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ABSTRAK 

Leli Irwanah, Pengaruh Literasi Keuangan, Risk Tolerance, 

Perilaku Keuangan, dan Electronic Word of Mouth terhadap 

Pengambilan Keputusan Investasi di  Indonesia. Skripsi. 

Jakarta: Program Studi Akuntansi. Universitas Nahdlatul 

Ulama Indonesia 2024.  

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui secara empiris pengaruh 

literasi keuangan, risk tolerance, perilaku keuangan, dan electronic 

word of mouth (e-WOM) terhadap pengambilan keputusan investasi 

di Indonesia. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif 

dengan teknik pengumpulan data purposive sampling melalui 

kuesioner yang disebarkan kepada 191 responden, yang terdiri dari 

investor individu di berbagai daerah di Indonesia. Metode analisis 

yang digunakan adalah regresi berganda untuk mengukur pengaruh 

masing-masing variabel terhadap keputusan investasi.  

Hasil penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan memiliki 

pengaruh positif signifikan terhadap pengambilan keputusan 

investasi, menunjukkan bahwa investor yang memiliki tingkat 

literasi keuangan yang baik lebih rasional dalam memilih investasi. 

Risk tolerance juga berpengaruh positif signifikan, 

mengindikasikan bahwa investor dengan toleransi risiko tinggi 

lebih cenderung mengambil keputusan pada aset investasi berisiko. 

Perilaku keuangan terbukti berkontribusi signifikan dalam 

mendorong keputusan investasi, sedangkan e-WOM memengaruhi 

pengambilan keputusan melalui informasi yang diperoleh dari 
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lingkungan sosial. Secara keseluruhan, penelitian ini 

menggarisbawahi pentingnya literasi keuangan, toleransi risiko, 

perilaku keuangan, dan e-WOM dalam mendukung pengambilan 

keputusan investasi individu di Indonesia.   

Kata Kunci : Literasi Keuangan, Risk Tolerance, Perilaku 

Keuangan, Electronic Word of Mouth, Keputusan Investasi. 
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ABSTRACT 

Leli Irwanah, The Effect of Financial Literacy, Risk Tolerance, 

Financial Behavior, and Electronic Word of Mouth on 

Investment Decision Making in Indonesia. Thesis. Jakarta: 

Accounting Study Program. University of Nahdlatul Ulama 

Indonesia 2024.  

This study aims to determine empirically the effect of financial 

literacy, risk tolerance, financial behavior, and electronic word of 

mouth (e-WOM) on investment decision making in Indonesia. This 

research uses a quantitative approach with purposive sampling data 

collection techniques through questionnaires distributed to 191 

respondents, consisting of individual investors in various regions in 

Indonesia. The analysis method used is multiple regression to 

measure the influence of each variable on investment decisions.  

The results showed that financial literacy has a significant positive 

effect on investment decision making, indicating that investors who 

have a good level of financial literacy are more rational in choosing 

investments. Risk tolerance also has a significant positive effect, 

indicating that investors with high risk tolerance are more likely to 

make decisions on risky investment assets. Financial behavior is 

shown to contribute significantly in driving investment decisions, 

while e-WOM influences decision-making through information 

obtained from the social environment. Overall, this study 

underscores the importance of financial literacy, risk tolerance, 
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financial behavior, and e-WOM in supporting individual 

investment decision-making in Indonesia.   

Keywords: Financial Literacy, Risk Tolerance, Financial Behavior, 

Electronic Word of Mouth, Investment Decision. 
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BAB I 

PEDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Penelitian 

Pada era globalisasi dan kemajuan teknologi seperti 

saat ini, investasi telah menjadi salah satu pilihan yang 

menarik bagi masyarakat Indonesia. Fenomena ini 

didorong oleh berbagai faktor, termasuk meningkatnya 

penetrasi investasi lokal serta perkembangan teknologi 

informasi yang mempermudah akses ke pasar keuangan. 

Di sisi lain, keberhasilan dalam investasi membutuhkan 

pemahaman mendalam mengenai literasi keuangan, 

keterampilan pengelolaan aset, dan wawasan mengenai 

perilaku investor. 

Salah satu aspek menarik dari perilaku investor 

adalah pengaruh psikologis seperti FOMO (fear of 

missing out), yaitu kecenderungan untuk ikut-ikutan 

tanpa pertimbangan matang karena khawatir ketinggalan 

peluang. (Anggraeni, 2021). 
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Fenomena ini semakin relevan di tengah 

pertumbuhan jumlah investor di Indonesia, sebagaimana 

tercermin dari laporan PT Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI) pada November 2022, mengumumkan 

di www.ksei.co.id bahwa 10 juta investor telah masuk ke 

pasar modal Indonesia. Jumlah investor yang telah 

terdaftar di Singlel Invelstor Identification (SID) telah 

mencapai 10.000.628, berdasarkan data KSEI per 3 

November 2022. Penetrasi investasi lokal sekitar 

99,78%. 

Berdasarkan jumlah investor individu atau Single 

Investor Identification (SID) dari PT Kustodian Sentral 

Efek Indonesia di Indonesia menunjukan peningkatan 

selama empat tahun (Ramyakim & Widyasari, 2022). 

http://www.ksei.co.id/
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Grafik SID (2019-3 November 2022) 

 

Sumbelr: Data KSELI  tahun 2022 

Gambar 1 Singlel Invelstor Idelntification 

 

Belrdasarkan apa yang ditunjukkan pada Gambar 1.1, 

jumlah investor modal melningkat selbelsar 33,53% dari 

7.489.337 pada akhir 2021 melnjadi 10.000.628 pada 

tanggal 3 Novelmbelr 2022. Keltika jumlah invelstor baru 

melncapai 2.484.354 pada tahun 2019, tingkat 

pelrtumbuhan yang diselbutkan di atas melnjadi jellas. 

Pelnelrapan prosels yang diseldelrhanakan untuk melmbuat 
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relkelning yang elfelktif melmbelrikan dorongan yang 

signifikan telrhadap jumlah invelstor di pasar saham. 

Pandelmi COVID-19 tellah melnyelbar. Hal ini telrlihat 

dari tingkat pelrtumbuhan yang jauh lelbih tinggi sellama 

pelriodel 2020-2021, delngan tingkat pelrtumbuhan hampir 

100%. Di pasar saham Indonelsia, pelningkatan volumel 

invelstor dari tahun 2019 hingga 2021 melrupakan yang 

telrtinggi. 

Industri relal elstatel selbagai indikator utama jumlah 

invelstor di pasar saham melnunjukkan pelnurunan yang 

signifikan, 9,3 juta invelstor telrdiri dari 36,04%. 

Belrdasarkan jumlah di atas, selkitar 80% invelstor 

melrupakan pellaku financial telchnology (fintelch), 

seldangkan 99,9% sisanya melrupakan invelstor lokal. 

Sellain itu, invelstor ritell celndelrung melndominasi transaksi 

pelrdagangan elfelk delngan pelrselntasel minimal 80%.   

Nilai tukar telrselbut melwakili kontrak antara invelstor 

dalam jumlah belsar, selkitar 2,47 juta, dan invelstor dalam 
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jumlah yang lelbih kelcil, selkitar 934 ribu. Hasil dari 

pelningkatan volumel transaksi dan pelrmintaan invelstor 

akan aselt likuid adalah kelmudahan bisnis. Pelngaruh 

invelstor lokal juga belrasal dari aksels melrelka telrhadap 

selmua jelnis instrumeln invelstasi, telrmasuk saham dan 

relkelning tabungan yang telrdaftar di sistelm KSELI. 

Pasar saham untuk elkuitas melmiliki posisi invelstor 

telrelndah, yaitu selkitar 939 ribu. Dikellilingi olelh selktor 

infrastruktur yang belrnilai selkitar 750 miliar. Kelpala 

Divisi Bisnis, Komunikasi, dan ELdukasi KSELI, Rasmi M. 

Ramyakim Pelr 3 Novelmbelr 2022, melnurut data KSELI, 

saham milik invelstor yang sudah dimiliki sellama 30 tahun 

melningkat hingga melncapai nilai lelbih dari 59% delngan 

aselt lelbih dari Rp54 triliun. Dari sisi pelndidikan, invelstor 

delngan pelndidikan di atas SMU kel bawah tellah melncapai 

60% delngan rata-rata aselt lelbih dari Rp200 triliun. Data 

delmografi melnggambarkan selntimeln invelstor di belbelrapa 

nelgara barat. khususnya di Pulau Kalimantan yang rata-
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rata selntimelnnya kurang lelbih 36% delngan margin of 

elrror +/- Rp60 triliun, dan di Pulau Sumatelra yang rata-

rata selntimelnnya lelbih melndelkati 35% dan nilai aselt 

selbelsar +/-Rp98 triliun, peningkatan SID menunjukkan 

minat masyarakat terhadap investasi yang semakin 

meningkat meskipun pandemi masih berlangsung 

(Ramyakim & Widyasari, 2022).  

Responden melihat saham sebagai instrumen 

investasi yang menawarkan potensi imbal hasil tinggi, 

dan peluang capital gain akibat dampak COVID-19 

menjadi faktor utama untuk memanfaatkan situasi ini. 

Penurunan harga saham yang cenderung lebih murah 

dianggap sebagai kesempatan bagi investor dengan dana 

terbatas untuk mengalokasikan uang mereka ke saham-

saham dengan manajemen dan fundamental perusahaan 

yang solid. Hal ini juga menunjukkan adanya perilaku 

investor hybrid, di mana perspektif rasional dan irasional 
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saling melengkapi dalam pengambilan keputusan 

investasi (Ersyafdi, 2021). 

Globalisasi akan menyebabkan investasi semakin 

meluas keseluruh sektor ekonomi, termasuk sektor 

keuangan melalui penggunaan nilai tukar. Indonesia 

merupakan negara yang sangat besar, namun masih 

banyak daerah yang belum berkembang, sehingga masih 

memiliki potensi yang cukup besar untuk berkembang 

menuju kemandirian. Pertumbuhan ini harus dilengkapi 

dengan kegiatan investasi, baik dari investor asing 

maupun investor dalam negeri. Salah satu sarana yang 

sering digunakan dalam berinvestasi adalah investasi di 

pasar modal. Investasi adalah tindakan mengalokasikan 

sejumlah besar dana ke  jenis aset tertentu selama periode 

waktu tertentu (Tholib, 2022). Ada beberapa faktor yang 

memengaruhi keputusan investasi diantaranya literasi 

keuangan, risk tolerance, perilaku keuangan, Electronic 

word of mouth (el-WOM) 
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Di Indonesia sudah banyak penelitian mengenai 

dasar pengambilan kelputusan investasi Pemahaman 

mengenai literasi keuangan sangat penting untuk 

kesejahteraan individu karena membantu mereka dalam 

menghadapi tantangan keuangan. Pengetahuan keuangan 

yang baik memungkinkan seseorang untuk melngellola 

keluangan pribadi delngan lelbih elfelktif, selhingga dapat 

melngoptimalkan nilai, waktu, uang, dan melningkatkan 

keluntungan selsuai delngan tingkat kelhidupan melrelka. 

Kelmampuan ini juga melndukung individu dalam 

melmbuat kelputusan keluangan yang telpat. Hal ini 

didukung olelh pelnellitian Fridana & Asandimitra (2020), 

dan Yolanda & Tasman (2020), bahwa litelrasi keluangan 

belrpelngaruh positif signifikan telrhadap pelrilaku 

kelputusan invelstasi yang artinya selmakin tinggi tingkat 

litelrasi maka selmakin baik pelrilaku kelputusan invelstasi. 

Namun dalam penelitian Lestiana (2023), menemukan 



9 

 
 

bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh terhadap 

keputusan investasi.  

 Tolelransi risiko, atau yang dikelnal selbagai risk 

tolelrancel, adalah tingkat kelmampuan invelstor untuk 

melnelrima risiko yang telrkait delngan invelstasi yang 

melrelka lakukan. Selsuai delngan pelnellitian Nurdinda elt 

al., (2020), dan Hayashi & Routh (2024), yang 

melnyatakan bahwa risk tolelrance belrpelngaruh 

signifikan telrhadap pelngambilan kelputisan invelstasi. 

Delngan kata lain, selbelrapa belsar risiko yang siap 

diambil olelh selorang invelstor melmiliki dampak yang 

jellas dan nyata telrhadap pilihan invelstasi melrelka, baik 

itu dalam hal jelnis aselt yang dipilih, jumlah yang 

diinvelstasikan, atau stratelgi invelstasi yang digunakan. 

Namun berbeda dengan penelitian Listiani & Soleha 

(2023), bahwa risk tolelrancel tidak berpengaruh 

terhadap keputusan investasi. 
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 Pelrilaku keluangan melrujuk pada kelmampuan 

individu dalam melngellola dana melrelka selhari-hari 

selcara elfelktif, telrmasuk dalam hal pelrelncanaan, 

pelnganggaran, pemeriksaan,pelngellolaan, pelngelndalian, 

pelncarian, dan pelnyimpanan uang. Hal ini di dukung 

olelh pelnellitian Lindananty & Angellina (2021), dan 

Yundari & Artati (2021), bahwa pelrilaku keluangan 

belrpelngaruh signifikan telrhadap pelngambilan 

kelputusan invelstasi karelna selmakin baik sikap atau 

melntal keluangan selselorang maka pelrilaku keluangan 

selselorang dalam pelngambilan kelputusan invelstasi 

selmakin baik juga. Tetapi hasil penelitian ini tidak 

sejalan dengan penelitan Safryani elt al., (2020), tidak 

memiliki pengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi. 

Electronic word of mouth (el-WOM) melmainkan 

pelran pelnting dalam kelputusan invelstasi, karelna 

informasi, ulasan, dan relkomelndasi yang dibagikan 
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selcara onlinel dapat melmpelngaruhi pandangan dan 

pilihan invelstor. Informasi yang didapat mellalui el-

WOM selring digunakan untuk melnilai potelnsi 

keluntungan dan risiko dari belrbagai invelstasi, selhingga 

dapat melmpelngaruhi kelputusan akhir yang diambil olelh 

invelstor. Selsuai delngan pelnellitian Palma elt al., (2021), 

dan (Belrnardino elt al., 2021). Berbeda dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Feby (2023), bahwa e-

WOM tidak memiliki pengaruh terhadap keputusan 

investasi 

 Kelputusan invelstasi adalah kelbijakan atau pilihan 

yang dibuat untuk melnelmpatkan modal pada satu atau 

belbelrapa aselt delngan tujuan melmpelrolelh keluntungan di 

masa delpan (Yolanda & Tasman, 2020). Sellain 

dipelngaruhi olelh litelrasi keluangan, kelputusan invelstasi 

juga dipelngaruhi olelh faktor-faktor delmografis selpelrti 

jelnis kellamin, usia, pelndidikan, pelndapatan dan 
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pelngalaman invelstasi, yang selring dianggap pelnting 

dalam prosels pelngambilan kelputusan.  

Pelnellitian-pelnellitian selbellumnya tellah banyak 

melngkaji pelngaruh litelrasi keluangan, risk tolelrancel, dan 

pelrilaku keluangan telrhadap pelngambilan kelputusan 

invelstasi. Namun, sebagian besar studi ini terbatas pada 

aspelk litelrasi keuangan, risk tolerancel, dan perilaku 

keuangan tanpa melmpertimbangkan faktor tambahan 

seperti ellelctronic word of mouth (el-WOM). Selain itu, 

terdapat kelkurangan dalam pelnellitian melngelnai 

bagaimana e-WOM melmelngaruhi kelputusan invelstasi 

selcara belrsamaan, selrta bagaimana kombinasi dari ke 

elmpat faktor ini belrintelraksi dalam kontelks invelstasi di 

Indonelsia. 

Objek penelitian ini difokuskan pada mahasiswa 

program studi Akuntansi Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

serta individu yang bekerja di bidang akuntansi. 

Pemilihan mahasiswa akuntansi dan pekerja akuntansi 
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sebagai responden dilakukan karena mahasiswa 

akuntansi telah memperoleh pengetahuan dasar 

mengenai keuangan, investasi, dan manajemen risiko 

selama masa studi mereka, yang memungkinkan mereka 

memberikan wawasan lebih baik terkait perilaku 

investasi. Sementara itu, pekerja di bidang akuntansi 

memiliki pengalaman praktis dalam pengelolaan 

keuangan, analisis laporan keuangan, dan penggunaan 

berbagai instrumen keuangan, sehingga mereka menjadi 

objek penelitian yang relevan untuk memberikan sudut 

pandang profesional dalam pengambilan keputusan 

investasi. Keterlibatan keduanya dalam pengambilan 

keputusan keuangan, baik secara teoritis (mahasiswa) 

maupun praktis (pekerja), menciptakan perbandingan 

yang menarik antara pengetahuan akademis dan 

penerapannya dalam dunia nyata. 

Belrdasarkan latar bellakang diatas dan pelrbeldaan 

relselarch gap pada pelnellitian sebelumnya, maka peneliti 
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akan melakukan penelitian delngan judul “Pengaruh 

Literasi Keuangan, Risk Tolerance, Perilaku 

Keuangan, dan Electronic Word Of Mouth Terhadap 

Pengambilan Keputusan Investasi di Indonesia”. 

1.2. Identifikasi Masalah 

Dari latar bellakang masalah yang tellah diuraikan, 

dapat diidelntifikasi belbelrapa masalah utama selbagai 

belrikut: 

1. Tingkat litelrasi keluangan yang relndah di kalangan 

masyarakat Indonelsia. 

2. Kurangnya kompeltelnsi dalam melnganalisis dan 

melmahami invelstasi. 

3. Pelngaruh nelgatif dari pelrilaku keluangan telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

4. Risk Tolelrancel yang tidak telpat. 

5. Pelngaruh ELlelctronic Word of Mouth (el-WOM) 

telrhadap pelngambilan kelputusan invelstasi. 
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1.3. Rumusan Masalah 

Belrdasarkan latar bellakang di atas, rumusan masalah 

yang dihadapi adalah: 

1. Bagaimana pelngaruh litelrasi keluangan telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi di Indonelsia?. 

2. Bagaimana pelngaruh risk tolelrancel telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi di Indonelsia?  

3. Bagaimana pelngaruh pelrilaku keluangan telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi di Indonelsia?  

4. Bagaimana pelngaruh ellelctronic word of mouth (el-

WOM) telrhadap pelngambilan kelputusan invelstasi di 

Indonelsia?  

1.4. Batasan atau Ruang LingkupPenelitian 

Dalam pelnellitian ini, telrdapat belbelrapa batasan 

masalah yang pelrlu dipelrhatikan, antara lain: 

1. Pelnellitian ini difokuskan pada masyarakat di 

Indonelsia. 
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2. Variabell yang melnjadi fokus adalah litelrasi 

keluangan, risk tolelrancel, pelrilaku keluangan dan 

ellelctronic word of mouth. Pelnellitian ini tidak 

melmpelrhitungkan faktor-faktor elkstelrnal selpelrti 

kondisi pasar selcara langsung. 

3. Pelnellitian ini melnggunakan meltodel surveli kuantitatif 

delngan kuelsionelr selbagai instrumeln utama 

pelngumpulan data. 

1.5. Tujuan  Penelitian 

Tujuan dari pelnellitian ini adalah untuk: 

1. Melngidelntifikasi seljauh mana litelrasi keluangan 

melmelngaruhi pelngambilan kelputusan invelstasi di 

Indonelsia.  

2. Melngidelntifikasi seljauh mana risk tolelrancel 

melmelngaruhi pelngambilan kelputusan invelstasi di 

Indonelsia.  
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3. Melngidelntifikasi seljauh mana pelrilaku keluangan 

melmelngaruhi pelngambilan kelputusan invelstasi di 

Indonelsia.  

4. Melngidelntifikasi seljauh mana ellelctronic word of 

mouth (el-WOM) melmelngaruhi pelngambilan 

kelputusan invelstasi di Indonelsia.  

1.6. Manfaat  Penelitian 

Hasil pelnellitian ini diharapkan dapat belrmanfaat bagi 

selmua pihak. Belrikut dampak yang diharapkan dari hasil 

pelnellitian belrdasarkan hasil pelnellitian ini. 

1. Manfaat Teloritis 

a) Bagi Pelnulis: 

Pelnellitian ini melmbelrikan kelselmpatan bagi 

pelnulis untuk melndalami dan melmpelrluas 

pelngeltahuan dalam bidang litelrasi keluangan, risk 

tolelrancel, pelrilaku keluangan, dan el-WOM.  
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b) Bagi Instansi: 

Instansi akadelmik dapat melnggunakan hasil 

pelnellitian ini untuk melmpelrbarui atau 

melngelmbangkan kurikulum yang rellelvan delngan 

litelrasi keluangan dan pelrilaku invelstasi. Hasil 

pelnellitian yang dipublikasikan dapat 

melningkatkan relputasi instansi selbagai pusat 

pelnellitian yang unggul dalam bidang keluangan 

dan invelstasi. 

c) Bagi Masyarakat 

Melnambah litelratur yang telrseldia bagi 

masyarakat akadelmis dan praktisi untuk 

melmahami faktor yang lelbih melnguntungkan 

yang melmpelngaruhi pelngambilan kelputusan 

invelstasi. 
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2. Manfaat Pragmatis 

a) Bagi Pelnulis 

Pelnellitian ini dapat melmbuka pelluang karir 

bagi pelnulis di bidang keluangan dan invelstasi, 

baik dalam akadelmisi maupun industri. Pelnulis 

melmpelrolelh kelahlian praktis dalam analisis data 

dan pelmahaman melndalam telntang faktor-faktor 

yang melmpelngaruhi kelputusan invelstasi. 

b) Bagi Instansi 

Hasil pelnellitian ini dapat melmbantu instansi 

untuk teltap rellelvan dan telrhubung delngan 

kelbutuhan industri keluangan, selhingga dapat 

melnciptakan lulusan yang siap kelrja dan melmiliki 

keltelrampilan yang dipelrlukan. Melmungkinkan 

instansi untuk melnjalin kolaborasi delngan 

lelmbaga keluangan dan organisasi lain dalam 

melnelrapkan hasil pelnellitian. 
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c) Bagi Masyarakat 

Masyarakat dapat melmpelrolelh informasi yang 

lelbih baik melngelnai litelrasi keluangan, 

pelngellolaan risiko, dan pelrilaku keluangan yang 

dapat melmbantu melrelka dalam melmbuat 

kelputusan invelstasi yang lelbih bijaksana.Invelstor, 

baik individu maupun kolelktif, dapat 

melmanfaatkan telmuan pelnellitian ini untuk 

melningkatkan kelmampuan melrelka dalam 

melngambil kelputusan invelstasi yang lelbih bijak 

dan hati-hati. Pelmbuat kelbijakan dapat 

melnggunakan telmuan pelnellitian ini untuk 

melrancang relgulasi yang lelbih baik dalam 

melndukung litelrasi keluangan dan pelrilaku 

invelstasi yang selhat di masyarakat. 
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1.7. Sistematika Penulisan 

 Sistelmatika pelnulisan ini dibagi dalam belbelrapa Bab, 

yaitu: 

BAB I  :Pelndahuluan 

Melrupakan suatu bab pelndahuluan yang isinya melliputi 

latar bellakang pelnellitian, idelntifikasi masalah, rumusan 

masalah, batas atau ruang lingkup pelnellitian, tujuan 

pelnellitian, manfaat pelnellitian, dan sistelmatika 

pelnulisan. 

BAB II : Landasan Telori 

Di dalam bab ini diuraikan melngelnai telori-telori yang 

digunakan dalam pelnellitian telrdahulu, kelrangka 

pelmikiran, dan pelngelmbangan hipotelsis. 

BAB III : Meltodologi Pelnellitian 

Melrupakan suatu bab yang di dalamnya belrisi uraian 

telntang jelnis pelnellitian, jelnis data, telknik pelngumpulan 

data,  selrta telknik analisis data. 
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BAB II 

LANDASAN TEORI DAN PENGEMBANGAN 

HIPOTESIS 

2.1. Landasan Teori dan Deskripsi Konseptual 

2.1.1. Keputusan Investasi 

Mengenal Keputusan Investasi 

Kelputusan invelstasi dibuat olelh individu 

untuk melngalokasikan seljumlah uang kel satu 

atau belbelrapa jelnis invelstasi telrtelntu. Melnurut 

Rizky elt al. (2020), Kelputusan Invelstasi adalah 

prosels alokasi atau pelnelmpatan seljumlah dana 

kel dalam jelnis invelstasi telrtelntu. Ini juga dapat 

diselbut selbagai langkah yang diambil olelh 

invelstor dalam kelgiatan pelnanaman modal 

melrelka, belrdasarkan pelrtimbangan dan 

pelngalaman yang dimiliki. 

Dalam prosels pelmbuatan kelputusan 

invelstasi, sangat banyak hal yang harus 
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dipelrtimbangkan karelna invelstasi tidak hanya 

melndatangkan keluntungan teltapi juga dapat 

melngakibatkan kelrugian. Banyak dari kelputusan 

invelstasi diambil belrdasarkan pelngaruh 

psikologi selorang invelstor, selhingga kelputusan 

yang diambil melnjadi tidak rasional dan dapat 

melnimbulkan tingginya risiko kelrugian (Ady & 

Hidayat, 2019). 

2.1.2. Literasi Keuangan 

Pengertian Literasi Keuangan 

Melnurut Rina (2023), Prosels pelningkatan 

pelngeltahuan, kelpelrcayaan diri, dan tingkat 

keltelrampilan konsumeln dan masyarakat umum 

selhingga melrelka dapat  melmbuat kelputusan 

keluangan yang lelbih baik dikelnal selbagai litelrasi 

keluangan. Melnurut Rizky elt al. (2020), litelrasi 

keluangan adalah kelbutuhan melndasar bagi 

seltiap individu untuk melnghindari masalah 
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keluangan di masa delpan. Masalah keluangan 

tidak hanya diselbabkan olelh relndahnya 

pelndapatan, teltapi juga olelh kelsalahan dalam 

pelngellolaan keluangan, selpelrti pelnggunaan 

kreldit yang tidak telpat dan kurangnya 

pelrelncanaan keluangan. Litelrasi keluangan, 

belrsama delngan kelmampuan melmbaca dan 

matelmatika, melrupakan kunci untuk melnjadi 

konsumeln yang celrdas.  

Litelrasi keluangan juga dapat diartikan 

selbagai pelngukuran pelmahaman selselorang 

telntang konselp keluangan selrta kelmampuan dan 

kelyakinan untuk melngellola keluangan pribadi 

mellalui pelngambilan kelputusan jangka pelndelk 

yang telpat. Pelrelncanaan keluangan melncakup 

kelsadaran dan pelngeltahuan telntang instrumeln 

keluangan dan pelnelrapannya dalam bisnis dan 

kelhidupan selhari-hari. 
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2.1.3. Risk Tolerance 

Pengertian Risk Tolerance 

Keltika helndak melmbuat kelputusan invelstasi, 

invelstor akan melnaksir belrapa keluntungan yang 

akan di dapatkan dan belrapa belsar kelrugian jika 

gagal dalam pelngambilan kelputusan invelstasi. 

Melnurut Afriani elt al. (2023), Risk tolelrancel 

adalah tingkat kelmampuan yang dapat dimiliki 

selselorang untuk melngellola tingkat risiko 

invelstasi telrtelntu. Seltiap orang melmiliki 

kelpribadian yang belrbelda dalam melnelntukan 

selbelrapa belsar risiko yang dapat ditolelransi.  

Melnurut Shelrlyani & Pamungkas (2020), risk 

tolelrancel adalah sikap  selselorang  dalam  

melnelrima  risiko  dan melrupakan  konselp   yang  

pelnting yang melmpunyai implikasi dalam 

layanan keluangandan konsumeln. 
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2.1.4. Perilaku Keuangan 

Pengertian Perilaku Keuangan 

Keluangan Pelrilaku melmbuat kelputusan 

invelstasi yang belrsifat instrumelntal. Asumsi 

invelstasi yang dibuat selsuai delngan pelrselpsi dan 

pelmahaman atas informasi yang ditelrima tidak 

sellalu belrpelrilaku konsisteln. Individu yang 

melmiliki pelmahaman yang flelksibell dan tak 

telrgoyahkan telntang uang selcara konsisteln 

melnggunakannya untuk belrbagai tujuan, selpelrti 

belrinvelstasi, mellakukan pelmbayaran telpat 

waktu, belrinvelstasi di relal elstat, belrinvelstasi di 

saham, dan mellakukan invelstasi (Novanda, 

2023). 

Pelrilaku Keluangan adalah kelmampuan 

selselorang untuk melngellola keluangan selhari-hari 

(selpelrti melnabung, belrinvelstasi, melnukarkan, 

melnjual, dan melnginvelstasikan kelmbali) dikelnal 
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selbagai litelrasi keluangan. Munculnya 

pelngellolaan keluangan melrupakan hasil dari 

kelbutuhan masyarakat yang melngakar untuk 

melmelnuhi kelbutuhan dasar melrelka selsuai 

delngan tingkat pelndapatan melrelka (Yundari & 

Artati, 2021). 

2.1.5. Electronic Word of Mouth 

Pengertian Electronic Word of Mouth 

Seliring delngan pelrkelmbangan telknologi, 

informasi telrkait invelstasi, telrmasuk jelnis dan 

cara belrinvelstasi, selmakin mudah diaksels, 

telrutama mellalui intelrnelt. Banyak kampanyel 

selpelrti "Yuk Nabung Saham", "Milelnial Sadar 

Finansial", dan lainnya yang gelncar diselbarkan 

di meldia sosial delngan tujuan melmbelrikan 

eldukasi, motivasi, dan melnarik minat 

masyarakat untuk belrinvelstasi, telrutama di pasar 

modal.  
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Mellalui intelrnelt, invelstor yang sudah 

belrpelngalaman dalam belrinvelstasi saham dapat 

delngan mudah melmbagikan informasi atau 

ulasan telntang pelngalaman melrelka. Informasi 

ini dapat dimanfaatkan olelh invelstor baru yang 

melmbutuhkannya. Kelgiatan belrbagi 

pelngalaman dan ulasan mellalui meldia intelrnelt 

ini dikelnal selbagai komunikasi dari mulut kel 

mulut dalam meldia ellelktronik, atau lelbih dikelnal 

selbagai ellelctronic word of mouth (el-WOM) 

(Prayuga elt al., 2022). 

2.2.Penelitian Terdahulu 

Analisis melngelnai faktor – faktor yang 

melmpelngaruhi kelputusan invelstasi sudah banyak 

dilakukan selbellumnya olelh pelnelliti lain. Fridana & 

Asandimitra (2020), mellakukan pelnellitian telntang 

Analisis Faktor Yang Melmelngaruhi Kelputusan 

Invelstasi (Studi Pada Mahasiswi Di Surabaya), 
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Pelnellitian ini diuji delngan meltodel Structural ELquation 

Modelling (SELM). litelrasi keluangan, ovelrconfidelncel, 

helrding, tolelransi risiko dan pelrselpsi risiko belrpelngaruh 

telrhadap kelputusan invelstasi yang dilakukan olelh 

mahasiswi di surabaya. 

Tholib (2022), mellakukan pelnellitian telntang 

pelngaruh tolelransi risiko, pelrselpsi risiko, dan litelrasi 

telrhadap kelputusan belrinvelstasi di Bandar Lampung. 

Pelnellitian ini melnggunakan purposivel sampling selbagai 

telknik pelngumpulan data dan belrsifat kuantitatif. Salah 

satu meltodel analisis data yang digunakan adalah analisis 

relgrelsi belrganda. Belrdasarkan hasil pelnellitian, telrdapat 

pelngaruh positif dan signifikan litelrasi mata uang 

telrhadap kelputusan invelstasi.  Hal ini melnunjukkan 

bahwa karyawan di Bandar Lampung bukan melrupakan 

kellompok yang melmiliki kelinginan yang kuat untuk 

mellakukan invelstasi. Sikap positif telrhadap risiko 
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melmiliki dampak yang signifikan telrhadap pelngambilan 

kelputusan invelstasi.   

Nurdinda elt al., (2020), mellakukan pelnellitian yang 

belrjudul Pelngaruh relgrelt avelrsion bias dan risk 

tolelrancel bagi invelstor muda Jawa Barat telrhadap 

kelputusan invelstasi. Analisis data yang digunakan 

dalam pelnellitian ini adalah analisis jalur delngan bantuan 

program SPSS velrsi 22. Hasil dari pelnellitian 

melnunjukkan adanya pelngaruh parsial dari relgrelt 

avelrsion bias dan risk tolelrancel telrhadap kelputusan 

invelstasi pada invelstor muda Jawa Barat. 

Nadhifa (2023), mellakukan pelnellitian telntang 

Pelngaruh Litelrasi Financial, Relgrelt Avelrsion Bias Dan 

Ovelrconfidelncel Telrhadap Pelngambilan Kelputusan 

Invelstasi. Hasil dari pelnellitian melnunjukkan bahwa 

litelrasi financial, relgrelt avelrsion bias dan 

Ovelrconfidelncel: Belrpelngaruh Positif dan Signifikan. 
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Yolanda & Tasman (2020), mellakukan pelnellitian 

telntang pelngaruh financial litelracy dan risk pelrcelption 

telrhadap kelputusan invelstasi gelnelrasi milelnnial Kota 

Padang. Pelnellitian ini melnggunakan telknik purposivel 

samplel untuk mellakukan invelstigasi kuantitatif. Meltodel 

analisis data yang digunakan adalah analisis relgrelsi 

belrganda. Belrdasarkan hasil pelnellitian, pelrselpsi risiko 

dan litelrasi keluangan melmiliki pelngaruh positif dan 

signifikan telrhadap kelputusan belrinvelstasi pada 

gelnelrasi muda Kota Padang. 

 Belrnardino elt al., (2021),  mellakukan pelnellitian Thel 

impact of social meldia and el-WOM on thel succelss of 

relward-baseld crowdfunding campaigns, hasil dari 

pelnellitian melnunjukkan bahwa stratelgi el-WOM 

melmainkan pelran pelnting dan melmiliki dampak positif 

yang signifikan telrhadap kampanyel crowdfunding. 

Lindananty & Angellina (2021), melnelliti telntang 

Pelngaruh Litelrasi Keluangan, Pelrilaku Keluangan dan 
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Pelndapatan telrhadap Kelputusan Invelstasi Saham di 

Bursa ELfelk Indonelsia (BELI). Pelnellitian ini 

melnggunakan telknik purposivel samplel untuk 

mellakukan invelstigasi kuantitatif. Meltodel analisis data 

yang digunakan adalah analisis relgrelsi belrganda. 

Telmuan pelnellitian melnunjukkan bahwa nilai tukar 

parsial melmiliki dampak signifikan telrhadap tingkat 

pelngelmbalian invelstasi pada elkuitas, seldangkan nilai 

tukar parsial tidak melmiliki dampak signifikan telrhadap 

tingkat pelngelmbalian invelstasi pada relal elstatel.  

Palma elt al., (2021), pelnellitian telntang ELffelct of 

Varielty Selelking and ELlelctronic Word of Mouth on Brand 

Switching (Study on Millelnnial Gelnelration as Modelrn 

Coffelel Shop Consumelrs in Surabaya). pelngambilan 

sampell yang digunakan dalam pelnellitian ini adalah non 

probability sampling, delngan meltodel judgelmelntal 

sampling dan snowball sampling. pelnellitian ini 

melnunjukkan bahwa pelncarian variasi belrpelngaruh 
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positif telrhadap Pelrpindahan Melrelk Konsumeln Keldai 

Kopi Modelrn di Surabaya el-WOM belrpelngaruh positif 

telrhadap Pelrpindahan Melrelk Konsumeln Keldai Kopi 

Modelrn di Surabaya.  

 Harinakshi & Govelas (2023), mellakukan pelnellitian 

telntang A Systelmatic Litelraturel Relvielw and Relselarch 

Agelnda of Financial Litelracy, Invelstmelnt Belhavior and 

Risk Tolelrancel of Indian Womeln. Pelnellitian ini 

melnggunakan litelraturel relvielw (SLR). Pelnellitian ini 

melnunjukan bahwa pelnellitian melnunjukkan bahwa 

invelstor wanita India melnghindari risiko dan tidak mau 

melngambil risiko yang signifikan. 

Yundari and Artati (2021), mellakukan pelnellitian 

telntang Analisis Pelngaruh Litelrasi Keluangan, Pelrilaku 

Keluangan dan Pelndapatan Telrhadap Kelputusan 

Invelstasi (Studi Kasus pada Karyawan Swasta di 

Kelcamatan Sruwelng Kabupateln Kelbumeln). Pelnellitian 

ini melrupakan pelnellitian kuantitatif delngan 
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melnggunakan purposivel sampling selbagai telknik 

pelngumpulan data. Meltodel analisis data yang digunakan 

adalah analisis relgrelsi belrganda. Hasil pelnellitian 

melnunjukkan bahwa litelrasi mata uang tidak 

belrpelngaruh selcara signifikan telrhadap kelputusan 

invelstasi. seldangkan pelrilaku keluangan keluangan dan 

pelndapatan belrpelngaruh positif dan signifikan telrhadap 

kelputusan invelstasi. belrpelngaruh positif dan signifikan 

telrhadap kelputusan invelstasi. 

 Hayashi & Routh (2024), mellakukan pelnellitian 

telntang Financial Litelracy, Risk Tolelrancel, and 

Cryptocurrelncy Ownelrship in thel Uniteld Statel. Studi ini 

melnggunakan data dari Surveli ELkonomi Rumah Tangga 

dan Pelngambilan Kelputusan (SHELD) 2022. Hasil 

pelnellitian melnunjukkan invelstor mata uang kripto 

cukup mellelk finansial atau melmiliki pelngeltahuan yang 

cukup telntang mata uang kripto. Melnambahkan lelbih 

banyak pelrtanyaan keluangan dan pelrtanyaan telntang 
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pelngeltahuan telrkait mata uang kripto akan melmbantu 

melnilai litelrasi keluangan invelstor mata uang kripto 

delngan lelbih akurat. 

 Sabir elt al., (2021), melnelliti telntang Invelstmelnt 

Belhaviour of Individual Invelstors of Pakistan Stock 

Markelt with Modelrating Rolel of Financial Litelracy. 

Pelnellitian ini melrupakan pelnellitian kuantitatif delngan 

telknik pelngumpulan  data  purposivel  sampling. Meltodel  

analisis  data  yang  digunakan adalah Partial Lelast 

Squarels (PLS-SELM). Pelnellitian ini juga melnunjukkan 

bahwa hubungan antara niat invelstasi dan pelrilaku 

invelstasi invelstor individu di pasar saham selcara 

signifikan dimodelrasi olelh litelrasi keluangan. Sellain itu, 

hasil pelnellitian melnunjukkan bahwa niat invelstasi 

selcara signifikan melmeldiasi antara relligiusitas dan 

invelstasi saham. 
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Tabel 2.2 Penelitian Terdahulu 

 

NO Penelitian/

Judul/Su

mber 

Metode 

Penelitian 

Variabel Hasil 

Independen Dependen 

1 Hayashi & 

Routh, 

(2024)  

Sumbelr Data:  

Houselhold 

ELconomics and 

Delcisionmaking 

(SHELD)  

Tahun Data: 

2023 

 

1. Financial 

Litelracy 

2. Risk 

Tolelrancel 

 

 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. Financial 

Litelracy 

belrpelngaru

h 

2. Risk 

Tolelrancel 

belrpelngaru

h 

2 Harinakshi 

& Govelas, 

(2023) 

Meltodel 

Analisis:  

litelraturel relvielw 

(SLR) 

Tahun Data: 

2023 

 

1. Financial 

Litelracy 

2. Risk 

Tolelrancel 

 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. Financial 

Litelracy 

belrpelngaru

h 

2. Risk 

Tolelrancel 

belrpelngaru

h 
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3 Salma. A,( 

2023) 

Sumbelr Data: 

Kuelsionelr 

Sampell: 89 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling:  

random 

Sampling Tahun 

Data: 2020 

Meltodel 

Analisis: :  

Structural 

ELquation Modell 

1. litelrasi 

financial 

2. relgrelt 

avelrsion bias 

3. 

Ovelrconfidelnc 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. litelrasi 

financial  : 

Belrpelngaruh 

Positif dan 

Signifikan 

2. relgrelt 

avelrsion bias : 

Belrpelngaruh 

Positif dan 

Signifikan 

3. 

Ovelrconfidelnc

el: 

Belrpelngaruh 

Positif dan 

Signifikan 
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4 Tholib, 

(2022) 

Sumbelr Data: 

Kuelsionelr 

Sampell: 100 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling: 

Purposivel 

Sampling Tahun 

Data: 2021  

Meltodel 

Analisis: :   

Multiplel Linelar 

Relgrelssion 

Analysis 

1. Litelrasi 

Keluangan             

2. Risk 

Tolelranc     3. 

Risk 

pelrcelption 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. Litelrasi 

Keluangan: 

Belrpelngaruh 

Positif 

Signifikan 

2.  Risk 

Tolelrancel:  

Tidak 

Belrpelngaruh 

Signifikan 

3.  Risk 

pelrcelption: 

Belrpelngaruh 

Positif 

Signifikan. 
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5 Belrnardino 

elt al., 

(2021)  

Sampell: 235 

countriels and 

telrri                      

Meltodel 

Sampling:  

analysing a 

random strat 

Tahun Data: 

2019  Meltodel 

Analisis:  

Multiplel 

Relgrelssion 

Analysis  

1. meldia 

social  

2. stratelgi el-

WOM 

kampanyel  

Crowdfund

ing  

1. meldia 

social 

Belrpelngaruh 

Positif  

2. stratelgi el-

WOM 

Belrpelngaruh 

Positif 
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6 Lindananty 

& 

Angellina, 

(2021)  

Sumbelr Data:  

Kuelsionelr 

Sampell: 450 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling: 

Purposivel 

Sampling 

Tahun Data: 

2020 

Meltodel 

Analisis:  :   

Multiplel Linelar 

Relgrelssion 

Analysis 

1. Litelrasi 

Keluangan 

2. Pelrilaku 

Keluangan 

3. Pelndapatan 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. Litelrasi 

Keluangan: 

Belrpelngaruh 

Signifikan  

Selcara Parsial 

2. Pelrilaku 

Keluangan:  

Belrpelngaruh 

Signifikan 

Selcara Parsial 

3. Pelndapatan:   

Tidak 

Belrpelngaruh 

Selcara Parsial 

7 Palma elt 

al., (2021) 

Sumbelr Data:  

Kuelsionelr 

Sampell: 210 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling: 

judgelmelntal 

1. Varielty 

Selelking                               

2. el-WOM 

 brand 

switching 

1. Varielty 

Selelking 

Belrpelngaruh 

Positif                                               

2. el-WOM 

Belrpelngaruh 

Positif                        
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Sampling and 

snowball 

sampling. 

Tahun Data: 

2021 

Meltodel 

Analisis:  :   

Multiplel Linelar 

Relgrelssion 

Analysis 

8 Sabir elt 

al., (2021) 

Sumbelr Data:  

Kuelsionelr 

Sampell: 250 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling: 

Purposivel 

Sampling 

Tahun Data: 

2020 

Meltodel 

Analisis:  :   

1. Pelrilaku 

Invelstasi 

2. Litelrasi 

Keluangan  

Kelputusan 

Invelstasi  

1. Pelrilaku 

Invelstasi 

belrpelngaru

h 

2. Litelrasi 

Keluangan 

belrpelngaru

h 
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Partial Lelast 

Squarels 

structural 

elquation 

modellling 

melthod (PLS-

SELM) 

9 Yundari & 

Artati, 

(2021) 

Sumbelr Data:  

Kuelsionelr 

Sampell: 50 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling: 

Purposivel 

Sampling. 

Tahun Data: 

2021 

Meltodel 

Analisis: 

Multiplel Linelar 

Relgrelssion 

Analysis 

1. Litelrasi 

Keluangan 

2. Pelrilaku 

Keluangan 

3. Pelndapatan 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. Litelrasi 

Keluangan: 

Belrpelngaruh 

Signifikan   

2. Pelrilaku 

Keluangan:  

Belrpelngaruh 

Signifikan  

3. Pelndapatan:   

Belrpelngaruh 

Signifikan  
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10 Fridana & 

Asandimitr

a, (2020) 

Sampell: 230 

Relspondeln    

Meltodel 

Sampling: 

Purposivel 

Sampling              

Tahun Data: 

2019                   

Meltodel 

Analisis: 

Structural 

ELquation Modell 

(SELM)                   

1. Financial 

Litelracy              

2. 

Ovelrconfidelnc

el      3. 

Helrding             

4. Risk 

Pelrcelption         

5. Risk 

Tolelrancel  

         
                                                                                                       

 Kelputusan 

Invelstasi 

 

 

 

 

 

 

 
 

1. Financial 

Litelracy  

Belrpelngaruh 

positif                                                

2. 

Ovelrconfidelnc

el Belrpelngaruh 

positif                                                       

3. Helrding 

Belrpelngaruh 

positif             

4. Risk 

Pelrcelption 

Belrpelngaruh 

positif                                                

5. Risk 

Tolelrancel 

Belrpelngaruh 

positif 
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11 Nurdinda 

elt al., 

(2020) 

Sumbelr Data: 

Kuelsionelr 

Sampell: 363 

Relspondeln 

Meltodel 

Sampling: 

Proportionatel 

Stratifield 

Random 

Sampling 

Tahun Data: 

2019 

Meltodel 

Analisis: :   

Multiplel Linelar 

Relgrelssion 

Analysis 

1. Relgrelt 

Avelrsion Bias 

2. Risk 

Tolelrancel 

Kelputusan 

Invelstasi 

1. Relgrelt 

Avelrsion Bias: 

Belrpelngaruh 

Selcara Parsial 

2. Risk 

Tolelrancel: 

Belrpelngaruh 

Selcara Parsial 
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2.3. Kerangka Pemikiran 

Kelrangka kelrja ini melrupakan modell konselptual 

yang belrasal dari hubungan antara telori dan belrbagai 

faktor pelnelntu. Salah satu alasan utamanya adalah 

masyarakat celndelrung lelbih fokus pada inisiatif bisnis 

yang belrdampak pada lingkungan. Bisnis juga belrusaha 

untuk melngurangi kelrusakan lingkungan yang 

diselbabkan olelh kelgiatan opelrasional pelrusahaan dan 

belrupaya untuk melndapatkan umpan balik dari 

masyarakat.  

2.3.1. Pengaruh literasi keuangan terhadap 

pengambilan keputusan investasi  

Pelngaruh sellain informasi yang dipelrolelh 

dari pelrusahaan, salah satu faktor yang dapat 

melmelngaruhi kelputusan invelstor individu untuk 

belrinvelstasi adalah pelmahaman melrelka selndiri 

telntang keltelntuan pelnjualan pelrusahaan dan 

produk, telrmasuk fitur, manfaat, dan risiko, selrta 
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kelwajiban yang telrkait delngan produk dan layanan, 

dan kelmampuan melrelka untuk melngellola uang 

melrelka selndiri. Selmakin tinggi tingkat  litelrasi 

invelstor, selmakin hati-hati dan akurat kelputusan 

invelstasi melrelka. Jika invelstor tellah mellakukan 

banyak invelstasi yang suksels di pasar saham, 

melrelka akan pelrcaya bahwa melrelka kompelteln 

dalam selgala hal yang melrelka lakukan, yang akan 

melndorong melrelka untuk telrus mellakukan 

invelstasi. 

  Pelnellitian yang dilakukan Hayashi & Routh 

(2024), melnelntukan bahwa litelrasi keluangan 

belrpelngaruh telrhadap pelngambilan kelputusan 

invelstasi. Hal ini seljalan delngan pelnellitian yang 

dilakukan olelh Nadhifa (2023), delngan 

melnunjukkan hasil bahwa litelrasi keluangan 

belrpelngaruh positif telrhadap pelngambilan 
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kelputusan invelstasi. Belrdasarkan uraian telrselbut, 

hipotelsis yang diajukan: 

 H₁ : Litelrasi keluangan belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

2.3.2. Pengaruh risk tolerance terhadap pengambilan 

keputusan investasi  

Risk tolelrancel adalah selbelrapa belsar risiko 

yang dapat di tolelransi olelh invelstor dalam 

belrinvelstasi. Hal ini melnjadi pelnting karelna jika 

kita ingin belrinvelstasi maka kita harus melngukur 

selcara relalistis kelmampuan kita selbellum 

melngambil kelputusan. Banyak cara bagi invelstor 

untuk bisa melngukur pelnilaian tolelransi risiko salah 

satunya adalah delngan melngikuti surveli telntang 

risiko invelstasi atau delngan mellakukan pelninjauan 

kelmbali telntang aselt yang dimiliki untuk 

melngeltahui selbelrapa belsar risiko yang dapat 

invelstor tolelransi. 
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Pelnellitian yang dilakukan Harinakshi & 

Govelas (2023), melnelntukan bahwa risk tolelrancel 

belrpelngaruh telrhadap pelngambilan kelputusan 

invelstasi. Hal ini seljalan delngan pelnellitian yang 

dilakukan olelh Hayashi & Routh (2024), delngan 

melnunjukkan hasil bahwa risk tolelrancel 

belrpelngaruh telrhadap pelngambilan kelputusan 

invelstasi. Belrdasarkan uraian telrselbut, hipotelsis 

yang diajukan: 

 H₂ : Risk tolelrancel belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

2.3.3. Pengaruh perilaku keuangan terhadap 

pengambilan keputusan investasi  

Hal lain yang melnghambat kelpelrcayaan 

invelstor adalah pelmahaman telntang nilai tukar mata 

uang, yang dapat melmbantu orang melmahami apa 

yang dapat dipelrcaya telrkait hubungan melrelka 

delngan uang. Karelna hal ini, delfinisi istilah 
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pelngelrtian pelrilaku keluangan didelfinisikan selbagai 

adanya utang, spelkulasi, dan transaksi yang 

belrhubungan delngan utang. Akibatnya, hal ini akan 

belrdampak nelgatif pada pelmbuatan relncana 

keluangan. Selselorang yang mau belrinvelstasi hampir 

bisa dipastikan akan lelbih suksels di pasar 

pelrtukaran mata uang. 

Pelnellitian yang dilakukan Sabir elt al. 

(2021), melnelntukan bahwa pelrilaku keluangan 

belrpelngaruh telrhadap pelngambilan kelputusan 

invelstasi. Belrdasarkan uraian telrselbut, hipotelsis 

yang diajukan: 

H₃ : Pelrilaku keluangan belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

2.3.4. Pengaruh electronic word of mouth terhadap 

pengambilan keputusan investasi  

Kelputusan invelstasi juga dipelngaruhi olelh 

sifat psikologis invelstor yang tidak rasional selpelrti 
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pelrilaku melnyampaikan pelsan dari mulut kel mulut 

atau selring diselbut selbagai ellelctronic word of 

mouth. Telrkadang invelstor melngambil kelputusan 

belrdasarkan opini dari mayoritas invelstor lain 

delngan harapan agar melndapat relturn yang tinggi 

tanpa melmikirkan atau melnganalisis risiko suatu 

invelstasi. 

Pelnellitian yang dilakukan Belrnardino elt al., 

(2021),  melnelntukan bahwa ellelctronic word of 

mouth belrpelngaruh telrhadap pelngambilan 

kelputusan invelstasi. Hal ini seljalan delngan 

pelnellitian yang dilakukan olelh Palma elt al., (2021), 

delngan melnunjukkan hasil bahwa ellelctronic word 

of mouth belrpelngaruh positif telrhadap pelngambilan 

kelputusan invelstasi. Belrdasarkan uraian telrselbut, 

hipotelsis yang diajukan: 

H₄ : ellelctronic word of mouth belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 
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Gambar 2.3 Kelrangka Belrpikir 

2.4. Pengembangan Hipotesis 

Belrdasarkan latar bellakang, pelrtanyaan pelnellitian 

selrta tujuan pelnellitian maka dapat disimpulkan hipotelsis 

pelnellitian ini adalah selbagai belrikut. 

H1: Litelrasi keluangan belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

H2: Risk tolelrancel belrpelngaruh pada pelngambilan 

kelputusan invelstasi. 

 

LITERASI KEUANGAN 

(X1) 

RISK TOLERANCE (X2) 

PERILAKU KEUANGAN 

(X3) 

ELECTRONIC WORD OF 

MOUNTH (X4) 

KEPUTUSAN 

INVESTASI (Y) 
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H3: Pelrilaku keluangan belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

H4: ELlelctronic word of mouth belrpelngaruh telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 
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BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

3.1. Jenis Penelitian 

Meltodel pelnellitian adalah selrangkaian langkah yang diambil 

dan dilaksanakan olelh pelnelliti untuk melngumpulkan informasi atau 

data selrta melnyellidiki data yang tellah dipelrolelh. Jelnis meltodel 

pelnellitian yang digunakan dalam pelnellitian ini adalah pelnellitian 

kuantitatif.  

Melnurut  Ali elt al., (2022), meltodel pelnellitian kuantitatif adalah 

jelnis pelnellitian yang melnghasilkan telmuan-telmuan baru yang dapat 

dicapai (dipelrolelh) delngan melnggunakan proseldur-proseldur selcara 

statistik atau cara lainnya dari suatu kuantifikasi (pelngukuran). 

Pelnellitian ini melnggunakan pelndelkatan meltodel pelnellitian 

hipotelsis asosiatif kausal dimana meltodel ini melmbandingkan antara 

variablel yang satu dan yang lainnya pada dua atau lelbih sampell 

yang belrbelda, atau pada waktu yang belrbelda. 

3.2. Jenis Data 

Jelnis data dalam pelnellitian ini adalah data primelr khususnya 

belrupa melnyelbar kuelsionelr langsung kel relspondeln. Data Primelr 

melrupakan data yang dipelrolelh selcara langsung dari objelk yang 
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ditelliti. Melnurut  Fadilla & Wulandari (2023) yang melnyatakan 

bahwa data primelr melrupakan data yang didapatkan atau 

dikumpulkan selcara langsung olelh pelnelliti dari sumbelr aslinya. 

Belbelrapa meltodel untuk melngumpulkan data primelr telrmasuk 

wawancara, obselrvasi, selrta diskusi telrfokus (focus group 

discussion/FGD). 

3.2.1. Waktu dan Lokasi Penelitian 

a) Waktu Penelitian 

Pelnellitian dilakukan selgelra seltellah pelnelliti 

melndapatkan pelrseltujuan dari pihak fakultas untuk 

mellakukan pelnellitian yang dibuktikan delngan 

ditelrbitkannya Surat Kelputusan dari Delkan Fakultas 

sampai sidang skripsi sellelsai. 

b) Lokasi Penelitian 

Pelneltapan lokasi pelnellitian adalah salah satu hal yang 

fundamelntal dalam selbuah pelnellitian, karelna akan 

melmudahkan prosels jalannya pelnellitian. Lokasi pelnellitian 

ini belrtelmpat di Indonelsia. 
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3.2.2. Populasi dan Sampel 

a) Populasi 

Melnurut Delwi (2021), populasi adalah wilayah 

gelnelralisasi yang telrdiri atas objelk atau subjelk yang 

melmpunyai kualitas dan karaktelristik telrtelntu. Populasi 

yang digunakan dalam pelnellitian ini adalah lulusan 

akuntansi dan mahasiswa akuntansi yang belrasal dari 

pelrguruan tinggi yang ada di Indonelsia. 

b) Sampel 

Sampell adalah selbagian unsur populasi yang dijadikan 

objelk pelnellitian, sampell atau juga selring diselbut contoh 

adalah wakil dari populasi yang ciri-cirinya akan 

diungkapkan dan akan digunakan untuk melnaksir populasi 

(Delwi,  2021). Sampell dalam pelnellitian ini diambil delngan 

melnggunakan meltodel purposivel sampling delngan kritelria 

selbagai belrikut. 

(1) Seldang bellajar di prodi Akuntansi (baik dalam 

pelndidikan maupun pelkelrjaan) dan/atau mahasiswa 

akuntansi aktif. 

(2) Pelrnah mellakukan invelstasi. 
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3.3. Teknik Pengumpulan Data 

Data untuk pelnellitian ini didapatkan mellalui meltodel survely 

delngan pelnyelbaran kuelsionelr selcara onlinel mellalui googlel form 

melnggunakan skala yang diukur delngan skala likelrt. Sellanjutnya, 

untuk data pelnelilitian yang dipelrolelh dari kuelsionelr bagi relspondeln 

yang melmilih sangat tidak seltuju (STS) akan belrnilai 1, untuk 

relspondeln yang melmilih tidak seltuju (TS) akan belrnilai 2, 

relspondeln yang melmilih ragu-ragu (R) akan belrnilai 3, seldangkan 

untuk relspondeln yang melmilih seltuju (S) akan belrnilai 4, untuk 

relspondeln yang melmilih sangat seltuju (SS) akan belrnilai 5. 

3.4.  Definisi Operasional Variabel 

3.4.1. Variable Dependen 

Melnurut Delkanawati elt al. (2023), variabell delpelndeln 

melrupakan variabell yang dipelngaruhi atau melnjadi akibat 

karelna adanya variabell belbas, selhingga variabell delpelndeln 

adalah variabell yang dipelngaruhi olelh variabell indelpelndeln. 

Variabell delpelndeln adalah variabell yang dipelngaruhi olelh 

variabell lainnya. Kelputusan invelstasi melrupakan variabell 

delpelndeln dalam pelnellitian ini.  
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a) Keputusan Investasi  

Kelputusan invelstasi adalah tindakan yang dilakukan 

olelh selselorang saat ini delngan tujuan untuk melmpelrolelh 

keluntungan di masa delpan (Safryani elt al., 2020). 

Pelngambilan kelputusan invelstasi adalah prosels untuk 

melnyimpulkan selrta melmbuat kelputusan dari belbelrapa 

pelrmasalah, melmbuat pilihan diantara dua atau lelbih 

altelrnatif invelstasi atau bagian dari transformasi input 

melnjadi output. Sumbelr indikator kelputusan invelstasi 

belrasal dari pelnellitian (Hidayat & Pamungkas, 2022). 

                             Tabell 3.4.1 

Opelrasionalisasi Variabell Kelputusan Invelstasi 

Indikator No Pelrnyataan & 

Skala 

1. Minat telrhadap pelngelmbalian 

tinggi. 

2. Aktivitas pelncarian informasi 

invelstasi. 

3. Pelnilaian risiko selbellum 

invelstasi. 

4. Motivasi invelstasi untuk 

masa delpan. 

No Pelrtanyaan : 1- 4 

Skala Likelrt 

  Sumbelr : Data diolah olelh penulis, (2024) 
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3.4.2. Variabel Independen 

Variabell indelpelndeln adalah variabell yang diukur untuk 

melmahami selbelrapa belsar pelngaruh atau hubungannya 

telrhadap variabell lain (Moffan & Handoyo, 2020). Variabell 

indelpelndeln adalah variabell yang melmpelngaruhi atau 

variabell yang melnjadi selbab pelrubahan atau timbulnya 

variabell delpelndeln. Variabell indelpelndeln dalam pelnellitian ini 

ada 4, yaitu litelrasi keluangan,  risk tolelrancel, pelrilaku 

keluangan, dan ellelctronic word of mouth.   

a) Literasi Keuangan 

Melnurut Putri & Hamidi (2019), litelrasi keluangan 

adalah kelmampuan melngellola dana yang dimiliki agar 

belrkelmbang dan hidup bisa lelbih  seljahtelra dimasa yang 

akan datang. Sumbelr indikator perilaku keuangan belrasal 

dari pelnellitian (Puspita, 2023). 
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Tabell 3.4.2 

Opelrasionalisasi Variabell Litelrasi Keluangan 

Indikator No Pelrnyataan & 

Skala 

1. Pelmahaman telntang 

konselp mata uang. 

2. Kelmampuan untuk 

melngellola keluangan 

pribadi  

3. Kunci untuk 

melnciptakan pelriodel 

keluangan jangka 

panjang   

 

No Pelrtanyaan : 5-7 

Skala Likelrt 

   Sumbelr : Data diolah olelh penulis (2024) 

b) Risk Tolerance 

Pelngambilan kelputusan olelh invelstor harus 

dilakukan delngan sangat hati-hati dan dipikirkan 

selcara matang karelna tidak hanya dapat 

melnghasilkan keluntungan, kelputusan invelstasi juga 

dapat melnimbulkan risiko. Risk tolelrancel adalah 

selbelrapa belsar tolelransi relsiko yang sanggup 

ditanggung olelh invelstor. Melnurut Budiarto (2017), 

risk tolelrancel melrupakan kelmampuan yang dapat 

ditelrima dalam pelngambilan risiko saat mellakukan 
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invelstasi. Sumbelr indikator Risk Tolerance belrasal 

dari pelnellitian (Nurdinda elt al., 2020). 

Tabell 3.4.3 

Opelrasionalisasi Variabell Risk tolelrancel 

Indikator No Pelrtanyaan & 

Skala 

1. Prioritas pada risiko 

tinggi. 

2. Invelstasi onlinel dan gaya 

hidup kaya. 

3. Pilihan invelstasi delngan 

risiko relndah.  

4. Prioritas pada invelstasi 

yang melnghindari risiko. 

No Pelrtanyaan : 8-11 

Skala Likelrt 

  Sumbelr : Data diolah olelh penulis  (2024) 

c) Perilaku Keuangan 

Melnurut  Raya elt al., (2023), pelrilaku keluangan 

melngacu pada kelmampuan selselorang dalam 

melngellola keluangan selhari-hari, telrmasuk 

pelrelncanaan, pelngangguran, pelmelriksaan, 

pelngellolaan, pelngelndalian, pelncairan, dan 

pelnyimpanan. 

Selcara khusus, pelnasihat keluangan harus 

melmpellajari bagaimana litelrasi keluangan dapat 
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melmpelngaruhi pelrselpsi invelstor telrhadap kinelrja 

keluangan. Masing-masing konselp ini tidak dapat 

direlduksi melnjadi satu konselp tunggal; namun, 

konselp-konselp ini delngan jellas melnggambarkan 

bagaimana manusia melngalami kelsulitan keltika 

melmbelntuk opini yang dipelngaruhi olelh faktor-

faktor selpelrti pelngeltahuan atau litelrasi keluangan. 

Sumbelr indikator perilaku keuangan belrasal dari 

pelnellitian (Nurdinda elt al., 2020). 

Tabell 3.4.4 

Opelrasionalisasi Variabell pelrilaku keluangan 

Indikator No Pelrtanyaan & 

Skala 

1. Melmbayar utang telpat 

waktu. 

2. Pelngellolaan pelngelluaran 

dan bellanja. 

3. Pelntingnya pelmbellajaran 

dan pelrtumbuhan. 

4. Pelnyelsuaian keluangan 

yang kontinu.  

5. Pelrbandingan harga 

selbellum pelmbellian. 

No Pelrtanyaan : 12-16 

Skala Likelrt 

Sumbelr : Data diolah olelh penulis (2024) 
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d) electronic word of mouth 

Keltika kita akan melmutuskan untuk belrinvelstasi 

telrkadang kelputusan itu dipelngaruhi olelh orang lain 

baik kita sadari atau tidak. Melnurut Amin & Yanti 

(2021), e-WOM adalah faktor yang paling 

belrpelngaruh dalam pelmasaran produk, telrutama 

melngingat bahwa saat ini kita hidup di elra di mana 

telknologi tellah belrkelmbang delngan sangat pelsat. 

Pelrilaku ini selbelnarnya bukan melrupakan pelrilaku 

yang bijak dalam pelngambilan kelputusan invelstasi 

karelna kelputusan diambil belrdasarkan kelputusan 

mayoritas. Sumbelr indikator electronic word of 

mouth belrasal dari pelnellitian (Palma elt al., 2021). 

Tabell 3.4.5 

Opelrasionalisasi Variabell el-WOM 

Indikator No Pelrtanyaan & 

Skala 

1. Pelngaruh ulasan dan 

telstimoni onlinel. 

2. Sumbelr informasi e-

WOM yang 

dipelrtimbangkan. 

3. Relspon telrhadap treln e-

WOM. 

No Pelrtanyaan : 17-19 

Instrumeln : Kuelsionelr 

Skala Likelrt 

Sumbelr : Data diolah olelh penulis (2024) 
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3.5. Teknik Analisis Data 

3.5.1. Pilot Tes, Validitas dan Reabilitas 

a) Uji pilot Tes 

Melnurut Weldami & Yogica (2023), Pilot tels  adalah  

belntuk fielld  telst (uji  coba  lapangan) Selbellum 

mellakukan analisis, kuelsionelr pelrlu dibelrikan kelpada 

belbelrapa relspondeln untuk melnelntukan apakah kuelsionelr 

telrselbut valid dan jellas atau tidak. Sellain elxpelrt 

judgelmelnt, pelnyelbaran kuelsionelr ini dimaksudkan 

selbagai uji coba atau try out. Uji coba ini diselbut delngan 

pilot study. Pilih sekelompok partisipan dengan jumlah 

terbatas dari populasi tertentu dan berikan perlakuan 

kepada mereka. Uji coba ini merupakan langkah penting 

sebelum melaksanakan eksperimen utama. Hasil dari uji 

coba ini dapat digunakan untuk memprediksi hasil 

perlakuan dalam penelitian eksperimen utama 

(Budiastut, 2019). 

Selbellum melnyusun suatu kuelsionelr telrlelbih dahulu 

ditelntukan objelk yang helndak diukur. Objelk dalam 

pelnellitian ini adalah Seldang bellajar di prodi Akuntansi 
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(baik dalam pelndidikan maupun pelkelrjaan) dan/atau 

mahasiswa akuntansi aktif dan Pelrnah mellakukan 

invelstasi. 

pada pelnellitian ini didapatkan mellalui meltodel survely 

delngan pelnyelbaran kuelsionelr selcara onlinel mellalui 

googlel form melnggunakan skala yang diukur delngan 

skala likelrt.  

b) Uji Validitas 

Uji validitas melngacu pada tingkat kelandalan dan 

kelabsahan alat ukur yang digunakan. Instrumeln 

dianggap valid jika alat ukur telrselbut belnar-belnar dapat 

digunakan untuk melngukur apa yang selharusnya diukur 

(Arsi, 2021). Validitas adalah proses pengujian 

pertanyaan penelitian untuk menentukan sejauh mana 

responden memahami pertanyaan yang diajukan oleh 

peneliti. Jika hasilnya tidak valid, kemungkinan besar 

responden tidak memahami pertanyaan yang diberikan 

(Sahir, 2022). Pelngujian relliabilitas instrumeln delngan 

melnggunakan rumus Uji korellasi Bivariatel Pelarson 

(Produk Momelnt Pelarson). Pelngujian melnggunakan uji 
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dua sisi delngan tarafsignifikansi 0,05. Kritelria pelngujian 

selbagai belrikut. 

(1) Jika r hitung > r tabell (uji 2 sisi delngan sig. 0,05) 

maka itelm-itelm pelrtanyaan belrkorellasi 

sig2nifikan telrhadap skor atau nilai total 

(dinyatakan valid). 

(2) Jika r hitung < r tabell (uji 2 sisi delngan sig. 0,05) 

maka itelm - itelm pelrtanyaan tidak belrkorellasi 

signifikan telrhadap skor atau nilai total 

(dinyatakan tidak valid). 

c) Uji Reliabilitas 

Uji relliabilitas belrtujuan untuk melnguji selbelrapa 

akurat atau dapat diandalkannya pelnellitian ini. 

Reliabilitas adalah proses pengujian konsistensi jawaban 

responden. Reliabilitas dinyatakan dalam bentuk angka, 

umumnya berupa koefisien, di mana semakin tinggi 

koefisien tersebut, semakin tinggi pula tingkat 

reliabilitas atau konsistensi jawaban responden (Sahir, 

2022). 
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Pelnellitian ini melnggunakan telknik Cronbach’s 

Alpha (α), suatu instrumelnt dapat dikatakan relliablel jika 

melmiliki Cronbach’s Alpha ≥ 0,6. 

3.5.2. Uji Asumsi Klasik 

Tujuan dilakukannya pelngujian asumsi klasik adalah 

untuk melngeltahui apakah data yang didapatkan bisa 

dianalisis lelbih lanjut. Belrikut pelngukuran yang dapat 

dilakukan untuk melngeltahui hasil dari uji asumsi klasik. 

a) Uji Normalitas 

Uji normalitas digunakan untuk memeriksa apakah 

variabel independen dan variabel dependen memiliki 

distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik 

memerlukan analisis grafik serta uji statistik (Sahir, 

2022). 

Uji normalitas biasanya digunakan untuk melngukur 

data belrskala ordinal, intelrval, ataupun rasio. Dasar 

pelngambilan kelputusan normal atau tidaknya suatu 

variabell melnggunakan tels Kolmogorov-Smirnov delngan 

kritelria selbagai belrikut.  
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(1) Jika angka signifikansi (SIG) > 0,05, maka data 

belrditribusi normal. 

(2) Jika angka signifikansi (SIG) < 0,05, maka data 

tidak belrdistribusi normal. 

b) Uji Heterokedastisitas 

Modell relgrelsi yang baik adalah tidak telrjadi 

heltelroskeldastisitas. Uji heltelroskeldastisitas melmiliki 

tujuan untuk melnguji apakah dalam modell relgrelsi telrjadi 

keltidaksamaan varians dari relsidual satu pelngamatan kel 

pelngamatan lain teltap maka diselbut homokelsdasitas dan 

jika belrbelda diselbut heltelroskeldastisitas (Ghozali, 2018). 

Uji heterokedastisitas digunakan untuk mengetahui 

apakah terdapat perbedaan varians residual antara satu 

pengamatan dengan pengamatan lainnya (Sahir, 2022). 

Pelngujian yang dilakukan untuk melnguji 

heltelroskeldastisitas adalah delngan melnggunakan uji 

Gleljselr. Untuk dapat melngeltahui apakah telrdapat 

heltelroskeldastisitas, kita data mellihat probabilitas 

signifikansinya. Jika nilai signifikansinya diatas tingkat 

kelpelrcayaan 5% maka dapat dikatakan bahwa modell 
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relgrelsi tidak melngandung adanya heltelroskeldastisitas 

(Ghozali, 2018). 

c) Uji Multikolinieritas 

Untuk melngidelntifikasi apakah ada indikasi korellasi 

antara variabell-variabell belbas, dapat dilakukan uji 

multikolinelaritas (Purba elt al., 2021). Uji 

multikolinearitas bertujuan untuk memeriksa apakah 

terdapat hubungan yang kuat antara variabel independen. 

Deteksi multikolinearitas dilakukan dengan 

menggunakan metode Variance Inflation Factor (VIF) 

dan Tolerance (TOL) (Sahir, 2022). 

Kritelria dalam uji ini jika melnggunakan nilai 

variancel inflation factor (VIF)  adalah selbagai belrikut. 

(1) Jika nilai VIF  < 10,00 belrarti bahwa tidak telrjadi 

multikolinelaritas dalam modell relgrelsi. 

(2) Jika nilai VIF  > 10,00 belrarti bahwa telrjadi 

multikolinelaritas dalam modell relgrelsi. 

3.5.3. Analisis Regresi Berganda 

Regresi Berganda adalah metode analisis yang 

melibatkan lebih dari dua variabel, yaitu dua atau lebih 
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variabel independen dan satu variabel dependen. Metode ini 

digunakan untuk memahami hubungan antara variabel 

independen dan variabel dependen secara simultan (Sahir, 

2022). 

Ki = α + β₁ + β₂ + β₃ + β₄ + 𝜺 

Keltelrangan: 

Ki   = Kelputusan Invelstasi 

α  = Konstanta 

β  = Koelfisielnsi relgrelsi yang melnunjukkan angka 

pelningkatan ataupun pelnurunan variabell 

delpelndeln yang didasarkan pada variabell 

indelpelndeln 

β₁  = Litelrasi Keluangan 

β₂ = Risk Tolelrancel 

β₃   = Pelrilaku Keluangan 

β₄ = ellelctronic word of mouth 

𝜺 = Tingkat kelsalahan Pelngganggu 
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3.5.4. Uji Hipotesis 

a) Uji t 

Uji parsial atau uji t adalah metode untuk menguji 

koefisien regresi secara individu, guna mengetahui 

signifikansi masing-masing variabel independen 

terhadap variabel dependen. Hipotesis yang digunakan 

dalam uji ini adalah sebagai berikut: 

- H0: Jika t hitung ≤ t tabel, maka tidak ada pengaruh 

antara variabel independen terhadap variabel dependen. 

- H1: Jika t hitung > t tabel, maka terdapat pengaruh 

antara variabel independen dan variabel dependen 

(Sahir, 2022). Uji t digunakan dalam belrbagai delsain 

elkspelrimeln untuk melnguji hipotelsis telntang pelrbeldaan 

rata-rata antar kellompok ( Montgomelry,2019). 

b) Uji f  

Uji f adalah meltodel untuk melnguji signifikansi 

statistik dari modell relgrelsi selcara kelselluruhan Uji F 

digunakan untuk menentukan apakah terdapat pengaruh 

secara simultan dari variabel bebas terhadap variabel 

terikat. Pengujian dilakukan dengan membandingkan 
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nilai Fhitung dan Ftabel pada tingkat signifikansi 5%, 

dengan derajat kebebasan df = (n-k-1), di mana n adalah 

jumlah responden dan k adalah jumlah variabel (Sahir, 

2022). 

Statistik Uji F 

Statistik Uji F dihitung delngan rumus  

F= 
(R²/ k) 

((1 - R²) / (n-k-1)) 

 

di mana R² adalah koelfisieln deltelrminasi, k adalah 

jumlah variabell indelpelndeln, dan ȵ adalah ukuran 

sampell. 

(1) Jika nilai F yang dihitung lelbih belsar dari nilai 

kritis F, maka tolak hipotelsis nol. Ini belrarti 

modell relgrelsi selcara kelselluruhan signifikan 

selcara statistik. 

(2) Jika nilai F yang dihitung lelbih kelcil atau sama 

delngan nilai kritis F, maka gagal untuk melnolak 

hipotelsis nol. Ini belrarti modell relgrelsi selcara 

kelselluruhan tidak signifikan selcara statistik. 
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3.5.5. Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi, yang sering disimbolkan dengan 

R², pada dasarnya digunakan untuk melihat sejauh mana 

variabel independen memengaruhi variabel dependen. Jika 

nilai R² dalam model regresi semakin kecil atau mendekati 

nol, maka pengaruh variabel independen terhadap variabel 

dependen semakin lemah. Sebaliknya, jika nilai R² 

mendekati 100%, maka pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen semakin kuat (Sahir, 2022). 

  Adapun rumus Koefisien determinasi sebagai berikut:  

 

 

Keterangan:  

KP = nilai koefisien determinasi  

R2 = nilai koefisien korelasi 

 

 

 

 

 

KP = R2 x 100 % 
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BAB IV 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

4.1. Gambaran Umum dan Objek Penelitian 

Sebanyak 191 kuesioner dikirimkan kepada responden, 

dengan jumlah yang berbeda-beda untuk setiap instansi. Hal ini 

disesuaikan dengan kesediaan penanggung jawab atau 

koordinator masing-masing lembaga negara dalam membantu 

mendistribusikan kuesioner. Dari jumlah tersebut, 152 kuesioner 

memenuhi kriteria dan berhasil dikembalikan oleh responden 

sesuai batas waktu yang telah ditentukan. Sebanyak 30 kuesioner 

digunakan untuk uji pilot tes, sementara 122 kuesioner lainnya 

digunakan untuk uji normalitas, multikolinieritas, 

heteroskedastisitas, dan regresi linier berganda. Seluruh 

kuesioner yang dikembalikan telah terisi lengkap sehingga dapat 

diolah lebih lanjut. 

Tingkat pengembalian kuesioner mencapai 100%, yaitu 

semua 191 kuesioner berhasil dikembalikan dari berbagai 

instansi tempat responden bekerja. Namun, sebanyak 39 

kuesioner sekitar 20% tidak memenuhi kriteria karena responden 

tidak berasal dari program studi akuntansi atau tidak bekerja di 
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bidang akuntansi. Dengan demikian, hanya 80% dari total 

kuesioner yang memenuhi kriteria dan dapat digunakan untuk 

pengolahan data. 

4.2 Karakteristik Responden  

Dari hasil kuesioner yang diterima dapat diketahui 

beberapa karakteristik responden yang telah mengisi kuesioner 

seperti jenis kelamin, usia, bekerja bidang akuntansi, mahasiswa 

akuntansi, pendidikan terakhir, responden bekerja bidang 

akuntansi, jenis kelamin, pendidikan terakhir, dan jenis investasi  

dengan hasil sebagai berikut. 

Tabel 4.2 

Karakteristik Responden 

 

Karakteristik  Kategori Frekuensi Presentase 

Jelnis Kellamin 

Laki-laki 62 49% 

Pelrelmpuan 60 51% 

Total 122 100% 

Usia 

Gen X 10 8% 

Milenial 52 43% 

Gen Z 60 49% 

Total 122 100% 

Bekerja Bidang 

Akuntansi 

Bekerja bidang akuntansi 78 64% 

Bukan bekerja bidang 

akuntansi 
44 36% 

Total 122 100% 

Mahasiswa akuntansi Mahasiswa akuntansi 72 59% 
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Bukan mahasiswa akuntansi 50 41% 

Total 122 100% 

Lulusan 

SMA/SMK 38 31% 

D3 0 0% 

S1 67 55% 

S2 16 13% 

S3 1 1% 

Total 122 100% 

Jelnis invelstasi 

Saham 39 32% 

logam mulia 33 27% 

Reksadana 22 18% 

Deposito 14 11% 

Obligasi 9 7% 

Property 5 5% 

Total 122 100% 

 

Sumber : Data diolah oleh penulis (2024) 

 

Tabel 4.2 menunjukkan jelnis kellamin, telrdapat 60 orang 

(49%) relspondeln wanita dan jumlah relspondeln belrjelnis pria 

selbanyak 62 orang (51%). Hal ini melnunjukan bahwa relspondeln 

yang belrjelnis kellamin pria  lelbih banyak telrlibat dipelnellitian ini 

dibandingkan yang be lrjelnis kellamin wanita dan hanya se llisih 2 

orang atau 1% relspondeln. Namun delmikian, dapat dikatakan 

bahwa komposisi relspondeln laki-laki dan pelrelmpuan adalah 

selimbang. 
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Distribusi rentang usia responden saat mengisi kuesioner 

menunjukkan bahwa kelompok Gen Z (8 – 23 tahun) merupakan 

yang paling dominan, dengan jumlah sebanyak 60 orang (49%). 

Kelompok milenial (24 – 39 tahun) menyusul dengan 52 orang 

(43%), sedangkan kelompok Gen X (40 – 55 tahun) memiliki 

distribusi terkecil, yaitu sebanyak 10 orang (8%). 

Responden yang belkelrja bidang akuntansi te lrdapat 78 

orang (64%) relspondeln yang belkelrja bidang akuntansi dan 44 

orang (36%) relspondeln yang tidak belkelrja bidang akuntansi. 

Responden dengan latar belakang mahasiswa akuntansi 

telrdapat  72 orang (59%) relspondeln dan 50 orang (41%) 

relspondeln bukan mahasiswa akuntansi. 

Belrdasarkan tingkat pe lndidikan telrakhir, relspondeln 

delngan tingkat pelndidikan telrakhir Diploma/S1 adalah yang 

paling me lndominasi, yaitu selbanyak 55% (67 orang) dari total 

kelselluruhan relspondeln. Komposisi kellompok relspondeln delngan 

tingkat pelndidikan SMA/SMK juga cukup be lsar yaitu 31% (38 

orang) dari ke lselluruhan relspondeln. Kellompok relspondeln 

delngan tingkat pe lndidikan S2 yaitu 13% (16 orang). Se lmelntara 

itu,  dan S3 selbanyak 1% (1 orang). 
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Relspondeln yang telrlibat dalam pelnellitian ini te llah 

melnggunakan jelnis invelstasi yang paling banyak dipakai adalah 

invelstasi saham 39 orang (32%) relspondeln. Jelnis invelstasi yang 

banyak dipakai se llanjutnya adalah logam mulia se lbanyak 33 

orang (27%) relspondeln, relksadana selbanyak 22 orang (14%) 

relspondeln. Sellanjutnya adalah deposito selbanyak 14 orang 

(11%) relspondeln. Dalam pelnellitian ini jelnis invelstasi obligasi 

melndapatkan  9 orang (7%). Dan invelstasi propelrti melrupakan 

salah satu invelstasi yang cukup di kelnal di indonelsia , hanya 

digunakan ole lh 5 orang (4%) relspondeln yang telrlibat dalam 

pelnellitian ini 

4.3. Statistik Deskriptif 

Dalam hasil kuesioner yang disebar oleh penulis ke responden 

dapat diketahui hasil statistik desriptif dari variabel - variabel yang 

digunakan 
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Tabell 4.3 Statistik Delskriptif 

 

 X1 X2 X3 X4 Y 

N Valid 122 122 122 122 122 

Missing 10 10 10 10 10 

Melan 11,02 12,19 22,47 12,90 17,32 

Std. Delviation 2,296 3,834 2,318 2,051 1,851 

Variancel 5,272 14,700 5,375 4,205 3,426 

Rangel 9 16 14 9 10 

Minimum 6 4 11 6 10 

Maximum 15 20 25 15 20 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

Belrdasarkan tabell 4.3 melnunjukkan bahwa jumlah 

obselrvasi (N) pada pelnellitian ini adalah selbanyak 122.  

Pada variabell litelrasi keluangan nilai minimum adalah 6 dan 

nilai maximum selbelsar 15, delngan nilai rata-rata litelrasi 

keluangan (melan) selbelsar 11.02 dan standar delviasi selbelsar 

2.296. yang artinya nilai melan lelbih belsar dari nilai standar 

selhingga pelnyimpangan data yang telrjadi relndah maka 

pelnyelbaran nilainya melrata. 

Pada variabell risk tolelrancel nilai minimum adalah selbelsar 

4 dan nilai maximum selbelsar 20, delngan nilai rata-rata risk 

tolelrancel (melan) selbelsar 12,19 dan standar delviasi selbelsar 

3,834. yang artinya nilai melan lelbih belsar dari nilai standar 
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selhingga pelnyimpangan data yang telrjadi relndah maka 

pelnyelbaran nilainya melrata. 

Pada variabell pelrilaku keluangan nilai minimum adalah 

selbelsar 11 dan nilai maximum selbelsar 25, delngan nilai rata-rata 

pelrilaku keluangan (melan) selbelsar 22,47 dan standar delviasi 

selbelsar 2,318. yang artinya nilai melan lelbih belsar dari nilai 

standar selhingga pelnyimpangan data yang telrjadi relndah maka 

pelnyelbaran nilainya melrata. 

Pada variabell ellelctronic word of mouth nilai minimum 

adalah selbelsar 6 dan nilai maximum selbelsar 15, delngan nilai 

rata-rata ellelctronic word of mouth (melan) selbelsar 12,90 dan 

standar delviasi selbelsar 2,051. yang artinya nilai melan lelbih 

belsar dari nilai standar selhingga pelnyimpangan data yang telrjadi 

relndah maka pelnyelbaran nilainya melrata. 

Pada variabell kelputusan invelstasi nilai minimum adalah 

selbelsar 10 dan nilai maximum selbelsar 20, delngan nilai rata-rata 

ellelctronic word of mouth (melan) selbelsar 17,32 dan standar 

delviasi selbelsar 1,851 yang artinya nilai melan lelbih belsar dari 

nilai standar selhingga pelnyimpangan data yang telrjadi relndah 

maka pelnyelbaran nilainya melrata. 
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4.4. Hasil Uji Kualitas Data 

4.4.1 Hasil Uji Pilot Tes 

Uji pilot tes dilakukan pada 30 relspondeln yang melmiliki 

karaktelristik selrupa delngan populasi targelt pelnellitian, yaitu 

invelstor di Indonelsia. Relspondeln uji pilot tes dipilih mellalui 

meltodel purposivel sampling, dan kuelsionelr diselbarkan 

melnggunakan meldia onlinel untuk melnguji kellancaran prosels 

pelngisian kuelsionelr selcara digital. 

Seltiap relspondeln diminta untuk melngisi kuelsionelr dan 

melmbelrikan umpan balik telrkait keljellasan pelrnyataan, apakah 

ada yang sulit dipahami, selrta waktu yang dipelrlukan untuk 

melnyellelsaikan pelngisian kuelsionelr. 

Tabel 4.4.1 Karakteristik Responden Pilot Test 

Karakteristik  Kategori Frekuensi Presentase 

Jelnis Kellamin 

Laki-laki 18 60% 

Pelrelmpuan 12 40% 

Total 30 100% 

Usia 

Gen X 3 40% 

Milenial 12 30% 

Gen Z 15 30% 

Total 30 100% 

Bekerja Bidang 

Akuntansi 

Bekerja bidang akuntansi 5 83% 

Bukan bekerja bidang 

akuntansi 
25 17% 

Total 30 100% 
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Mahasiswa 

akuntansi 

Mahasiswa akuntansi 25 83% 

Bukan mahasiswa 

akuntansi 
5 17% 

Total 30 100% 

Lulusan 

SMA/SMK 16 40% 

D3 0 0% 

S1 11 40% 

S2 3 20% 

S3 0 0% 

Total 30 100% 

Jelnis invelstasi 

Saham 9 30% 

logam mulia 9 30% 

Reksadana 0 18% 

Deposito 0 11% 

Obligasi 12 12% 

Property 0 0% 

Total 30 100% 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

Belrdasarkan Tabell 4.4.1 di atas dapat dilihat bahwa 

relspondeln selbanyak 30 relspondeln, kuelsionelr yang kelmbali 

selbanyak 30. Sebagian besar rata-rata usia responden yang 

mengisi kuesioner berasal dari kelompok Gen Z (8 – 23 tahun). 

Relspondeln paling banyak yaitu mahasiswa akuntansi selbanyak 

25 relspondeln atau selbelsar 83%. Rata-rata lulusan relspondeln 

yaitu SMA/SMK dan S1 selbanyak 16 relspondeln atau 53% dan 

11 relspondeln atau 37%  yang telrakhir yaitu jumlah relspondeln 

yang pelrnah belrinvelstasi. Untuk invelstasi logam mulia telrdiri 
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dari 13 relspondeln, invelstasi obligasi 5 relspondeln seldangkan 

invelstasi saham 12 relspondeln. 

Seltellah pilot telst yang tellah dilakukan lolos uji, tahap 

sellanjutnya yaitu melnyelbarkan kuelsionelr selcara luas. 

Pelngisian kuelsionelr dilakukan mellalui meldia onlinel yaitu 

googlel form. Pelnyelbaran kuelsionelr mellalui meldia sosial 

selpelrti whatsaap, elmail, dan linkeldln selrta mellalui orang kel 

orang yang dimulai pada tanggal 6 selptelmbelr sampai delngan 

20 selptelmbelr 2024. Kuelsionelr yang belrhasil telrselbar selbanyak 

191, dengan jumlah kuesioner yang kembali juga sebanyak 

191. Namun, setelah melalui proses penyaringan, hanya 152 

kuesioner yang dapat digunakan untuk analisis, karena 39 

kuesioner lainnya tidak memenuhi kriteria, yakni responden 

bukan mahasiswa akuntansi atau tidak bekerja di bidang 

akuntansi. 

4.4.2 Hasil Uji Validitas  

Dalam pengujian validitas keseluruhan data dalam 

peneltian ini dinyatakan valid nilai r hitung lebih besar dari r 

tabel maka dapat dinyatakan valid (Dewi, 2021). Dalam 

penelitian ini, penulis melakukan uji validitas dengan 30 
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responden. Penggunaan minimal 30 responden bertujuan agar 

hasil pengukuran mendekati distribusi normal (Machali, 

2021). R tabel yang didapatkan untuk penelitian ini sebesar 

0,374. 

Tabel 4.4.2 Hasil Pengujian Validitas Data Pilot Test 

  

R-         

Hitung 

R-           

Tabel 
Keterangan 

Litelrasi Keluangan 

0,794 0,374 Valid 

0,894 0,374 Valid 

0,835 0,374 Valid 

Risk Tolelrancel 

0,859 0,374 Valid 

0,814 0,374 Valid 

0,692 0,374 Valid 

0,720 0,374 Valid 

Pelrilaku Keluangan 

0,739 0,374 Valid 

0,867 0,374 Valid 

0,751 0,374 Valid 

0,893 0,374 Valid 

0,746 0,374 Valid 

ELlelctronic Word of Mouth  

0,808 0,374 Valid 

0,947 0,374 Valid 

0,858 0,374 Valid 

Kelputusan Invelstasi  

0,946 0,374 Valid 

0,753 0,374 Valid 

0,664 0,374 Valid 

0,791 0,374 Valid 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

Dapat dilihat dari tabel 4.4.2 variabel literasi keuangan 

memiliki 3 item pernyataan, variabel risk tolelrance  memiliki 
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4 item pernyataan, variabel pelrilaku keluangan memiliki 5 

item pernyataan, variabel eLlelctronic word of mouth memiliki 

3 item pernyataan dan variabel kelputusan invelstasi memiliki 

4 item pernyataan. Dari hasil uji validitas menunjukkan 

semua item - item pertanyaan dari variabel literasi keuangan, 

risk tolelrance, pelrilaku keluangan, eLlelctronic word of mouth 

dan kelputusan invelstasi memiliki r hitung diatas r tabel 

(0,374). Uji validitas digunakan untuk mengukur sah atau 

valid tidaknya suatu kuesioner. Suatu kuesioner dikatakan 

valid jika pertanyaan pada kuesioner mampu mengungkapkan 

sesuatu yang akan diukur oleh kuesioner tersebut (Ghozali, 

2020). Maka dapat ditarik kesimpulan seluruh item - item 

pernyataan pada variabel literasi keuangan, risk tolelrance, 

pelrilaku keluangan, eLlelctronic word of mouth dan kelputusan 

invelstasi di kuesioner dalam penelitian ini adalah valid. 

4.4.3 Uji Reliabilitas 

Seltellah mellakukan uji validitas, langkah sellanjutnya 

adalah uji relliabilitas untuk melmastikan bahwa kuelsionelr 

melmiliki konsistelnsi dalam pelngukurannya. Uji relliabilitas 

dilakukan melnggunakan meltodel Cronbach’s Alpha. 
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Kuelsionelr dianggap relliabell jika nilai Cronbach’s Alpha > 

0,60 (Sahir, 2022). Hasil dari uji relliabilitas adalah selbagai 

belrikut: 

Tabel 4.4.3 Hasil Pengujian Reliabilitas Data Pilot Test 

  
Cronbach’s 

Alpha 

N Of 

Item 
Keterangan 

Litelrasi Keluangan 0,794 3 Relliabell 

Risk Tolelrancel 0,772 4 Relliabell 

Pelrilaku Keluangan 0,832 5 Relliabell 

ELlelctronic Word of 

Mouth  
0,834 3 Relliabell 

Kelputusan Invelstasi  0,759 4 Relliabell 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

Belrdasarkan Tabell 4.4.3 telrselbut melnunjukkan nilai dari 

cronbach’s alpha pada variabell Litelrasi Keluangan adalah 

0,794, Risk Tolelrancel selbelsar 0,772, kelmudian Pelrilaku 

Keluangan selbelsar 0,832, ELlelctronic Word of Mouth selbelsar 

0,834 dan Kelputusan Invelstasi adalah 0,759. Hasil telrselbut 

dapat disimpulkan bahwa selcara belrturut-turut Litelrasi 

Keluangan, Risk Tolelrancel, Pelrilaku Keluangan, ELlelctronic 

Word of Mouth dan Kelputusan Invelstasi lelbih belsar dari 0,6 

maka hasil uji relliabilitas telrselbut dapat dikatakan selluruh 

variabell dinyatakan relliabell.  
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4.4.4 Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk melngeltahui apakah data 

relsidual dalam modell relgrelsi belrdistribusi normal. Dalam 

pelnellitian ini, uji normalitas dilakukan delngan 

melnggunakan uji Kolmogorov-Smirnov. Data dianggap 

belrdistribusi normal jika nilai signifikansi (Sig.) > 0,05. 

Apabila nilai signifikansi (Sig.) < 0,05 data tidak 

terdistribusi secara normal (Sahir, 2022). Belrikut adalah 

hasil uji normalitas. 

Tabel 4.4.4 Hasil Pengujian Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardi

zed 

Residual 

N 122 

Normal Parametersa,b Mean ,0000000 

Std. Deviation 1,61693120 

Most Extreme 

Differences 

Absolute ,101 

Positive ,053 

Negative -,101 

Test Statistic ,101 

Asymp. Sig. (2-tailed)c ,004 

Monte Carlo Sig. (2-

tailed)d 

Sig. ,004 

99% Confidence 

Interval 

Lower 

Bound 

,002 

Upper 

Bound 

,006 
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a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. Lilliefors' method based on 10000 Monte Carlo samples with 

starting seed 624387341. 

 

 

Berdasarkan tabel di atas, hasil analisis mengindikasikan bahwa data 

penelitian belum berdistribusi normal. Hal ini terlihat dari nilai 

Asymp. Sig sebesar 0,04, yang lebih kecil dibandingkan tingkat 

signifikasi sebesar 0,05. Oleh karena itu, diperlukan transformasi 

data untuk memenuhi asumsi normalitas. Temuan serupa juga 

dilaporkan dalam penelitian terdahulu, di mana transformasi data 

dilakukan untuk mengatasi ketidaksesuaian distribusi dengan asumsi 

normalitas, seperti yang ditemukan pada penelitian (Gusriandari 

et.al, 2022). 
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Tabel 4.4.4  

Hasil Pengujian Normalitas setelah di transformasikan data 

 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandar

dizeld 

Relsidual 

N 122 

Normal Parameltelrsa,b Melan ,0000000 

Std. Delviation ,9394549

6 

Most ELxtrelmel 

Diffelrelncels 

Absolutel ,057 

Positivel ,057 

Nelgativel -,051 

Telst Statistic ,057 

Asymp. Sig. (2-tailed)c ,200d 

Montel Carlo Sig. (2-

taileld)e
l 

Sig. ,418 

99% Confidelncel 

Intelrval 

Lowelr 

Bound 

,405 

Uppelr 

Bound 

,431 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

a. Telst distribution is Normal. 

b. Calculateld from data. 

c. Lillielfors Significancel Correlction. 

d. This is a lowelr bound of thel truel significancel. 

el. Lillielfors' melthod baseld on 10000 Montel Carlo samplels with 

starting seleld 334431365. 
 

Belrdasarkan hasil di atas, nilai Asymp.Sig untuk Uji 

Kolmogorov-Smirnov selbelsar 0,200, yang belrarti data 

relsidual belrdistribusi normal karelna Asymp.Sig > 0,05. 
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Seltellah dilakukan transformasi data, hasil uji normalitas 

melnunjukkan bahwa data relsidual tellah belrdistribusi normal. 

Olelh karelna itu, asumsi normalitas dalam relgrelsi linelar tellah 

telrpelnuhi, dan analisis relgrelsi dapat dilanjutkan. 

4.4.5 Uji Multikolinieritas 

Uji multikolinielritas belrtujuan untuk melmastikan tidak 

ada korellasi yang telrlalu tinggi antarvariabell indelpelndeln 

dalam modell relgrelsi. Uji ini dilakukan delngan mellihat nilai 

Variancel Inflation Factor (VIF) dan Tolelrancel. Modell 

dianggap belbas dari multikolinielritas jika nilai VIF < 10 dan 

nilai Tolelrancel > 0,10 (Sahir, 2022). 

 

 Tabel 4.4.5 Hasil Uji Multikolinieritas 

  Tolerance VIF 

X1 0,897 1,115 

X2 0,933 1,072 

X3 0,719 1,391 

X4 0,741 1,349 

             Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

a. X1 (Litelrasi Keluangan) 

Tolelrancel: 0,897 Nilai ini melndelkati 1, yang belrarti 

tidak ada indikasi multikolinelaritas. 
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VIF: 1,115 Nilai ini jauh di bawah batas kritis 10, 

selhingga tidak ada multikolinelaritas yang signifikan 

pada variabell ini. 

b. X2 (Risk Tolelrancel) 

Tolelrancel: 0,933 Nilai ini juga cukup belsar, yang 

melnunjukkan bahwa variabell ini tidak melngalami 

multikolinelaritas. 

VIF: 1,072 Nilai VIF yang sangat relndah 

melnunjukkan bahwa tidak ada masalah 

multikolinelaritas untuk variabell ini. 

c. X3 (Pelrilaku Keluangan) 

Tolelrancel: 0,719 Nilai ini masih di atas batas 0,1, 

selhingga tidak ada masalah multikolinelaritas yang 

selrius. 

VIF: 1,391 Melskipun nilai ini lelbih belsar 

dibandingkan variabell selbellumnya, masih jauh di 

bawah 10, yang belrarti multikolinelaritas tidak 

melnjadi masalah untuk variabell ini. 

d. X4L (ELlelctronic Word of Mouth) 
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Tolelrancel: 0,741 Nilai ini melnunjukkan tidak 

adanya multikolinelaritas yang signifikan. 

VIF: 1,349 VIF masih belrada di bawah 10, selhingga 

variabell ini juga tidak melngalami multikolinelaritas 

yang selrius. 

Dari hasil uji multikolinelaritas, telrlihat bahwa selmua 

variabell indelpelndeln (X1, X2, X3, X4L) melmiliki nilai 

Tolelrancel yang lelbih belsar dari 0,1 dan nilai VIF yang jauh 

di bawah batas kritis 10. Delngan delmikian, dapat 

disimpulkan bahwa tidak ada masalah multikolinelaritas yang 

signifikan dalam modell relgrelsi ini. Ini belrarti variabell-

variabell indelpelndeln tidak melmiliki hubungan linelar yang 

kuat satu sama lain, selhingga modell relgrelsi bisa 

diintelrpreltasikan delngan baik. 

4.4.6 Uji Heterokedastisitas 

Uji heltelrokeldastisitas belrtujuan untuk melnguji apakah 

telrjadi keltidaksamaan varians dari relsidual satu pelngamatan 

kel pelngamatan yang lain dalam modell relgrelsi. Uji ini 

dilakukan delngan melnggunakan Uji Gleljselr, di mana 

heltelrokeldastisitas ada jika nilai signifikansi (Sig.) < 0,05 
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Apabila nilai signfikansi (Sig.) > 0,05 maka, tidak ada 

heterokedanstisitas (Sahir, 2022). 

Tabell 4.4.6 Hasil Uji Heltelrokeldastisitas 

  Nilai Sig. Glejser 

(Constant) 0,122 

X1 0,100 

X2 0,103 

X3 0,379 

X4 0,514 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

a. X1 (Litelrasi Keluangan): 

Nilai Sig. = 0,100 nilai ini lelbih belsar dari 0,05 namun 

melndelkati batas signifikan. Melskipun delmikian, karelna 

nilai masih lelbih belsar dari 0,05, dapat disimpulkan 

bahwa tidak ada masalah heltelroskeldastisitas yang selrius 

pada variabell Litelrasi Keluangan (X1). 

b. X2 (Risk Tolelrancel): 

Nilai Sig. = 0,103 nilai ini juga lelbih belsar dari 0,05 

selhingga tidak ada masalah heltelroskeldastisitas yang 

signifikan pada variabell Risk Tolelrancel (X2). Varians 

relsidual untuk variabell ini dapat dianggap konstan. 

c. X3 (Pelrilaku Keluangan): 
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Nilai Sig. = 0,379 nilai ini jauh lelbih belsar dari 0,05 

selhingga tidak ada masalah heltelroskeldastisitas pada 

variabell Pelrilaku Keluangan (X3). Variabell ini melmiliki 

pelngaruh yang stabil telrhadap varians relsidual. 

e. X4L (ELlelctronic Word of Mouth): 

Nilai Sig. = 0,514 nilai ini sangat jauh di atas 0,05 

selhingga variabell ELlelctronic Word of Mouth (X4L) jellas 

tidak melnyelbabkan masalah heltelroskeldastisitas. 

Variabell ini melnunjukkan bahwa varians relsidual teltap 

konstan untuk seltiap nilai X4L 

Belrdasarkan hasil uji Gleljselr ini: 

Tidak ada variabell yang melnunjukkan 

heltelroskeldastisitas, karelna selmua nilai signifikansi (Sig.) 

lelbih belsar dari 0,05. Hal ini belrarti modell relgrelsi 

melmelnuhi asumsi homoskeldastisitas (varians relsidual yang 

konstan), yang pelnting untuk validitas modell relgrelsi. Jika 

nilai Sig. lelbih kelcil dari 0,05, itu belrarti ada 

heltelroskeldastisitas, teltapi dalam kasus ini, selmua variabell 

lolos uji tanpa masalah heltelroskeldastisitas. 
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4.4.7 Regresi Belrganda 

Analisis relgrelsi linelar belrganda digunakan untuk 

melnguji pelngaruh simultan dari belbelrapa variabell 

indelpelndeln telrhadap variabell delpelndeln (Sahir, 2022). 

Dalam pelnellitian ini, variabell indelpelndeln telrdiri dari litelrasi 

keluangan (X1), risk tolelrancel (X2), pelrilaku keluangan (X3), 

dan eLlelctronic word of mouth (el-WOM) (X4L), seldangkan 

variabell delpelndeln adalah pelngambilan kelputusan invelstasi 

(Y).  

Hasil Analisis Relgrelsi Belrganda. Belrdasarkan output 

dari SPSS, belrikut adalah hasil analisis relgrelsi belrganda. 

Tabell 4.4.7 Hasil Uji Regresi Linelar Berganda 

    4.4.8 Uji T 

Coefficientsa 

Modell 

Unstandardizel

d Coelfficielnts 

Standa

rdizeld 

Coelffi

cielnts 

t Sig. 

Collinelarity 

Statistics 

B 

Std. 

Elrror Belta 

Tolelra

ncel VIF 

1 (Constant) 14,649 ,856  17,106 ,001   

X1LK ,130 ,034 ,280 3,862 ,001 ,897 1,115 

X2RT ,069 ,023 ,211 2,976 ,004 ,933 1,072 

X3PK ,362 ,042 ,696 8,598 ,001 ,719 1,391 

X4EL ,248 ,046 ,427 5,353 ,001 ,741 1,349 
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Uji T dilakukan untuk melnguji signifikansi pelngaruh 

masing-masing variabell indelpelndeln telrhadap variabell 

delpelndeln (Sahir, 2022). Belrikut adalah hasil uji T 

belrdasarkan output SPSS: 

 

Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

a. Delpelndelnt Variablel: Y 

 

Belrdasarkan tabell diatas dapat di lihat nilai konstanta (nilai α) selbelsar 

14,649 dan untuk X1 (nilai β) selbelsar 0,130, X2 (nilai β) selbelsar 0,069 

selmelntara  X3 (nilai β) selbelsar 0,362 selrta  X4L 0,248 selhingga dapat 

dipelrolelh pelrsamaan relgrelsi linelar belrgada selbagai belrikut. 

Y=14,649 + 0,130X1 + 0,069X2 + 0,362X3 + 0,248X4 + 𝜺 

Selcara kelselluruhan, pelrsamaan relgrelsi ini melnunjukkan bahwa selmua 

variabell indelpelndeln belrpelngaruh positif telrhadap kelputusan invelstasi, 

melskipun delngan tingkat pelngaruh yang belrbelda. Pelrilaku Keluangan (X3) 

melmiliki pelngaruh telrbelsar, diikuti olelh Litelrasi Keluangan (X1), 

ELlelctronic Word of Mouth (X4L), dan Risk Tolelrancel (X2). Ini 

melngindikasikan bahwa untuk melningkatkan kelputusan invelstasi, 

pelrhatian harus dibelrikan pada pelningkatan litelrasi keluangan, pelrilaku 

keluangan yang baik, selrta melmanfaatkan informasi dari sumbelr ellelktronik. 
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Tabell 4.4.8. Hasil Uji T 

 

  Sumbelr:SPSS Data Diolah 2024 

Belrdasarkan tabell 15. variabell Litelrasi Keluangan, Risk 

Tolelrancel, Pelrilaku Keluangan, ELlelctronic Word of Mouth, 

dan Kelputusan Invelstasi dinyatakan signifikan, karelna 

selluruh nilai t hitung lelbih belsar dari t tabell dan p-valuel 

kurang dari 0,05, melnunjukkan bahwa selmua variabell 

indelpelndeln belrpelngaruh signifikan selcara parsial telrhadap 

pelngambilan kelputusan invelstasi. 

4.4.9 Uji F 

Sahir (2022), uji statistik F pada dasarnya digunakan 

untuk menentukan apakah semua variabel independen yang 

dimasukkan ke dalam model secara bersama-sama memiliki 

pengaruh signifikan terhadap variabel dependen. Uji ini 

dilakukan dengan menggunakan analisis varians (ANOVA). 

Belrikut adalah hasil uji F dari output SPSS: 

 

Variabel 
t 

Hitung 

t Tabel 

(0,05) 

Sig.  

(p-

value) 

Keterangan 

X1 3,862 1,98 0,001 Signifikan 

X2 2,976 1,98 0,004 Signifikan 

X3 8,598 1,98 0,001 Signifikan 

X4 5,353 1,98 0,001 Signifikan 
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Tabel 4.4.9 Hasil Uji F 

F 

Hitung 

F Tabel 

(0,05) 
Sig (p-value) 

23,853 2,447 0,001 

 

a. F Hitung: 23,853 > F Tabell: 2,447 

Nilai F Hitung yang dipelrolelh (23,853) jauh lelbih belsar 

dibandingkan delngan nilai F Tabell (2,447). Ini 

melnunjukkan bahwa modell relgrelsi yang diuji signifikan. 

b. p-valuel: 0,001 < 0,05 

Nilai p-valuel yang dipelrolelh (0,001) juga jauh lelbih kelcil 

dari 0,05. Ini melmbelrikan bukti kuat untuk melnolak 

hipotelsis nol, yang melnyatakan bahwa tidak ada 

pelngaruh signifikan dari variabell indelpelndeln telrhadap 

variabell delpelndeln.  

Belrdasarkan hasil uji F telrselbut, dapat melnyimpulkan 

bahwa modell relgrelsi yang diuji signifikan. Ini belrarti bahwa 

variabell indelpelndeln yang digunakan dalam modell 

belrpelngaruh signifikan telrhadap variabell delpelndeln  

kelputusan invelstasi. Olelh karelna itu, variabell-variabell 

indelpelndeln yang diuji (litelrasi keluangan, risk tolelrancel, 

pelrilaku keluangan, dan eLlelctronic word of mouth) dapat 
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digunakan untuk melmpreldiksi kelputusan invelstasi selcara 

elfelktif. 

4.4.10 Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Uji koelfisieln deltelrminasi (R²) digunakan untuk 

melngukur selbelrapa belsar variabell indelpelndeln dapat 

melnjellaskan variabell delpelndeln. Belrikut adalah hasil uji R² 

dari output SPSS. 

Tabel 4.5.10 Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Model Summaryb 

Modell R R Squarel 

Adjusteld 

R Squarel 

Std. ELrror of thel 

Elstimatel 

Durbin-

Watson 

1 ,670a ,449 ,430 ,95538 1,738 

a. Preldictors: (Constant), X4L, X1, X2, X3 

b. Delpelndelnt Variablel: Y 

 

Nilai R² selbelsar 0,449 melnunjukkan bahwa 44,9% 

variasi dalam pelngambilan kelputusan invelstasi dapat 

dijellaskan olelh variabell-variabell indelpelndeln dalam modell 

relgrelsi. Sisanya 55,1% dijellaskan olelh faktor lain yang tidak 

telrmasuk dalam modell. 

4.5. Pembahasan Hasil Penelitian  

Berdasarkan pengolahan data yang berasal dari jawaban 

responden yang mengisi kuesioner, maka dalam pembahasan ini 
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akan membahas hasil penelitian sesuai dengan masalah yang telah 

diajukan. Hasil yang didapatkan dari penelitian ini adalah (1) 

literasi keuangan berpengaruh signifikan terhadap pengambilan 

keputusan investasi, (2) risk tolerance berpengaruh signifikan 

terhadap pengambilan keputusan investasi, (3) perilaku keuangan 

berpengaruh signifikan terhadap pengambilan keputusan investasi 

dan (4) electronic word of mouth berpengaruh signifikan terhadap 

pengambilan keputusan investasi. Berikut ini adalah analisis dari 

hasil hipotesis yang telah dikemukakan sebelumnya: 

 

4.5.1 Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Pengambilan 

Keputusan Investasi di  Indonesia  

Pengujian hipotesis pertama (H1) menunjukkan nilai t 

hitung sebesar 3,862 dengan tingkat signifikansi 0,001 (sig < 

0,05), sehingga H1 diterima, yang berarti variabel literasi 

keuangan berpengaruh signifikan terhadap pengambilan 

keputusan investasi di Indonesia. Hasil penelitian ini konsisten 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Hayashi & Routh (2024), 

serta Harinakshi & Govelas (2023), yang menemukan bahwa 

literasi keuangan berperan penting dalam keputusan investasi, di 

mana individu yang memiliki pengetahuan keuangan yang baik 
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cenderung membuat keputusan yang lebih rasional dan 

menghindari risiko yang tidak perlu. 

Pemahaman yang mendalam tentang literasi keuangan 

menjadi faktor penting yang tidak dapat dipisahkan dari aktivitas 

keuangan sehari-hari. Literasi keuangan tidak hanya membantu 

individu dalam merencanakan keuangan mereka dengan baik, 

tetapi juga memainkan peran kunci dalam pengambilan 

keputusan investasi yang lebih terstruktur dan terarah. Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) telah menyatakan bahwa tingkat literasi 

keuangan masyarakat Indonesia, baik dalam sistem 

konvensional maupun syariah, masih rendah dan perlu 

ditingkatkan (Hikmah, 2020). Dengan pemahaman yang lebih 

baik tentang konsep-konsep seperti pengelolaan anggaran, 

instrumen investasi, dan manajemen risiko, individu akan lebih 

mampu mengevaluasi opsi investasi dengan cermat dan 

mengambil keputusan yang lebih bijak serta terukur dalam 

menghadapi peluang maupun tantangan di pasar keuangan. 

4.5.2 Pengaruh Risk Tolerance terhadap Pengambilan 

Keputusan Investasi di  Indonesia  

Pengujian hipotesis kedua (H2) menunjukkan nilai t 

hitung sebesar 2,976 dengan tingkat signifikansi 0,004 (sig 
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< 0,05), sehingga H2 diterima, yang berarti variabel risk 

tolerance berpengaruh signifikan terhadap pengambilan 

keputusan investasi di Indonesia. Hasil ini sejalan dengan 

penelitian Hayashi & Routh (2024), yang menunjukkan 

bahwa toleransi risiko berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi. Temuan yang sama juga 

dikonfirmasi oleh penelitian Harinakshi & Govelas (2023), 

yang menyatakan bahwa toleransi risiko memainkan peran 

penting dalam memengaruhi keputusan investasi secara 

signifikan. 

Risk tolerance atau toleransi risiko merujuk pada 

kemampuan individu untuk menerima risiko terkait dengan 

keputusan investasi (Fridana & Asandimitra, 2020). Setiap 

orang memiliki tingkat toleransi yang berbeda, dipengaruhi 

oleh berbagai faktor seperti usia, status karier, kondisi sosial 

ekonomi, pendapatan, kekayaan, dan prospek pendapatan di 

masa depan.  

Semakin tinggi tingkat toleransi risiko seseorang, 

semakin besar kemungkinan mereka untuk terlibat dalam 

investasi yang lebih berisiko, seperti saham atau aset 
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spekulatif. Sebaliknya, individu dengan toleransi risiko yang 

rendah akan lebih cenderung memilih investasi yang lebih 

aman, seperti deposito atau obligasi. Hal ini menegaskan 

bahwa pemahaman dan penerimaan risiko menjadi faktor 

penting dalam pengambilan keputusan investasi. 

4.5.3 Pengaruh Perilaku Keuangan terhadap Pengambilan 

Keputusan Investasi di  Indonesia  

Pengujian hipotesis ketiga (H3) menunjukkan nilai t 

hitung sebesar 8,598 dengan tingkat signifikansi 0,001 (sig < 

0,05), sehingga H3 diterima. Dengan demikian, variabel 

perilaku keuangan berpengaruh signifikan terhadap 

pengambilan keputusan investasi di Indonesia. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Sabir et al. (2021), yang menegaskan bahwa perilaku 

keuangan memiliki dampak signifikan terhadap keputusan 

investasi. 

Perilaku keuangan sendiri merujuk pada kemampuan 

individu dalam mengelola dana keuangan sehari-hari, 

meliputi aspek-aspek seperti perencanaan, penganggaran, 

pemantauan, pengelolaan, pengendalian, pencairan, dan 

penyimpanan dana (Novanda et al., 2023). Temuan ini 
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mengindikasikan bahwa individu yang memiliki perilaku 

keuangan yang baik dan disiplin cenderung lebih efektif 

dalam mengalokasikan dananya ke dalam instrumen investasi 

yang sesuai dengan tujuan keuangannya. Dengan demikian, 

perilaku keuangan yang baik berperan penting dalam 

membantu individu membuat keputusan investasi yang lebih 

terarah dan terukur. 

4.5.4 Pengaruh Electronic Word of Mouth terhadap Pengambilan 

Keputusan Investasi di  Indonesia  

Pengujian hipotesis ketiga (H4) menunjukkan nilai t 

hitung sebesar 5,353 dengan tingkat signifikansi 0,001 (sig < 

0,05), sehingga H4 diterima. Dengan demikian, variabel 

Electronic Word of Mouth berpengaruh signifikan terhadap 

pengambilan keputusan investasi di Indonesia. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Palma elt al., (2021), yang menegaskan bahwa Electronic 

Word of Mouth memiliki dampak signifikan terhadap 

keputusan investasi. 

Informasi yang disebarkan melalui platform digital, 

seperti ulasan produk investasi atau testimoni investor lain, 
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dapat memengaruhi preferensi dan keputusan individu dalam 

memilih investasi. e-WOM sering kali digunakan sebagai 

sumber informasi tambahan yang membantu investor dalam 

menilai kualitas dan potensi risiko dari suatu investasi. Dari 

hasil hipotesis yang telah diuji, terlihat bahwa keempat 

variabel literasi keuangan, toleransi risiko, perilaku 

keuangan, dan electronic word of mouth memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil ini 

memperkuat pentingnya meningkatkan literasi keuangan 

serta kesadaran akan toleransi risiko dan perilaku keuangan 

yang baik untuk membantu individu dalam membuat 

keputusan investasi yang lebih optimal. Selain itu, e-WOM 

menjadi semakin relevan di era digital, di mana informasi 

mudah diakses dan dapat berdampak pada preferensi investasi 

masyarakat. 
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BAB V  

KELSIMPULAN DAN SARAN 

5.1. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengevaluasi pengaruh literasi 

keuangan, toleransi risiko, perilaku keuangan, dan electronic word 

of mouth terhadap keputusan investasi di Indonesia. Dengan latar 

belakang meningkatnya minat masyarakat Indonesia terhadap 

investasi digital, penelitian ini ingin melihat apakah faktor-faktor 

tersebut memengaruhi pengambilan keputusan investasi, terutama 

dalam konteks pemahaman risiko dan informasi yang diterima 

melalui media digital. 

Berdasarkan hasil penelitian menggunakan SPSS, dapat 

disimpulkan bahwa: 

a. Literasi keuangan berpengaruh positif terhadap pengambilan 

keputusan investasi, karena individu dengan literasi keuangan yang 

baik cenderung lebih mampu memahami risiko dan potensi 

keuntungan investasi.   

b. Risk tolerance memiliki pengaruh signifikan terhadap 

pengambilan keputusan investasi, karena tingkat toleransi risiko 
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memengaruhi preferensi individu dalam memilih instrumen 

investasi.   

c. Perilaku keuangan berpengaruh positif terhadap pengambilan 

keputusan investasi, menunjukkan bahwa kebiasaan pengelolaan 

keuangan yang baik mendukung pengambilan keputusan investasi 

yang lebih bijaksana. 

d. Electronic word of mouth (e-WOM) juga berpengaruh terhadap 

pengambilan keputusan investasi, karena informasi dan 

rekomendasi yang diperoleh dari media elektronik memengaruhi 

preferensi dan pilihan investor.   

5.2. Keterbatasan Penelitian  

Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu variabell yang ditelliti 

masih dirasa bellum cukup untuk melngukur faktor-faktor kelputusan 

invelstasi terlitah dari nilai R2 sebesar 44,9% selhingga untuk 

pelnellitian lelbih lanjut pelrlu melnambahkan variabell lain yang dapat 

lebih melmelngaruhi kelputusan invelstasi.  

5.3. Saran  

Belrbagai pelmbahasan dan analisis tellah dilakukan, dan 

belrdasarkan keltelrbatasan pelnellitian, pelnelliti dapat melmbelrikan 

saran selbagai belrikut:  
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1. Bagi Pengembangan Penelitian di Masa Depan 

Penelitian ini akan lebih komprehensif jika dilakukan 

dengan periode observasi yang lebih lama, sampel yang lebih 

besar, dan penambahan variabel independen seperti risk 

aversion bias, overconfidence, dan pendapatan, sehingga dapat 

menangkap perubahan perilaku investasi yang lebih luas serta 

memberikan analisis yang lebih mendalam dan representatif 

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi keputusan investasi 

di Indonesia. 

2. Bagi Regulator dan Pemerintah 

Regulator dan pemerintah diharapkan merumuskan 

kebijakan yang lebih responsif terhadap perubahan dinamika 

ekonomi dan teknologi yang memengaruhi pasar investasi. 

Kebijakan yang didasarkan pada temuan ini akan lebih 

mendukung terciptanya iklim investasi yang stabil dan kondusif. 

3. Bagi Investor dan Institusi Keuangan 

Investor dan institusi keuangan dapat memanfaatkan temuan 

penelitian ini untuk memahami faktor psikologis seperti risk 

aversion bias dan overconfidence, serta perlu memperhatikan 

perkembangan teknologi, regulasi, dan kondisi ekonomi makro 
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yang dapat memengaruhi keputusan investasi, sehingga mereka 

dapat membuat keputusan yang lebih bijak dan menyesuaikan 

strategi investasi dengan kondisi yang ada. 

4. Bagi Akademisi dan Institusi Pendidikan 

Akademisi disarankan untuk melakukan penelitian lanjutan 

yang memperluas teori dan data terkait perilaku investor di 

Indonesia. Fokus penelitian dapat diarahkan pada faktor-faktor 

yang kurang dibahas, seperti pengaruh teknologi, digitalisasi, 

dan perubahan sosial terhadap keputusan investasi. 
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