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ABSTRAK

Tren investasi yang berkembang saat ini banyak diikuti oleh Generasi Z yang dapat mengakses informasi dengan
sangat mudah. Namun, kemudahan tersebut tidak selalu diimbangi dengan kesiapan diri yang cukup matang, sehingga
sering kali berujung pada keputusan investasi yang kurang tepat dan berpotensi merugikan. Maka dari itu, penelitian
ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Financial Literacy, Risk Tolerance, dan Financial Attitude terhadap
Investment Decision Generasi Z di Jakarta Barat. Populasi dalam penelitian ini adalah Generasi Z yang berdomisili di
Jakarta Barat dan sudah memiliki pendapatan. Sampel pada penelitian ini sebanyak 170 responden yang berdomisili
di Jakarta Barat, tahun kelahiran antara 1997 — 2012 dan sudah memiliki pendapatan. Data dikumpulkan melalui
kuesioner dengan teknik analisis data PLS-SEM. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif
Financial Literacy terhadap Investment Decision, terdapat pengaruh positif Risk Tolerance terhadap Investment
Decision, dan terdapat pengaruh positif Financial Attitude terhadap Investment Decision.

Kata Kunci: literasi keuangan, toleransi risiko, sikap keuangan, keputusan investasi

ABSTRACT

The growing investment trend today is widely followed by Generation Z, who can access information very easily.
However, this convenience is not always accompanied by sufficient personal readiness, which often leads to
inappropriate and potentially harmful investment decisions. Therefore, this study aims to determine the influence of
Financial Literacy, Risk Tolerance, and Financial Attitude on the Investment Decision of Generation Z in West
Jakarta. The population in this study consists of Generation Z individuals who reside in West Jakarta and already
have an income. The sample of this study includes 170 respondents who live in West Jakarta, were born between 1997
and 2012, and already have an income. Data were collected through a questionnaire using PLS-SEM as the data
analysis technique. The results of this study indicate that there is a positive influence of Financial Literacy on
Investment Decision, a positive influence of Risk Tolerance on Investment Decision, and a positive influence of
Financial Attitude on Investment Decision.

Keywords: financial literacy, risk tolerance, financial attitude, investment decision

1. PENDAHULUAN

Latar belakang

Perkembangan teknologi digital dan kemudahan akses informasi telah mendorong partisipasi
Generasi Z dalam investasi. Sebagai generasi yang dekat dengan teknologi, Gen Z mengandalkan
aplikasi dan platform online untuk mengelola keuangan, sehingga membutuhkan tingkat
pengetahuan finansial yang memadai untuk memahami berbagai produk dan layanan keuangan.
Menurut IDX, jumlah investor pasar modal Indonesia pada akhir Januari 2025 mencapai 15 juta
SID, dengan mayoritas berasal dari generasi milenial dan Generasi Z. Namun, meskipun
partisipasi meningkat, tidak semua investment decision yang dibuat bersifat rasional atau
didasarkan pada pertimbangan finansial yang matang.
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Investment decision merupakan pengalokasian atau penempatan dana dalam jumlah tertentu ke
dalam produk investasi sebagai langkah yang diambil oleh investor dalam menanamkan modalnya
melalui berbagai pertimbangan dan pengalaman yang di miliki oleh investor (Mandagie et al.,
2020). Proses dalam investment decision tidak bersifat acak, melainkan melibatkan pertimbangan
yang mendalam dan analisis rasional terhadap informasi yang tersedia.

Financial literacy menggambarkan pemahaman individu terhadap konsep dan produk keuangan,
termasuk risiko dan keuntungannya, di mana tingkat literasi yang tinggi membantu seseorang
membuat investment decision yang lebih tepat. Namun, menurut OJK (2021), hanya 28% pemuda
Indonesia yang memiliki financial literacy memadai, sehingga menimbulkan kesenjangan yang
memengaruhi kemampuan Generasi Z dalam mengambil keputusan investasi secara cerdas. Utami
dan Sitanggang (2021) menegaskan bahwa literasi yang baik memungkinkan pertimbangan
investasi yang lebih matang. Selain itu, risk tolerance menunjukkan sejauh mana seseorang
bersedia menerima risiko dalam berinvestasi (Mubaraq et al., 2021) dan dipengaruhi oleh faktor
seperti jenis kelamin, usia, kekayaan, pendapatan, serta pengalaman investasi (Budiarto dan
Susanti, 2017). Sementara itu, financial attitude mencerminkan pandangan dan sikap seseorang
terhadap uang (Limarus dan Pamungkas, 2023), di mana sikap yang positif dapat mendorong
investment decision yang lebih rasional.

Limarus dan Pamungkas (2023), serta Yeni et al. (2024) menemukan bahwa financial literacy
berpengaruh positif terhadap investment decision. Anshori dan Trihatmoko (2021) serta Wijayanti
dan Rofiq (2024) menyatakan bahwa risk tolerance berpengaruh positif terhadap investment
decision. Susanto et al. (2025) membuktikan adanya pengaruh positif dari financial attitude
terhadap investment decision. Ainia dan Lutfi (2019), Abbas dan Widasari (2019), serta Susanto
et al. (2025), menunjukkan bahwa ketiga faktor tersebut memiliki pengaruh positif terhadap
investment decision.

Penelitian sebelumnya umumnya hanya mengkaji hubungan dua variabel, sehingga kajian yang
meneliti pengaruh ketiga variable secara simultan masih terbatas. Selain itu, penelitian yang secara
spesifik berfokus pada Generasi Z di daerah Jakarta Barat juga terbatas, dimana kelompok ini
memiliki potensi besar namun rentan terhadap keputusan keuangan yang impulsif.

Rumusan masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah penelitian ini adalah sebagai berikut:

a. Apakah terdapat pengaruh Financial Literacy terhadap Investment Decision?

b. Apakah terdapat pengaruh Risk Tolerance terhadap Investment Decision?

c. Apakah terdapat pengaruh Financial Attitude terhadap Investment Decision?

d. Apakah terdapat pengaruh Financial Literacy, Risk Tolerance, dan Financial Attitude secara
bersama — sama terhadap Investment Decision?

Financial literacy

Financial Literacy didefinisikan sebagai kepemilikan pengetahuan dan keterampilan yang
memungkinkan seseorang untuk mengelola uang secara tepat dan bijak untuk mencapai
kesejahteraan finansial di masa yang akan datang (Kumari, 2020).

Risk tolerance

Risk Tolerance didefinisikan sebagai tingkat kemampuan yang dapat diterima oleh seseorang
dalam melakukan keputusan investasi demi potensi peningkatan pendapatan di masa mendatang
yang hasilnya tidak pasti (Khan et al., 2024).
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Financial attitude

Financial Attitude didefinisikan sebagai suatu keyakinan maupun nilai dengan suatu konsep
keuangan pribadi, dimana sebagai contohnya saat seseorang telah meyakini bahwa dirinya perlu
untuk menghemat uang dan melakukan alokasi keuangan lainnya (Felisya & Arifin, 2022).

Investment decision

Investment Decision didefinisikan sebagai proses pengambilan keputusan yang berkaitan dengan
penempatan dana dan sumber daya dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa depan, dengan
mempertimbangkan tingkat pengembalian yang diharapkan, besarnya risiko, serta keterkaitan
antara risiko dan imbal hasil (Wijayanti & Rofiq, 2024).

Kaitan antara financial literacy terhadap investment decision

Hasil penelitian Susanto et al. (2025) menyatakan financial literacy berpengaruh positif terhadap
investment decision. Individu investor (dalam penilitian ini yaitu Gen Z) yang memiliki tingkat
financial literacy yang tinggi cenderung lebih memahami risiko dan potensi pengembalian hasil
investasi, sehingga mampu mengambil keputusan yang tepat dalam mengelola keuangan.

Kaitan antara risk tolerance terhadap investment decision

Hasil penelitian Wijayanti dan Rofiq (2024) menyatakan risk tolerance berpengaruh positif
terhadap investment decision, yang menegaskan bahwa tingkat risk tolerance setiap individu turut
menentukan dalam pengambilan investment decision. Semakin tinggi kemampuan seseorang
dalam menerima risiko, semakin baik atau positif keputusan investasinya.

Kaitan antara financial attitude terhadap investment decision

Hasil penelitian Ilyas et al. (2022) menyatakan financial attitude memiliki pengaruh positif
terhadap investment decision. Seseorang dengan financial attitude yang positif cenderung
membuat investment decision yang lebih baik, karena mampu membedakan kebutuhan dan
keinginan, serta berpikir jangka panjang.

Berdasarkan kaitan antar variabel dan referensi dari berbagai penelitian tersebut, model penelitian
ini ditunjukkan pada Gambar 1.

Financial
Literacy

Risk
Tolerance

Investment
Decision

Financial
Attitude

Gambar 1. Model penelitian
Berdasarkan Gambar 1, hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut:

H1: Financial Literacy berpengaruh positif terhadap Investment Decision.
H2: Risk Tolerance berpengaruh positif terhadap Investment Decision.
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H3: Financial Attitude berpengaruh positif terhadap Investment Decision.
H4: Financial Literacy, Risk Tolerance, dan Financial Attitude secara bersama-sama berpengaruh
positif terhadap Investment Decision.

2. METODE PENELITIAN

Desain penelitian ini adalah dengan pendekatan kuantitatif (metode eksplanatori) dan cross-
sectional. Populasi penelitian ini adalah Generasi Z (kelahiran tahun 1997-2012) yang berdomisili
di Jakarta Barat dan sudah memiliki pendapatan. Selain itu, sampel dipilih dengan teknik
purposive sampling karena memungkinkan peneliti untuk memilih responden berdasarkan kriteria
yang sesuai dengan tujuan penelitian.

Jumlah sampel pada penelitian ini adalah sebanyak 170 responden. Data yang terkumpul kemudian
diolah menggunakan teknik analisis data PLS-SEM (Partial Least Square - Structural Equation
Modelling) dengan perangkat lunak SmartPLS.

Variabel yang dikaji dalam penelitian ini terdiri dari financial literacy, risk tolerance, financial
attitude, dan investment decision. Variabel tersebut diukur dengan skala likert 1-5, poin 1
dinyatakan Sangat Tidak Setuju (1) dan poin 5 dinyatakan Sangat Setuju (5).

Tabel 1. Operasionalisasi variabel
Variabel Indikator Sumber
Saya tahu dan paham cara membaca laporan keuangan.

Saya tertarik dengan berita keuangan.

S Hidayat dan
. . aya mengatur anggaran keuangan saya.
Financial - - - - Pamungkas
. Saya memiliki kemampuan untuk menghitung keuntungan dan kerugian dari .
Literacy . (2022), serta Putri
suatu transaksi keuangan. et al. (2024)
Saya tahu cara mengelola uang dengan benar. '
Saya memiliki kemampuan untuk menggunakan produk dan layanan keuangan.
Saya memilih investasi yang berisiko tinggi untuk mendapatkan tingkat
pengembalian yang tinggi. Hidavat d
. Saya percaya bahwa risiko tidak selalu menderita kerugian. \dayat dan
Risk - e - Pamungkas
Saya bersedia menerima jika investasi gagal.
Tolerance ; - - - (2022), serta
Saya menggunakan pendapatan untuk investasi yang bersifat spekulasi (belum Adiputra (2021)
ada kepastian). P
Saya bersedia menerima jika investasi tidak sesuai dengan yang diharapkan.
Saya berpikir jangka panjang dalam mengatur keuangan.
Financial Saya menyadari bahwa uang akan sangat penting di masa depan.
zflttituii’z Saya merasa penting untuk menggunakan uang secara bijaksana. Putri et al. (2024)

Saya berinvestasi untuk masa depan, bukan hanya konsumsi saat ini.

Saya menyadari prioritas keuangan saya.

Saya memilih untuk berinvestasi sebagai salah satu cara memenuhi kebutuhan

masa depan saya.

Sebelum berinvestasi, saya akan mengkaji semua risiko yang akan saya hadapi.
Investment  Saya tertarik dengan investasi yang memberikan tingkat pengembalian (refurn)

Decision  yang tinggi.

Saya mencari informasi dari berbagai sumber untuk mengetahui tingkat

pengembalian yang akan saya terima.

Saya berinvestasi dalam jangka waktu panjang.

Rahman dan Gan
(2020), Limarus
dan Pamungkas
(2023), Hidayat
dan Pamungkas

(2022), serta

Adiputra (2021)

3. HASIL DAN PEMBAHASAN

Analisis validitas dan reliabilitas

Analisis validitas dalam outer model diuji dengan validitas konvergen dan validitas diskriminan.
Indikator dalam penelitian ini dianggap memenuhi syarat validitas konvergen apabila memiliki
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nilai outer loading lebih besar dari 0,7 dan nilai Average Variance Extracted (AVE) lebih besar
dari 0,5 (Hair et al., 2022). Hasil pengujian validitas konvergen ditunjukkan pada Tabel 2.

Tabel 2. Hasil analisis Average Variance Extracted

Variabel Average Variance Extracted
Financial Literacy 0,616
Risk Tolerance 0,690
Financial Attitude 0,688
Investment Decision 0,649

Analisis reliabilitas dinilai berdasarkan composite reliability dan cronbach's alpha. Nilai
composite reliability dan cronbach's alpha dinyatakan valid apabila lebih besar dari 0,7 dan semua
konstruk dianggap reliabel (Malhotra, 2010; Hair ef al., 2022). Hasil pengujian reliabilitas
ditunjukkan pada Tabel 3.

Tabel 3. Hasil analisis composite reliability dan Cronbach's alpha

Variabel Composite Reliability Cronbach's Alpha
Financial Literacy 0,906 0,875
Risk Tolerance 0,917 0,887
Financial Attitude 0,917 0,886
Investment Decision 0,902 0,863

Hasil analisis koefisien determinasi (R?)

Hasil pengujian koefisien determinasi (R?) menunjukkan bahwa variabel investment decision
memiliki nilai sebesar 0,661. Hasil ini menyatakan bahwa financial literacy, risk tolerance, dan
financial attitude mampu menjelaskan 66,1% variasi pada investment decision, sedangkan 33,9%
sisanya dipengaruhi oleh faktor lain yang tidak dimasukkan dalam model penelitian ini.

Hasil analisis effect size (%)

Berdasarkan hasil pengujian effect size, financial literacy memiliki nilai sebesar 0,072, risk
tolerance memiliki nilai sebesar 0,068, dan financial attitude memiliki nilai sebesar 0,490,
sehingga terdapat efek kecil dari financial literacy dan risk tolerance terhadap investment decision,
sedangkan terdapat efek besar dari financial attitude terhadap investment decision.

Hasil analisis predictive relevance (Q?)

Hasil analisis predictive relevance (Q*) menunjukkan nilai sebesar 0,636, dimana nilai ini melebihi
0. Sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel dalam penelitian ini secara efektif dapat
memprediksi model.

Hasil analisis path coefficients

Hasil analisis menunjukkan nilai path coefficients financial literacy mempunyai arah positif
sebesar 0,247, nilai path coefficients risk tolerance mempunyai arah positif sebesar 0,200, dan
juga nilai path coefficients financial attitude mempunyai arah positif sebesar 0,521.

Hasil analisis Goodness of Fit (GoF)

Goodness of Fit (GoF) dalam penelitian ini dilihat menggunakan nilai Standardized Root Mean
Square Residual (SRMR). Hasil analisis nilai Standardized Root Mean Square Residual dalam
penelitian ini menunjukkan nilai sebesar 0,066, dimana berada di bawah 0,08. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa Goodness of Fit dalam penelitian ini dapat mengindikasikan model penelitian
memiliki kesesuaian dan kecocokan yang baik.
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Hasil uji hipotesis

Uji hipotesis dalam penelitian ini dilihat menggunakan ¢-statistics dan p-value. Hasil uji hipotesis
menyatakan terdapat pengaruh positif financial literacy, risk tolerance, dan financial attitude
terhadap investment decision. Hasil uji t-statistics dan p-value ditunjukkan pada Tabel 4.

Tabel 4. Hasil pengujian bootstrapping

Variabel t-statistics p-value
Financial Literacy -> Investment Decision 2,073 0,038
Risk Tolerance -> Investment Decision 2,931 0,003
Financial Attitude -> Investment Decision 5,257 0,000
Financial Literacy, Risk Tolerance, Financial Attitude -> Investment Decision - 0,000

Pembahasan

Hasil pengujian hipotesis pertama (H1) menunjukkan bahwa financial literacy berpengaruh positif
signifikan terhadap investment decision (t-statistic = 2,073, p-value = 0,038). Hal ini menunjukkan
bahwa semakin baik tingkat financial literacy yang dimiliki seseorang, maka semakin baik pula
investment decision yang diambil. Seseorang dengan pemahaman keuangan yang tinggi akan lebih
cermat dalam mengelola dan mengalokasikan dananya pada instrumen investasi yang sesuai,
karena pemahaman tersebut mendorong kemampuan berpikir yang lebih logis dan analitis,
sehingga memengaruhi perilaku dalam menentukan keputusan investasi. Hasil penelitian ini
sejalan dengan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Mandagie, Febrianti, dan
Fujianti (2020), Limarus dan Pamungkas (2023), Yeni et al. (2024), dan Susanto et al. (2025) yang
menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif financial literacy terhadap investment decision.

Hasil pengujian hipotesis kedua (H2) menunjukkan bahwa risk tolerance memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap investment decision (t-statistic = 2,931, p-value = 0,003). Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi risk tolerance seseorang, maka semakin baik pula investment
decision yang diambil. Seseorang dengan risk tolerance yang baik akan lebih mampu menerima
ketidakpastian dan potensi risiko, sehingga dapat mempertimbangkan berbagai alternatif dengan
lebih tenang dan rasional. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang
dilakukan oleh Mubaraq, Anshori & Trihatmoko (2021), Hidayat dan Pamungkas (2022), dan
Wijayanti dan Rofiq (2024) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif risk tolerance
terhadap investment decision.

Hasil pengujian hipotesis ketiga (H3) menunjukkan bahwa financial attitude memiliki pengaruh
positif signifikan terhadap investment decision (t-statistic = 5,257, p-value = 0,000). Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi financial attitude seseorang dapat mendorong hasil
investment decision yang lebih baik. Seseorang dengan financial attitude yang positif akan lebih
mampu mengelola kebiasaan keuangan yang baik serta mempertimbangkan keputusan
penggunaan keuangan secara bijaksana. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya
yang dilakukan oleh Sorongan (2022), Felisya dan Arifin (2022), Ilyas et al. (2022), dan Susanto
et al. (2025) yang menyatakan bahwa terdapat pengaruh positif financial attitude terhadap
investment decision.

Hasil pengujian hipotesis keempat (H4) menunjukkan bahwa financial literacy, risk tolerance, dan
financial attitude secara simultan memiliki pengaruh positif signifikan terhadap investment
decision (p-value = 0,000). Hal ini menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut memiliki
kontribusi yang signifikan dalam membentuk kualitas investment decision seseorang. Ketika
seseorang memiliki financial literacy yang baik, risk tolerance yang cukup tinggi, dan financial
attitude yang positif, maka cenderung akan membuat investment decision yang lebih tepat.
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4. KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menyimpulkan bahwa financial literacy berpengaruh positif terhadap investment
decision, risk tolerance berpengaruh positif terhadap investment decision, dan financial attitude
berpengaruh positif terhadap investment decision. Selain itu, financial literacy, risk rolerance, dan
financial attitude secara simultan berpengaruh positif terhadap investment decision.

Bagi peneliti selanjutnya, disarankan menambahkan variabel independen diluar variabel yang
sudah digunakan dalam penelitian ini, sehingga penelitian terkait investment decision dapat
berkembang lebih luas lagi. Variabel independen yang dapat digunakan atau ditambahkan dalam
penelitian selanjutnya antara lain overconfidence, risk perception, financial knowledge. Selain itu,
disarankan agar dapat mengembangkan model penelitian investment decision dengan
menggunakan variabel mediasi seperti social influence dan financial behavior. Disarankan juga
untuk menambah jumlah responden yang digunakan dalam sampel penelitian, sehingga hasil dari
penelitian dapat semakin relevan dalam menunjukkan populasi penelitian.
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