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ABSTRACT

This study discusses investment intentions with the aim of providing new knowledge and insights regarding stock
investment intentions that are influenced by financial attitudes and financial risk tolerance with the role of financial
literacy as a mediating variable with a study focus on Gen Z in the Jabodetabek area. This study uses a quantitative
approach with a research design that is descriptive causality and uses primary data obtained through an online
questionnaire-based survey with googleform, the respondents are research subjects sampled by purposive sampling
method totaling 240 people. The results obtained are (1) financial attitudes directly affect investment intentions;
(2) financial risk tolerance directly affects investment intentions; (3) financial literacy directly affects investment
intentions; (4) financial attitudes directly affect financial literacy; (5) financial risk tolerance directly affects
financial literacy; (6) financial attitudes indirectly affect investment intentions through financial literacy; (7)
financial risk tolerance indirectly affects investment intentions through financial literacy.

Keywords: Stock Investment, Investment Intention, Financial Literacy, Financial Attitude, Financial Risk
Tolerance

ABSTRAK
Penelitian ini membahas mengenai niat investasi dengan tujuan memberikan ilmu dan wawasan baru mengenai niat
investasi saham yang dipengaruhi oleh sikap keuangan dan toleransi risiko keuangan dengan peran literasi
keuangan sebagai variabel mediasi dengan fokus studi pada kalangan Gen Z di wilayah Jabodetabek. Penelitian ini
menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian yakni deskriptif kausalitas dan menggunakan data
primer yang diperoleh melalui survei berbasis kuesioner secara online dengan googleform, responden merupakan
subjek penelitian yang diambil sampel dengan metode purposive sampling berjumlah 240 orang. Model penelitian
yang digunakan adalah SEM-PLS sehingga analisis data dilakukan dengan SmartPLS 4.0. Hasil penelitian yang
diperoleh adalah (1) sikap keuangan berpengaruh secara langsung terhadap niat investasi; (2) toleransi risiko
keuangan berpengaruh secara langsung terhadap niat investasi; (3) literasi keuangan berpengaruh secara langsung
terhadap niat invetasi; (4) sikap keuangan berpengaruh secara langsung terhadap literasi keuangan; (5) toleransi
risiko keuangan berpengaruh secara langsung terhadap literasi keuangan; (6) sikap keuangan berpengaruh secara
tidak langsung terhadap niat investasi melalui literasi keuangan; (7) toleransi risiko keuangan berpengaruh secara
tidak langsung terhadap niat investasi melalui literasi keuangan.

Kata Kunci: Investasi Saham, Niat Investasi, Literasi Keuangan, Sikap Keuangan, Toleransi Risiko Keuangan
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PENDAHULUAN

Keuangan merupakan aspek fundamental dalam kehidupan individu, perusahaan, dan negara. Dalam
konteks individu, manajemen keuangan mengacu pada bagaimana individu dapat mengelola pendapatan,
pengeluaran, tabungan, serta berinvestasi guna mencapai stabilitas dan tujuan keuangan jangka panjang.
Sementara itu, dalam konteks binis, keuangan dianggap bidang yang sangat penting dalam proses
pengambilan keputusan yang strategis, seperti perencanaan anggaran keuangan, manajemen modal, serta
analisis risiko dan keuntungan. Keuangan juga merupakan indikator utama dari suatu organisasi, sehingga
semua keputusan yang bersangkutan dengan pendanaan, investasi, dan distribusi keuntungan harus
dipertimbangkan dengan baik dan juga diukur dengan cermat.

Salah satu aspek keuangan yang harus dipahami secara mendalam ialah aspek perencanaan keuangan
jangka panjang, contohnya seperti investasi. Di tengah berkembangnya perekonomian dan kemajuan
teknologi, investasi menjadi salah satu pilihan strategis untuk individu yang memiliki rencana keuangan
jangka panjang, karena investasi adalah salah satu cara pengelolaan keuangan yang paling cepat
berkembang. Investasi tidak hanya menjadi tujuan untuk menjaga stabilitas keuangan, namun juga menjadi
suatu strategi untuk mencapai kesejahteraan finansial di masa yang akan datang. Strategi yang dimaksud
ialah strategi untuk menjaga aset agar tidak terdampak inflasi.

Di Indonesia, Generasi Z merupakan salah satu kelompok demografi terbesar yang memasuki usia
produktif, yaitu dari rentang umur 19 tahun hingga 28 tahun. Kelompok usia ini dianggap memiliki potensi
yang cukup besar dalam kegiatan ekonomi, seperti pengelolaan keuangan dan pengambilan keputusan
untuk melakukan investasi. Terlepas dari potensi tersebut, keterlibatan generasi Z dalam investasi,
khususnya investasi saham masih relative rendah jika dibandingkan dengan jenis investasi lainnya.

Investasi saham sebagai salah satu instrumen pasar modal yang memiliki karakteristik dinamis dan
memiliki risiko yang tinggi, sehingga membutuhkan pengetahuan, pemahaman, kesiapan psikologis, serta
sikap keuangan yang matang. Namun, kenyataannya masih banyak generasi Z yang belum memiliki
pemahaman yang cukup mengenai konsep dari investasi saham, seperti risiko dan potensi keuntungan. Oleh
karena itu, sangat penting untuk memahami faktor pendorong dan faktor penghambat keinginan generasi Z
untuk melakukan investasi di saham.

Secara signifikan, literasi keuangan dapat memperkuat hubungan antara sikap keuangan dan
toleransi risiko, dan juga berperan langsung dalam membentuk niat investasi. Individu yang memiliki
pemahaman yang baik mengenai aspek-aspek dalam keuangan dan manajemen risiko akan merasa lebih
siap dalam menghadapi risiko investasi. Dengan begitu, literasi keuangan dapat dikatakan tidak hanya
meningkatkan kemampuan dalam pengambilan keputusan secara kognitif, tetapi juga memperkuat aspek
psikologis seperti pengambilan risiko, yang pada gilirannya mendorong niat investasi yang lebih aktif dan
terinformasi. Perlu diketahui bahwa individu dengan tingkat literasi keuangan yang tinggi lebih mampu
mengenali dan memahami potensi keuntungan dari investasi, sementara pada saat yang sama juga
menyadari potensi kerugiannya (Wang et al., 2024).

Berdasarkan latar belakang yang sudah diuraikan di atas bersamaan dengan pra-riset yang telah
dilakukan, dapat diketahui bahwa tingkat niat investasi saham pada kalangan generasi Z di wilayah
Jabodetabek memiliki tingkat yang cukup rendah. Rendahnya tingkat niat investasi tersebut dapat diartikan
dengan masih banyak individu yang kurang memiliki pengetahuan atas berinvestasi sehingga
memungkinkan individu untuk menghindari investasi.
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METODE PENELITIAN
Waktu dan Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan dalam kurun waktu mulai dari bulan Desember 2024 hingga bulan Juli 2025.
Tempat Penelitian

Penelitian ini akan berfokus pada subjek yakni generasi Z di wilayah Jabodetabek, Indonesia. Peneliti
menentukan generasi Z sebagai populasi penelitian karena generasi Z merupakan kalangan yang mulai
memasuki dunia kerja dan potensial untuk melakukan investasi. Selain itu, pemilihan wilayah Jabodetabek
dikarenakan Jabodetabek merupakan pusat dari banyaknya institusi pendidikan yang berpotensial sebagai
responden yang dapat membantu peneliti dalam melakukan penelitian ini.

Desain Penelitian
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain deskriptif kausalitas. Data primer
pada penelitian ini adalah generasi Z di wilayah Jabodetabek yang diperoleh dari hasil penyebaran
kuesioner melalui platform berbasis Google Form. Analisis data pada penelitian ini menggunakan
metode Partial Least Squares (PLS) dengan menggunakan SmartPLS versi 4.0 sebagai software
pendukung untuk menganalisis data pada penelitian ini.

Populasi dan Sampel

Populasi pada penelitian ini ialah Generasi Z di wilayah Jabodetabek. Pada artikel yang ditulis oleh
Dara-Abasi Ita di dalam website www.investopedia.com, Generasi Z merujuk pada individu yang lahir di
antara tahun 1997 sampai dengan 2012.

Penelitian ini menggunakan teknik non-probability sampling, yaitu penarikan sampel yang tidak
memberikan kesempatan, peluang, dan cara yang sama terhadap populasi dan atau sampel

Berdasarkan hasil perhitungan, jumlah responden yang dibutuhkan adalah sebanyak 238 responden.
Namun, pada penelitian ini jumlah responden akan dibulatkan menjadi 240 responden untuk meminimalisir
kesalahan pada hasil kuesioner.

Teknik Analisis Data
Analisis Outer Model

Analisis outer model merupakan salah satu langkah pengujian data yang dilakukan dalam
penelitian dengan desain kuantitatif metode Partial Least Square (PLS). Analisis ini dilakukan
untuk mengetahui hubungan antara indikator variabel dan variabel latennya.
Analisis Inner Model

Analisis inner model merupakan sebuah model struktural yang digunakan untuk memperkirakan
hubungan sebab akibat antara variabel-variabel laten. Inner model juga memberikan gambaran mengenai
hubungan antar variabel yang sesuai dengan teori substantis yang mendasarinya.
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Data Inferensial
Analisis Outer Model
1. Validitas Konvergen

Menurut Ghozali (2021), uji validitas konvergen dapat dilakukan dengan cara melihat nilai outer
loading yang dihasilkan pada setiap indikator dan nilai AVE yang dihasilkan pada setiap variabel, dengan
ketentuan nilai outer loading harus lebih besar dari 0,7 (> 0,7) dan nilai AVE harus lebih besar dari 0,5 (>
0,5). Uji validitas konvergen pada penelitian ini ialah sebagai berikut:

Tabel 1 Outer Loading

Variabel Indikator Outer Loading Keterangan
FA1 0,821 Valid
FA2 0,788 Valid
FA3 0,656 Tidak Valid
. . . FA4 0,816 Valid
Financial Attitude -
FA5 0,834 Valid
FAG 0,800 Valid
FA7 0,824 Tidak Valid
FAS8 0,803 Valid
FRT1 0,719 Valid
FRT2 0,724 Valid
FRT3 0,686 Tidak Valid
FRT4 0,676 Tidak Valid
. N FRT5 0,846 Tidak Valid
Financial Risk Tolerance -
FRT6 0,832 Valid
FRT7 0,816 Tidak Valid
FRTS8 0,678 Tidak Valid
FRT9 0,884 Tidak Valid
FRT10 0,806 Tidak Valid
FL1 0,709 Tidak Valid
FL2 0,787 Valid
FL3 0,781 Valid
. L FL4 0,690 Tidak Valid
Financial Literacy -
FL5 0,861 Valid
FL6 0,861 Valid
FL7 0,832 Valid
FL8 0,805 Valid
11 0,648 Tidak Valid
. 12 0,829 Tidak Valid
Investment Intention -
13 0,747 Valid
114 0,841 Tidak Valid
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15 0,803 Valid
116 0,876 Valid
17 0,814 Valid
118 0,843 Valid

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 1, dapat dilihat hasil dari nilai outer loading untuk setiap indikator. Dapat
disimpulkan bahwa terdapat beberapa indikator yang tidak valid dikarenakan hasil dari nilai outer loading
lebih kecil dari 0,7 (< 0,7), sehingga dilakukan penghapusan untuk indikator yang tidak valid tersebut
diantaranya adalah FA3, FA7, FRT3, FRT4, FRT5, FRT7, FRT 8, FRT9, FRT10, FL1, FL4, 111, 112, dan
14,

Tabel 2 Outer Loading Pasca-Eliminasi

Variabel Indikator Outer Loading Keterangan

FAl 0,837 Valid

FA2 0,809 Valid

. . . FA4 0,820 Valid
Financial Attitude -

FA5 0,836 Valid

FA6 0,804 Valid

FA8 0,815 Valid

FRT1 0,829 Valid

Financial Risk Tolerance FRT2 0,819 Valid

FRT6 0,871 Valid

FL2 0,775 Valid

FL3 0,791 Valid

. o FL5 0,873 Valid
Financial Literacy -

FL6 0,875 Valid

FL7 0,852 Valid

FL8 0,823 Valid

13 0,734 Valid

115 0,857 Valid

Investment Intention 116 0,884 Valid

17 0,866 Valid

118 0,844 Valid

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 2 dapat dilihat nilai outer loading setiap indikator setelah dilakukan eliminasi
pada indikator yang tidak valid, sehingga menyisakan indikator yang dinyatakan valid. Untuk itu, analisis
dapat dilanjutkan ke tahap berikutnya.
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Tabel 3 Average Variance Extracted

Variabel AVE Keterangan
Financial Attitude 0,673 Valid
Financial Risk Tolerance 0,693 Valid
Financial Literacy 0,706 Valid
Investment Intention 0,704 Valid

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 3, dapat dilihat hasil dari nilai AVE pada setiap variabel. Dapat disimpulkan
bahwa seluruh variabel memiliki keterangan valid dikarenakan nilai AVE lebih besar dari 0,5 (> 0,5).
2. Validitas Diskriminan

Menurut Ghozali (2021), uji validitas diskrimanan dapat dilakukan dengan analisis pada nilai Rasio
Heterotrait-Monotrait (HTMT) dengan ketentuan nilai rasio harus kurang dari 0,9 (< 0,9) untuk dapat
dikatakan valid. Selain itu, uji validitas diskriminan dapat dilakukan dengan analisis metode Fornell-
Larcker Criterion yakni dengan cara membandingkan nilai akar kuadrat AVE dari suatu variabel dengan
nilai korelasi antara variabel tersebut dengan variabel lain. Metode Fornell-Larcker Criterion memiliki
ketentuan nilai akar kuadrat AVE dari suatu variabel harus lebih besar dari nilai korelasinya dengan variabel
lain.

Tabel 4 Heterotrait-Monotrait Ratio Revised
FA~ FRT FL 1l

FA
FRT 0,899
FL 0,837 0,874
I 0899 0,897 0,887
Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 4., dapat dilihat hasil dari nilai rasio HTMT, seluruh variabel memiliki nilai
rasio HTMT < 0,9. Sehingga dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel telah memenuhi validitas
diskriminan atau telah valid pada uji nilai rasio HTMT.

Tabel 5 Fornell-Larcker Criterion
FA  FRT FL I
FA 0,820
FRT 0,818 0,832
FL 0,714 0,750 0,840
i 0809 0811 0,754 0,839
Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 5, dapat dilihat bahwa nilai akar kuadrat AVE pada setiap variabel memiliki
hasil yang lebih besar daripada nilai korelasi antara variabel tersebut dengan variabel lain. Sehingga, dapat
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disimpulkan bahwa seluruh variabel penelitian tidak tumpang tindih dan memenuhi validitas diskriminan
atau valid pada uji kriteria fornell-larcker.

Uji Reliabilitas
Menurut Hair et al (2021), uji reliabilitas dapat dilakukan dengan analisis pada hasil dari nilai

cronbach’s alpha dan composite reliability, dengan ketentuan nilai cronbach’s alpha dan composite
reliability harus lebih besar dari sama dengan 0,7 (> 0,7).

Tabel 6 Cronbach’s Alpha dan Composite Reliability

Cronbach’s Alpha Composite Reliability
FA 0,903 0,903
FRT 0,911 0,912
FL 0,793 0,806
I 0,894 0,898

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 6, dapat dilihat pada seluruh variabel menunjukkan hasil dari nilai cronbach’s
alpha dan composite reliability adalah lebih besar dari 0,7 (> 0,7). Sehingga dapat disimpulkan bahwa
indikator memberikan hasil nilai yang konsisten, serta setiap variabel dikatakan reliabel.

Analisis Inner Model

Menurut Hair et al., (2021), analisis inner model atau model perhitungan merupakan analisis yang
memiliki fokus pada hubungan antar variabel laten. Tujuan dari analisis inner model adalah bagaimana cara
mengevaluasi kekuatan hubungan antar variabel dan menguji tingkat signifikansi yang telah ditentukan
sebelumnya (Hair et al., 2021).

1. R-Square (R?)

Hair et al., (2021) mengatakan bahwa nilai r-square berkisar diantara 0 hingga 1 yang menunjukkan
bagaimana proporsi varians pada variabel dependen (variabel bebas) yang dapat dijelaskan oleh konstruk
independennya atau berarti menunjukkan kekuatan atau besaran pengaruh variabel eksogen terhadap
variabel endogen. Jika nilai r-square memiliki hasil nilai diantara 0,25 — 0,50, artinya lemah. Jika nilai r-
square memiliki hasil nilai diantara 0,50 — 0,75, artinya moderat. Sedangkan, jika r-square memiliki hasil
nilai > 0,75 artinya kuat (Hair et al., 2021).

Tabel 7 R-Square (R’)
R-Square
Financial Literacy (FL) 0,725
Investment Intention (1) 0,748

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 7, dapat dilihat bahwa nilai r-square dari setiap variabel endogen, yakni
financial literacy dan investment intention. Dapat disimpulkan bahwa financial literacy dipengaruhi oleh
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variabel eksogen, yakni financial attitude dan financial risk tolerance sebesar 72,5% karena hasil dari nilai
r-square sebesar 0.725 (moderat), dan investment intention dipengaruhi oleh variabel eksogen, yakni
financial attitude, financial risk tolerance, dan financial literacy sebesar 74,8% karena hasil dari nilai r-
square sebesar 0.748 (moderat).

2. Q-Square (Q?)

Ghozali (2021) mengatakan bahwa nilai g-square menunjukkan seberapa baik model dapat
memprediksi suatu nilai observasi. Jika nilai g-square > 0, maka model memiliki kemampuan memprediksi
relevansi nilai observasi yang baik. Tetapi jika nilai g-square < 0, maka model tidak memiliki kemampuan
memprediksi relevansi nilai observasi yang baik.

Tabel 8 Q-Square (Q?)
Q? Predict
Financial Literacy (FL) 0,720
Investment Intention (1) 0,711

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 8, dapat dilihat bahwa nilai g-square predict pada setiap variabel endogen, yakni
financial literacy dan investment intention. Dapat disimpulkan bahwa financial literacy telah memiliki
kemampuan memprediksi relevansi nilai observasi yang baik karena hasil dari nilai g-square > 0, kemudian
variabel investment intention juga telah memiliki kemampuan memprediksi relevansi nilai observasi yang
baik karena hasil dari nilai g-square > 0.

3. F-Square (F?)

Hair et al., (2021) menjelaskan bahwa nilai f-square memiliki besar ukuran suatu variabel eksogen,
yakni financial attitude, financial risk tolerance, dan financial literacy terhadap suatu variabel endogen,
yakni financial literacy dan investment intention dengan ketentuan jika nilai f-square < 0,02 maka diartikan
kecil, jika nilai f-square > 0,02 dan < 0,15 maka diartikan sedang, dan jika nilai f-square > 0,15 maka
diartikan besar.

Tabel 9 F-Square (F?)
FL 1|
FA 0,590 0,163
FRT 0,205 0,101
FL 0,115

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 9, dapat dilihat bahwa nilai f-square pada setiap variabel eksogen terhadap
variabel endogen. Pada nilai f-square, dapat disimpulkan beberapa hal, yakni: (1) variabel financial attitude
mengukur variabel financial literacy dengan ukuran besar, karena hasil dari nilai f-square sebesar > 0,15,
kemudian variabel financial literacy mengukur variabel investment intention dengan ukuran besar, karena
hasil dari nilai f-square sebesar > 0,15; (2) variabel financial risk tolerance mengukur variabel financial
literacy dengan ukuran besar, karena karena hasil dari nilai f-square sebesar > 0,15, namun variabel
financial risk tolerance mengukur variabel investment intention dengan ukuran sedang, karena hasil dari
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nilai f-square sebesar > 0,02 dan < 0,15; (3) variabel financial literacy mengukur variabel investment
intention dengan ukuran sedang, karena karena hasil dari nilai f-square sebesar > 0,02 dan < 0,15.
3. VIF

Hair et al., (2021) menjelaskan bahwa besar varians dari estimasi koefisien regresi meningkat
karena ada multikolinearitas pada variabel independen. Jika nilai VIF > 5 maka artinya dapat
mengindikasikan terjadinya masalah multikolinearitas. Jika nilai VIF < 5, maka artinya indikator pada
variabel independen sudah dikatakan baik dan tidak terjadi masalah multikolinearitas.

Tabel 10 VIF

VIF

FAl 2,514
FA2 2,230
FA4 2,241
FA5 2,482
FAG 2,176
FA8 2,183
FRT1 1,669
FRT2 1,637
FRT6 1,725
FL2 1,863
FL3 1,967
FL5 3,458
FL6 3,531
FL7 3,317
FL8 3,021
113 1,661
115 3,381
116 2,890
17 3,633
118 2,352

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 10, dapat dilihat bahwa nilai VIF pada setiap indikator pada setiap variabel.
Dapat disimpulkan bahwa setiap indikator pada setiap variabel memiliki nilai VIF < 5, maka dapat
dikatakan tidak terjadi masalah multikolinearitas.

Uji Hipotesis

Menurut Hair et al., (2021), uji hipotesis merupakan analisi yang memiliki fokus pada tingkat
signifikansi dari pengaruh variabel independen terhadapat variabel dependen yang memiliki tujuan untuk
menjelaskan suatu fenomena yang sudah diduga sementara sebelumnya atau sudah dihipotesiskan. Hasil
uji hipotesis berfungsi untuk menjawab pernyataan dari permasalahan dan memenuhi tujuan penelitian. Uji
hipotesis dilakukan dengan proses Bootstrapping dan dilihat melalui nilai pada path coefficient yang pada

umumnya berfokus pada nilai t-statistics dan p-values (Hair et al., 2021).
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dan Manajeme

1. Direct Effect

Tabel 11 Path Coefficient

Original Sample Standard T- P-

Sample  Mean  Deviation Statistics Values
FA> I 0,365 0,366 0,077 4,745 0,000
FRT > Il 0,251 0,252 0,055 4,518 0,000
FL->1I 0,325 0,322 0,081 4,024 0,000

FA>FL 0575 0,574 0,061 9,366 0,000
FRT>FL 0339 0,341 0,057 5,987 0,000
Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 1ldapat dilihat bahwa nilai-nilai pada path coefficient setelah dilakukan
bootstrapping. Dapat diketahui bahwa nilai path coefficient dari seluruh pengaruh langsung (direct effect)
antar variabel memiliki nilai p-values = 0.000, yang artinya lebih kecil dari 0.05 ( < 0,05) dan nilai t-
statistics > 1,69. Hal tersebut menunjukkan hipotesis diterima, yang berarti setiap variabel bebas
(independen) memiliki pengaruh yang positif terhadap variabel terikat (dependen).

2. Indirect Effect
Tabel 12 Specific Indirect Effect

Original Sample Standard T- VZiu
Sample  Mean Deviation Statistics e

IFIAQFLQ 0187 0184 0050 3766 0,000
FjﬂeFL 0110 0110 0034 3201 0,001

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 12, dapat dilihat bahwa nilai-nilai pada spesifik pengaruh tidak langsung
(indirect effect) setelah dilakukan bootstrapping. Dapat diketahui bahwa nilai specific indirect effect dari
seluruh pengaruh tidak langsung (indirect effect) antar variabel memiliki nilai p-values yang lebih kecil dari
0,05 ( < 0,05) dan nilai t-statistics > 1,69. Hal tersebut menunjukkan hipotesis diterima.

Pembahasan
Tabel 13 Hasil Uji Hipotesis
Hipotesis Variabel T-Statistics P-Values Hasil
H1 FA-> I 4,745 0,000 Diterima
H2 FRT > 1l 4,518 0,000 Diterima
H3 FL> 1 4,024 0,000 Diterima
H4 FA > FL 9,366 0,000 Diterima
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H5 FRT = FL 5,987 0,000 Diterima
H6 FA->FL-> I 3,766 0,000 Diterima
H7 FRT > FL > 1l 3,201 0,001 Diterima

Sumber: Data diolah penulis dengan SmartPLS 4.0 (2025)

Berdasarkan Tabel 13, dapat dilihat hasil uji hipotesis berdasarkan nilai t-statistics dan p-values
yang menjelaskan hipotesis penelitian sebagai berikut:
1. Pengaruh Financial Attitude terhadap Investment Intention
Berdasarkan Tabel 13, financial attitude memiliki pengaruh secara langsung terhadap investment
intention dengan hasil nilai t-statistics sebesar 4,745 yang artinya nilai t-statistics > 1,96, dan nilai p-values
sebesar 0,000 yang artinya nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel financial attitude
berpengaruh signifikan secara langsung terhadap investment intention. Oleh karena itu, hipotesis yang
menyatakan financial attitude berpengaruh signifikan secara langsung terhadap investment intention (H1)
diterima. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Laurency & Arifin (2022),
Ariyani & Astuti (2024), Felisya & Arifin (2022). Sikap keuangan yang baik dapat membantu individu
untuk lebih bijak dalam mengelola keuangan pribadi dengan cara yang lebih efektif, contohnya seperti
menabung, mengendalikan & menggunakan uang, serta berinvestasi (Laurency & Arifin, 2022). Niat
investasi dapat tumbuh jika individu memiliki kesadaran pribadi atau sikap keuangan yang dapat
mendorong individu untuk mencari informasi lebih lanjut akan hal berinvestasi (Ariyani & Astuti, 2024).
2. Pengaruh Financial Risk Tolerance terhadap Investment Intention
Berdasarkan Tabel 13, financial risk tolerance memiliki pengaruh secara langsung terhadap
investment intention dengan hasil nilai t-statistics sebesar 4,518 yang artinya nilai t-statistics > 1,96, dan
nilai p-values sebesar 0,000 yang artinya nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel
financial risk tolerance berpengaruh signifikan secara langsung terhadap investment intention. Oleh karena
itu, hipotesis yang menyatakan financial risk tolerance berpengaruh signifikan secara langsung terhadap
investment intention (H2) diterima. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh
Juwono et al., (2025), Syarfi & Asandimitra (2020), Rizkia et al., (2023). Setiap individu memiliki
pandangan yang berbeda dalam hal melihat risiko investasi yang berhubungan dengan keuntungan dan
kerugian, sehingga mereka cenderung mengambil keputusan berdasarkan kondisi yang sedang dihadapi
pada saat menumbuhkan niat, bukan berdasarkan hasil akhir (Syarfi & Asandimitra, 2020). Dengan
demikian, kesiapan individu dalam melihat risiko sebelum mengambil keputusan atas risiko tersebut
dianggap memiliki pengaruh yang positif dengan niat mereka untuk akhirnya melakukan investasi (Rizkia
et al., 2023).
3. Pengaruh Financial Literacy terhadap Investment Intention
Financial literacy memiliki pengaruh secara langsung terhadap investment intention dengan hasil nilai
t-statistics sebesar 4,024 yang artinya nilai t-statistics > 1,96, dan nilai p-values sebesar 0,000 yang artinya
nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel financial literacy berpengaruh signifikan
secara langsung terhadap investment intention. Oleh karena itu, hipotesis yang menyatakan financial
literacy berpengaruh signifikan secara langsung terhadap investment intention (H3) diterima. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Ramadhani et al., (2024), Wardani & Wati
(2023), dan Besri et al., (2023). Individu harus memiliki pemahaman dan pengetahuan yang tinggi akan
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keuangan mereka guna menumbuhkan niat investasi, karena individu harus memiliki gambaran yang jelas
tentang kondisi keuangan mereka pribadi (Ramadhani et al., 2024). Semakin individu memiliki pemahaman
literasi keuangan, maka niat investasi juga dapat tumbuh dengan sendirinya (Wardani & Wati, 2023).
4, Pengaruh Financial Attitude terhadap Financial Literacy
Financial attitude memiliki pengaruh secara langsung terhadap financial literacy dengan hasil nilai
t-statistics sebesar 9,366 yang artinya nilai t-statistics > 1,96, dan nilai p-values sebesar 0,000 yang artinya
nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel financial attitude berpengaruh signifikan
secara langsung terhadap financial literacy. Oleh karena itu, hipotesis yang menyatakan financial attitude
berpengaruh signifikan secara langsung terhadap financial literacy (H4) diterima. Hasil penelitian ini
sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Angreni et al., (2024), Justyn & Marheni (2020), dan
Santy et al., (2024). Individu yang memiliki sikap keuangan yang tinggi akan cenderung memiliki literasi
keuangan yang tinggi pula, sehingga cenderung lebih bijak dan cerdas dalam mengelola keuangan pribadi
(Lauriady & Wiyanto, 2022).
5. Pengaruh Financial Risk Tolerance terhadap Financial Literacy
Financial risk tolerance memiliki pengaruh secara langsung terhadap financial literacy dengan hasil
nilai t-statistics sebesar 5,987 yang artinya nilai t-statistics > 1,96, dan nilai p-values sebesar 0,000 yang
artinya nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel financial risk tolerance berpengaruh
signifikan secara langsung terhadap financial literacy. Oleh karena itu, hipotesis yang menyatakalin
financial risk tolerance berpengaruh signifikan secara langsung terhadap financial literacy (H5) diterima.
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Li & Jiang (2024), Harahap & Djazuli
(2022), Kanagasabai & Aggarwal (2020). Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi toleransi
individu terhadap risiko keuangan, maka semakin tinggi pula tingkat literasi keuangan yang dimilikinya.
Artinya, individu yang nyaman dalam mengambil risiko finansial cenderung memiliki pengetahuan,
pemahaman, dan keterampilan yang lebih baik dalam mengelola dan mengevaluasi informasi keuangan,
termasuk dalam konteks investasi saham. Dalam konteks generasi Z di Jabodetabek, hal ini mencerminkan
adanya keterkaitan antara keberanian dalam mengambil keputusan keuangan dengan kemampuan untuk
memahami aspek-aspek fundamental dalam dunia investasi. Secara teoritis, hasil ini mendukung kerangka
Prospect Theory, yang menjelaskan bahwa perilaku pengambilan keputusan individu dalam kondisi risiko
dipengaruhi oleh persepsi dan pemahaman mereka terhadap kemungkinan hasil.
6. Pengaruh Financial Attitude terhadap Investment Intention melalui Financial Literacy
Financial attitude memiliki pengaruh secara tidak langsung terhadap investment intention melalui
financial literacy dengan hasil nilai t-statistics sebesar 3,766 yang artinya nilai t-statistics > 1,96, dan nilai
p-values sebesar 0,000 yang artinya nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat dikatakan bahwa variabel
financial attitude berpengaruh signifikan secara tidak langsung terhadap investment intention melalui
financial literacy. Oleh karena itu, hipotesis yang menyatakan financial attitude berpengaruh signifikan
secara tidak langsung terhadap investment intention melalui financial literacy (H6) diterima. Hasil
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Utami et al., (2024) dan Adil et al., (2022),
serta didukung juga oleh penelitian Iram et al., (2023) dan Kasoga (2021). Penelitian Juwono et al., (2025)
mengemukakan bahwa literasi keuangan tidak memoderasi pengaruh toleransi risiko terhadap niat
investasi, namun toleransi risiko secara nyata memengaruhi niat seseorang untuk berinvestasi. Hal ini
menunjukkan bahwa semakin tinggi toleransi risiko seseorang, semakin besar pula kecenderungannya
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untuk memiliki niat berinvestasi. Dalam konteks ini, literasi keuangan justru dapat berperan sebagai
mediator yang menghubungkan toleransi risiko dengan niat investasi, karena individu dengan toleransi
risiko yang tinggi cenderung akan mencari pengetahuan dan pemahaman finansial yang lebih baik, yang
pada akhirnya mendorong peningkatan niat untuk berinvestasi secara lebih rasional dan terinformasi.
7. Pengaruh Financial Risk Tolerance terhadap Investment Intention melalui Financial Literacy
Financial risk tolerance memiliki pengaruh secara tidak langsung terhadap investment intention
yang dimediasi oleh financial literacy dengan hasil nilai t-statistics sebesar 3,201 yang artinya nilai t-
statistics > 1,96, dan nilai p-values sebesar 0,001 yang artinya nilai p-values > 0,05. Sehingga dapat
dikatakan bahwa variabel financial risk tolerance berpengaruh signifikan secara tidak langsung terhadap
investment intention melalui financial literacy. Oleh karena itu, hipotesis yang menyatakan financial risk
tolerance berpengaruh signifikan secara tidak langsung terhadap investment intention melalui financial
literacy (H7) diterima. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dikemukakan oleh Mohta & V
(2024) dan Sembel et al., (2023), serta didukung juga oleh penelitian Baihaqqgi & Prajawati (2023). Hasil
penelitian ini sejalan dengan sikap individu dalam mengelola keuangan pribadi nya, yang memungkinkan
individu untuk meningkatkan litrasi keuangn dengan mengelola bagaimana uang digunakan (Tanuwijaya
& MN, 2023). Jika uang yang dikelola dengan baik memiliki nilai lebih, maka hal tersebut dapat
menumbuhkan niat untuk berinvestasi saham dibandingkan dengan uang yang tidak dikelola dengan baik.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil dan pembahasan mengenai analisis data yang telah dipaparkan pada bab
sebelumnya, terdapat kesimpulan untuk menjawab rumusan masalah dalam penelitian ini yakni sebagai
berikut:

1. Terdapat pengaruh secara langsung financial attitude terhadap investment intention. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa individu yang memiliki sikap keuangan yang baik, seperti memiliki
perencanaan keuangan dan pengelolaan keuangan yang bijak, akan cenderung memiliki niat yang
lebih kuat untuk berinvestasi. Sikap keuangan yang baik cenderung akan mendorong individu
dalam mengambil keputusan keuangan jangka panjang, seperti berinvestasi saham.

2. Terdapat pengaruh secara langsung financial risk tolerance terhadap investment intention. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa individu yang memiliki toleransi yang tinggi terhadap risiko
keuangan, cenderung akan memiliki niat untuk berinvestasi. Individu yang mampu menerima
potensi kerugian akan lebih berani mengambil keputusan berinvestasi demi mendapatkan
keuntungan yang tinggi.

3. Terdapat pengaruh secara langsung financial literacy terhadap investment intention. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa pemahaman dan pengetahuan individu terhadap rancangan keuangan,
instrumen investasi, dan manajemen risiko akan mendorong niat berinvestasi yang lebih kuat.
Tingkat literasi keuangan yang baik akan berguna untuk individu agar memiliki keberanian dan
kepercayaan diri dalam mengambil keputusan berinvestasi secara rasional.

4. Terdapat pengaruh secara langsung financial attitude terhadap financial literacy. Hasil tersebut
menunjukkan bahwa sikap keuangan yang baik, seperti mengelola keuangan dengan bijak akan
dapat mendorong individu untuk lebih sadar untuk memperoleh pemahaman dan pengetahuan
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tentang keuangan. Semakin baik sikap keuangan, maka semakin memiliki tingkat kesadaran untuk
meningkatkan literasi keuangan.

5. Terdapat pengaruh secara langsung financial risk tolerance terhadap investment intention. Hasil
tersebut menunjukkan bahwa individu yang memiliki kesadaran akan toleransi risiko, cenderung
akan terdorong untuk memahami suatu aspek keuangan, seperti potensi risiko dan manfaat
investasi. Selain itu, keberanian menghadapi risiko juga menjadi salah satu faktor untuk
memperkuat literasi keuangan.

6. Terdapat pengaruh secara tidak langsung financial attitude terhadap investment intention melalui
financial literacy. Hasil tersebut menunjukkan bahwa sikap keuangan yang baik tidak hanya
berpengaruh secara langsung, tetapi juga berpengaruh secara tidak langsung terhadap niat investasi
yang didorong dengan peningkatan literasi keuangan. Dengan demikian, individu yang memiliki
sikap keuangan yang baik cenderung akan memiliki kesadaran keuangan, sehingga dapat
meningkatkan niat berinvestasi.

7. Terdapat pengaruh secara tidak langsung financial risk tolerance terhadap investment intention
melalui financial literacy. Hasil tersebut menunjukkan bahwa toleransi risiko keuangan akan
mendorong individu untuk meningkatkan pemahaman dan pengetahuan tentang aspek keuangan,
kemudia memperkuat niat berinvestasi. Dengan demikian, literasi keuangan dapat menghubungkan
antara keberanian dalam mengambil risiko dan niat berinvestasi.

Implikasi

1. Implikasi Teoritis

Penelitian ini memberikan kontribusi teoriritis yang penting bagi perkembangan behavioral finance,
khususnya dalam memahami niat investasi individu dari perspektif kalangan Generasi Z. Temuan penelitian
ini menunjukkan bahwa perilaku keuangan seperti financial attitude dan financial risk tolerance memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap investment intention, baik secara langsung maupun tidak langsung
melalui financial literacy. Temuan ini juga mendukung dan memperluas penggunaan Modified Theory of
Reasoned Action dan Prospect Theory dalam keputusan berinvestasi. Selain itu, peran penting dari financial
literacy sebagai variabel mediasi yang membentuk landasan teoritis baru dan tidak hanya sebagai
komponen pendukung, tetapi juga sebagai penghubung dalam menumbuhkan niat investasi.

2. Implikasi Praktis

Indikator tertinggi pada variabel financial attitude adalah indikator FA4 dengan pernyataan “Saya
berusaha menghindari hutang agar saya dapat mengalokasikan dana saya untuk berinvestasi saham”, yang
menunjukkan bahwa responden memiliki kecenderungan untuk mengelola keuangan pribadi dengan bijak,
yakni dengan menghindari hutang atau mengurangi kebiasaan konsumtif dengan tujuan untuk menyisihkan
sebagian pendapatan untuk berinvestasi. Sikap ini mencerminkan pola pikir keuangan yang cerdas untuk
membangun kebiasaan berinvestasi yang berkelanjutan.

Keterbatasan Penelitian

Penelitian ini telah dilakukan dengan pendekatan kuantitatif berbasis metode Structural Equation
Modeling (SEM) menggunakan SmartPLS 4.0 dan melibatkan 240 responden, yakni generasi Z. Meskipun
hasil yang diperoleh memberikan kontraibusi secara teoritis dan praktis yang signifikan, namun masih
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terdapat beberapa keterbatasan yang perlu diketahui secara ilmiah agar dapat menjadi bahan evaluasi dan
dasar pengembangan penelitian selanjutnya. Keterbatasan-keterbatasan tersebut adalah:

1. Cakupan wilayah terbatas, karena studi ini hanya mencakup masyarakat Gen Z di wilayah
Jabodetabek. Dengan adanya banyak wilayah maju lainnya di luar wilayah Jabodetabek, maka
generalisasi hasil penelitian ini untuk Gen Z di lokasi lain dengan fitur sosial ekonomi dan akses
informasi keuangan yang berbeda menjadi terbatas. Hal ini konsisten dengan sikap seseorang dalam
mengelola keuangan mereka, yang memungkinkan mereka untuk meningkatkan literasi keuangan
mereka dengan membatasi bagaimana mereka membelanjakan uang. Mengelola uang akan
meningkatkan minat untuk berinvestasi dibandingkan dengan membiarkan uang tersebut tidak
digunakan.

2. Hanya menggunakan pendekatan kuantitatif, yang mana hanya berfokus pada pengukuran angka dan
statistik tanpa pendekatan mendalam. Dengan hanya pendekatan ini, diasumsikan belum dapat
sepenuhnya menangkap makna subjektif, motivasi pribadi, atau dinamika psikologis yang
memengaruhi sikap keuangan, toleransi risiko, dan niat investasi di antara individu-individu Gen Z.

3. Intrumen tertutup berdasarkan persepsi responden, yang mana hal ini dapat menimbulkan
kemungkinan terjadinya bias persepsi, seperti bias keputusan sosial, di mana responden memberikan
tanggapan yang dianggap dapat diterima secara sosial.

4. Keterbatasan dalam penggunaan indikator pada literasi keuangan. Meskipun literasi keuangan hadir
sebagai variabel mediasi, indikator-indikator yang digunakan lebih menekankan pada pengetahuan
dasar daripada kemampuan untuk membuat keputusan investasi. Hal ini sangat mungkin mengurangi
kedalaman analisis literasi keuangan responden.

5. Variabel lain yang tidak terlibat, yang mana penelitian ini tidak memasukkan variabel eksternal lain
yang mungkin juga berpengaruh terhadap niat berinvestasi, seperti pengaruh media sosial, pengaruh
teman sebaya, atau faktor psikologis seperti locus of control dan financial self-efficacy.

Rekomendasi Bagi Penelitian Selanjutnya

Berdasarkan temuan dan keterbatasan penelitian, rekomendasi teoritis berikut ini dapat diberikan
kepada para peneliti selanjutnya untuk memperluas cakupan penelitian dan mendapatkan pemahaman yang
lebih baik mengenai elemen-elemen yang mempengaruhi niat investasi, rekomendasi teoritis tersebut
adalah:

1. Perluas cakupan wilayah penelitian dengan menyertakan responden Gen Z dari wilayah selain
Jabodetabek, seperti kota-kota besar lainnya (misalnya, Bandung, Surabaya, Medan, Makassar) serta
daerah-daerah berkembang, untuk mendapatkan pemahaman yang lebih komprehensif dan
memperkuat generalisasi hasil penelitian nasional.

2. Penggunaan pendekatan campuran (mixed method), yakni menggabungkan metode kuantitatif dan
kualitatif untuk menyelidiki makna subjektif, motivasi pribadi, dan dinamika psikologis yang
memengaruhi perilaku keuangan Generasi Z. Wawancara mendalam, yang juga dikenal sebagai
diskusi kelompok terarah (FGD), dapat digunakan untuk melengkapi data statistik dan memberikan
wawasan teoretis yang lebih kaya.
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3. Pengembangan instrumen terbuka atau semi terstruktur, dengan tujuan untuk mengurangi bias
persepsi akibat instrumen tertutup dan memberikan kesempatan responden untuk dapat
mengekspresikan pendapat atau pengalaman pribadi mereka secara lebih bebas dan natural.

4. Peningkatan kualitas indikator literasi keuangan. Penelitian di masa depan sebaiknya menggunakan
indikator literasi keuangan yang lebih kompleks, seperti kemampuan mengambil keputusan,
keterampilan memecahkan masalah, dan keterampilan praktis dalam manajemen risiko dan
instrumen investasi. Hal ini akan memberikan pemahaman yang lebih komprehensif dan relevan
tentang literasi keuangan sebagai variabel mediasi.

5. Penambahan variabel teoritis lain, dengan tujuan untuk memperkaya model teoritis dengan
keterlibatan variabel psikologis dan sosial lain seperti financial self-efficacy, locus of control, peer
influence, atau social media exposure. Hal ini memungkinkan pengembangan model perilaku
investasi yang lebih holistik dan akurat sesuai dengan karakteristik Gen Z masa kini.

Berdasarkan hasil analisis dan implikasi pada penelitian ini, rekomendasi praktis berikut ini dapat
diberikan kepada para pembaca yang relevan untuk mendapatkan pemahaman yang lebih baik dan
pemecahan masalah mengenai elemen-elemen yang mempengaruhi niat investasi, rekomendasi praktis
tersebut adalah:

1. Mendorong perencanaan keuangan yang sechat dan strategis, hal ini mengacu pada responden yang
masih ragu untuk memilih investasi saham dibanding menjual atau menggadaikan aset saat
kebutuhan mendesak. Oleh karena itu, perlu ada edukasi tentang pentingnya dana darurat dan
perencanaan keuangan jangka panjang agar investasi tidak lagi dianggap sebagai opsi terakhir.
Simulasi interaktif dan kampanye media sosial yang menekankan bahwa investasi adalah keputusan
proaktif, bukan reaktif, dapat membantu membentuk mindset keuangan yang lebih matang.

2. Meningkatkan pemahaman tentang resiko dan pengelolaannya, dimana rasa takut kehilangan uang
dapat menghambat responden untuk lebih berani menghadapi risiko dalam investasi. Diperlukan
pelatihan tentang pengenalan profil risiko, strategi diversifikasi portofolio, dan simulasi risiko
investasi yang realistis. Melalui edukasi ini, Gen Z akan memahami bahwa risiko bukan untuk
dihindari, melainkan dapat dikelola sesuai dengan kapasitas dan tujuan keuangan masing-masing
individu.

3. Memperkuat literasi keuangan dasar secara menyeluruh, yang mana rendahnya pemahaman
responden tentang dasar-dasar keuangan dan investasi saham menunjukkan pentingnya penyediaan
materi edukatif yang sederhana, interaktif, dan relevan. Kolaborasi antara institusi pendidikan,
pemerintah, dan platform digital diperlukan untuk menghadirkan konten belajar yang mudah diakses
dan menarik bagi generasi muda, baik melalui aplikasi pembelajaran maupun media sosial.

4. Membantu Gen Z membuat rencana investasi konkret. Meski menunjukkan minat, responden belum
memiliki rencana pasti untuk mulai berinvestasi. Untuk itu, platform investasi dapat menyediakan
fitur perencanaan investasi bertahap dan simulasi investasi bebas risiko guna membangun kebiasaan
dan kepercayaan diri. Selain itu, penyediaan panduan visual langkah demi langkah tentang cara
memulai investasi akan sangat membantu responden untuk segera merealisasikan niat mereka.
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