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Investasi Energi Baru Terbarukan (EBT) terhadap
Stabilitas Ekonomi di negara-negara BRICS selama periode 2000-2023, dalam konteks pergeseran global
menuju transisi energi bersih. Negara BRICS memiliki posisi strategis dalam agenda transisi energi global
mengingat kontribusinya yang signifikan terhadap konsumsi energi dan emisi karbon dunia. Penelitian ini
memanfaatkan model Pooled Mean Group (PMG) untuk mengkaji pengaruh jangka pendek dan jangka
panjang dari variabel-variabel makroekonomi seperti Inflasi, Keterbukaan Perdagangan, Kredit Domestik,
Indeks Stabilitas Politik, dan Rasio Utang terhadap PDB terhadap Stabilitas Ekonomi, yang diukur
menggunakan Indeks Risiko Ekonomi dari International Country Risk Guide (ICRG). Hasil analisis
menunjukkan bahwa Investasi Energi Baru Terbarukan (EBT) memiliki pengaruh negatif dalam jangka
pendek. Namun, dalam jangka panjang, Investasi Energi Baru Terbarukan (EBT) justru menunjukkan
pengaruh positif dan signifikan terhadap Stabilitas Ekonomi, yang kemungkinan besar disebabkan oleh
investasi sektor riil dan energi bersih, berkontribusi pada diversifikasi energi, ketahanan ekonomi, serta
penciptaan nilai tambah jangka panjang, yang kemudian memperkuat stabilitas ekonomi secara struktural.
Selain itu, variabel Kredit Domestik dan Rasio Utang terhadap PDB juga ditemukan memiliki efek negatif
terhadap Stabilitas Ekonomi. Studi ini menegaskan pentingnya kepastian regulasi, stabilitas makroekonomi,
dan dukungan kelembagaan yang kuat untuk mendorong investasi di sektor energi bersih sebagai upaya
mencapai pertumbuhan ekonomi berkelanjutan dan netralitas karbon di negara-negara berkembang yang
selaras dengan tujuan pembangunan berkelanjutan.

Kata Kunci
investasi energi baru terbarukan (EBT); stabilitas ekonomi; transisi energi; BRICS; PMG-ARDL

Pendahuluan

Terminologi transisi energi mengacu pada peralihan sektor energi global dari sistem produksi dan konsumsi
energi berbasis fosil-termasuk minyak, gas alam, dan batu bara ke sumber energi terbarukan seperti angin dan
surya, serta baterai litium-ion (Setiartiti & Al-Hasibi, 2024). Transisi energi memerlukan strategi jangka
panjang dari sektor energi global untuk menciptakan pilihan yang lebih bersih dan berkelanjutan melalui
bauran energi yang akan mengurangi emisi karbon serta strategi dekarbonisasi.

Transisi energi modern berakar dari dinamika krisis energi global yang pertama kali terjadi pada tahun 1973.
Krisis ini dipicu oleh kebijakan embargo minyak yang diberlakukan oleh negara-negara Arab yang tergabung
dalam Organization of Arab Petroleum Exporting Countries (OAPEC) pada Oktober 1973. Embargo tersebut
merupakan respons terhadap dukungan Amerika Serikat dan sekutunya kepada Israel dalam konflik Perang
Yom Kippur. Dampak langsung dari embargo ini adalah lonjakan harga minyak yang signifikan, dari sekitar
$3 menjadi lebih dari $12 per barel dalam waktu singkat (Arihan, 2021). Kejadian ini menjadi tonggak penting
dalam perubahan lanskap geopolitik energi dan mendorong negara-negara Barat, khususnya anggota
Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD), untuk membentuk International Energy
Agency (IEA) pada tahun 1974 sebagai wadah koordinasi kebijakan energi (Willner, 2018). Selain
menimbulkan tekanan ekonomi berupa stagflasi dan gangguan pasokan energi, krisis ini turut mendorong
eksplorasi sumber energi alternatif seperti batubara, tenaga nuklir, serta pengembangan teknologi efisiensi
energi (Ridiger, 2014).

Invasi Rusia ke Ukraina pada tahun 2022 memicu krisis energi global berskala besar yang belum pernah terjadi
sejak krisis minyak tahun 1973. Sebagai salah satu pemasok utama gas alam bagi Eropa, Rusia menyuplai
sekitar 40% kebutuhan gas Uni Eropa pada periode 2018-2021. Namun, sebagai respons terhadap sanksi
ekonomi yang dijatuhkan oleh negara-negara Barat, Rusia secara signifikan mengurangi aliran gas melalui
pipa ke Eropa, dengan total penurunan lebih dari 80 miliar meter kubik (Colgan et al., 2023). Pengurangan ini
menyebabkan lonjakan tajam harga energi, di mana harga gas grosir di Eropa meningkat lebih dari 115%, dan
harga listrik mengalami kenaikan hingga 237% dalam beberapa bulan awal konflik (Saktiawan et al., 2022).
Krisis ini berdampak luas terhadap perekonomian global. Dalam lima bulan pertama pascainvasi, lonjakan
harga energi fosil diperkirakan telah menyebabkan kerugian bagi konsumen global sebesar 2,85% dari produk
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domestik bruto (PDB) dunia sebelum invasi, atau sekitar $2,7 triliun (Martinez-Garcia et al., 2023). Negara-
negara yang sangat bergantung pada impor energi mengalami tekanan ekonomi yang berat, ditandai dengan
meningkatnya inflasi dan terganggunya pertumbuhan ekonomi.

BRICS merupakan kelompok kerja sama antar-negara yang terdiri dari Brasil, Rusia, India, Tiongkok, dan
Afrika Selatan. Keanggotaan penuh negara BRICS terkini telah bertambah dan mencakup Mesir, Ethiopia,
Iran, Uni Emirat Arab (UEA), Indonesia. Awalnya, istilah ini digunakan untuk menggambarkan negara-negara
berkembang dengan pertumbuhan ekonomi yang pesat. Namun seiring waktu, BRICS berubah menjadi aliansi
resmi yang bertujuan memperkuat kolaborasi di bidang ekonomi dan politik. Negara-negara BRICS
berkontribusi sekitar 23% terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) global (Khan et al., 2020). Beberapa negara
BRICS seperti Tiongkok, India, Brasil, dan Rusia juga termasuk dalam tujuh negara dengan tingkat emisi CO-
tertinggi di dunia, dengan total kontribusi emisi mencapai sekitar 41% dari total emisi global (Peng et al.,
2022).

Meski berperan sebagai motor pertumbuhan ekonomi global, negara-negara BRICS juga menunjukkan tingkat
kerentanan ekonomi yang tinggi terhadap guncangan eksternal, tercermin dari fluktuasi stabilitas ekonomi
periode 2000-2023 yang dipengaruhi oleh krisis finansial global, pandemi COVID-19, dan ketegangan
geopolitik (ICRG, 2025). Kondisi tersebut menunjukkan perlunya strategi pembangunan yang mampu
menjaga ketahanan energi sekaligus menstabilkan perekonomian, dan dalam hal ini investasi Energi Baru
Terbarukan (EBT) menjadi salah satu instrumen penting karena dapat meningkatkan pertumbuhan ekonomi,
produktivitas nasional, dan mengurangi ketergantungan terhadap impor energi fosil (IRENA & ILO, 2021;
Hanna et al., 2023; Ram et al., 2022). Tren peningkatan investasi EBT yang tajam di BRICS sejak 2010 hingga
mencapai nilai tertinggi pada tahun 2023 menunjukkan komitmen yang semakin kuat terhadap energi bersih
(IRENA, 2023).

Meskipun demikian, hubungan antara investasi EBT dan stabilitas ekonomi belum sepenuhnya terungkap
dalam literatur terdahulu. Sebagian besar penelitian hanya fokus pada pengaruh EBT terhadap pertumbuhan
ekonomi atau penurunan emisi karbon, sementara kajian yang meneliti dampaknya secara langsung terhadap
stabilitas ekonomi masih terbatas di kawasan BRICS. Selain itu, penelitian sebelumnya umumnya
menggunakan indikator ekonomi tunggal seperti PDB, namun demikian stabilitas ekonomi merupakan konsep
multidimensional yang mencakup indikator makroekonomi seperti inflasi, nilai tukar, keseimbangan
anggaran, dan neraca transaksi berjalan (ICRG, 2025).

Penelitian ini mengatasi kesenjangan tersebut dengan menggunakan Indeks Risiko Ekonomi sebagai indikator
stabilitas ekonomi yang lebih komprehensif untuk menggambarkan kekuatan dan kerentanan ekonomi suatu
negara, sebagaimana direkomendasikan dalam studi sebelumnya (Ahmad et al., 2022b; Sun et al., 2022b;
Kihombo et al., 2021). Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh investasi
energi baru terbarukan terhadap stabilitas ekonomi negara-negara BRICS di era transisi energi. Secara teoritis,
penelitian ini berkontribusi pada pengayaan literatur ekonomi lingkungan dan transisi energi melalui
penyediaan bukti empiris yang menyeluruh mengenai keterkaitan investasi EBT dan stabilitas ekonomi.
Secara praktis, hasil penelitian ini diharapkan menjadi rujukan bagi perumus kebijakan negara-negara BRICS
dalam merancang strategi energi yang memungkinkan percepatan transisi menuju energi bersih sejalan dengan
penguatan ketahanan ekonomi jangka panjang.

Landasan Teori
Stabilitas Ekonomi

Stabilitas ekonomi secara umum didefinisikan sebagai kondisi dimana perekonomian tumbuh secara
berkelanjutan tanpa fluktuasi tajam dalam output, harga, atau lapangan kerja. Menurut (Rodrik, 2018), negara
dengan stabilitas ekonomi yang tinggi cenderung memiliki iklim investasi yang lebih baik, yang pada
gilirannya mendorong pertumbuhan sektor-sektor berkelanjutan. Menurut International Country Risk Guide
yang dikembangkan oleh PRS Group (1984), Economic Risk Index merepresentasikan tingkat stabilitas
ekonomi suatu negara melalui pengukuran berbagai indikator makroekonomi, seperti Produk Domestik Bruto
(PDB) per kapita, pertumbuhan PDB riil, tingkat inflasi, neraca transaksi berjalan, serta neraca anggaran
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pemerintah (ICRG, 2025). Indeks Risiko Ekonomi merupakan suatu ukuran kuantitatif yang dirancang untuk
mengevaluasi kekuatan dan kelemahan struktur ekonomi suatu negara. Dalam perhitungan Indeks Risiko
Ekonomi terdiri atas lima komponen, yaitu PDP per kapita, pertumbuhan PDB riil, Inflasi, Neraca Anggaran
terhadap PDB, transaksi berjalan terhadap PDB (ICRG, 2025). Setiap komponen diberikan skor mulai dari 0
hingga maksimum tertentu, tergantung tingkat kinerjanya berdasarkan rasio standar. Semakin tinggi skor
indeks maka semakin rendah risiko ekonominya, sebaliknya semakin rendah skor indeks maka semakin tinggi
risiko ekonominya.

Investasi Energi Baru Terbarukan
Investasi energi terbarukan adalah pengalokasian modal untuk mengembangkan energi dari sumber yang
dapat diperbarui seperti tenaga surya, angin, dan biomassa (IEA, 2020; IRENA, 2021; OECD, 2022). Investasi
ini mendukung transisi energi rendah karbon (Stern, 2006). Teori yang terkait: Neoclassical Investment Theory
menekankan expected return dan cost of capital (Jorgenson, 1963; Pindyck, 1991), sementara Green Finance
Theory menekankan peran kebijakan hijau, green bonds, dan insentif investasi berkelanjutan (Jun & Zadek,
2015).

Inflasi

Inflasi adalah kenaikan harga barang dan jasa secara umum dan terus menerus dalam jangka waktu tertentu
(BI, 2020; Hamilton, 2001). Inflasi dihitung menggunakan CPI, PPI, atau GNP Deflator (Kewal, 2012). Teori
inflasi meliputi: Teori Kuantitas Uang yang menekankan hubungan jumlah uang beredar dan harga (Walsh,
2017); Teori Keynes yang mengaitkan inflasi dengan kelebihan permintaan agregat dan output penuh (Dillard,
2018); serta Teori Strukturalis yang menekankan ketidakseimbangan struktural dalam perekonomian (Lance,
2009).

Keterbukaan Perdagangan

Keterbukaan perdagangan diukur dengan rasio ekspor ditambah impor terhadap PDB (Fujii, 2017; World
Bank). Perdagangan internasional memacu pertumbuhan melalui akses pasar, skala ekonomi, dan transfer
teknologi (Ichvani & Sasana, 2019). Teori yang berkaitan antara lain: Keunggulan Komparatif (Boediono,
1998), New Trade Theory yang menekankan skala ekonomi dan diferensiasi produk (Krugman et al., 2018;
Carbaugh, 2018), dan Teori Heckscher-Ohlin yang menekankan kelimpahan faktor produksi (Aslan & Terzi,
2006).

Kredit Domestik

Kredit domestik adalah pembiayaan bank kepada sektor swasta melalui pinjaman dan efek non-ekuitas (Van
Pho et al., 2025). Kredit mendukung pertumbuhan karena menjadi sumber pembiayaan aktivitas ekonomi
(WD, 2025; Orimogunje, 2019). Teori yang relevan: Intermediasi Keuangan (Sassi & Gasmi, 2014), Teori
Kredit Endogen yang memandang kredit sebagai penciptaan uang melalui pinjaman (Moore, 1988), dan Teori
Kredit Agregat yang menekankan pengaruh kredit terhadap permintaan agregat (Blanchard & Johnson, 2012).

Indeks Stabilitas Politik
Indeks Stabilitas Politik mengukur risiko kekerasan politik, kudeta, dan efektivitas tata kelola pemerintahan
dengan rentang skor -2,5 hingga +2,5 (Basit & Haryono, 2021). Stabilitas politik berarti ketahanan sistem
politik dalam menghadapi perubahan sosial dan ancaman kekerasan (Perlikowski, 2021; Batalov &
Palamarchuk, 2023). Teori terkait: Sistem Politik Easton menekankan keseimbangan input—output
pemerintahan (Easton, 1967), Institusionalisme menyoroti peran institusi dalam mengurangi ketidakpastian
(North, 1990), dan Modernisasi menyatakan stabilitas berasal dari pembangunan ekonomi (Lipset, 1959).

Rasio Utang terhadap PDB
Rasio utang terhadap PDB membandingkan total utang pemerintah dengan kemampuan ekonominya untuk
membayar dan menjadi indikator keberlanjutan fiskal (Rogoff & Reinhart, 2010; Widjanarko, 2019). Teori
yang relevan: Debt Capacity Theory yang menilai batas aman pembiayaan (Zender & Lemmon, 2010), Teori
Domar yang menyatakan utang aman jika pertumbuhan PDB lebih tinggi dari bunga utang (Pribadi, 2016),
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serta Debt Overhang Theory yang menjelaskan bahwa utang berlebih menghambat investasi (Krugman, 1988;
Presbitero, 2012).

Metode Penelitian

Penelitian ini berfokus kepada variabel dependen (Variabel Terikat) yaitu Stabilitas Ekonomi, dan variabel
independent (Variabel Bebas) yaitu Investasi Energi Baru Terbarukan, Inflasi, Keterbukaan Perdagangan,
Kredit Domestik, Indeks Stabilitas Politik, dan Rasio Utang terhadap PDB. Penelitian ini menggunakan data
tahunan dari tahun 2000 - 2023. Penelitian ini menggunakan objek penelitian di 10 negara BRICS dimana ke-
10 negara tersebut merupakan negara yang ketersediaan datanya telah memenuhi komponen data yang
dibutuhkan dan data penelitian ini tergolong kedalam kelompok negara berkembang berdasarkan IMF
(International Monetary Fund).

Penelitian ini menggunakan model Pooled Mean Group Estimation (PMG) untuk melihat pengaruh hubungan
jangka panjang dan jangka pendek antara variabel dependen (Stabilitas Ekonomi) dengan variabel
independent Investasi Energi Baru Terbarukan (EBT), Inflasi, Keterbukaan Perdagangan, Kredit Domestik,
Indeks Stabilitas Politik, dan Rasio Utang terhadap PDB di negara 10 negara anggota BRICS periode 2000
sampai 2023 dengan menggunakan EViews 12.

Penelitian (Ramadhani et al., 2020), (Behera & Mishra, 2020) dan (Intan Purnama & Dhea Lestari, 2023)
menjelaskan model Panel ARDL secara umum dapat ditulis sebagai berikut:

n n
Yit = a0i + z A1iYit—i + z AniYit—i + B1X1i,t—i + BnXnit—i + pit
i i

Keterangan:

a : Konstanta

Al..An : Koefisien Jangka Pendek
Bl...An : Koefisien Jangka Panjang

] : Jumlah Observasi Penelitian
t : Waktu Penelitian

1 : Panjang Lag

u : Error Term

Maka, model persamaan pada hubungan jangka panjang dapat ditulis sebagai berikut (Anwar, Lestari, &
Chendrawan, 2020):
IREi, t = a0i + Y- ;f1In(INVEBTIi,t —1) + Yi-,B2INFi,t —1 + Yi-,B3TOi, t -1
+ YiL.B4AFDi, t—1 + Y- B5ISPi,t—1 + Y {f6DTGDPi, t —1 + pi,t

Keterangan:
a : Konstanta
IRE : Indeks Risiko Ekonomi (Indeks)

In(INVEBT) : Logaritma Natural Investasi Energi Baru Terbarukan (Miliar US$)
INF : Inflasi (Persen)

TO : Keterbukaan Perdagangan (Persen)
FD : Kredit Domestik (Persen)

ISP : Indeks Stabilitas Politik (Indeks)
DTGDP : Rasio Utang terhadap PDB (Persen)
Bi--.Pn : Koefisien Jangka Panjang

j : Jumlah Observasi Penelitian

t : Waktu Penelitian

i : Panjang Lag

1l : Errvor Term

Lalu, model untuk hubungan jangka pendek dapat diestimasi ketika sudah adanya hasil dari kointegrasi yang
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telah ditetapkan. Model persamaan hubungan jangka pendek dapat ditulis sebagai berikut (Anwar, Lestari, &
Chendrawan, 2020):

IREi,t = a0i + Y!A1ilIREi,t —1 + Y!'A2iln(INVEBTi,t — 1) + »!A3iINFi,t —1 +

2 A4iTOi, t—1 + Y'ASiFDi,t—1 + X A6ilSPi,t—1 + Y}A7iDTGDPi,t — 1 pi,t

Keterangan:

a : Konstanta

IRE : Indeks Risiko Ekonomi (Indeks)
In(INVEBT) : Logaritma Natural Investasi Energi Baru Terbarukan (Miliar US$)
INF : Inflasi (Persen)

TO : Keterbukaan Perdagangan (Persen)
FD : Kredit Domestik (Persen)

ISP : Indeks Stabilitas Politik (Indeks)
DTGDP : Rasio Utang terhadap PDB (Persen)
Ao Ay : Koefisien Jangka Pendek

j : Jumlah Observasi Penelitian

t : Waktu Penelitian

i : Panjang Lag

1 : Error Term

Hasil dan Pembahasan

Hasil Uji Stasioner

Hasil pengujian menunjukkan bahwa tiga variabel, yakni Stabilitas Ekonomi (ERI), Investasi Energi Baru
Terbarukan (INVEBT), dan Inflasi (INF), bersifat stasioner pada tingkat level. Hal ini ditunjukkan oleh nilai
probabilitas masing-masing variabel yang berada di bawah ambang signifikansi sebesar (5% = 0,05), sehingga
tolak HO. Sebaliknya, empat variabel lainnya, yaitu Keterbukaan Perdagangan (TO), Kredit Domestik (FD),
Indeks Stabilitas Politik (ISP), serta Rasio Utang terhadap PDB (DTGDP), dinyatakan tidak stasioner pada
tingkat level. Hal ini dikarenakan nilai probabilitas dari keempat variabel tersebut melebihi taraf signifikansi
(5% = 0,05), sehingga tidak tolak HO. Dengan demikian, data pada variabel-variabel tersebut masih
mengandung unit root, yang mengindikasikan perlunya transformasi lanjutan, seperti diferensiasi, sebelum
digunakan dalam model regresi agar terhindar dari masalah regresi semu (spurious regression) (Kuswanto et
al., 2025). Keseluruhan variabel menunjukkan hasil yang stasioner pada tingkat 1st difference, karena nilai
probabilitas kurang dari taraf signifikan (5% = 0.05). Oleh karena itu, dalam penelitian ini menggunakan
tingkat Ist difference pada uji ADF-Fisher Chi-Square untuk menguji keseluruhan variabel.

Uji Kointegrasi
Pengaplikasian uji kointegrasi bertujuan untuk mengetahui apakah data yang dimasukan dalam model
memiliki hubungan jangka panjang antar variabel. Kriteria pengujian kointegrasi dalam model pooled mean
group yaitu jika model memiliki nilai lag yang terkointegrasi dengan asumsi bahwa nilai probabilitas kurang
dari taraf signifikan (5% = 0,05).

Hasil pengujian kointegrasi dengan KAO Residual Cointegration Test, menunjukkan terdapatnya kointegrasi
atau terdapat hubungan jangka panjang antara variabel dependen dengan variabel independen yang dibuktikan
dengan nilai probablitas yang lebih kecil dari 5% (prob. Value <0,05), hal ini berarti bahwa data terkointegrasi
dan memiliki hubungan jangka panjang. Sehingga, dapat disimpulkan bahwa hasil uji kointegrasi dengan
KAO Residual Cointegration Test menunjukkan adanya kointegrasi antara variabel investasi energi
terbarukan, inflasi, keterbukaan perdagangan, kredit domestik, rasio utang terhadap PDB, dan indeks stabilitas
politik. Dengan terdapatnya kointegrasi pada data maka syarat dalam pendekatan pooled mean group sudah
terpenuhi.

166



ISSN: 1829-9865 (print)
2579-485X (online)

Ramdhani, N., Harahap, M.N.; Analisis Pengaruh Investasi ...

Tabel 1. Hasil Uji Kointegrasi (KAO Residual Cointegration Test

t-Statistic

ADF -6.476974 0.0000
Residual variance 11.18986
HAC variance 8.018354

Sumber: Output Eviews 12 diolah oleh penulis 2025

Hasil Estimasi PMG (Pooled Mean Group)
Metode estimasi Pooled Mean Group (PMG) digunakan untuk mengkaji hubungan kausal jangka panjang dan
jangka pendek antara variabel independen dan dependen dalam model panel dinamis. PMG dianggap valid
apabila nilai koefisien koreksi kesalahan (error correction term) bernilai negatif dan signifikan secara statistik,
yaitu memiliki probabilitas di bawah taraf signifikansi 5% (a = 0,05). Nilai koefisien negatif menunjukkan
adanya konvergensi menuju keseimbangan jangka panjang, yang menjadi syarat utama dalam validitas model
error correction.

Selanjutnya, untuk menganalisis pengaruh individual variabel dalam jangka pendek maupun jangka panjang,
dilakukan pengujian hipotesis statistik menggunakan uji t. Pengujian ini dilakukan dengan tiga tingkat
signifikansi, yaitu tingkat signifikan o = 5% (Tingkat Kepercayaan 95%) dengan nilai t-tabel yaitu 1.97015,
tingkat signifikan a = 1% (Tingkat Kepercayaan 99%) dengan nilai t-tabel yaitu 2.597002, dan tingkat
signifikan o = 10% (Tingkat Kepercayaan 90%) dengan nilai t-tabel yaitu 1.65139.

Berdasarkan hasil estimasi pada Tabel 2 dapat dijelaskan arah pengaruh masing-masing variabel independen
terhadap variabel dependen sebagai berikut:

Tabel 2. Hasil Estimasi PMG

Long Run Equation
Variable Coefficient T-Tabel t-Statistic
Ln(INVEBT) 0.766811 2.003403 0.0488**
INF 0.077679 o/ _ 2.947398 0.0043%**
TO 0.129433 1530_:21' 59977001052 4.371991 0.0000%**
FD -0.009792 10% = 1 65139 -1.060021 0.2926
ISP 5.392003 ' 9.410118 0.0000%**
DTGDP -0.073018 -22.18175 0.0000***
Short Run Equation
COINTEQO1 -0.503970 -1.980089 0.0005%**
D(ERI(-1)) -0.107287 -0.677408 0.5003
D(ERI(-2)) 0.034085 0.428726 0.6694
D(Ln(INVEBT)) 1.144097 0.461239 0.6460
D(Ln(Ill\)I)\)7 EBT(- -1.742210 . -0.640417 0.5239
D(INF) -0.208198 15&_:21' 59977001%2 -2.510216 0.0143**
D(INF(-1)) -0.054743 10% = 1 65139 -0.487496 0.6273
D(TO) 0.032523 ' 0.371973 0.7110
D(TO(-1)) -0.104716 -0.634056 0.5280
D(FD) 0.071183 0.543457 0.5884
D(FD(-1)) -0.345841 -2.498368 0.0147**
D(SP) -2.113568 -2.153454 0.0345%*
D(SP(-1)) -2.144820 -1.502029 0.1373
D(DTGDP) -0.283876 -3.405314 0.0071 1 %**
D(DTGDP(-1)) 0.074081 0.607436 0.5454
C 16.70834 2.264551 0.0265**

Sumber: Output Eviews 12 diolah oleh penulis 2025
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Hasil estimasi menunjukkan bahwa nilai koefisien COINTEQO1 yaitu sebesar -0.503970 dengan nilai
probabilitas sebesar 0.0005 lebih kecil dari nilai probabilitas 0,05 (prob. < 0,05) sehingga nilai COINTEQO1
sudah memenuhi persyaratan model pooled mean group (PMG). Nilai koefisien COINTEQO1 menujukkan
bahwa variabel independen sedang mengalami penyesuaian keseimbangan jangka panjang dengan tingkat
kecepatan (speed of adjustment) sebesar 50,4% per tahun.

Dalam jangka pendek, investasi Energi Baru Terbarukan (EBT) tidak menunjukkan pengaruh signifikan pada
stabilitas ekonomi baik pada lag-1 (t=0,461239; Prob = 0,6460) maupun lag-2 (t =-0,640417; Prob=0,5239).
Koefisien EBT tercatat 1,144097 pada lag-1 dan -1,742210 pada lag-2, yang menunjukkan perubahan positif
atau negatif dalam jangka pendek belum cukup kuat menciptakan dampak nyata. Hal ini sejalan dengan
karakteristik investasi EBT yang memerlukan waktu panjang sebelum menghasilkan kontribusi ekonomi.
Dalam jangka panjang, hasil analisis menunjukkan pola yang berbeda. Investasi EBT memiliki pengaruh
positif dan signifikan (t = 2,003403; Prob = 0,0488) dengan koefisien 0,766811. Temuan ini mendukung
pandangan bahwa investasi EBT memberikan kontribusi ekonomi struktural melalui diversifikasi energi, nilai
tambah, dan keamanan energi.

Inflasi menunjukkan pengaruh negatif signifikan pada lag-1 (t = -2,510216; Prob = 0,0143), tetapi tidak
signifikan pada lag-2 (t = -0,487496; Prob = 0,6273). Koefisien bernilai -0,208198 dan -0,054743. Fenomena
ini konsisten dengan teori strukturalis yang menjelaskan rigiditas jangka pendek serta perlunya waktu sebelum
tekanan harga memengaruhi stabilitas secara penuh. Akan tetapi, inflasi berpengaruh positif signifikan (t =
2,947398; Prob = 0,0043; koefisien 0,077679) dalam jangka panjang. Dalam perspektif Keynesian, inflasi
moderat merupakan ciri dari ekspansi ekonomi yang sehat, terutama ketika terjadi peningkatan investasi sektor
energi.

Keterbukaan perdagangan tidak berpengaruh signifikan baik pada lag-1 (t=0,371973; Prob=0,7110) maupun
lag-2 (t = -0,634056; Prob = 0,5280), dengan koefisien 0,032523 dan -0,104716. Dalam jangka pendek,
realokasi faktor produksi yang diperlukan untuk mendukung transisi energi tidak dapat berlangsung cepat.
Akan tetapi, dalam jangka Panjang keterbukaan perdagangan memiliki pengaruh positif signifikan kuat (t =
4,371991; Prob = 0,0000) dengan koefisien 0,129433. Temuan ini selaras dengan teori Heckscher-Ohlin, di
mana negara BRICS memperoleh manfaat dari spesialisasi dan perdagangan komponen energi terbarukan.

Kredit domestik pada jangka pendek tidak signifikan pada lag-1 (t = 0,543457; Prob = 0,5884), namun
signifikan negatif pada lag-2 (t = -2,498368; Prob = 0,0147) dengan koefisien 0,071183 dan -0,345841. Hal
ini menunjukkan efek keterlambatan transmisi kredit terhadap sektor riil serta ketergantungan pada dukungan
struktural. Lalu, Kredit domestik juga tidak signifikan dalam jangka panjang (t = -1,060021; Prob = 0,2926;
koefisien -0,009792). Meskipun demikian, perannya dalam mendukung pembiayaan proyek EBT tetap
dianggap strategis, walaupun dampaknya baru terlihat signifikan dalam horizon lebih panjang pada beberapa
sektor.

Indeks stabilitas politik signifikan negatif pada lag-1 (t =-2,153454; Prob = 0,0345) dan tidak signifikan pada
lag-2 (t = -1,502029; Prob = 0,1373), dengan koefisien -2,113568 dan -2,144820. Pengaruh negatif awal
mencerminkan sensitivitas ekonomi terhadap ketidakpastian politik dalam periode pendek. Indeks stabilitas
politik berpengaruh positif dan sangat signifikan (t = 9,410118; Prob = 0,0000) dengan koefisien 5,392003.
Konsisten dengan teori institusional North (1990), stabilitas politik jangka panjang menciptakan struktur
kelembagaan yang mendorong efisiensi ekonomi dan investasi EBT.

Rasio utang terhadap PDB berpengaruh negatif signifikan pada lag-1 (t = -3,405314; Prob = 0,0011), namun
tidak signifikan pada lag-2 (t = 0,607436; Prob = 0,5454), dengan koefisien -0,283876 dan 0,074081. Ini
sejalan dengan Debt Overhang Theory yang menjelaskan beban utang sebagai hambatan jangka pendek bagi
stabilitas. Rasio utang terhadap PDB menunjukkan pengaruh negatif signifikan dalam jangka panjang (t = -
22,18175; Prob = 0,0000) dengan koefisien -0,073018. Ini menandakan bahwa beban utang yang berlebih
terus menekan kapasitas negara untuk mendukung investasi hijau, memperkuat argumen Debt Overhang
Theory.

Secara keseluruhan, hasil analisis menunjukkan bahwa sebagian besar variabel tidak memberikan pengaruh
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signifikan dalam jangka pendek karena adanya rigiditas struktural, keterlambatan transmisi kebijakan, serta
sifat investasi EBT yang membutuhkan waktu panjang untuk menghasilkan dampak ekonomi. Sebaliknya,
dalam jangka panjang, EBT, inflasi, keterbukaan perdagangan, dan stabilitas politik memberikan kontribusi
signifikan terhadap stabilitas ekonomi BRICS. Rasio utang terhadap PDB menjadi faktor yang secara
konsisten menekan stabilitas baik dalam jangka pendek maupun panjang. Temuan ini menegaskan pentingnya
reformasi struktural, perbaikan institusi, serta integrasi kebijakan fiskal dan energi dalam mendukung transisi
energi berkelanjutan.

Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis dengan metode Pooled Mean Group, penelitian ini menyimpulkan bahwa dalam
jangka pendek seluruh variabel yang diteliti—meliputi Investasi Energi Baru Terbarukan (EBT), inflasi,
keterbukaan perdagangan, kredit domestik, indeks stabilitas politik, serta rasio utang terhadap PDB—tidak
menunjukkan pengaruh signifikan terhadap stabilitas ekonomi di sepuluh negara BRICS selama periode
2000-2023. Namun, dalam jangka panjang, sebagian variabel tersebut terbukti memiliki peran penting, di
mana investasi EBT, inflasi, keterbukaan perdagangan, indeks stabilitas politik, dan rasio utang terhadap PDB
menunjukkan pengaruh signifikan terhadap stabilitas ekonomi, menandakan bahwa dinamika ekonomi makro
dan struktur institusional membutuhkan waktu sebelum dampaknya tercermin secara nyata dalam stabilitas
ekonomi kawasan BRICS.
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