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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh literasi 

keuangan, financial technology (fintech), perilaku heuristik, dan 

toleransi risiko terhadap keputusan investasi hijau Generasi Z di 

Yogyakarta. Menggunakan metode kuantitatif eksplanatif, data 

dikumpulkan melalui kuesioner dari 155 responden dan dianalisis 

menggunakan regresi linear berganda. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa secara simultan seluruh variabel independen 

berpengaruh terhadap variabel dependen. Secara parsial, financial 

technology dan toleransi risiko terbukti berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi hijau, dengan toleransi 

risiko menjadi faktor yang paling dominan. Sebaliknya, perilaku 

heuristik ditemukan tidak berpengaruh signifikan, sedangkan literasi 

keuangan memiliki pengaruh negatif yang signifikan, 

mengindikasikan bahwa pemahaman keuangan konvensional belum 

tentu linear dengan partisipasi dalam investasi berkelanjutan. 

Kata Kunci : Keputusan Investasi Hijau, Literasi Keuangan, 

Financial Technology, Perilaku Heuristik, Toleransi Risiko, 

Generasi Z. 
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ABSTRACT 

This study aims to analyze the influence of financial literacy, 

financial technology (fintech), heuristic behavior, and risk tolerance 

on Generation Z's green investment decisions in Yogyakarta. Using 

an explanatory quantitative method, data were collected through 

questionnaires from 155 respondents and analyzed using multiple 

linear regression. The results show that all independent variables 

simultaneously influence the dependent variable. Partially, financial 

technology and risk tolerance are proven to have a positive and 

significant effect on green investment decisions, with risk tolerance 

being the most dominant factor. Conversely, heuristic behavior was 

found to have no significant effect, while financial literacy had a 

significant negative effect, indicating that conventional financial 

understanding is not necessarily linear with participation in 

sustainable investment. 

Keyword : Green Investment Decisions, Financial Literacy, 

Financial Technology, Heuristic Behavior, Risk Tolerance, 

Generation Z. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Keputusan  investasi  merupakan  langkah  penting  

dalam  melindungi  keuangan di masa depan (Andreas & 

Prabowo, 2023). Generasi  muda terutama  generasi  Z 

cenderung  tertarik  untuk  berinvestasi  di  pasar  modal 

di antara berbagai instrumen investasi seperti saham, 

emas, obligasi, dan pasar modal (Taufiq & Fathihani, 

2023). Kehidupan mereka yang selalu terhubung dengan 

teknologi dan internet memudahkan mereka untuk 

mendapatkan informasi tentang investasi (Ermitri, 2022). 

Dalam teori keuangan modern menekankan bahwa 

keputusan investasi dipengaruhi oleh faktor rasional 

seperti literasi keuangan dan juga faktor psikologois 

seperti bias heuristik (Statman, 2019). Hal ini 

mengindikasikan bahwa perilaku investor tidak 

sepenuhnya rasional, tetapi juga dipengaruhi oleh 

beberapa faktor psikologis seperti preferensi, persepsi 

risiko dan informasi yang tersedia. 

Perkembangan tren global menunjukkan pergeseran 

dari investasi konvensional menuju investasi hijau atau 

green investment. Investasi hijau merujuk pada alokasi 

dana pada instrumen atau proyek yang berorientasi pada 

keberlanjutan lingkungan, seperti energi terbarukan, 
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obligasi hijau, dan sukuk hijau yang bertujuan untuk 

menghasilkan hasil positif bagi lingkungan. OECD (2020) 

menekankan bahwa keberlanjutan kini menjadi prioritas 

global, sejalan dengan Sustainable Development Goals 

(SDGs). Krisis lingkungan seperti perubahan iklim, cuaca 

ekstrem, kenaikan permukaan laut, kehilangan 

keanekaragaman hayati, dan penipisan sumber daya alam 

yang penting telah memicu seruan mendesak untuk 

transformasi sistemik, tidak hanya dalam kebijakan publik 

dan praktik industri tetapi juga bagaimana individu dan 

institusi mengelola keuangan mereka (Utami N. , 2025).  

Investasi hijau ini juga termasuk inisiatif energi 

terbarukan (seperti tenaga surya, angin, dan 

hidroelektrik), transportasi berkelanjutan (seperti 

kendaraan listrik dan sistem transportasi massal), 

infrastruktur hemat energi (termasuk bangunan hijau), 

teknologi air bersih, pertanian berkelanjutan, dan praktik 

ekonomi sirkular seperti daur ulang dan pengurangan 

limbah (Chițimiea et al., 2021). Generasi muda khususnya 

Generasi Z, dinilai sebagai motor penggerak utama dalam 

transformasi menuju keuangan berkelanjutan karena 

kepedulian mereka yang tinggi terhadap isu lingkungan. 

Salah satu perubahan yang paling mencolok adalah 

semakin meningkat minat terhadap investasi hijau, yang 

mencerminkan keinginan mereka untuk berkontribusi 
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pada pelestarian lingkungan sambil sekaligus mencapai 

pertumbuhan finansial (Pašiušienė, et al., 2023). Selain 

itu, fokus Indonesia yang semakin meningkat pada 

kebijakan ekonomi hijau dan praktik keberlanjutan 

perusahaan telah memperkuat preferensi mereka untuk 

investasi yang etis dan bertanggung jawab secara 

lingkungan (Utami N. , 2025). Pemerintah Indonesia 

sendiri aktif mendorong instrumen keuangan hijau seoerti 

penerbitan green sukuk sejak 2018. Tetapi, parisipasi 

generasi muda masih terbatas karena sebagian besar 

investor green sukuk tersebut berasal dari berbagai 

lembaga keuangan besar. Hal ini menunjukkan peluang 

bagi Gen Z yang ingin berpartisipasi dalam investasi hijau 

masih sangat besar. 

Berdasarkan data Kustodian Sentral Efek Indonesia 

(KSEI), hingga Januari 2025, jumlah investor di pasar 

modal terus mengalami peningkatan, dengan kontribusi 

terbesar berasal dari kelompok usia ≤30 tahun (Generasi 

Z). Pada Desember 2024, kelompok usia ini menyumbang 

54,83% dari total investor di Indonesia, dan pada Januari 

2025 sedikit berubah menjadi 54,71%. 
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Gambar 1. 1 Jumlah Investor Pasar Modal Tahun 2021-2025 
Sumber  : Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), 2025 

Dalam hal kepemilikan aset, Generasi Z tercatat 

memiliki total aset senilai Rp38,97 triliun pada Desember 

2024 dan meningkat menjadi Rp39,79 triliun pada Januari 

2025. Kenaikan ini mencerminkan antusiasme dan peran 

aktif generasi muda dalam aktivitas investasi, khususnya 

pada instrumen pasar modal, reksa dana, hingga Surat 

Berharga Negara (SBN). 

 

 

 

 

Gambar 1. 2 Demografi Usia Investor Individu Tahun 2025 
Sumber  : Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), 2025 

Menurut Wijaya (2022) Generasi Z merupakan 

kelompok umur yang lahir antara pertengahan 1997  

hingga awal 2012. Generasi ini yang menunjukkan 

kecenderungan yang unik dalam preferensi investasinya 

dibandingkan generasi sebelumnya. Generasi ini memiliki 
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tingkat literasi digital tinggi, lebih peduli pada isu-isu 

sosial dan lingkungan, serta lebih terbuka terhadap 

investasi berbasis nilai (value-based investing) (Ady, Nur 

Sayidah, & Tyas, 2024). Dalam konteks Indonesia, 

semakin banyak anak muda yang mulai tertarik pada 

investasi di pasar modal, khususnya melalui aplikasi 

digital yang mudah diakses. Namun demikian, belum 

banyak penelitian yang secara khusus menelaah 

bagaimana generasi ini merespons isu keberlanjutan 

perusahaan dalam mengambil keputusan investasi. 

Meskipun begitu salah satu faktor yang menentukan 

sejauh mana partisipasi Gen Z dalam investasi hijau ini 

adalah tingkat literasi keuangan (Nag & Shah, 2022). 

Literasi keuangan, dalam hal ini, bukan hanya 

keterampilan praktis tetapi juga kekuatan yang 

memberdayakan yang memungkinkan kaum muda untuk 

menyalurkan nilai-nilai mereka ke dalam tindakan 

keuangan yang berdampak (Luo & Cheng, 2023). 

Walaupun generasi ini memiliki alat dan motivasi tetapi 

lemahnya pengetahuan dasar mengenai konsep-konsep 

keuangan seperti perencanaan jangka panjang dan 

evaluasi aset dapat menjadi hambatan dalam membuat 

keputusan investasi yang tepat. Individu yang literate 

secara finansial lebih cenderung untuk menilai peluang 

investasi secara rasional, mempertimbangkan dampak 
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lingkungan jangka panjang, dan memahami instrumen 

keuangan yang kompleks seperti obligasi hijau, dana 

terkait keberlanjutan, atau penilaian ESG (Lusardi & 

Mitchell, 2023). 

Financial Technology merupakan layanan keuangan 

inovatif yang  memanfaatkan teknologi untuk 

meningkatkan efisiensi dari layanan keuangan (Kim, 

Park, Choi, & Yeon, 2015). Finansial Technologi ini 

merujuk pada kemajuan teknologi yang cepat melalui 

berbagai inovasi,  khususnya di industri keuangan. 

Kemajuan financial technology telah membuat transaksi 

menjadi lebih cepat dan lebih  mudah bagi para investor 

dengan menawarkan layanan yang cepat (Kusumahadi & 

Utami, 2022). Fintech memudahkan akses investasi bagi 

masyarakat luas, khususnya generasi muda yang terbiasa 

dengan layanan digital (Lee & Shin, 2018). 

Inovasi fintech, mulai dari platform pinjaman daring 

hingga aplikasi investasi ramah lingkungan, membuka 

peluang baru untuk mengintegrasikan prinsip-prinsip 

keberlanjutan ke dalam praktik perbankan sehari-hari 

(Veriadi & Fasa, 2025). Potensi fintech untuk 

mempercepat transisi menuju ekonomi hijau semakin 

terbuka lebar. Melalui platform-platform digital investor 

dapat dengan mudah berpartisipasi dalam berbagai 

proyek-proyek ramah lingkungan, pemberdayaan limbah 
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dan energi terbarukan. Menurut Nassiry (2018) financial 

technology dan green finance sangat penting bagi 

regulator, khususnya pada perusahaan-perusahaan di 

negara berkembang untuk memenuhi tujuan 

pembangunan berkelanjutan (SGDs). Hal ini membuat 

financial technology penting diuji keterkaitannya dengan 

investasi hijau. 

Keputusan investor juga seringkali didasarkan pada 

aspek emosi (Ricciardi & Simon, 2000). Lucey & 

Dowling (2005) dalam penelitiannya menyatakan 

pengambilan keputusan berdasarkan mood dari investor 

hasil perpaduan antara faktor lingkungan seperti cuaca, 

metabolisme tubuh, perasaan dan intuisi investor terhadap 

harga saham serta faktor sosial. Penelitian lain 

menunjukkan bahwa unsur-unsur psikologis seperti 

emosi, bias, dan heuristik memiliki dampak besar pada 

perilaku investor dan seringkali mengakibatkan pilihan 

irasional (Bakar & Yi, 2016). Konsep heuristik pertama 

kali diperkenalkan oleh Tversky dan Kahneman (1974) 

melalui tiga bentuk utama, yaitu representativeness, 

availability, dan anchoring, yang sampai saat ini masih 

relevan untuk memahami perilaku investor. Dalam 

penelitian terbaru Chaudhary, Adhikari, Ghimire, & 

Bhattarai (2025) menyatakan bahwa bias kognitif, 

khususnya overconfidence, representativeness, 
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availability, dan bias anchoring dan adjustment, 

memengaruhi keputusan investasi.  

Toleransi risiko merujuk pada seberapa besar risiko 

yang siap diambil seseorang saat berivestasi (Qosim et al., 

2023). Toleransi yang tinggi berarti berarti seseorang akan 

lebih percaya diri dalam pengambilan keputusan (Azaria, 

Tubastuvi, Purwidianti, & Aryoko, 2024). Toleransi risiko 

juga berarti setiap individu bersedia menanggung setiap 

kerugian finansial demi potensi keuntungan yang lebih 

besar, dan memiliki keterikatan dengan keputusan 

investasi. Kondisi psikologis ini muncul dan tumbuh 

ditengah resesi ekonomi dan ketidaksabilan finansial yang 

mendorong investor berusaha melindungi aset dengan 

tingkat keamanan yang lebih tinggi. Penelitian yang 

dilakukan oleh Badriatin et al. (2022) menyatakan bahwa 

keputusan investasi dipengaruhi oleh toleransi risiko.  

Penelitian ini dilakukan di Yogyakarta, karena 

Yogyakarta terkenal dengan kota pelajar, yang mana 

banyak perguruan tinggi dan mahasiswa yang berkuliah di 

Yogyakarta. Berdasarkan data yang diperoleh dari website 

bappeda.jogjaprov.go.id, jumlah mahasiswa di 

Yogyakarta pada tahun 2024 sekitar 638.345,00 orang. 

Menurut laporan Badan Pusat Statistik (BPS) Kota 

Yogyakarta jumlah Gen Z pada tahun 2025 mencapai 

1.207.653 jiwa. Jumlah ini tentu merupakan angka yang 
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signifikan dan menunjukkan bahwa Gen Z menjadi 

kelompok demografis yang dominan di wilayah ini. Selain 

itu berdasarkan data Human Development Index tahun 

2023, Kabupaten Sleman di Daerah Istimewa Yogyakarta 

meraih predikat sebagai kabupaten dengan Sumber Daya 

Manusia (SDM) paling maju se-Indonesia dengan skor 

tertinggi 84,66 mengungguli kabupaten-kabupaten lain di 

seluruh Indonesia. 

Tabel 1. 1 Data Jumlah Penduduk Generasi Z di 

Kota Yogyakarta 2025 

Kelompok usia Laki-laki Perempuan Total 

10- 14 136591 129751 266342 

15 - 19 139426 134827 274253 

20 - 24 158202 162204 320406 

25 - 29 168528 178124 346652 
Sumber : BPS Yogyakarta 

Menurut survei Katadata Insight Center (2022) 

menunjukkan bahwa mayoritas konsumen muda kini 

semakin peduli pada lingkungan, khususnya di kalangan 

milenial dan Gen Z. Sebanyak 69,8% berbelanja dengan 

tas belanja sendiri, lalu sebanyak 56,2% responden 

membeli produk ramah lingkungan dan juga sebanyak 

46,4% responden mengumpulkan kemasan produk 

kosong ke tempat daur ulang. Ini menunjukkan generasi 

muda Indonesia semakin peduli terhadap isu lingkungan 

tetapi hanya sebagian kecil yang mengimplementasikan 

dalam kegiatan investasi.  
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Meskipun Generasi Z dikenal memiliki kepedulian 

tinggi terhadap isu sosial dan lingkungan, partisipasi 

mereka dalam investasi hijau justru menunjukkan tren 

penurunan dalam beberapa tahun terakhir. Hal ini 

mencerminkan adanya kesenjangan antara nilai-nilai 

keberlanjutan yang mereka anut dan perilaku finansial 

yang dijalankan. Menurut laporan terbaru oleh Arif 

(2025), tekanan ekonomi yang meningkat membuat 

investor muda lebih memprioritaskan keuntungan 

daripada dampak sosial dan lingkungan, bahkan hanya 

10% dari mereka yang bersedia kehilangan lebih dari 10% 

tabungan pensiun demi mendukung praktik investasi 

hijau. Survei Stanford University juga menunjukkan 

bahwa antusiasme Gen Z terhadap ESG menurun drastis 

dari 44% pada tahun 2022 menjadi hanya 11% pada tahun 

2024 dalam hal dukungan terhadap prioritas lingkungan 

oleh perusahaan investasi1. Penurunan ini 

mengindikasikan bahwa meskipun secara ideologis 

mereka mendukung keberlanjutan, keputusan investasi 

mereka masih sangat dipengaruhi oleh kondisi ekonomi, 

bias heuristik, dan persepsi risiko, sehingga belum 

sepenuhnya mencerminkan komitmen terhadap prinsip 

hijau. Fenomena ini menunjukkan kesenjangan antara 

sikap dan perilaku generasi muda. Penelitian ini dapat 

memberikan pemahaman yang mendalam mengenai 
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faktor yang mendorong dan menghambat  adopsi investasi 

hijau. 

Sejumlah penelitian sebelumnya telah mengkaji 

pengaruh literasi keuangan, fintech, perilaku heuristik, 

dan toleransi risiko terhadap keputusan investasi. Namun, 

sebagian besar masih terpisah-pisah. Penelitian terdahulu 

oleh Lusardi dan Mitchell (2020) menekankan literasi, 

lalu penelitian oleh Lee dan Shin (2018) fokus pada 

fintech, sementara Statman (2019) secara garis besar 

meneliti heuristik. Studi empiris yang membahas 

hubungan keempat variabel tersebut secara simultan 

masih sangat terbatas, terutama dalam konteks investasi 

hijau. Gap dalam penelitian ini menciptakan peluang 

untuk mengembangkan pemahaman lebih mendalam 

dalam mengenai keputusan investasi berkelanjutan. 

Penelitian Utami (2025) mengenai literasi keuangan 

Generasi Z di Yogyakarta menemukan pengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi hijau, tetapi  

aspek fintech, heuristik, dan toleransi risiko tidak diteliti 

dalam penelitian tersebut. Sementara itu penelitian 

Pašiušienė et al. (2023) menyoroti pemanfaatan fintech 

oleh Generasi Z, tanpa meneliti variabel aspek literasi 

keuangan, heuristik, dan toleransi risiko. Hal ini 

memperkuat argumen bahwa penelitian ini akan memiliki 

ruang kontribusi yang luas dan juga research gap semakin 
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terlihat jelas. Urgensi penelitian ini semakin tinggi karena 

tren investasi sedang bergerak kearah sustainable finance. 

Green investment bukan hanya tren, tetapi kebutuhan 

dalam menghadapi tantangan perubahan iklim global. 

Krisis ekonomi akibat Covid-19 mengubah perspektif 

investor yang lebih memepetimbangkan sustainability. 

Dengan memahami faktor-faktor yang memengaruhi 

keputusan investasi hijau Generasi Z, penelitian ini dapat 

berkontribusi praktis bagi regulator, lembaga pendidikan, 

serta industri fintech untuk merancang strategi inklusi 

keuangan berkelanjutan yang lebih efektif (OECD, 2020).  

Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini bertujuan 

untuk menganalisis sejauh mana literasi keuangan, 

pemanfaatan fintech, perilaku heuristik, dan tingkat 

toleransi risiko memengaruhi keputusan Generasi Z di 

Yogyakarta untuk berinvestasi hijau, maka peneliti 

tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul 

“Pengaruh Literasi Keuangan, Teknologi Finansial, 

Perilaku Heuristik, dan Toleransi Risiko terhadap 

Keputusan Investasi Hijau Generasi Z di Yogyakarta.”  

Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi teoritis 

dalam literatur manajemen keuangan berbasis perilaku 

dan keberlanjutan, serta kontribusi praktis bagi pemangku 

kepentingan dalam meningkatkan partisipasi generasi 
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muda pada instrumen keuangan hijau. Dengan demikian, 

penelitian ini menjadi relevan, aktual, dan strategis. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dan uraian diatas, dapat 

dirumuskan beberapa rumusan masalah diantaranya: 

1. Apakah literasi keuangan berpengaruh terhadap 

keputusan investasi Hijau Generasi Z di Yogyakarta? 

2. Apakah Financial Technology berpengaruh terhadap 

keputusan investasi Hijau Generasi Z di Yogyakarta? 

3. Apakah pengaruh Perilaku Heuristik berdampak 

terhadap keputusan investasi Hijau Generasi Z di 

Yogyakarta? 

4. Apakah Toleransi Risiko berpengaruh terhadap 

keputusan investasi hijau Generasi Z di Yogyakarta? 

C.  Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah diatas, maka tujuan 

penelitian ini dapat dituliskan sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh literasi keuangan terhadap 

keputusan Generasi Z di Yogyakarta dalam 

melakukan investasi hijau. 

2. Mengkaji peran fintech sebagai fasilitator dalam 

memengaruhi keputusan investasi hijau Generasi Z di 

Yogyakarta. 
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3. Menilai pengaruh perilaku heuristik dalam proses 

pengambilan keputusan investasi hijau oleh Generasi 

Z. 

4. Menganalisis sejauh mana toleransi risiko 

memengaruhi keputusan Generasi Z dalam memilih 

investasi hijau. 

D. Manfaat Penelitian 

Dari hasil penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan manfaat dan berguna bagi beberapa pihak, 

antara lain: 

1. Manfaat Teoritis 

Memberikan kontribusi literatur dalam bidang 

keuangan berkelanjutan dan perilaku investasi 

generasi muda. Memperluas kajian tentang 

determinan keputusan investasi berbasis 

keberlanjutan. 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Regulator (OJK) 

Sebagai bahan pertimbangan dalam 

merancang kebijakan yang mendorong 

partisipasi generasi muda dalam investasi 

berkelanjutan 
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b. Bagi Industri Fintech 

Sebagai masukan dalam pengembangan 

produk investasi hijau yang ramah lingkungan 

dan sesuai dengan preferensi dan karakteristik 

Gen Z 

c. Bagi akademisi 

Sebagai referensi penelitian lebih lanjut 

mengenai perilaku keuangan generasi muda di 

era digital 

d. Bagi Generasi Z 

Hasil penelitian ini dapat meningkatkan 

kesadaran Gen Z tentang pentingnya literasi 

keuangan dan juga pemahaman mendalam 

mengenai investasi berkelanjutan. 

E.  Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan dalam penelitian ini 

digunakan untuk memberikan gambaran keseluruhan isi 

dari penulisan. Secara garis besar sistematika penulisan 

skripsi ini terdiri dari lima bab dengan beberapa sub bab 

yang diuraikan. Sistematika pembahasan penelitian ini 

dapat dijelaskan sebagai berikut:  

BAB I: PENDAHULUAN  

Bab pertama merupakan bagian pembuka yang 

memberikan gambaran menyeluruh tentang penelitian. 
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Bab ini terdiri dari latar belakang penelitian yang 

menguraikan konteks umum investasi hijau, 

perkembangan terkini dalam sustainable finance, posisi 

Generasi Z dalam lanskap investasi, serta relevansi literasi 

keuangan, fintech, perilaku heuristik, dan toleransi risiko. 

Latar belakang juga mengidentifikasi gap penelitian dan 

urgensi pelaksanaan studi ini. Selanjutnya, bab ini 

menyajikan rumusan masalah yang akan dijawab melalui 

penelitian, tujuan penelitian yang ingin dicapai, serta 

manfaat penelitian baik secara teoretis maupun praktis. 

Sistematika penulisan juga dijelaskan untuk memberikan 

roadmap pembahasan keseluruhan penelitian. 

BAB II: KAJIAN PUSTAKA  

Bab kedua menyajikan landasan teoretis dan 

konseptual yang menjadi fondasi penelitian. Pembahasan 

dimulai dengan teori-teori utama yang relevan, yaitu 

Theory of Planned Behavior dan Behavioral Finance 

Theory. Bab ini menguraikan konsep dan definisi dari 

masing-masing variabel penelitian: keputusan investasi 

hijau sebagai variabel dependen, serta literasi keuangan, 

financial technology (fintech), perilaku heuristik, dan 

toleransi risiko sebagai variabel independen. Setiap 

variabel didefinisikan secara operasional dengan 

dukungan literatur terkini. Bab ini juga meninjau 

penelitian-penelitian terdahulu yang relevan dengan topik 
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penelitian, mengidentifikasi temuan-temuan penting, 

metodologi yang digunakan, serta gap yang masih ada. 

Berdasarkan tinjauan teoretis dan empiris tersebut, bab ini 

mengembangkan kerangka pemikiran yang 

menggambarkan hubungan antar variabel dan 

merumuskan hipotesis penelitian yang akan diuji. 

BAB III: METODOLOGI PENELITIAN  

Bab ketiga membahas mengenai metodologi 

penelitian secara sistematis, dimulai dari desain penelitian 

kuantitatif eksplanatif. Populasi penelitian mencakup 

Generasi Z (lahir 1997–2012) yang berdomisili di 

Yogyakarta, dengan teknik pengambilan sampel 

menggunakan purposive sampling. Selanjutnya, 

dijelaskan definisi operasional variabel beserta indikator 

pengukuran menggunakan skala Likert. Instrumen 

penelitian berupa kuesioner dijabarkan strukturnya serta 

melalui uji Validitas dan reliabilitas. Prosedur 

pengumpulan data dilakukan melalui survei online 

menggunakan kuesioner, serta teknik analisis data 

menggunakan regresi linear berganda dengan bantuan 

SPSS, yang meliputi analisis deskriptif, uji asumsi klasik, 

uji hipotesis, dan interpretasi hasil penelitian. 

BAB IV: PEMBAHASAN  

Bab empat berisi hasil penelitian dan pembahasan 

terhadap temuan yang diperoleh. Bagian awal 
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menampilkan gambaran umum objek penelitian serta 

profil responden berdasarkan karakteristik demografis 

seperti usia, jenis kelamin, pendidikan, pekerjaan, dan 

pengalaman investasi. Selanjutnya, dipaparkan hasil 

analisis deskriptif untuk setiap variabel, mencakup tingkat 

literasi keuangan, adopsi fintech, perilaku heuristik, 

toleransi risiko, dan keputusan investasi hijau. Bagian 

berikutnya menjelaskan hasil uji Validitas dan reliabilitas 

instrumen, serta uji asumsi klasik untuk memastikan 

kelayakan data dalam analisis. Analisis data dilakukan 

menggunakan regresi linear berganda dengan bantuan 

SPSS, mencakup hasil pengujian hipotesis antarvariabel 

beserta nilai koefisien regresi, t-statistik, dan 

signifikansinya. Pembahasan dilakukan dengan 

menginterpretasikan hasil penelitian, membandingkannya 

dengan temuan terdahulu, serta menguraikan implikasi 

teoretis dan praktis dari penelitian ini. 

BAB V: PENUTUP  

Bab lima berisi kesimpulan dan saran yang disusun 

berdasarkan hasil penelitian. Bagian kesimpulan 

merangkum temuan utama mengenai pengaruh literasi 

keuangan, fintech, perilaku heuristik, dan toleransi risiko 

terhadap keputusan investasi hijau Generasi Z di 

Yogyakarta, baik secara parsial maupun simultan, serta 

mengidentifikasi variabel yang paling dominan. Bagian 
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saran mencakup rekomendasi praktis bagi pemangku 

kepentingan, implikasi teoretis bagi pengembangan ilmu 

pengetahuan, dan saran metodologis untuk penelitian 

selanjutnya. Selain itu, diuraikan keterbatasan penelitian 

serta refleksi mengenai kontribusi penelitian terhadap 

pengembangan investasi berkelanjutan dan pencapaian 

tujuan pembangunan berkelanjutan di Indonesia. 
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BAB V 

PENUTUP 

A.  Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh 

literasi keuangan, financial teknology (fintech), perilaku 

heuristik dan toleransi risiko terhadap keputusan investasi 

hijau Generasi Z di Yogyakarta. Berdasarkan hasil 

analisis, didalam penelitian ini ditemukan bahwa tidak 

seluruh variabel independen memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap keputusan investasi hijau, tetapi 

kombinasi faktor rasional dan psikologis yang saling 

berkontribusi dalam membentuk perilaku investasi 

berkelanjutan. Lebih lanjut, penelitian ini 

mengungkapkan sebagai berikut: 

1. Hasil pengujian menunjukkan bahwa literasi 

keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi hijau. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa meskipun responden 

memiliki tingkat literasi keuangan yang tergolong 

baik hingga sangat baik, pengetahuan tersebut belum 

secara langsung diterjemahkan ke dalam keputusan 

investasi yang berorientasi pada keberlanjutan. 

Literasi keuangan yang bersifat umum belum cukup 

untuk mendorong keputusan investasi hijau tanpa 
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didukung pemahaman spesifik mengenai instrumen 

keuangan berkelanjutan. 

2. Selanjutnya, financial teknology terbukti 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi hijau. Hal ini menunjukkan 

bahwa kemudahan akses, manfaat, serta kepercayaan 

terhadap platform fintech mendorong Generasi Z 

untuk lebih aktif dalam mengambil keputusan 

investasi hijau. Fintech berperan sebagai sarana yang 

mempertemukan preferensi nilai keberlanjutan 

dengan kemudahan teknis dalam berinvestasi. 

3. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa perilaku 

heuristik tidak berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi hijau. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa keputusan investasi hijau 

Generasi Z tidak semata-mata didasarkan pada bias 

kognitif, melainkan lebih mempertimbangkan aspek 

rasional dan jangka panjang. Dengan demikian, 

pengaruh perilaku heuristik cenderung melemah 

dalam konteks investasi yang berorientasi pada 

keberlanjutan. 

4. Sementara itu, toleransi risiko terbukti berpengaruh 

positif dan menjadi variabel paling dominan terhadap 

keputusan investasi hijau. Temuan ini menunjukkan 

bahwa kesiapan individu dalam menghadapi 
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ketidakpastian dan risiko merupakan faktor utama 

yang mendorong Generasi Z untuk berinvestasi pada 

instrumen hijau. Investasi hijau yang masih 

dipersepsikan memiliki risiko tertentu menuntut 

tingkat toleransi risiko yang lebih tinggi dari investor. 

B.  Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, 

diantaranya sebagai berikut: 

1. Penelitian ini hanya terbatas pada kalangan Generasi 

Z dengan rentang usia tertentu dan lokasi geografis 

penelitian yang hanya di Daerah Istimewa 

Yogyakarata. Hal ini membatasi generalisasi temuan 

ke populasi yang lebih luas, seperti Generasi Z di 

Indonesia yang memiliki karakteristik sosial, 

ekonomi, dan budaya yang beragam antar wilayah. 

Perbedaan tingkat literasi, akses teknologi, dan 

awareness terhadap isu lingkungan di berbagai 

daerah dapat menghasilkan temuan yang berbeda. 

2. Mayoritas responden dalam penelitian ini adalah 

mahasiswa dengan keterbatasan modal investasi dan 

pengalaman investasi yang masih terbatas. Distribusi 

sumber pendapatan menunjukkan 56% responden 

masih bergantung pada orang tua, yang dapat 

mempengaruhi tingkat partisipasi aktual dalam 

investasi hijau. Kondisi ini membuat temuan 
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penelitian lebih mencerminkan niat atau sikap 

terhadap investasi hijau daripada perilaku investasi 

aktual. Penelitian mendatang perlu melibatkan 

responden Generasi Z yang sudah memiliki 

pendapatan mandiri dan pengalaman investasi yang 

lebih matang. 

3. Instrumen yang digunakan untuk mengukur literasi 

keuangan dalam penelitian ini masih bersifat umum 

dan belum secara spesifik mengukur sustainable 

finance literacy atau green finance literacy. Hal ini 

menyebabkan instrumen tersebut kurang mampu 

memberi pemahaman kepada responden terhadap 

konsep-konsep khusus dalam investasi berkelanjutan 

seperti kriteria ESG, green bonds (obligasi hijau), 

carbon footprint, dan mekanisme pasar keuangan 

hijau. Pengembangan instrumen pengukuran yang 

lebih spesifik diperlukan untuk penelitian mendatang. 

C.  Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang 

telah diuraikan, terdapat beberapa saran yang diharapkan 

dapat bermanfaat bagi berbagai pihak: 

1. Bagi pemangku kepentingan, khususnya pemerintah 

dan lembaga keuangan, hasil penelitian ini 

menunjukkan pentingnya meningkatkan ekosistem 

investasi hijau yang mudah diakses oleh generasi 
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muda. Penguatan regulasi, transparansi informasi, 

serta peningkatan kepercayaan terhadap instrumen 

investasi hijau perlu terus dikembangkan agar minat 

investasi berkelanjutan semakin meningkat. 

2. Bagi penyedia layanan fintech, disarankan untuk 

meningkatkan fitur edukasi dan informasi terkait 

investasi hijau. Berdasarkan hasil pengukuran item, 

indikator pengaruh sosial (FT4) memiliki skor rata-

rata terendah (74,5), sehingga penyedia fintech perlu 

mengoptimalkan peran komunitas, serta kampanye 

digital untuk meningkatkan minat dan keyakinan 

pengguna terhadap investasi hijau. 

3. Penelitian selanjutnya disarankan untuk mengalihkan 

fokus pengukuran dari literasi keuangan umum 

menuju sustainable finance literacy. Temuan bahwa 

literasi keuangan menunjukkan arah pengaruh negatif 

terhadap keputusan investasi hijau mengindikasikan 

adanya keterbatasan konseptual dalam penggunaan 

pendekatan literasi keuangan untuk menjelaskan 

perilaku investasi berkelanjutan. Penggunaan 

sustainable finance literacy sebagai variabel utama 

dinilai lebih relevan dalam menjelaskan perilaku 

investasi hijau dibandingkan literasi keuangan umum. 

4. Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas 

cakupan wilayah dan karakteristik sampel agar hasil 
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penelitian memiliki tingkat generalisasi yang lebih 

baik. Selain itu, penelitian mendatang perlu 

memperkaya model dengan menambahkan variabel-

variabel yang relevan, seperti kesadaran lingkungan, 

pengaruh norma sosial dan pengetahuan tentang 

produk investasi hijau, pengalaman investasi, serta 

faktor psikologis dan sosial seperti pengaruh media 

sosial, dan tingkat kepercayaan terhadap institusi 

keuangan. Penambahan variabel-variabel tersebut 

diharapkan dapat meningkatkan kemampuan model 

dalam menjelaskan keputusan investasi hijau secara 

lebih menyeluruh. 

5. Pada variabel perilaku heuristik, indikator 

overconfidence bias (PH2) dan anchoring bias (PH3) 

memiliki skor rata-rata terendah. Oleh karena itu, 

peneliti selanjutnya disarankan untuk mengeksplorasi 

lebih dalam pengaruh bias kognitif tertentu dalam 

konteks investasi berkelanjutan, baik melalui 

pendekatan eksperimental maupun kualitatif. Pada 

variabel toleransi risiko, indikator persepsi stabilitas 

dan ketahanan (TR2) memiliki skor terendah (73,4). 

Hal ini menunjukkan perlunya penelitian lanjutan 

yang menekankan persepsi risiko jangka panjang dan 

stabilitas investasi hijau. 
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