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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh sikap, herding behavior, 

locus of control, dan loss aversion terhadap minat investasi berbasis ESG dengan 

ecoliteracy sebagai variabel moderasi pada Generasi Z di Indonesia. Adapun teknik 

sampling yang digunakan adalah teknik purposive sampling dengan ketentuan 

tertentu, yang dilakukan pada 196 responden generasi z di Indonesia. Penelitian ini 

menggunakan metode kuantitatif dengan analisis PLS-SEM dengan SmartPLS. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa sikap dan herding behvior berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap minat investasi berbasis ESG, sedangkan locus of 

control dan loss aversion tidak berpengaruh secara signifikan terhadap minat 

investasi berbasis ESG. Adapun ecoliteracy sebagai variabel moderasi berhasil 

memperlemah pengaruh loss aversion terhadap minat investasi berbasis ESG dan 

tidak berhasil memperkuat pengaruh sikap, herding behavior dan locus of control  

terhadap minat investasi berbasis ESG pada Generasi Z di Indonesia  

 

Kata kunci :  Sikap, Herding Behavior, Locus of Contol, Loss Aversion, 

Ecoliteracy, Minat Investasi 
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ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of attitude, herding behavior, locus 

of control, and loss aversion on ESG-based investment interest with ecoliteracy as 

a moderating variable on Generation Z in Indonesia. The sampling technique used 

is purposive sampling technique with certain provisions, which was carried out on 

196 generation z respondents in Indonesia. This study uses a quantitative method 

with PLS-SEM analysis with SmartPLS. The results of this study indicate that 

attitude and herding behavior have a positive and significant effect on ESG-based 

investment interest, while locus of control and loss aversion do not have a 

significant effect on ESG-based investment interest. Ecoliteracy as a moderating 

variable successfully weakens the effect of loss aversion on ESG-based investment 

interest and fails to strengthen the effect of attitude, herding behavior and locus of 

control on ESG-based investment interest on Generation Z in Indonesia 

 

Keywords: Attitude, Herding Behavior, Locus of Contol, Loss Aversion, 

Ecoliteracy, Investment Interest
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang  

Dalam beberapa tahun terakhir, tren bisnis berkelanjutan semakin 

mendapatkan perhatian global, hal ini tercermin dari data dari KPMG (2022) 

menunjukkan bahwa 96% dari 250 perusahaan terbesar di dunia (G250)  dan di 

Kawasan Asia Pasifik 79% perusahaan dalam kelompok N100 (100 perusahaan 

terbesar di setiap negara yang disurvei) kini melaporkan kinerja keberlanjutan naik 

dari tahun-tahun sebelumnya. 

 

Gambar 1. 1 Global sustainability reporting rates (1993-2022) 

Sumber : Klynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG),2022 

Model bisnis berkelanjutan adalah model bisnis yang menginterpretasikan 

prinsip keberlanjutan ke dalam operasionalnya, sekaligus mempertimbangkan 

kepentingan pemegang saham dan  dampak positif terhadap lingkungan dan sosial 
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(Gomes et al., 2022).  Praktik bisnis yang berkelanjutan memiliki keterkaitan yang 

erat dengan Prinsip Environmental, Social dan Governance (ESG), dimana 

penerapan ESG menjadi landasan utama menciptakan strategi bisnis yang sadar 

lingkungan dan bertanggung  jawab sosial (Sjioen et al., 2023). Gillan et al. (2021) 

menjelaskan bahwa ESG mengacu pada bagaimana perusahaan dan investor 

mengintegrasikan  masalah  lingkungan,  sosial, dan   tata   kelola   ke   dalam   

model bisnis. Prinsip ESG ini selain merupakan bentuk kepedulian akan  krisis 

lingkungan dari perusahaan, serta penerapan praktik berkelanjutan untuk mencapai 

tujuan pembangunan berkelanjutan PBB 12.6. (Johan & Toti, 2022).  

Prinsip Environmental, Social dan Governance (ESG) ini memiliki 

fokusnya masing-masing (Johan & Toti, 2022) Pertama, Environmental 

(lingkungan) merupakan aspek yang berfokus pada pengelolaan perusahaan 

terhadap dampak lingkunganya, yakni emisi karbon, pengelolaan sumber daya, 

pengelolaan limbah dan operasional yang berkelanjutan (Chopra et al., 2024).  

Kedua adalah social, social adalah aspek yang mencakup hubungan perusahaan 

dengan seluruh elemen stakeholder yang terlibat di dalamnya seperti karyawan, 

pelanggan, komunitas, serta inisiatif yang meningkatkan kesejahteraan masyarakat, 

juga perlindungan hak asasi manusia, dan kondisi kerja yang adil (Susilo et al., 

2022). Ketiga,  Governance atau tata kelola yakni  aspek yang berfokus pada 

struktur manajemen perusahaan, etika bisnis, transparasi, dan mekanisme 

akuntabilitas,dan kepatuhan hukum (Syabilla et al., 2021). 

Di Indonesia, ESG ini merupakan fokus penting dalam upaya pembangunan 

berkelanjutan (Andi, 2021). Dibuktikan dengan Indonesia memiliki satu indeks 
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khusus yang manaungi saham saham dari perusahaan yang sudah menerapkan 

praktik ESG, yaitu indeks SRI-KEHATI.  Indeks saham SRI-KEHATI merupakan 

salah satu indeks yang menerapkan prinsip Sustainable Responsible Investment 

serta faktor envinornmental, social dan governance (ESG) (Johan & Toti, 2022). 

Sejak peluncuranya, indeks SRI-KEHATI secara historis menunjukan kinerjanya 

yang baik dibandingkan dengan lainya, bahkan indeks utama seperti Indeks Harga 

Saham Gabungan (IHSG) dan LQ45 (KEHATI, 2023). 

 

Gambar 1. 2 Grafik Kinerja Indeks SRI-KEHATI,IHSG, dan LQ45 (2016-2023) 

Sumber : KEHATI,2023 

Dalam perspektif ekonomi Islam, konsep bisnis berkelanjutan ini sangat 

sejalan dengan ekonomi Islam (Firdaus, 2022). Karena dalam Islam menuntut 

adanya keseimbangan antara bisnis dengan aspek sosial dan lingkungan guna 

tercapainya falah (Aziz, 2010). Berbeda dengan ekonomi konvensional, ekonomi 

Islam lebih berorientasi pada manfaat (Iskandar & Aqbar, 2019). Melalui Investasi 

yang berkelanjutan ini diharapkan dapat memberikan manfaat yang lebih besar, 

tidak hanya terhadap entitas bisnis, tetapi juga terhadap  lingkungan dan 

masyarakat. Praktik bisnis berkelanjutan juga dapat mendukung terealisasinya 



4 
 

 
 

Maqosid Syariah, terutama pilar menjaga jiwa dan menjaga keturunan. Menurut  

Jauhar (2017) Maqosid Syariah ini memiliki 5 pilar utama, yaitu menjaga agama 

(hifdz ad- din), menjaga jiwa (hifdz an- nafs), menjaga akal (hifdz al-aql), menjaga 

harta (hifdz al-mal), dan menjaga keturunan (hifdz an-nasl). Dalam pengertian 

menjaga jiwa, Islam telah mengatur hak-hak asasi manusia secara komprehansif 

dan mendalam, hak yang dimaksud adalah hak untuk hidup secara terhormat dan 

memelihara jiwa (Jauhar, 2017). Konsep ESG relevan dengan konsep pemeliharaan 

jiwa dimana kerusakan lingkungan berdampak buruk terhadap keselamatan jiwa 

manusia dan ESG  menghindari dampak tersebut (Iskandar & Aqbar, 2019).  Kedua, 

pilar  menjaga keturunan (hifd an-nasl), dimana penggunaan sumber daya yang 

efisien dengan mementingkan environmental, social, dan governance memberikan 

lahan pada generasi yang akan mendatang untuk dapat memanfaatkan sumber daya. 

(Iskandar & Aqbar, 2019).  

Pertumbuhan tren bisnis berkelanjutan sudah meningkat dengan baik, hal 

ini juga direspon baik oleh para investor, terbukti dengan meningkatnya jumlah 

investor di pasar modal  terkhusus yang berasal dari kalangan generasi  Z, dimana 

generasi ini memiliki potensi daya beli yang besar dan akan menjadi investor 

dominan dimasa depan (Yulianti & Hartati, 2023). Data dari Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI) menunjukkan bahwa dari total 13,43 juta investor per Agustus 

2024, sekitar 55,38% di antaranya adalah Generasi Z dan berusia di bawah 30 tahun. 
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Gambar 1. 3 Diagram Persentase Usia Investor di Indonesia Tahun 2024 

Sumber : Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), 2024 

Jumlah investor yang terus menigkat menunjukkan adanya peningkatan 

terhadap minat investasi. Minat ialah kecenderungan efisien seseorang yang 

dipengaruhi oleh keadaan individual dalam membuat opsi kegiatan(Ramadhan & 

Hermanto, 2015; Puspitasari et al., 2021). Minat memiliki kaitan erat dengan teori 

perilaku berencana, Teori Perilaku Berencana  (Theory of Planned Behavior) oleh 

Ajzen (1991)  menyatakan bahwa sikap, norma subjektif, dan kontrol perilaku 

merupakan faktor yang mempengaruhi  perilaku individu. Secara umum, minat 

seseorang untuk terlibat dalam perilaku yang berkelanjutan terjadi ketika hubungan 

antara sikap,norma subjektif dan pengendalian perilaku semakin besar (Bunayya et 

al., 2023). Dalam beberapa penelitian disebutkan bahwa minat investasi selain 

dipengaruhi oleh sikap, norma dan kontrol perilaku dipengaruhi oleh faktor lain 

salah satunya adalah  loss aversion (Nur Aini & Lutfi, 2019). 
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 Pertama, variabel yang mempengaruhi minat investasi adalah sikap. Sikap 

adalah respon positif atau negatif  yang dilakukan seseorang terhadap benda, orang, 

institusi atau peristiwa (Ajzen 2005;Ningtyas et al., 2021). Menurut Kotler & Keller 

(2009) sikap didefinisikan sebagai evaluasi, perasaan, dan kecenderungan individu 

terhadap suatu objek atau gagasan. Sikap seseorang dipengaruhi oleh tiga 

komponen utama, yaitu :  1) kognitif, 2) afektif, dan 3) Konatif. Aspek kognitif 

merujuk pada sesuatu yang diketahui dan diyakini seseorang. Dalam konteks 

investasi ketika seorang investor memahami dampak baik dari investasi ESG 

terhadap lingkungan, sosial dan tata kelola maka akan cenderung menganalisis 

lebih dalam terkait keungtungan dan kerugian, jika keuntungan lebih besar maka 

semakin besar pula niatnya dalam berinvestasi, begitu pula sebaliknya. 

Aspek afektif, merujuk pada perasaan atau emosi seseorang terhadap 

sesuatu  objek. Setelah memahami investasi berkelanjutan, akan muncul perasaan 

atau emosional seseorang untuk terlibat dalam upaya pelesatarian lingkungan, 

sosial dan tatakelola. Sedangkan  aspek konatif, merujuk pada niat, perilaku atau 

pengalaman pribadi seseorang. Setelah memahami dan ada keterikatan emosional 

terhadap investasi berkelanjutan, individu akan memutuskan berinvestasi serta 

melakukan pengamatan terhadap return, dan laporan berjalanya dengan tujuan 

keberlanjutan, maka akan memperkuat niat untuk  berinvestasi.  

Pada dasarnya sikap dapat dianggap sebagai kecenderungan untuk 

berperilaku (Daiyabu et al., 2023). Jika sikap yang dicerminkan dalam persepsi 

manfaat semakin tinggi, maka kecenderungan berperilaku semakin tinggi pula, 

kecenderungan berperilaku disini adalah minat untuk berinvestasi (Prajawati et al., 
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2023). Sudah banyak penelitian- penelitian sebelumnya yang meneliti minat 

investasi menggunakan pendekatan TPB, Penelitian Hemdan & Zhang (2024), Biri 

& Hidayati (2023) dan Prajawati et al. (2023) mengatakan bahwa sikap 

berpengaruh positif terhadap minat investasi, namun dalam penelitian Bunayya et 

al. (2023) menemukan bahwa sikap tidak memiliki pengaruh terhadap minat 

investasi.  

Variabel kedua yang mempengaruhi minat adalah norma subjektif. Norma 

subjektif adalah karakteristik sosial yang menunjukkan tekanan untuk melakukan 

atau tidak melaksanakan suatu tindakan (Kreitner  dan  Kinicki.,2010; Ningtyas et 

al., 2021). Norma sunjektif dapat diproksikan ke beberapa hal, salah satunya adalah 

herding behavior. Herding behavior merupakan fonomena dimana seseorang 

memilih mengikuti atau meniru orang lain daripada memutuskanya sendiri 

(Agustina et al., 2022). Dalam konteks perilaku investor, herding behavior 

diartikan sebagai perilaku investor dalam berinvestasi yang cenderung mengikuti 

investor lain tanpa strategi yang tepat (Chang et al., 2000;Qasim et al., 2019). 

karena perilaku mengikuti tersebut, herding behavior menjadi salah satu faktor 

meningkatnya minat investasi seseorang. 

 investor berpersepsi bahwa keputusan yang diambil baik dan tepat apabila 

mengikuti mayoritas investor (Fitriyani & Anwar, 2022).  Herding behavior 

memiliki keterkaitan terhadap sikap generasi Z. Melihat generasi z yang sangat 

terhubung dengan media sosial, dimana platform seperti TikTok, Instagram, dan 

Twitter sering menjadi sumber tren investasi (Nisa & Ayudhy, 2023). Faktor lain 

seperti fenomena fear of missing out (FOMO) yaitu kecemasan karena merasa 



8 
 

 
 

ketinggalan pengalaman, peluang, atau tren, membuat generasi z cenderung 

mengikuti mayoritas dalam keputusan investasi, tanpa analisis mendalam (Yulianti 

& Hartati, 2023). Dalam penelitian sebelumnya oleh Setiawan et al. (2024), Putri 

& Juwita (2020) dan Sugianto et al. (2024) menjelaskan bahwa herding behavior 

berpengaruh terhadap minat investasi, sedangkan dalam penelitian Herlina et 

al.(2020) menyatakan bahwa herding behavior tidak berpengaruh terhadap minat 

investasi. 

Ketiga, variabel yang mempengaruhi minat investasi adalah  variabel locus 

of control. Menurut Rotter (1966) locus of control merupakan tindakan seseorang  

yang menerima tanggung jawab penuh terhadap apa yang terjadi pada diri sendiri. 

Terdapat dua dimensi utama dari locus of control, yaitu external dan internal. 

Individu dengan external locus of control adalah keadaan dimana individu percaya 

bahwa segala sesuatu yang terjadi pada dirinya dikendalikan oleh faktor- faktor 

external seperti tokoh yang berkuasa, nasib dan  keberuntungan (Wahyuni et al., 

2017).   Sedangkan individu dengan  internal locus of control adalah individu yang 

meyakini  peristiwa hidup  yang berdampak pada keberhasilan individu tersebut 

dipengaruhi oleh faktor dalam diri, seperti  usaha, minat dan kemampuan 

(Ridiananda & Lasmanah, 2022).  

Solichah & Setiaji (2019) menjelaskan, semakin tinggi internal locus of 

control seseorang dan pengendalian terhadap external locus of control, semakin 

tinggi pula kemampuanya dalam mengambil keputusan Investasi. Hal ini 

disebabkan oleh kesadaran seseorang dalam mempertimbangkan kuasa dari dalam 

maupun dari luar dirinya, sehingga lebih siap dan berani dalam setiap mengambil 
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keputusan (Solekhan, 2020). Dalam konteks investasi berkelanjutan seseorang yang 

memiliki locus of control yang baik maka akan mempengaruhi minatnya dalam 

berinvestasi di sector berkelanjutan. Dalam penelitian sebelumnya oleh Solichah & 

Setiaji (2019) dan Taufiq et al. (2024) dikatakan bahwa locus of control 

berpengaruh terhadap minat investasi, sedangkan penelitian oleh Saraswati & 

Rusmanto (2022), Kurnela et al. (2024) dan Heryana et al. (2023) menemukan 

bahwa variabel locus of control tidak berpengaruh terhadap minat investasi.  

Variabel selanjutnya yang berpengaruh terhadap minat investasi adalah loss 

aversion. Loss Aversion merupakan suatu kondisi dimana seseorang menolak 

adanya risiko karena menghindari kerugian (Nur Aini & Lutfi, 2019). Dengan 

adanya kecenderungan investor yang takut   terhadap kerugian, memunculkan  

tindakan untuk mencegah potensi kerugian tersebut, upaya investor untuk 

mencegah kerugian memiliki dampak besar pada pilihan investasi mereka. (Candy 

& Vincent, 2021). Genersi Z cenderung menghindari resiko dalam pengambilan 

keputusan investasi (Tasman et al., 2024). Hal tersebut sesuai dengan prinsip Loss 

aversion, karena memilih opsi yang lebih aman dalam pengambilan keputusan 

terutama saat menghadapi ketidakpastian (Nur Aini & Lutfi, 2019).   

Investasi berbasis ESG ini sangat cocok dengan investor yang menghindari 

kerugian seperti Generasi Z,  karena  ESG mengurangi  banyak risiko yang dapat 

menyebabkan kerugian (Gillan et al., 2021). Dalam penelitian oleh Amalia & 

Kusuma (2023) mengatakan bahwa perusahaan yang mempraktikan ESG telah 

menunjukkan bahwa kinerja pergerakan harga saham yang lebih baik. Walaupun 

investasi berbasis ESG ini merupakan investasi yang minim resiko, namun 
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seseorang yang memiliki sifat loss aversion cenderung memiliki risk perception 

yang tinggi, dan minat investasi dipengaruhi oleh tinggi rendahnya risk perception 

yang dimiliki seseorang (Mutawwaly & Asandimitra, 2019).  

Semakin tinggi  risk perception yang dimiliki seseorang, semakin rendah 

pula minatnya dalam berinvestasi. Dijelaskan dalam penelitian sebelumnya oleh 

Putri & Juwita (2020) dan Suryanda et al. (2019) menyatakan bahwa loss aversion 

memiliki pengaruh positif terhadap keputusan untuk berinvestasi, sedangkan dalam 

penelitian oleh Tang & Asandimitra (2023) loss aversion tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap keputusan investasi. 

Selain faktor-faktor yang disebutkan diatas terdapat faktor lain yang 

dianggap dapat mempengaruhi minat seseorang terhadap investasi berbasis ESG. 

Faktor tersebut adalah ecoliteracy, yaitu pemahaman, pengetahuan, sikap dan 

perilaku berlandaskan ekologi dan sangat menyadari pentingya menjaga dan 

merawat bumi (Agri & Zein., 2024). Ecoliteracy memperkenalkan kepada 

seseorang akan pentingnya kesadaran ekologis global, guna menciptakan 

keseimbangan antara kebutuhan masyarakat dan kesanggupan bumi untuk 

menopangnya (David, 2005; Agustina et al., 2023).  

Seseorang yang memiliki kesadaran ecoliteracy akan sangat menyadari 

pentingnya menjaga dan merawat bumi, dimana sikap dan perilaku selalu 

berdasarkan kebaikan lingkungan (Agustina et al., 2023). Hal tersebut juga berlaku 

dalam pertimbangan keputusan investasi yang dilakukan, seseorang dengan 

kesadaran ecoliteracy terasakan cenderung memilih investasi yang memikirkan 
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kebaikan lingkungan, seperti investasi berbasis environmental, sosial and 

governance (ESG).  

Dalam penelitian lain juga dijelaskan bahwa ketika individu memiliki 

pengetahuan tentang ekologi yang tinggi akan memperkuat atau meningkatkan  

pengaruh  sikap dan perilaku individu tersebut terhadap upaya melestarikan 

lingkungan hidup (Syah et al., 2021). Hal tersebut juga berlaku dalam pengambilan 

keputusan investasi, seseorang yang memiliki pemahaman lingkungan yang baik 

maka sikap akan kepedulian lingkungan juga akan tinggi hal tersebut akan 

mempengaruhi minatnya terhadap investasi berbasis ESG. Selain itu, Individu 

dengan locus of control internal akan lebih tertarik pada investasi ESG karena 

individu tersebut merasa memiliki kendali dan tanggung jawab terhadap dampak 

sosial dan lingkungan dari keputusan investasi yang diambil. 

 Menurut survei dari Deloitte Global (2020) lifestyle saat ini khususnya 

pada kalangan generasi milenial dan generasi Z lebih konsen terhadap isu 

lingkungan, dimana hal tersebut menjadi sebuah dorongan untuk berinvetasi pada 

produk yang juga konsen pada lingkungan. Karena hal tersebut akan banyak 

individu dengan herding behavior yang cenderung mengikuti tren investasi ESG 

yang dianggap positif oleh mayoritas investor, karena mayoritas investor yang 

semakin memahami dampak positif dari investasi tersebut terhadap lingkungan dan 

masyarakat.  

Selain itu menurut Dangelico & Vocalelli (2017), peningkatan pemahaman 

mengenai isu-isu lingkungan dapat mendorong individu untuk lebih terbuka 
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terhadap investasi yang berorientasi pada keberlanjutan, meskipun ada potensi 

risiko yang terlibat. Dapat diartikan bahwa seseorang dengan ecoliteracy yang baik 

akan mengurangi sifat loss aversion  karena pemahamanya akan dampak yang baik 

pada keberlanjutan. Sehingga memperkuat minatnya terhadap investasi berbasis 

ESG. Oleh karena itu penelitian ini menjadikan ecoliteracy sebagai variabel 

moderasi yang memperkuat pengaruh sikap, herding behavior  dan locus of control 

serta memperlemah pengaruh loss aversion terhadap minat investasi berbasis ESG. 

Penelitian ini  didasari oleh beberapa penelitian sebelumnya dengan variabel 

yang digunakan dalam penelitian ini, dimana ditemukan hasil yang tidak konsisten, 

sehingga perlu dilakukan penelitian lebih lanjut. Peneliti melakukan kebaruan 

dengan menjadikan ecoliteracy sebagai variabel moderasi, dimana variabel tersebut 

masih jarang digunakan dalam penelitian yang meneliti tentang minat seseorang 

terhadap investasi berbasis ESG. Adapun penelitian ini dilakukan dengan 

responden generasi Z dengan kisaran umur 17 – 27 tahun.  Berdasar hal tersebut, 

penulis termotivasi untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Sikap, 

Herding Behavior, Locus of Control, dan Loss Aversion Terhadap Minat 

Investasi Berbasis ESG dengan Ecoliteracy Sebagai Variabel Moderasi  Pada 

Generasi Z di Indonesia ” 

B. Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang diatas, dapat diuraikan rumusan masalah sebagai 

berikut: 
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1. Apakah sikap berpengaruh terhadap minat investasi berbasis ESG di 

pasar modal syariah? 

2. Apakah herding behavior berpengaruh terhadap minat investasi 

berbasis ESG di pasar modal syariah? 

3. Apakah locus of control berpengaruh terhadap minat investasi 

berbasis ESG di pasar modal syariah? 

4. Apakah loss aversion berpengaruh terhadap minat investasi berbasis 

ESG di pasar modal syariah? 

5. Apakah ecoliteracy memoderasi pengaruh sikap terhadap minat 

investasi berbasis ESG di pasar modal syariah? 

6. Apakah ecoliteracy memoderasi pengaruh herding behavior terhadap 

minat investasi berbasis ESG di pasar modal syariah? 

7. Apakah ecoliteracy memoderasi pengaruh locus of control terhadap 

minat investas berbasis ESG di pasar modal syariah? 

8. Apakah ecoliteracy memoderasi pengaruh loss aversion terhadap 

minat investasi berbasis ESG di pasar modal syariah? 

C. Tujuan Penelitian  

1. Untuk mengetahui pengaruh sikap terhadap minat investasi berbasis 

ESG di pasar modal syariah. 
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2. Untuk mengetahui pengaruh herding behavior terhadap minat 

investasi berbasis ESG di pasar modal Syariah. 

3. Untuk mengetahui pengaruh locus of control terhadap minat investasi 

berbasis ESG di pasar modal Syariah. 

4. Untuk mengetahui pengaruh loss aversion terhadap minat investasi 

berbasis ESG di pasar modal Syariah. 

5. Untuk mengetahui apakah sikap berpengaruh terhadap minat investasi 

berbasis ESG dengan ecoliteracy sebagai variabel moderasi. 

6. Untuk mengetahui apakah herding behavior berpengaruh terhadap 

minat investasi berbasis ESG dengan ecoliteracy sebagai variabel 

moderasi. 

7. Untuk mengetahui apakah locus of control berpengaruh terhadap 

minat investasi berbasis ESG dengan ecoliteracy sebagai variabel 

moderasi. 

8. Untuk mengetahui apakah loss aversion berpengaruh terhadap minat 

investasi berbasis ESG dengan ecoliteracy sebagai variabel moderasi. 

D. Manfaat penelitian  

Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Manfaat Teoritis  
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Penelitian ini  diharapkan dapat memperkaya literatur mengenai 

faktor-faktor yang memengaruhi minat investasi, khususnya investasi 

berbasis ESG (Environmental, Social, and Governance), dengan 

variabel sikap, herding behavior, locus of control, dan loss aversion. 

Selain itu, penelitian ini juga akan menunjukkan peran ecoliteracy 

sebagai variabel moderasi, yang belum banyak dibahas secara 

mendalam dalam penelitian sebelumnya. 

2. Manfaat praktis  

a. Bagi Investor diharapkan dapat membantu memahami faktor-

faktor yang mempengaruhi keputusan investor, sehingga para 

investor dapat membuat keputusan investasi yang lebih 

informed dan  bertanggung jawab. 

b. Dapat memberikan masukan pada perusahaan di pasar modal 

syariah untuk merumuskan strategi pemasaran yang lebih 

efektif, sehingga menarik minat investor dengan menekankan 

komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. 

c. Bagi lembaga-lembaga keuangan dapat memanfaatkan hasil 

penelitian ini untuk mengembangkan strategi yang lebih efektif 

dalam mempromosikan investasi berbasis ESG. Dengan 

memahami peran ecoliteracy, lembaga-lembaga keuangan dapat 

merancang program edukasi yang lebih tepat guna 
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meningkatkan minat masyarakat terhadap investasi ramah 

lingkungan. 

E. Sistematika Pembahasan  

Sistematika pembahasan pada penelitian ini terdiri dari lima bagian, yaitu : 

 BAB I : Pendahuluan  

Pada Bab I ini akan diuraikan tentang latar belakang masalah, 

perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan sistematika 

penulisan.   

 BAB II : Landasan Teori  

 Pada Bab II ini akan dijelaskan tentang teori-teori yang akan 

digunakan yang dianggapmemiliki hubungan dengan variabel yang akan 

digunakan. Landasan teori mencakup grand theory, teori yang memiliki 

hubungan dengan variabel yang akan diteliti, penelitian terdahulu yang 

menjadi rujukan, pengembangan hipotesis serta kerangka pemikiran 

penelitian. 

 BAB III : Metode Penelitian  

 Pada Bab III ini berisi mengenai metode penelitian yang meliputi 

jenis penelitian, objek penelitian, sumber dan jenis data, cara pengumpulan 

data, identifikasi variabel yang akan dianalisis pada penelitian ini, serta 

metode analisis yang digunakan untuk menguji hipotesis 

 BAB IV : Hasil dan Pembahasan 
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 Pada Bab IV ini akan dijaskan dan dijabarkan hasil analisis serta 

pembahasan yang telah diteliti untuk selanjutnya diambil kesimpulan. 

 BAB V : Penutup  

 Pada Bab V ini berisi implikasi, kesimpulan dan 

rekomendasi yang penulis dapat sampaikan pada penelitian ini. 

Kesimpulan menjelaskan hasil dari pengujian hipotesis. Kemudian 

menguraikan implikasi praktis, teoritis atau kebijakan dari temuan 

penelitian. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan  

Berdasarkan Analisis serta pembahasan yang dilakukan, maka penelitian ini 

dapat disimpulkan sebagai berikut:  

1. Terdapat pengaruh langsung sikap terhadap minat investasi berbasis 

ESG pada Generasi Z di Indonesia. Hal tersebut menunjukkan 

bahwa semakin positif sikap generasi Z terhadap keberlanjutan, 

maka semakin tinggi pula minatnya untuk berinvestasi pada 

instrument yang berorientasi pada keberlanjutan.  

2. Tedapat pengaruh langsung herding behavior terhadap minat 

investasi berbasis ESG pada Generasi Z di Indonesia. Hal tersebut 

menunjukkan tinggi perilaku seseorang dalam meniru perilaku 

orang lain maka akan semikin tinggi pula minatnya terhadap 

investasi berbasis ESG. 

3. Terdapat pengaruh tidak langsung locus of control dan loss aversion 

terhadap minat investasi berbasis ESG. Hal tersebut menunjukkan 

bahwa untuk mencapai ketertarikan atau minat dalam investasi 

berbasis ESG dengan memiliki locus of control yang baik serta 

perilaku loss aversion yang tinggi dililai masih belum cukup.  

4. Variabel Ecoliteracy tidak berperan sebagai moderator dalam 

hubungan antara sikap, herding behavior, dan locus of control 
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terhadap minat investasi berbasis ESG. Hal ini menunjukkan bahwa 

meskipun seseorang memiliki tingkat pemahaman mengenai isu-isu 

lingkungan dan keberlanjutan yang baik, jika sikapnya terhadap 

investasi tersebut kurang positif maka minatnya tetap akan rendah, 

begitupun dengan variabel herding behavior dan locus of control.  

5. Variabel Ecoliteracy berhasil memperlemah hubungan antara loss 

aversion terhadap minat investasi berbasis ESG. Hal tersebut 

menunjukkan bahwa seseorang yang memiliki tingkat pemahaman 

mengenai isu-isu lingkungan dan keberlanjutan yang baik akan 

melemahkan ketakutanya akan kerugian, atau dapat dikatakan 

persepsi risikonya meningkat, sehingga meningkatkan minatnya 

dalam investasi berbasis ESG. 

 

B. Keterbatasan 

Penelitian ini mempunyai beberapa keterbatasan, salah satunya terkait 

dengan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling yang 

hanya ditujukan kepada pengguna Generasi Z dengan pemahama investasi 

ESG dan mandiri financial sehingga, membatasi generalisasi temuan hanya 

pada kelompok tertentu. Kemudian adanya variabel yang tidak signifikan 

dapat menunjukkan bahwa ada faktor – faktor lain yang mungkin 

mempengaruhi minat investasi berbasis ESG di pasar modal syariah. 

C. Saran  

1. Bagi Peneliti Selanjutnya  
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Adanya keterbatasan pada penelitian ini, maka peneliti memberi 

beberapa saran seperti memperluas sebaran sampel penelitian. Serta 

melibatkan lebih banyak kelompok sasaran atau mengadopsi teknik 

sampel yang lebih representatif, seperti sampel acak atau stratifikasi. 

Kemudian mengevaluasi ulang variabel yang tidak signifikan, guna 

memastikan agar faktor – faktor tersebut tidak diabaikan. Diharapkan 

bagi peneliti selanjutnya dapat mencoba metode yang lebih kompleks 

sehingga mampu menangkap hubungan variabel. 

Harapan lain yang muncul karena keterbatasan penelitian, adalah 

peneliti selanjutnya mampu mengeksplorasi variabel lain yang mampu 

memperkuat ataupun melemahkan minat investasi berbasis ESG pada 

generasi Z   guna mendapatkan hasil penelitian yang lebih kompleks. 

2. Bagi Perusahaan dan Pemangku kebijakan atau Pemerintah  

Dari pembahasan dan analisis data yang dilakukan terdapat 

beberapa saran yang dapat diberikan, yaitu sebagai berikut: 

a. Berdasarkan hasil olah data dan pembahasan pada variabel sikap 

menyatakan bahwa masih terdapat beberapa dari Generasi Z di 

Indonesia dalam berinvestasi lebih mementingkan keuntungan 

daripada investasi yang berorientasi pada kepedulian lingkungan. 

Adapun saran yang dapat diberikan adalah perusahaan harus lebih 

terbuka dalam mempublikasikan hasil kinerja yang dimiliki, 

karena sejak peluncuranya pada tahun 2009 indeks SRI-KEHATI 

yang merupakan indeks yang menaungi saham saham berbasis 
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ESG menujukkan menunjukan kinerjanya yang baik dibandingkan 

dengan beberapa indeks utama seperti Indeks Harga Saham 

Gabungan (IHSG) dan LQ45 (KEHATI, 2023). Bagi pemerintah 

dapat melalui pengadaan kampanye nasional melalui media 

digital, kampus dan sekolah tentang investasi ESG bisa 

menghasilkan keuntungan jangka panjang sekalius 

menyelamatkan lingkungan. 

b. Berdasrkan hasil olah data dan pembahasan pada variabel herding  

behavior menyatakan bahwa disimpulkan Generasi Z yang 

merupakan sampel dalam penelitian ini memiliki  kecenderung 

mengikuti analisis investor lain namun tetap rasionalitas ketika 

menghadapi kepanikan pasar. Adapun hal yang dapat disarankan 

pada perusahaan yang ingin menarik minat Generasi Z untuk 

berinvestasi adalah bekerja sama dengan influencer keuangan dan 

lingkungan untuk mempromosikan keuntungan secara financial 

dan moral dari investasi ESG melalui media sosial yang hype 

seperti tik tok, tweeter dan lainya karena generasi z cenderung 

mengikuti tren dan  menggunakan informasi dalam platform 

tersebut dalam keputusan berinvestasi.  

c. Berdasarkan hasil olah data dan pembahasan pada variabel locus 

of control menyatakan bahwa Generasi Z di Indonesia memiliki 

tanggung jawab pribadi yang baik serta perilaku optimis dan 

pantang menyerah seperti dalam ajaran islam, namun  masih ada 
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sedikit dari responden yang merasa kesulitan dalam menemukan 

solusi ketika menghadapi masalah. hal tersebut terjadi karena 

kurangnya rasa percaya diri serta minimnya pengetahuan akan 

manfaat dari investasi berbasis ESG sehingga  tidak cukup untuk 

dapat mendorong minatnya dalam invetasi ESG. Adapun saran 

yang dapat diberikan adalah menyediakan konten edukatif tentang 

ESG serta dampak nyata sehingga memperkaya pengetahuan 

tentang ESG serta membuat produk investasi ESG yang mudah di 

akses serta dengan modal rendah. 

d. Berdasrkan hasil olah data dan pembahasan pada variabel loss 

aversion menyatakan bahwa edukasi dan akses informasi yang 

lebih luas dapat meningkatkan keyakinan Generasi Z dalam 

menghadaapi risiko investas. Saran yang dapat diberikan adalah 

perusahaan menyediakan data yang transparan dan mudah diakses 

agar membantu investor membuat keputusan yang lebih percaya 

diri.  

e. Berdasarkan hasil olah data dan pembahasan pada variabel 

ecoliteracy menyatakan alasan mengapa ecoliteracy tidak dapat 

memoderasi pengaruh variabel sikap, herding behavior dan locus 

of control adalah karena dalam berinvestasi Generasi Z memiliki 

kecenderungan untuk lebih memperhatikan return on investment 

(ROI) serta platform digital saat sering kali membentuk tren 

investasi dengan menyoroti aset yang sedang tren, tanpa 
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memberikan edukasi yang memadai mengenai investasi ESG. 

Adapaun saran yang dapat diberikan adalah perusahaan dapat 

meningkatkan lagi presentasi dari ROI yang ditawarkan dan 

pemerintah dapat memberikan regulasi tentang penerbitan produk 

investasi berkelanjutan pada perusahaan serta kampanye 

mengenai gerakan yang mendukung kesejahteraan lingkungan. 
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