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Abstract: Kesenjangan terjadi antara tingginya
kepedulian lingkungan dan rendahnya partisipasi
investasi berkelanjutan di kalangan investor milenial
Indonesia, diduga karena lemahnya literasi
keuangan hijau. Penelitian ini bertujuan menguji
pengaruh literasi keuangan hijau terhadap perilaku
investasi berkelanjutan serta peran mediasi faktor
psikologis dan sosial. Metode yang digunakan
adalah kuantitatif dengan sampel 400 responden
milenial Indonesia berusia 29–44 tahun yang dipilih
secara purposive. Data dikumpulkan melalui
kuesioner online dan dianalisis menggunakan
SmartPLS. Hasil penelitian menunjukkan literasi
keuangan hijau berpengaruh positif signifikan
terhadap perilaku investasi berkelanjutan. Faktor
psikologis (motivasi intrinsik, persepsi risiko, nilai
lingkungan) dan faktor sosial (norma subjektif,
pengaruh komunitas) terbukti memediasi hubungan
tersebut secara signifikan. Karakteristik demografis
seperti pendidikan, pendapatan, pengalaman
investasi, dan akses digital juga memoderasi
hubungan tersebut. Temuan ini menegaskan bahwa
peningkatan literasi keuangan hijau saja tidak
cukup; diperlukan pendekatan terpadu yang
menyentuh aspek psikologis dan sosial. Implikasinya,
program edukasi dan kebijakan publik perlu
dirancang secara lebih kontekstual untuk mendorong
investasi berkelanjutan di kalangan milenial
Indonesia.

Keywords: literasi keuangan
hijau, investasi berkelanjutan,
milenial, mediasi psikologis,
mediasi sosial

PENDAHULUAN
Perkembangan isu lingkungan global seperti perubahan iklim, kehilangan keanekaragaman

hayati, tekanan terhadap sumber daya alam, dan tuntutan akan praktik berkelanjutan di sektor
keuangan telah mendorong munculnya literasi keuangan hijau sebagai kompetensi kritis abad ke-
21 (Kaur & Dhiman, 2025; Luu & Rubio, 2024; Taneja et al., 2024). Literasi keuangan hijau
didefinisikan sebagai kemampuan individu untuk memahami konsep keuangan dasar yang
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terintegrasi dengan kesadaran lingkungan, prinsip Lingkungan, Sosial, dan Tata Kelola (ESG),
serta dampak investasi terhadap keberlanjutan (Luu & Rubio, 2024; Taneja et al., 2024). Generasi
milenial Indonesia, yang tumbuh di era digital dan memiliki paparan tinggi terhadap isu-isu
global, dianggap sebagai katalis potensial untuk transisi menuju sistem keuangan berkelanjutan.
Mereka tidak hanya mengejar keuntungan finansial tetapi juga mempertimbangkan dampak sosial
dan lingkungan dari investasi mereka (Luu & Rubio, 2024).

Namun, sebuah paradoks menarik ditemukan di Indonesia. Data empiris terbaru
menunjukkan bahwa 72% generasi milenial Indonesia menyatakan kepedulian terhadap
lingkungan, namun hanya 28% yang secara aktif berinvestasi dalam produk keuangan hijau
(Gayatri & Kurniawan, 2024). Kesenjangan ini menunjukkan bahwa hambatan terhadap investasi
berkelanjutan tidak hanya berasal dari sisi investor (sisi permintaan) dalam bentuk kurangnya
literasi, tetapi juga dari sisi perusahaan (sisi penawaran) dalam menyediakan informasi yang
kredibel dan mudah diakses. Literatur tentang akuntansi berkelanjutan menekankan bahwa
pengungkapan tanggung jawab sosial perusahaan (CSRD) yang transparan dan komprehensif
merupakan landasan kritis untuk membangun legitimasi, kepercayaan, dan nilai perusahaan di
mata pemangku kepentingan, termasuk investor (Rahmawati & Salju, 2020). Oleh karena itu,
pembentukan ekosistem keuangan berkelanjutan memerlukan sinergi antara kemampuan investor
untuk memahami kriteria hijau (literasi keuangan hijau) dan komitmen perusahaan untuk
menyampaikan kinerja keberlanjutan mereka secara akurat (CSRD). Kesenjangan ini
mengindikasikan bahwa rendahnya literasi keuangan hijau merupakan hambatan utama, yang
diperkuat oleh temuan Otoritas Jasa Keuangan (OJK, 2023) bahwa hanya 35% investor Indonesia
yang familiar dengan konsep ESG. Tingkat pemahaman yang rendah ini berpotensi menghambat
pencapaian Tujuan Pembangunan Berkelanjutan (SDGs) dan komitmen Indonesia terhadap
Perjanjian Paris (Parveen et al., 2025).

Kesenjangan antara kesadaran lingkungan yang tinggi dan penerapan praktik investasi
berkelanjutan yang rendah menunjukkan adanya kesenjangan kritis dalam pemahaman akademis
dan praktis(Raut et al., 2025). Tinjauan literatur menunjukkan bahwa belum ada pemahaman
komprehensif tentang mekanisme kausal antara literasi keuangan hijau dan perilaku investasi
berkelanjutan di kalangan investor milenial Indonesia (Yucel et al., 2023). Selain itu, studi
tentang peran faktor psikologis seperti motivasi intrinsik, persepsi risiko, dan nilai-nilai
lingkungan, serta faktor sosial seperti norma subjektif dan pengaruh komunitas sebagai mediator
dalam konteks Indonesia masih terbatas (López Vázquez et al., 2025; Singh & Chouhan, 2024).
Efektivitas program pendidikan keuangan hijau juga belum optimal dan belum terintegrasi
dengan karakteristik generasi milenial (Pant & Mishra, 2024).

Penelitian ini mengintegrasikan heory of Planned Behavior (TPB) dari (Ajzen, 1991)
sebagai landasan teoritis untuk menganalisis mekanisme kausal yang komprehensif. Berbeda
dengan penelitian sebelumnya yang cenderung parsial, penelitian ini menganalisis peran ganda
faktor psikologis dan sosial sebagai mediator simultan dalam model terintegrasi, dengan fokus
khusus pada investor milenial Indonesia yang menghadapi paradoks kesadaran lingkungan tinggi
namun partisipasi investasi hijau rendah (Gayatri & Kurniawan, 2024). Pendekatan metodologis
melalui Structural Equation Modeling (SEM) digunakan untuk menguji hubungan multi-mediator
yang kompleks ini.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menyelidiki pengaruh
literasi keuangan hijau terhadap perilaku investasi berkelanjutan di kalangan investor milenial
Indonesia, dengan secara simultan menguji mekanisme mediasi faktor psikologis dan sosial serta
memoderasi karakteristik demografis. Hasil penelitian ini diharapkan dapat merumuskan
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rekomendasi kebijakan dan strategi pendidikan yang efektif dan relevan dengan karakteristik
generasi digital native untuk mendukung percepatan pencapaian tujuan pembangunan
berkelanjutan.

LANDASAN TEORI
Theory of Planned Behavior (TPB)
Perkembangan konsep keberlanjutan di sektor keuangan telah mengubah paradigma

investasi dari yang semula berfokus pada keuntungan finansial semata menjadi pertimbangan
dampak lingkungan dan sosial. Theory of Planned Behavior (TPB) yang dikemukakan oleh
(Ajzen, 1991) menyediakan kerangka teoritis yang kokoh untuk memahami bagaimana niat dan
perilaku investasi berkelanjutan terbentuk. TPB menyatakan bahwa niat perilaku, sebagai
prediktor terdekat dari perilaku aktual, dibentuk oleh tiga konstruk utama: sikap (italic), norma
subjektif (subjective norm), dan kontrol perilaku yang dirasakan (perceived behavioral control).

Sikap mengacu pada evaluasi positif atau negatif individu terhadap suatu perilaku. Dalam
konteks investasi berkelanjutan, sikap positif terbentuk ketika individu meyakini bahwa investasi
hijau memberikan manfaat baik dari segi finansial maupun lingkungan (Luu & Rubio, 2024).
Norma subjektif berkaitan dengan persepsi individu tentang tekanan sosial dari orang-orang
terdekat atau lingkungan sekitarnya untuk melakukan atau tidak melakukan suatu perilaku (Dinh
& Xiao, 2025). Kontrol perilaku yang dirasakan merujuk pada persepsi individu tentang mudah
atau sulitnya melakukan suatu perilaku, yang sangat dipengaruhi oleh pengetahuan, keterampilan,
dan sumber daya yang dimiliki (Prasad Subedi & Ram Bhandari, 2024).
Literasi Keuangan Hijau

Literasi keuangan hijau didefinisikan sebagai kemampuan individu untuk memahami konsep
keuangan dasar yang terintegrasi dengan kesadaran lingkungan, prinsip ESG, serta dampak
investasi terhadap keberlanjutan (Kaur & Dhiman, 2025; Yucel et al., 2023). Konsep ini
melampaui literasi keuangan konvensional karena menuntut pemahaman yang lebih kompleks
mengenai hubungan antara keputusan finansial dan konsekuensi ekologisnya. Menurut (Taneja et
al., 2024), literasi keuangan hijau mencakup tiga dimensi utama: pengetahuan tentang produk dan
instrumen keuangan hijau, pemahaman tentang kriteria dan penilaian ESG, serta kesadaran akan
dampak lingkungan dari keputusan investasi.

Dalam kerangka TPB, literasi keuangan hijau berperan sebagai anteseden kognitif yang
membentuk ketiga konstruk utama. Individu dengan literasi keuangan hijau yang tinggi
cenderung memiliki sikap positif terhadap investasi berkelanjutan karena memahami bahwa
keuntungan finansial dapat sejalan dengan dampak sosial-lingkungan yang positif (Yucel et al.,
2023). Selain itu, literasi keuangan meningkatkan persepsi kontrol perilaku, sehingga investor
merasa lebih mampu dan percaya diri dalam mengelola produk investasi hijau (Prasad Subedi &
Ram Bhandari, 2024).
Faktor Psikologis

Faktor psikologis dalam penelitian ini mencakup motivasi intrinsik, persepsi risiko, dan
nilai lingkungan. Motivasi intrinsik mengacu pada dorongan internal individu untuk bertindak
demi lingkungan yang melampaui pertimbangan finansial semata (Singh & Chouhan, 2024).
Persepsi risiko berkaitan dengan penilaian subjektif investor terhadap tingkat ketidakpastian dan
potensi kerugian dari instrumen investasi hijau. Literasi yang memadai membantu membentuk
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persepsi risiko yang lebih akurat dan realistis, menggeser pandangan bahwa investasi
berkelanjutan pada dasarnya lebih berisiko atau kurang menguntungkan(Zega & Satato, 2025).
Nilai lingkungan merupakan keyakinan mendasar individu tentang pentingnya menjaga
kelestarian alam, yang diperkuat melalui paparan informasi tentang urgensi krisis lingkungan
(Spytska, 2024).

Dalam TPB, faktor psikologis ini berkaitan erat dengan pembentukan sikap (attitude) dan
kontrol perilaku yang dirasakan (perceived behavioral control). Motivasi intrinsik dan nilai
lingkungan memperkuat sikap positif terhadap investasi berkelanjutan, sementara persepsi risiko
yang akurat meningkatkan keyakinan individu akan kemampuannya mengelola investasi hijau.
Faktor Sosial

Faktor sosial dalam penelitian ini terdiri dari norma subjektif dan pengaruh komunitas.
Norma subjektif merujuk pada persepsi individu tentang tekanan sosial untuk terlibat dalam
perilaku tertentu, khususnya keyakinan bahwa orang-orang penting (keluarga, teman, kolega)
menyetujui investasi berkelanjutan (Dinh & Xiao, 2025). Pengaruh komunitas, terutama yang
difasilitasi oleh media sosial dan forum investasi online, menciptakan lingkungan belajar dan
berbagi yang kuat di kalangan investor milenial (Azizah & Mulyono, 2020).

Literasi keuangan hijau memungkinkan individu untuk terlibat dalam diskusi yang bermakna
tentang investasi hijau dengan lingkaran sosial mereka, yang pada akhirnya membentuk dan
memperkuat norma subjektif yang mendukung (Raut et al., 2025). Semakin tinggi literasi
seseorang, semakin aktif dan berharga perannya dalam komunitas investasi, yang pada gilirannya
memperkuat pengaruh komunitas terhadap keputusan investasi. Dalam TPB, faktor sosial ini
secara langsung merepresentasikan konstruk norma subjektif (subjective norm).
Karakteristik Demografis

Karakteristik demografis berperan sebagai variabel moderator yang mempengaruhi kekuatan
hubungan antara literasi keuangan hijau dan perilaku investasi berkelanjutan. Investor milenial
bukanlah kelompok yang homogen. Perbedaan dalam tingkat pendidikan, pendapatan,
pengalaman investasi, dan akses digital menciptakan variasi dalam kemampuan dan kesempatan
untuk mengubah pengetahuan hijau menjadi tindakan konkret (Damayanti et al., 2025)..

Pendidikan yang lebih tinggi meningkatkan kemampuan kognitif untuk memproses informasi
ESG yang kompleks. Pendapatan yang lebih besar memberikan sumber daya finansial untuk
mengalokasikan modal pada instrumen investasi hijau. Pengalaman investasi yang lebih lama
memberikan kepercayaan diri dan keterampilan praktis untuk beralih ke instrumen baru
(Usriyono & Wahyudi, 2023a).Akses digital yang baik memfasilitasi keterpaparan terhadap
informasi dan produk keuangan hijau, sehingga mempercepat transformasi literasi menjadi
perilaku(Agustina et al., 2024; Gayatri & Kurniawan, 2024).
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Gambar 1. Kerangka Berfikir
METODE PENELITIAN

1. Jenis Penelitian
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode explanatory

research (penelitian penjelasan). Desain penelitian ini bertujuan untuk menguji hubungan kausal
antara variabel literasi keuangan hijau dengan perilaku investasi berkelanjutan, serta peran
mediasi faktor psikologis dan sosial, dan moderasi karakteristik investor milenial Indonesia.

2. Populasi dan Sampel
Populasi dalam penelitian ini adalah investor milenial Indonesia yang lahir antara tahun

1981–1996 (berusia 29–44 tahun) dan berdomisili di Indonesia dengan total populasi 4.500.000
investor. Sampel berjumlah 400 responden yang ditentukan menggunakan rumus Slovin
dengan margin of error 5%. Teknik pengambilan sampel menggunakan non-probability
sampling dengan metode purposive sampling, di mana responden dipilih berdasarkan kriteria: (1)
berusia 29–44 tahun, (2) memiliki pengalaman berinvestasi minimal 1 tahun, dan (3) berdomisili
di lima kota terbesar Indonesia.

3. Sumber dan Metode Pengumpulan Data
Sumber data yang digunakan adalah data primer, dikumpulkan secara langsung melalui

kuesioner terstruktur yang disebarkan secara online. Teknik pengumpulan data menggunakan
kuesioner digital (Google Forms) yang disebarkan melalui media sosial (Instagram, LinkedIn,
Facebook) dan komunitas investasi online (Telegram, WhatsApp Group).

4. Operasionalisasi Variabel
Penelitian ini melibatkan lima variabel utama.

Literasi
Keuangan
Hijau (X)

Faktor
Psikologis

(M1)

Faktor Sosial
(M2)
M2

Perilaku
Investasi

Berkelanjutan

Karakteristik
Demografis

(Z)
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Tabel 1. Operasionalisasi Variabel

Variabel Indikator Sumber
Literasi Keuangan
Hijau (X1)

Pengetahuan produk hijau,
pemahaman ESG, kesadaran
dampak lingkungan

(Kaur & Dhiman, 2025; Yucel et
al., 2023)

Perilaku Investasi
Berkelanjutan (Y)

Niat investasi, perilaku aktual,
pertimbangan ESG

(Lippi & Poli, 2025; Singh &
Chouhan, 2024)

Faktor Psikologis
(Mediator 1)

Motivasi intrinsik, persepsi
risiko, nilai lingkungan

(Prasad Subedi & Ram Bhandari,
2024; Singh & Chouhan, 2024;
Zega & Satato, 2025)

Faktor Sosial
(Mediator 2)

Norma subjektif, pengaruh
komunitas

(Dinh & Xiao, 2025; Raut et al.,
2025; Zega & Satato, 2025)

Karakteristik Investor
Milenial (Kontrol)

Usia, pendidikan, pendapatan,
pengalaman investasi, akses
digital

(Gayatri & Kurniawan, 2024;
Usriyono & Wahyudi, 2023b)

5. Metode Analisis Data
Analisis data dilakukan dalam dua tahap. Pertama, analisis deskriptif digunakan untuk

menggambarkan profil responden dan distribusi variabel. Kedua, analisis inferensial
menggunakan Structural Equation Modeling (SEM) berbasis variance dengan bantuan software
SmartPLS 4.0 untuk menguji hubungan antar variabel, efek mediasi, dan efek moderasi.

Evaluasi model dilakukan melalui dua tahap. Outer model dinilai menggunakan convergent
validity (outer loading > 0,70 dan AVE > 0,50), discriminant validity (kriteria Fornell-Larcker),
dan reliability (Cronbach's Alpha > 0,70 serta composite reliability > 0,70). Inner model dinilai
menggunakan koefisien determinasi (R²), ukuran efek (f²), dan relevansi prediktif (Q²). Uji
hipotesis dilakukan dengan melihat nilai t-statistik (> 1,96) dan p-value (< 0,05) pada tingkat
signifikansi 5%.
HASIL DAN PEMBAHASAN
Karakteristik Responden

Penelitian melibatkan 400 investor milenial Indonesia berusia 29–44 tahun. Mayoritas
responden berusia 29–32 tahun (77%), berjenis kelamin perempuan (77,5%) dan laki-laki
(22,5%). Berdasarkan tingkat pendidikan, sebagian besar responden berpendidikan Sarjana (64%),
diikuti Magister (18%), Diploma (12%), dan SMA (6%). Responden paling banyak berinvestasi
pada reksa dana (26,5%), emas (23,75%), saham (20,5%), obligasi (15,25%), dan produk hijau
(14%). Profil ini menunjukkan bahwa responden merupakan investor muda, terdidik, dan telah
terpapar berbagai instrumen investasi.
Statistik Deskriptif

Analisis deskriptif menunjukkan bahwa seluruh variabel penelitian berada pada kategori
tinggi dalam skala 1 sampai 5. Variabel literasi keuangan hijau memiliki nilai rata-rata 4,021
dengan standar deviasi 0,612, yang mengindikasikan pemahaman responden terhadap konsep
keuangan berkelanjutan tergolong baik. Variabel perilaku investasi berkelanjutan menunjukkan
rata-rata 3,987 dengan standar deviasi 0,589, mencerminkan kecenderungan investasi pro-
lingkungan yang cukup kuat. Faktor psikologis mencatatkan rata-rata 3,945 dengan standar
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deviasi 0,578, sementara faktor sosial memiliki rata-rata 3,674 dengan standar deviasi 0,543.
Variabel karakteristik demografis menunjukkan rata-rata 3,856 dengan standar deviasi 0,621.
Nilai standar deviasi yang lebih kecil dibandingkan nilai rata-rata pada seluruh variabel
menunjukkan bahwa data responden cenderung homogen atau tidak bervariasi secara signifikan.
Evaluasi Model Pengukuran (Outer Model)

Hasil evaluasi model pengukuran menunjukkan bahwa seluruh indikator memenuhi kriteria
validitas konvergen dengan nilai outer loading > 0,70, berkisar antara 0,791 hingga 0,923. Tabel
1 menyajikan ringkasan hasil uji validitas konvergen dan reliabilitas.

Tabel 1. Reliabilitas dan Validitas Konvergen

Konstruk Cronbach's
Alpha

Composite
Reliability
(rho_c)

AVE Keterangan

Literasi Keuangan
Hijau (X)

0,965 0,970 0,761 Reliabel & Valid

Perilaku Investasi
Berkelanjutan (Y)

0,966 0,970 0,766 Reliabel & Valid

Faktor Psikologis
(M1)

0,925 0,944 0,770 Reliabel & Valid

Faktor Sosial (M2) 0,910 0,933 0,737 Reliabel & Valid

Karakteristik
Demografis (Z)

0,918 0,942 0,802 Reliabel & Valid

Catatan: Tabel 1. Reliabilitas dan Validitas Konvergen
Nilai Cronbach's Alpha berkisar antara 0,910 hingga 0,966 dan Composite Reliability antara
0,933 hingga 0,970, semuanya melebihi ambang batas 0,70. Nilai Average Variance
Extracted (AVE) berkisar antara 0,737 hingga 0,802, di atas kriteria 0,50, yang menegaskan
validitas konvergen yang kuat.
Validitas diskriminan dinilai menggunakan kriteria Fornell-Larcker. Tabel 2 menunjukkan bahwa
akar kuadrat AVE untuk setiap konstruk (nilai diagonal) melebihi korelasinya dengan konstruk
lain (nilai di luar diagonal).
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Tabel 2. Kriteria Fornell-Larcker

Konstruk M1 M2 Z X Y

Faktor Psikologis (M1) 0,877

Faktor Sosial (M2) 0,673 0,859

Karakteristik Demografis (Z) 0,149 0,287 0,896

Literasi Keuangan Hijau (X) 0,577 0,549 0,053 0,872

Perilaku Investasi Berkelanjutan
(Y) 0,677 0,634 0,245 0,517 0,875

Catatan: Tabel 2. Kriteria Fornell-Larcker. Nilai diagonal adalah akar kuadrat AVE.
Evaluasi Model Struktural (Inner Model)

Nilai Variance Inflation Factor (VIF) untuk semua jalur berkisar antara 1,000 hingga 2,131,
jauh di bawah ambang batas 5,0, yang menunjukkan tidak ada masalah multikolinearitas dalam
model struktural.
Tabel 3. Koefisien Determinasi (R²) dan Relevansi Prediktif (Q²)

Variabel Endogen R-
square

R-square
adjusted

Q²
predict

Faktor Psikologis (M1) 0,515 0,512 0,330

Faktor Sosial (M2) 0,301 0,299 0,297

Perilaku Investasi Berkelanjutan
(Y) 0,549 0,543 0,298

Catatan: Tabel 3. Koefisien Determinasi dan Relevansi Prediktif
Model struktural menunjukkan daya penjelas yang kuat. Nilai R² sebesar 0,515 untuk

Faktor Psikologis, 0,301 untuk Faktor Sosial, dan 0,549 untuk Perilaku Investasi Berkelanjutan.
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Seluruh nilai Q² melebihi nol, yang menegaskan relevansi prediktif model.
Gambar 1. Hasil Pengujian Model Struktural

(Gambar hasil output SmartPLS yang menunjukkan nilai path coefficient dan R-square)
Pengujian Hipotesis
Tabel 4 menyajikan ringkasan hasil pengujian hipotesis penelitian.
Tabel 4. Hasil Pengujian Hipotesis

Kode Hubungan Antar
Variabel

Original
Sample (β)

T-
Statistics

P-
Values

Keputusan

H1 X → Y 0,140 3,253 0,001 Diterima

H2 X →M1→ Y 0,125 5,505 0,000 Diterima

H3 X →M2→ Y 0,141 4,628 0,000 Diterima

H4 Z × X → Y 0,119 3,663 0,000 Diterima

Catatan: Tabel 4. Hasil Pengujian Hipotesis
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Pembahasan
Pengaruh Langsung Literasi Keuangan Hijau terhadap Perilaku Investasi Berkelanjutan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan hijau berpengaruh positif dan
signifikan terhadap perilaku investasi berkelanjutan (β = 0,140; t = 3,253; p = 0,001). Temuan ini
membuktikan bahwa pemahaman yang lebih baik tentang konsep keuangan hijau secara langsung
meningkatkan niat dan perilaku aktual investasi berkelanjutan. Hasil ini memperkuat proposisi
Theory of Planned Behavior (Ajzen, 1991) bahwa pengetahuan kognitif membentuk sikap positif
terhadap suatu perilaku. Literasi keuangan hijau berperan sebagai anteseden kognitif yang
memungkinkan investor memahami manfaat ganda dari investasi berkelanjutan, yaitu keuntungan
finansial sekaligus dampak positif lingkungan. Temuan ini selaras dengan (Yucel et al., 2023).
yang menyatakan literasi keuangan berkelanjutan sebagai prediktor kuat niat investasi hijau.
Lebih lanjut, hasil ini menjawab kesenjangan yang diidentifikasi (Gayatri & Kurniawan, 2024)
bahwa peningkatan literasi spesifik di bidang keuangan hijau dapat menjadi jembatan mengubah
kesadaran lingkungan yang tinggi menjadi aksi investasi nyata.
Peran Mediasi Faktor Psikologis

Hasil analisis membuktikan bahwa faktor psikologis (motivasi intrinsik, persepsi risiko,
nilai lingkungan) memediasi secara signifikan hubungan antara literasi keuangan hijau dan
perilaku investasi berkelanjutan (β = 0,125; t = 5,505; p = 0,000). Temuan ini memberikan
penjelasan mekanistik bagaimana literasi mempengaruhi perilaku melalui proses internal individu.
Motivasi intrinsik dan nilai lingkungan yang terbentuk dari pemahaman tentang krisis lingkungan
memperkuat sikap positif terhadap investasi berkelanjutan. Investasi tidak lagi dipandang hanya
sebagai alat ekonomi, tetapi juga sebagai ekspresi nilai diri. Persepsi risiko yang lebih akurat
terhadap instrumen investasi hijau meningkatkan keyakinan individu akan kemampuannya
mengelola investasi berkelanjutan. Hasil ini didukung (Singh & Chouhan, 2024) yang
menyatakan keputusan investasi hijau sangat dipengaruhi oleh motivasi intrinsik dan nilai-nilai
pribadi, serta (Prasad Subedi & Ram Bhandari, 2024) yang mengonfirmasi literasi keuangan
membentuk persepsi risiko yang lebih baik.
Peran Mediasi Faktor Sosial

Hasil penelitian mengonfirmasi bahwa faktor sosial (norma subjektif, pengaruh komunitas)
memediasi hubungan antara literasi keuangan hijau dan perilaku investasi berkelanjutan (β =
0,141; t = 4,628; p = 0,000). Menariknya, kekuatan efek mediasi sosial sedikit lebih tinggi
dibandingkan mediasi psikologis, mengindikasikan pentingnya konteks sosial bagi generasi
milenial. Literasi keuangan hijau memampukan individu terlibat dalam diskusi bermakna tentang
ESG dan investasi hijau dengan keluarga, teman, dan komunitasnya. Interaksi ini membentuk dan
memperkuat persepsi bahwa orang-orang penting di sekitar mereka menyetujui investasi
berkelanjutan. Pengaruh komunitas, terutama yang difasilitasi media sosial dan forum online,
menciptakan lingkungan belajar bersama dan memberikan validasi sosial. Temuan ini sejalan
dengan (Raut et al., 2025; Zega & Satato, 2025) yang menekankan pengaruh kuat teman sebaya
dan komunitas dalam keputusan investasi milenial, serta (Dinh & Xiao, 2025) yang menemukan
norma sosial sebagai faktor signifikan dalam membentuk sikap terhadap investasi ESG.
Peran Moderasi Karakteristik Demografis

Hasil analisis membuktikan bahwa karakteristik demografis (pendidikan, pendapatan,
pengalaman investasi, akses digital) memoderasi secara signifikan hubungan antara literasi
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keuangan hijau dan perilaku investasi berkelanjutan (β = 0,119; t = 3,663; p = 0,000). Temuan ini
menunjukkan bahwa hubungan antara pengetahuan dan perilaku tidak berlaku sama untuk semua
orang, tetapi tergantung pada sumber daya dan konteks individu. Pendidikan tinggi meningkatkan
kemampuan kognitif memproses informasi ESG yang kompleks. Pendapatan dan pengalaman
investasi memberikan sumber daya finansial dan kepercayaan diri untuk mengalokasikan modal
pada instrumen baru. Akses digital memfasilitasi kemudahan mengakses informasi, produk, dan
komunitas investasi hijau. Hasil ini konsisten dengan (Gayatri & Kurniawan, 2024) yang
menemukan akses dan kemudahan platform digital sebagai pendorong utama investasi generasi
muda, serta (Damayanti et al., 2025) dan (Usriyono & Wahyudi, 2023a) yang menyoroti peran
pendidikan dan pengalaman sebagai faktor penentu keputusan investasi yang matang.

KESIMPULAN
Penelitian ini bertujuan menguji pengaruh literasi keuangan hijau terhadap perilaku

investasi berkelanjutan serta peran mediasi faktor psikologis dan sosial pada investor milenial
Indonesia. Hasil penelitian membuktikan bahwa literasi keuangan hijau berpengaruh positif dan
signifikan terhadap perilaku investasi berkelanjutan. Selain itu, faktor psikologis (motivasi
intrinsik, persepsi risiko, nilai lingkungan) dan faktor sosial (norma subjektif, pengaruh
komunitas) terbukti memediasi hubungan tersebut secara signifikan, dengan faktor sosial
menunjukkan pengaruh yang lebih dominan. Karakteristik demografis seperti pendidikan,
pendapatan, pengalaman investasi, dan akses digital juga memoderasi hubungan tersebut.
Temuan ini memperkuat Theory of Planned Behavior (TPB) dengan memperluas cakupannya
pada konteks sosial dan psikologis investor milenial.

Keterbatasan dan Saran Peneliti Selanjutnya: Penelitian ini memiliki keterbatasan pada
cakupan responden yang hanya terbatas pada lima kota besar Indonesia serta desain cross-
sectional yang tidak menangkap dinamika perilaku investasi dalam jangka panjang. Oleh karena
itu, peneliti selanjutnya disarankan untuk melakukan penelitian longitudinal serta memperluas
cakupan responden ke wilayah rural atau semi-urban. Selain itu, penelitian kualitatif dengan
pendekatan fenomenologi dapat dilakukan untuk menggali lebih dalam motivasi dan hambatan
psikologis investor milenial, serta menguji variabel moderasi lain seperti literasi digital, efikasi
diri lingkungan, atau pengaruh greenwashing terhadap keputusan investasi berkelanjutan.
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