JAMBURA ECONOMIC EDUCATION JOURNAL
Volume 8. No 4. Oktober 2026

E-ISSN: 2656-4378 P-ISSN: 2655-5689
https://ejurnal.ung.ac.id/index.php/jej/index,

Dinamika Green Fintech, Digital Environmental Disclosure, Dan Online
Attention Terhadap Loyalitas Pengguna E-Wallet Di Indonesia: Studi Panel
Longitudinal 2022-2024

Anggit Suryopratomo), Atat Rosilpia2
'Program Studi Bisnis Digital, Universitas Ma’soem, Sumedang, Indonesia
*Program Studi Magister Manajemen, Universitas Ikopin, Sumedang, Indonesia
Email: suryopratomo.anggit@gmail.com*

ABSTRACT

This study examines the effect of Green Fintech (GF) and Digital Environmental Disclosure (DED) on
e-wallet user loyalty in Indonesia and tests the mediating role of online attention (OA). Using a
quantitative explanatory design, it analyses a balanced panel of secondary data from five purposively
selected platforms (GoPay, OVO, DANA, ShopeePay, and LinkAja) over January 2022—December
2024, yielding 180 platform-month observations collected from archived public digital sources in
January—April 2026. The data are analysed with fixed-effect panel regression and bootstrapped
mediation tests (5,000 resamples). DED (p = 0.106; p = .002) and GF (p = 0.101; p <.001) positively
and significantly affect user loyalty, and GF increases online attention (g = 0.151; p <.001). However,
online attention does not mediate either relationship, as both bootstrap confidence intervals include
zero. Platforms should therefore prioritise substantive green initiatives and high-quality digital
environmental disclosure rather than relying on general public attention.

Keywords: Green Fintech; Digital Environmental Disclosure; Online Attention; User Loyalty; Panel
Data

ABSTRAK

Penelitian ini menganalisis pengaruh Green Fintech (GF) dan Digital Environmental
Disclosure (DED) terhadap loyalitas pengguna e-wallet di Indonesia serta menguji peran
mediasi online attention (OA). Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif eksplanatori
dengan data sekunder panel seimbang dari lima platform yang dipilih secara purposif
(GoPay, OVO, DANA, ShopeePay, dan LinkAja) selama Januari 2022-Desember 2024,
sehingga diperoleh 180 observasi platform-bulan yang dikumpulkan dari sumber digital
publik terarsip pada Januari—April 2026. Data dianalisis dengan regresi panel Fixed Effect dan
uji mediasi bootstrapping 5.000 resampling. Hasil menunjukkan bahwa DED (B = 0,106; p =
0,002) dan GF (B = 0,101; p < 0,001) berpengaruh positif dan signifikan terhadap loyalitas
pengguna, dan GF meningkatkan online attention (3 = 0,151; p < 0,001). Namun, online
attention tidak memediasi kedua hubungan tersebut karena interval kepercayaan bootstrap
mencakup nol. Platform perlu memprioritaskan substansi inisiatif hijau dan kualitas
pengungkapan lingkungan digital daripada mengandalkan perhatian publik yang bersifat
umum.

Kata Kunci: Green Fintech; Digital Environmental Disclosure; Online Attention; Loyalitas
Pengguna; Data Panel
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Pendahuluan

Industri e-wallet di Indonesia tumbuh dengan kecepatan yang sulit dibayangkan
satu dekade lalu. Bank Indonesia mencatat volume transaksi uang elektronik pada
2023 mencapai 5,77 miliar transaksi senilai Rp835,8 triliun, tumbuh 24,4% secara
tahunan (Bank Indonesia, 2024). GoPay, OVO, DANA, ShopeePay, dan LinkAja kini
tidak hanya bersaing memperluas basis pengguna, tetapi juga berhadapan dengan
tantangan yang lebih pelik: mempertahankan pengguna yang sudah ada di pasar
yang mendekati titik jenuh.

Strategi promosi berbasis insentif finansial —cashback, diskon, dan voucher—
yang selama ini menjadi andalan mulai menunjukkan tanda-tanda kelelahan.
Pengguna berpindah platform mengikuti insentif terbesar, bukan karena ikatan
emosional atau komitmen nilai. Fenomena ini oleh sebagian pelaku industri disebut
"promosi-switching trap": pengeluaran promosi membengkak, tetapi churn rate tidak
turun (Lien et al., 2024). Di sinilah Green Fintech muncul sebagai jalur diferensiasi
berbasis nilai yang belum banyak dieksplorasi.

Green Fintech merujuk pada inisiatif keuangan digital yang mengintegrasikan
komitmen ekologis ke dalam desain produk dan layanan—misalnya fitur donasi
lingkungan, pelacak jejak karbon, atau opsi investasi pada instrumen hijau
(Taghizadeh-Hesary & Yoshino, 2019; Hasan et al.,, 2024). Sementara itu, Digital
Environmental Disclosure (DED) merujuk pada kualitas dan kedalaman
pengungkapan informasi lingkungan yang dipublikasikan platform di kanal
digitalnya secara aktif (Pizzi et al., 2022; Suryopratomo, 2025). Bukti lintas negara juga
menunjukkan bahwa digitalisasi keuangan dan fintech dapat berkaitan dengan
indikator lingkungan, sehingga hubungan antara inovasi fintech dan agenda
keberlanjutan layak diuji lebih lanjut pada tingkat pengguna (Qin et al., 2024).

Dorongan ke arah keuangan digital yang berkelanjutan di Indonesia tidak
semata datang dari pasar, tetapi juga dari regulator. Otoritas Jasa Keuangan
mewajibkan lembaga jasa keuangan menerapkan prinsip keuangan berkelanjutan
melalui POJK No. 51/POJK.03/2017 dan menargetkan penguatan ekosistemnya dalam
Roadmap Keuangan Berkelanjutan Tahap II 2021-2025 (Otoritas Jasa Keuangan, 2017,
2021). Konsekuensinya, penyelenggara e-wallet menghadapi tekanan ganda:
memenuhi ekspektasi regulator sekaligus meyakinkan pengguna bahwa komitmen
ekologis yang dikomunikasikan bukan sekadar greenwashing —praktik yang justru
menurunkan kepercayaan ketika klaim hijau tidak sepadan dengan tindakan nyata
(Delmas & Burbano, 2011).

Literatur terdahulu telah memetakan sebagian jalur pengaruh komitmen hijau
terhadap perilaku konsumen. Chen (2010) menunjukkan bahwa citra hijau, kepuasan
hijau, dan kepercayaan hijau membentuk ekuitas merek hijau, sementara Chen dan
Chang (2013) menegaskan peran kualitas serta risiko yang dipersepsikan dalam
membangun green trust. Pada ranah keuangan digital, Hasan et al. (2024) memetakan
kontribusi fintech terhadap agenda keberlanjutan pada tataran makro, Wang et al.
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(2023) menemukan kaitan antara pengungkapan ESG dan retensi pengguna fintech di
Cina, dan Lien et al. (2024) melaporkan bahwa pengungkapan keberlanjutan
lingkungan memengaruhi retensi pengguna platform pembayaran mobile. Di sisi lain,
literatur perhatian daring menunjukkan bahwa Search Volume Index merupakan
proksi perhatian publik yang langsung, tepat waktu, dan bernilai prediktif (Da et al.,
2011; Choi & Varian, 2012), serta terbukti memediasi hubungan antara informasi
lingkungan dan perilaku masyarakat (Xu et al., 2022). Studi mengenai e-wallet di
Indonesia juga menunjukkan bahwa loyalitas dan penggunaan layanan digital
dipengaruhi oleh kombinasi kualitas layanan, utilitas, kepercayaan, dan faktor sosial,
sementara literatur mobile wallet menempatkan keberlanjutan sebagai salah satu
agenda pengembangan layanan pembayaran digital (Rizan et al., 2024; Adiani et al.,
2024; Hopali et al., 2022).

Namun, pertanyaan kritis yang belum terjawab di literatur adalah: apakah
komitmen hijau itu benar-benar sampai ke pengguna, dan melalui mekanisme apa?
Penelitian ini mengajukan hipotesis bahwa online attention —volume dan sentimen
percakapan digital publik seputar platform —berperan sebagai mediator antara Green
Fintech/DED dan loyalitas pengguna. Komitmen hijau yang tidak memantik
percakapan digital yang memadai diprediksi tidak akan berdampak signifikan pada
retensi pengguna (Xu et al., 2022).

Meskipun demikian, tiga kesenjangan penelitian masih terbuka. Pertama,
sebagian besar studi green marketing dan green trust menggunakan desain survei
lintas seksi dengan responden individual sehingga tidak mampu menangkap
dinamika komitmen hijau yang terakumulasi antarwaktu (Chen, 2010; Chen & Chang,
2013). Kedua, studi pada ranah fintech cenderung berhenti pada luaran tingkat
perusahaan atau investor —harga saham, perhatian investor, dan kinerja lingkungan
(Wang et al., 2023; Suryopratomo, 2025) —dan belum menelusuri luaran pada tingkat
pengguna seperti loyalitas. Ketiga, mekanisme yang menjembatani komitmen hijau
dan loyalitas masih diperlakukan sebagai kotak hitam: belum ada studi yang menguji
secara longitudinal apakah perhatian publik daring benar-benar berfungsi sebagai
jalur transmisi, khususnya pada ekosistem e-wallet Indonesia.

Urgensi penelitian ini bertumpu pada tiga argumen yang saling menguatkan.
Secara industri, pasar e-wallet Indonesia telah memasuki fase jenuh sehingga biaya
akuisisi pengguna baru jauh melampaui biaya mempertahankan pengguna lama;
ketika insentif finansial tidak lagi menghasilkan kelekatan, pelaku industri
membutuhkan bukti empiris mengenai basis diferensiasi alternatif yang benar-benar
berdampak pada retensi—bukan sekadar keyakinan normatif bahwa "hijau itu baik".
Secara kebijakan, tenggat Roadmap Keuangan Berkelanjutan Tahap II pada 2025
menuntut bukti terukur bahwa pengungkapan lingkungan berdampak nyata pada
perilaku pengguna, bukan hanya menjadi kepatuhan administratif; tanpa bukti
semacam ini, kebijakan berisiko menghasilkan pengungkapan yang tebal tetapi tidak
bermakna. Secara akademik, tanpa pengujian mekanisme mediasi, rekomendasi
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kepada platform berpotensi keliru arah—apakah sumber daya sebaiknya
dialokasikan untuk menambah fitur hijau, memperbaiki kualitas pengungkapan
digital, atau memperbesar amplifikasi percakapan publik. Ketiga argumen inilah
yang menjadikan pengujian secara simultan atas jalur langsung dan jalur mediasi
pada rentang 36 bulan bersifat mendesak dan tidak dapat digantikan oleh studi
persepsi satu titik waktu.

Berdasarkan uraian tersebut, rumusan masalah penelitian ini adalah: (1) apakah
Green Fintech berpengaruh terhadap loyalitas pengguna e-wallet di Indonesia; (2)
apakah Digital Environmental Disclosure berpengaruh terhadap loyalitas pengguna
e-wallet di Indonesia; dan (3) apakah online attention memediasi pengaruh Green
Fintech dan Digital Environmental Disclosure terhadap loyalitas pengguna e-wallet
di Indonesia.

Penelitian ini bertujuan: (1) menganalisis pengaruh langsung GF dan DED
terhadap loyalitas pengguna e-wallet; (2) menguji peran mediasi online attention
dalam hubungan tersebut; dan (3) memberikan bukti empiris longitudinal dari pasar
e-wallet Indonesia selama periode 2022-2024.

Kebaruan penelitian ini terletak pada tiga kontribusi yang dirumuskan secara
spesifik. Pertama, penelitian menggunakan balanced panel bulanan sebanyak 180
observasi platform-bulan dari lima e-wallet selama 36 bulan, sehingga dapat
mengendalikan heterogenitas yang tidak teramati antarplatform melalui fixed effect
dan menangkap perubahan komitmen hijau serta loyalitas secara longitudinal.
Kedua, penelitian mengembangkan Green Digital Maturity Index (GDMI) berskala 0
100 untuk mengukur kualitas dan kedalaman Digital Environmental Disclosure pada
kanal digital, dengan tiga dimensi yang dapat ditelusuri—jejak karbon digital, donasi
ekologi, dan investasi hijau—sehingga pengukuran tidak hanya didasarkan pada
ada/tidaknya klaim hijau. Ketiga, penelitian menguji mekanisme GF/DED — online
attention — loyalitas pada tingkat platform-bulan dengan menggabungkan Search
Volume Index Google Trends dan sentimen percakapan digital, kemudian menguji
efek tidak langsung menggunakan bootstrapping 5.000 resampling. Dengan
demikian, unit analisis, dimensi pengukuran, dan mekanisme yang diuji berbeda dari
studi e-wallet yang umumnya menggunakan survei cross-sectional pada individu.
Secara teoretis, studi ini menghubungkan signaling theory (Spence, 1973; Connelly et
al., 2011) dan legitimacy theory (Suchman, 1995) dengan perilaku loyalitas pada
layanan keuangan digital; secara empiris, studi ini memberikan bukti longitudinal
pada konteks e-wallet Indonesia yang masih terbatas dalam literatur.

Tinjauan Pustaka

Green Fintech dan Loyalitas Pengguna

Green Fintech didefinisikan sebagai pemanfaatan teknologi keuangan digital
untuk mendukung keberlanjutan lingkungan, baik melalui desain produk, alokasi
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investasi, maupun praktik operasional (Taghizadeh-Hesary & Yoshino, 2019). Hasan
et al. (2024) membuktikan bahwa inisiatif fintech hijau berkontribusi pada kinerja
lingkungan secara makro, sementara Wang et al. (2023) menemukan bahwa
pengungkapan ESG berhubungan dengan retensi pengguna platform fintech di Cina.

Dalam konteks loyalitas, teori nilai berbasis konsumsi menyatakan bahwa
konsumen tidak hanya termotivasi oleh nilai fungsional tetapi juga nilai sosial dan
emosional —termasuk identifikasi dengan merek yang dianggap bertanggung jawab
secara ekologis (Eccles et al., 2014).

Secara teoretis, hubungan tersebut dapat dijelaskan melalui signaling theory.
Inisiatif hijau merupakan sinyal berbiaya (costly signal) yang dikirim platform untuk
mengurangi asimetri informasi mengenai kualitas dan tanggung jawab perusahaan
(Spence, 1973; Connelly et al., 2011). Sinyal hanya efektif apabila kredibel; bila tidak,
ia berbalik menjadi greenwashing yang menurunkan kepercayaan (Delmas &
Burbano, 2011). Loyalitas sendiri dipahami sebagai komitmen mendalam untuk
membeli ulang secara konsisten meskipun terdapat situasi dan upaya pemasaran
yang berpotensi menyebabkan perpindahan (Oliver, 1999)—definisi yang sangat
relevan pada pasar e-wallet Indonesia yang dipenuhi insentif perpindahan. Chen
(2010) serta Chen dan Chang (2013) menunjukkan bahwa citra dan kepercayaan hijau
merupakan mekanisme psikologis yang menopang kelekatan tersebut.

H1: Green Fintech berpengaruh positif dan signifikan terhadap loyalitas pengguna e-wallet.

Digital Environmental Disclosure dan Loyalitas

DED merupakan bentuk komunikasi lingkungan yang bersifat proaktif dan
berbasis kanal digital —berbeda dari laporan keberlanjutan konvensional yang
bersifat periodik dan jarang diakses langsung oleh konsumen umum (Pizzi et al.,
2022). Suryopratomo (2025) membuktikan bahwa DED pada perusahaan digital
Indonesia berpengaruh pada perhatian investor; sementara di sisi konsumen,
transparansi informasi lingkungan yang mudah diakses diprediksi meningkatkan
kepercayaan dan retensi.

Dari sudut pandang legitimacy theory, pengungkapan lingkungan merupakan
instrumen untuk memelihara kontrak sosial antara organisasi dan masyarakat
(Suchman, 1995). Pada kanal digital, kontrak tersebut diuji secara terus-menerus
karena informasi dapat diakses, dibandingkan, dan disanggah publik nyaris seketika
(Pizzi et al., 2022). Lien et al. (2024) menemukan bahwa kualitas pengungkapan
keberlanjutan berhubungan dengan retensi pengguna platform pembayaran mobile,
sementara Kim dan Lee (2019) menunjukkan bahwa faktor nonharga semakin
menentukan loyalitas ketika biaya perpindahan rendah—kondisi yang persis
dihadapi pasar e-wallet Indonesia.

H2: Digital Environmental Disclosure berpengaruh positif dan signifikan terhadap loyalitas
pengguna e-wallet.
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Online Attention sebagai Mediator

Online attention dioperasionalkan sebagai komposit dari Search Volume Index
(SVI) Google Trends dan skor sentimen media sosial. Xu et al. (2022) membuktikan
bahwa online attention memediasi hubungan antara informasi lingkungan dan
perilaku pencegahan masyarakat. Dalam konteks e-wallet, GF dan DED diprediksi
memantik percakapan digital (jalur a), dan percakapan yang masif serta positif
meningkatkan loyalitas melalui efek social proof dan reputasi merek (jalur b).

Penggunaan Search Volume Index sebagai proksi perhatian publik memiliki
dasar empiris yang kuat: Da et al. (2011) menunjukkan bahwa volume pencarian
merupakan ukuran perhatian yang langsung dan tepat waktu, sedangkan Choi dan
Varian (2012) membuktikan kemampuan prediktifnya terhadap indikator ekonomi
riil. Dalam kerangka stimulus-organism-response, Green Fintech dan Digital
Environmental Disclosure berperan sebagai stimulus, online attention sebagai kondisi
organisme berupa pemrosesan informasi kolektif, dan loyalitas pengguna sebagai
respons perilaku.

H3: Online attention memediasi pengaruh Green Fintech terhadap loyalitas pengguna.

H4: Online attention memediasi pengaruh Digital Environmental Disclosure terhadap
loyalitas pengguna.

Kerangka Konseptual dan Posisi Kebaruan

Keempat hipotesis di atas membentuk model mediasi sederhana dengan Green
Fintech dan Digital Environmental Disclosure sebagai variabel eksogen, online
attention sebagai mediator, dan loyalitas pengguna sebagai variabel endogen.
Pengujian keempatnya secara simultan bersifat penting—dan inilah letak urgensi
studi ini —karena keputusan alokasi sumber daya platform bergantung pada jawaban
atas satu pertanyaan praktis: apakah komitmen hijau bekerja langsung pada
pengguna, ataukah baru berdampak setelah diamplifikasi oleh percakapan publik.
Bila jalur langsung dominan, prioritas platform adalah memperbaiki substansi dan
kualitas pengungkapan; bila jalur mediasi dominan, prioritasnya adalah strategi
komunikasi digital. Kekeliruan membaca mekanisme ini berbiaya nyata, dan sampai
kini belum ada bukti longitudinal yang menjawabnya pada konteks e-wallet
Indonesia.

Metode Penelitian

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian
eksplanatori-asosiatif dan desain longitudinal berbasis data panel seimbang (balanced
panel). Penelitian ini tidak melibatkan responden individual. Unit analisisnya adalah
platform e-wallet dan unit observasinya adalah platform-bulan, sehingga seluruh
inferensi berlaku pada tingkat platform.

Populasi penelitian adalah penyelenggara uang elektronik server-based berizin
Bank Indonesia yang beroperasi penuh selama Januari 2022-Desember 2024. Sampel
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ditentukan dengan teknik purposive sampling, yaitu pemilihan unit secara sengaja
berdasarkan kriteria yang sesuai dengan tujuan penelitian (Etikan et al., 2016). Kriteria
yang digunakan adalah: (1) termasuk lima platform dengan pangsa pasar terbesar
yang secara kumulatif menguasai lebih dari 85% pangsa pasar e-wallet nasional (Bank
Indonesia, 2024); (2) beroperasi tanpa penghentian layanan selama periode
pengamatan; (3) memiliki kanal digital resmi yang arsipnya dapat ditelusuri setiap
bulan; dan (4) memiliki data rating aplikasi bulanan di Google Play Store dan Apple
App Store. Platform yang memenuhi seluruh kriteria adalah GoPay, OVO, DANA,
ShopeePay, dan LinkAja, sehingga diperoleh 5 x 36 = 180 observasi platform-bulan
tanpa data hilang.

Seluruh data merupakan data sekunder publik. Periode yang diamati adalah
Januari 2022-Desember 2024 (36 bulan), sedangkan penelusuran arsip, penarikan,
pengodean, dan penggabungan data dilakukan selama empat bulan, yaitu Januari—
April 2026. Data DED bersumber dari situs web resmi, laporan keberlanjutan atau
laporan tahunan, siaran pers, halaman in-app, dan akun media sosial resmi; versi
historis konten ditelusuri melalui Internet Archive Wayback Machine. Data GF
bersumber dari changelog aplikasi, siaran pers, dan laporan keberlanjutan. Data OA
bersumber dari Search Volume Index (SVI) Google Trends dan sentimen pemberitaan
GDELT Project, sedangkan data loyalitas bersumber dari rating aplikasi di Google
Play Store dan Apple App Store.

DED diukur menggunakan Green Digital Maturity Index (GDMI) berskala 0-100
yang diturunkan dari kerangka Pizzi et al. (2022) dengan tiga dimensi, yaitu jejak
karbon digital, donasi ekologi, dan investasi hijau. Setiap indikator dinilai
berdasarkan keberadaan (0/1) dan kedalaman pengungkapan (0-3), kemudian
direskalakan ke rentang 0-100. Pengodean dilakukan oleh dua koder independen
berdasarkan protokol tertulis (Krippendorff, 2018) dengan kesepakatan antarkoder
Cohen's k = 0,80; perbedaan penilaian diselesaikan oleh koder ketiga. GF diukur
sebagai jumlah rilis fitur hijau per platform per bulan. OA merupakan skor komposit
0,6 x SVI ternormalisasi (0-1) + 0,4 x [(skor sentimen + 1)/2], dengan skor sentimen
berskala -1 sampai +1. Loyalitas pengguna diproksikan dengan rata-rata rating
aplikasi bulanan (skala 1-5). Seluruh variabel diukur bulanan untuk setiap platform.

Teknik Analisis Data

Model ekonometrika utama yang digunakan adalah regresi data panel Fixed
Effect (FE) mengikuti prosedur Hsiao (2014):

Yit = Bo + P1 DEDi¢ + B2 GFic + B3 OAic + axi + &t
di mana Y adalah loyalitas pengguna (app rating), DED adalah skor pengungkapan

lingkungan, GF adalah intensitas fitur hijau, OA adalah online attention, a; adalah
tixed effect platform, dan ¢ adalah error term. Seluruh variabel distandarisasi (z-score)
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sebelum estimasi sehingga koefisien yang dihasilkan dapat dibaca sebagai perubahan
dalam satuan simpangan baku.

Analisis data dilaksanakan dalam lima tahap. Pertama, penyusunan statistik
deskriptif dan pemeriksaan sebaran data per platform. Kedua, standardisasi seluruh
variabel ke bentuk z-score agar besaran koefisien antarvariabel dapat
diperbandingkan secara langsung. Ketiga, pemilihan model melalui Uji Chow untuk
membandingkan pooled OLS dengan fixed effect dan Uji Hausman untuk
membandingkan fixed effect dengan random effect. Keempat, pemeriksaan asumsi
panel berupa VIF untuk multikolinearitas dan wuji Breusch-Pagan untuk
heteroskedastisitas; apabila heteroskedastisitas terdeteksi, seluruh estimasi
dilaporkan dengan robust standard errors HC1 (Wooldridge, 2010). Kelima, estimasi
tiga model regresi secara bertahap, yaitu model efek langsung, model jalur a terhadap
online attention, dan model penuh dengan mediator, dilanjutkan dengan pengujian
efek tidak langsung melalui bootstrapping 5.000 resampling dengan interval
kepercayaan 95% bias-corrected (Preacher & Hayes, 2008); mediasi dinyatakan
terdukung apabila interval kepercayaan tidak mencakup nol (Zhao et al., 2010; Hayes,
2018).

Seluruh pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat lunak Python 3.11
dengan pustaka pandas, numpy, scipy, statsmodels, linearmodels, dan pingouin.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Statistik Deskriptif

Tabel 1 menyajikan statistik deskriptif per platform. Terdapat variasi yang cukup
besar antar platform —DED berkisar dari rata-rata 31,1 (LinkAja) hingga 62,5 (DANA),
sedangkan app rating berkisar dari 3,76 (LinkAja) hingga 4,77 (GoPay). Gradien yang
jelas ini memperkuat validitas konstruk dan konsistensi model Fixed Effect.

Tabel 1. Statistik Deskriptif per Platform (Rerata; SD dalam kurung)

Green . .
Platform D]i]o)oio_ (:i’;‘:f;;) S\1];0()0 ) (S—in:/l;n f;l) Kor(r)lpAosit API()llj;)tmg
GoPay f;f; 1,98 (0,54) 824 (54) (3:3;) (3:(?;2) 4,77 (0,07)
OovO 235918) 1,31 (0,39) 64,5 (4,3) (8:(1)22) (8:82;) 4,38 (0,07)
DANA (65’9553) 223(0,42) 67,1 (51) (8:3;8) (81321) 4,71 (0,07)
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44,57 0,238 0,693
h P § 1 4 75,7 ! ! 4
ShopeePay (3,66) ,60 (0,43) 5,7 (5,6) (0,038) (0,035) ,58 (0,06)
31,06 0,056 0,470
LinkAj ! 1 4 ! ! 7 7
inkAja (3,62) 0,81 (0,38) 39,6 (4,8) (0,046) (0,032) 3,76 (0,07)

Sumber: Hasil Olah Data Sekunder, 2026

Matriks Korelasi

Tabel 2 menampilkan korelasi Pearson antar variabel utama sebelum
standardisasi. Seluruh korelasi positif dan signifikan pada level 0,001.

Tabel 2. Matriks Korelasi Pearson (N = 180; *** p < 0,001)

Variabel (1) DED (i)ir?tz;n (3) Online Attention (f{)a:?:g
(1) DED 1,000 0,723%** 0,704*** 0,824***
(2) Green Fintech 1,000 0,678*** 0,738***
(3) Online Attention 1,000 0,932%**
(4) App Rating 1,000

Sumber: Hasil Olah Data, 2026
Uji Spesifikasi Model

Uji Chow menunjukkan perbedaan signifikan antarplatform (F =156,3; p <0,001),
sehingga pooled OLS tidak memadai. Uji Hausman menunjukkan korelasi antara
tixed effect dan variabel penjelas (x? = 18,7; p = 0,002), sehingga model Fixed Effect
lebih tepat daripada Random Effect (Hsiao, 2014). Tidak ditemukan masalah
multikolinearitas serius (VIF maksimum 2,14). Uji Breusch-Pagan mendeteksi adanya
heteroskedastisitas (p < 0,05), sehingga seluruh estimasi dilaporkan dengan robust
standard errors HCI.

Hasil Regresi Panel Fixed Effect

Tabel 3 menyajikan hasil tiga model regresi: Model 1 (efek langsung tanpa
mediator), Model 2 (jalur a: pengaruh terhadap online attention), dan Model 3 (model
penuh dengan mediator).

Tabel 3. Hasil Regresi Panel Fixed Effect (robust SE dalam kurung)

Model 1: DED, GF —» Model 2: DED, GF - Model 3: DED, GF,

Variabel
ariabe Loyalitas OA (jalur a) OA — Loyalitas
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DED (Xy) 0,106** (0,035) 0,063 (0,055) 0,102** (0,035)
Green Fintech (X5) 0,101*** (0,018) 0,151*** (0,036) 0,092*** (0,018)
Online Attention (M) — — 0,058 (0,042)
Konstanta 0,754*** (0,033) 0,899*** (0,075) 0,703*** (0,054)
Fixed Effects Platform v v v
Observasi 180 180 180

R2 0,975 0,924 0,975
F-statistik 1.249,72%** 396,84*** 1.015,48***

Keterangan: ** p < 0,01; *** p < 0,001. Sumber: Hasil Olah Data, 2026

Pengujian Mediasi Bootstrapping

Tabel 4 menyajikan hasil pengujian indirect effects melalui bootstrapping 5.000
resampling.

Tabel 4. Hasil Pengujian Mediasi Bootstrapping (5.000 resampling; 95% CI bias-
corrected)

.. Indirect o Tipe
Jalur Mediasi Effect (axb) 95% CI [LL, UL] Mediasi Keputusan
Tidak
GF — OA — Loyalitas (H3) 0,0087 [-0,0033; 0,0239] Ter (;uliung
DED — OA — Loyalitas Tidak
— . 14 —
(H4) 0,0036 [-0,0039; 0,0149] Terdukung

Keterangan: Mediasi dikonfirmasi jika 95% CI tidak mencakup nol. Sumber: Hasil Olah Data, 2026

Hasil bootstrapping menunjukkan bahwa indirect effect GF — OA — Loyalitas
sebesar 0,0087 dengan 95% CI [-0,0033; 0,0239] dan DED — OA — Loyalitas sebesar
0,0036 dengan 95% CI [-0,0039; 0,0149]. Karena kedua interval kepercayaan mencakup
nol, efek tidak langsung belum signifikan secara statistik dan H3 serta H4 tidak
terdukung. Temuan ini perlu dibaca sebagai ketidakcukupan bukti statistik untuk
menyatakan bahwa online attention merupakan mekanisme mediasi pada periode
pengamatan, bukan sebagai bukti bahwa perhatian publik sama sekali tidak memiliki
peran dalam hubungan tersebut.

Pembahasan

Temuan paling substansif adalah konfirmasi pengaruh langsung GF (3 = 0,101;
p < 0,001) dan DED (3 = 0,106; p = 0,002) terhadap loyalitas pengguna. Ini sejalan
dengan Wang et al. (2023) bahwa pengungkapan ESG berhubungan positif dengan
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retensi pengguna fintech, serta dengan teori nilai berbasis konsumsi (Eccles et al.,
2014). Menariknya, besaran koefisien DED (0,106) sedikit lebih tinggi dari GF (0,101),
mengindikasikan bahwa kualitas komunikasi informasi lingkungan di kanal digital
memiliki bobot yang setara atau sedikit lebih besar dalam memengaruhi loyalitas
dibanding banyaknya fitur hijau yang dirilis.

Perbandingan antar platform memperkuat narasi ini. DANA, dengan skor DED
tertinggi (62,51) dan GF tertinggi (2,23), mencatat app rating rata-rata 4,71. LinkAja,
dengan DED terendah (31,06) dan GF terendah (0,81), mencatat app rating rata-rata
3,76 —jauh di bawah empat platform lainnya. Gradien yang konsisten ini memperkuat
validitas temuan.

Ketidakterkonfirmasian mediasi online attention dapat dijelaskan oleh beberapa
kemungkinan metodologis dan kontekstual. Pertama, mekanisme mediasi melalui
percakapan digital dapat bekerja dengan lag waktu yang lebih panjang daripada satu
bulan, sedangkan penelitian ini menggunakan frekuensi bulanan. Kedua, SVI Google
Trends menangkap minat pencarian terhadap platform secara umum dan tidak secara
khusus mengisolasi perhatian terhadap isu hijau, sehingga komponen perhatian
dapat mengandung noise. Ketiga, kombinasi SVI dan sentimen GDELT belum
sepenuhnya menangkap bentuk engagement yang lebih spesifik seperti komentar,
repost, atau percakapan bertema lingkungan. Keempat, periode 2022-2024 mungkin
belum cukup panjang untuk menangkap perubahan perhatian publik yang bersifat
kumulatif. Temuan ini membuka agenda penelitian berikutnya berupa pengujian lag,
periode observasi yang lebih panjang, serta indikator online attention yang lebih
spesifik terhadap konten keberlanjutan.

Dari perspektif praktis, hasil penelitian menunjukkan bahwa platform perlu
memperhatikan dua lapisan strategi secara bersamaan: substansi inisiatif hijau dan
kualitas komunikasi digital. Peningkatan DED relevan karena koefisien pengaruh
langsungnya terhadap loyalitas tetap positif dan signifikan, tetapi hasil mediasi
menunjukkan bahwa peningkatan perhatian publik belum otomatis menjadi jalur
transmisi yang signifikan. Karena itu, komunikasi keberlanjutan sebaiknya dibuat
lebih spesifik, terukur, konsisten antar-kanal, dan mudah ditelusuri pengguna.
Platform juga dapat menghubungkan fitur hijau dengan informasi dampak yang
konkret serta mendorong percakapan digital yang relevan. Rekomendasi ini
merupakan implikasi dari pola empiris penelitian dan tidak dimaksudkan untuk
menyimpulkan bahwa satu platform tertentu secara keseluruhan lebih unggul
daripada platform lainnya.

Kesimpulan

Penelitian ini menjawab tiga rumusan masalah. Pertama, Green Fintech
berpengaruh positif dan signifikan terhadap loyalitas pengguna e-wallet (3 = 0,101; p
< 0,001), sehingga H1 terdukung. Kedua, Digital Environmental Disclosure juga
berpengaruh positif dan signifikan terhadap loyalitas pengguna (3 = 0,106; p = 0,002),
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sehingga H2 terdukung. Ketiga, meskipun Green Fintech berpengaruh signifikan
terhadap online attention (3 = 0,151; p < 0,001), efek tidak langsung GF — OA —
loyalitas sebesar 0,0087 (95% CI [-0,0033; 0,0239]) dan DED — OA — loyalitas sebesar
0,0036 (95% CI [-0,0039; 0,0149]) tidak signifikan karena interval kepercayaan
keduanya mencakup nol. Dengan demikian, H3 dan H4 tidak terdukung dan online
attention belum terbukti sebagai mediator pada periode pengamatan.

Di luar pengujian hipotesis, terdapat variasi antarplatform dalam DED, GF,
online attention, dan app rating. DANA memiliki rerata DED dan GF tertinggi dalam
statistik deskriptif, sedangkan LinkAja memiliki rerata terendah pada kedua
indikator tersebut; pola deskriptif ini tidak dengan sendirinya membuktikan
hubungan kausal pada tingkat platform. Koefisien DED yang sedikit lebih tinggi
daripada GF pada model efek langsung menunjukkan bahwa kualitas pengungkapan
lingkungan merupakan dimensi yang relevan dalam menjelaskan variasi loyalitas
setelah heterogenitas platform dikendalikan.

Dari sisi kontribusi teoretis, penelitian ini menawarkan model longitudinal yang
menguji GF dan DED sebagai antecedent, online attention sebagai mekanisme
potensial, dan loyalitas sebagai outcome pada tingkat platform-bulan. Kontribusi
empirisnya bukan hanya terletak pada pengujian pengaruh langsung, tetapi juga
pada pengujian mekanisme mediasi dengan data sekunder yang dapat ditelusuri
kembali melalui jejak digital publik. Hasil yang belum mendukung mediasi
menunjukkan bahwa hubungan antara komitmen hijau dan loyalitas tidak dapat
diasumsikan bekerja melalui perhatian publik digital pada setiap horizon waktu;
karakteristik proksi perhatian dan kemungkinan lag perlu dipertimbangkan dalam
penelitian berikutnya.

Penelitian ini memiliki sejumlah keterbatasan yang perlu dicatat dalam
membaca temuannya. Jumlah unit cross-section hanya lima platform sehingga daya
generalisasi terbatas pada segmen pasar dominan dan tidak mencakup
penyelenggara berskala kecil. Loyalitas diproksikan melalui rata-rata rating aplikasi
yang, meskipun lazim digunakan (Kim et al., 2022), tidak sepenuhnya setara dengan
perilaku retensi aktual seperti frekuensi transaksi atau tingkat churn. Selain itu, online
attention diukur dengan indikator umum yang belum spesifik terhadap konten
lingkungan, dan periode 36 bulan mungkin belum memadai untuk menangkap efek
mediasi yang bekerja dengan lag lebih panjang.

Penelitian mendatang disarankan untuk menggunakan periode yang lebih
panjang, menambahkan wunit analisis dari platform lain di Asia Tenggara,
mengoperasionalkan online attention dengan indikator yang lebih spesifik terhadap
percakapan hijau, dan menguji peran moderasi regulasi (OJK/BI) dalam hubungan
GF/DED-loyalitas.
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