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ABSTRACT 

 
As a digitally savvy generation, Gen Z plays an increasingly significant role in Indonesia's 

capital markets, now comprising more than half of its investor base. This study applies a 

behavioral finance perspective to examine how financial knowledge and psychological 

traits influence investment outcomes. The objective of this study is to explore the impact of 

financial literacy, income, risk tolerance, and financial behavior on investment decisions 

among Generation Z in Semarang City. A quantitative approach  was used, with data 

collected  from 110 Gen  Z investors selected through purposive sampling. Respondents 

completed an online questionnaire measured on a five-point Likert scale, and the data were 

analyzed using SPSS. The analysis results show that financial literacy, income, risk 

tolerance, and financial behavior all have a positive and significant influence on investment 

decisions. This is supported by a significance value below 0.05 and a t-value above 

the critical value of 1.98260. Further analysis using the Sobel test evaluated the mediating 

role of financial behavior. The test produced a Z-score below the significance threshold of 

1.96, indicating no significant mediation in  the tested  relationship. Thus,  although 

financial  behavior directly influences investment decisions, it does not mediate the 

influence of financial literacy, income, or risk tolerance. These findings highlight that 

financial literacy, income, and risk tolerance are the main factors shaping Generation Z's 

investment behavior, with financial behavior acting more as an outcome than an 

intermediary in this context. 

 
Keywords  : Financial  Literacy,  Income,  Risk  Tolerance,  Financial  Behavior,  and 

Investment Decisions 
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ABSTRAK 

 
Sebagai generasi yang melek digital, Gen Z memainkan peran yang semakin besar di pasar 

modal Indonesia, kini mencakup lebih dari setengah basis investornya. Studi ini menerapkan 

perspektif keuangan perilaku untuk meneliti bagaimana pengetahuan keuangan dan sifat psikologis 

memengaruhi hasil investasi. Tujuan penelitian ini adalah mengeksplorasi dampak literasi keuangan, 

pendapatan, toleransi risiko, dan perilaku keuangan terhadap keputusan investasi di kalangan 

Generasi Z di Kota Semarang. Pendekatan kuantitatif digunakan, dengan data yang dikumpulkan 

dari 110 investor Gen Z yang dipilih melalui pengambilan sampel bertujuan. Responden mengisi 

kuesioner daring yang diukur dengan skala Likert lima poin, dan data dianalisis menggunakan SPSS. 

Hasil analisis menunjukkan bahwa literasi keuangan, pendapatan, toleransi risiko, dan perilaku 

keuangan semuanya memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi.Hal 

ini didukung oleh nilai signifikansi di bawah 0,05 dan nilai t di atas nilai kritis 1,98260. Analisis 

lebih lanjut menggunakan uji Sobel mengevaluasi peran mediasi perilaku keuangan. Uji tersebut 

menghasilkan skor Z di bawah ambang signifikansi 1,96, yang menunjukkan tidak ada mediasi 

signifikan dalam hubungan yang diuji. Dengan demikian, meskipun perilaku  keuangan  secara  

langsung  mempengaruhi  keputusan  investasi,  perilaku tersebut  tidak  memediasi  pengaruh  

literasi  keuangan,  pendapatan,  atau  toleransi  risiko. Temuan ini menyoroti bahwa literasi 

keuangan, pendapatan, dan toleransi risiko adalah faktor utama yang membentuk perilaku investasi 

Generasi Z, dengan perilaku keuangan bertindak lebih sebagai hasil daripada perantara dalam 

konteks ini. 

 
Kata  Kunci  : Literasi  Keuangan,  Pendapatan,  Toleransi  Risiko,  Perilaku  Keuangan,  dan 

Keputusan Investasi 

 
PENDAHULUAN 

 

Generasi Z, yang lahir antara tahun 1997 dan 2012, kini berusia sekitar 13 hingga 28 

tahun dan mulai memasuki dunia kerja (Vieira dkk., 2024). Generasi Z dikota-kota besar 

termasuk Kota Semarang, tumbuh di lingkungan digital, mereka telah menjadi pemain 

kunci dalam  membentuk  budaya  investasi modern,  dengan  keterampilan  digital  yang  

kuat  dan kemampuan beradaptasi yang mempengaruhi cara mereka mengambil keputusan 

keuangan terutama dalam melakukan investasi. Generasi Z dikenal dengan sifatnya yang 

adaptif terhadap teknologi,  orientasi terhadap masa depan  serta kebebasan  finansial. 

Generasi  Z masih dihadapkan pada masalah-masalah lain dalam mencapai kebebasan 

finansial, diantaranya adalah dalam melakukan investasi. 

Investasi menjadi salah satu instrumen yang populer belakangan ini dikalangan 

masyarakat, termasuk generasi Z, dimana pada masa sekarang ini banyak generasi Z yang 

memilih  menyimpan  uang  dalam  bentuk  investasi  daripada  menyimpan  sendiri  atau 

menabung di rumah.Proses keputusan investasi merupakan proses keputusan yang 

berkesinambungan (going process). Dalam melakukan keputusan investasi, investor 

memerlukan informasi-informasi yang merupakan faktor-faktor penting sebagai dasar untuk 

menentukan pilihan investasi. Dalri informalsi yalng aldal, kemudialn membentuk sualtu model 

pengalmbilaln keputusaln ya lng berupal       kriterial       penilalialn investalsi untuk memungkinkaln 

investor memilih investalsi terbalik dintalral           allternaltif investalsi ya lng tersedial          (Budimaln 

& ALriffendi, 2024). 

Keputusaln investalsi dilaltalrbelalkalngi oleh aldalnya l        perilalku keualngaln (finalnciall 

behalvior) yalng menggalmbalrkaln pemalhalmaln kedisiplinaln ilmu finalnciall dengaln 

menggalbungkaln konsep psikologi (kognitif daln emosionall) dallalm melihalt respon malupun 

dalmpalk halsil dalri pengalmbilaln keputusaln investalsi yalng dibualt oleh investor (Malhmood, 

F.dkk, 2023). 
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Perilalku keualngaln Gen Z di Semalralng dallalm berinvestalsi didugal          dipengalruhi 

oleh literalsi   keualngaln,   pendalpaltaln   daln   toleralnsi   risiko.   Literalsi   keualngaln   

mencalkup pengetalhualn, keteralmpilaln, daln kepercalya laln diri individu ya lng memengalruhi 

sikalp daln perilalku  dallalm  membualt  keputusaln  keualngaln  yalng  tepalt  untuk  

kesejalhteralaln  jalngkal palnjalng (OJK, 2022),   Studi sebelumnyal      secalral      konsisten 

menunjukkaln balhwal      literalsi keualngaln berpengalruh positif daln signifikaln terhaldalp 

keputusaln investalsi di berbalgali kelompok, termalsuk Gen Z (Budimaln & ALriffendi, 

2024), UMKM (Permoni dkk., 2024), malsyalralkalt perkotalaln (Meirisal      & ALndrealnsyalh, 

2022), malhalsiswal      (Lestalri dkk., 2022), daln malsyalralkalt umum (Shintalwalti & Budidalrmal, 

2023). 

Pendalpaltaln mengalcu paldal        jumlalh ualng ya lng diperoleh seseoralng dalri pekerjalaln 

altalu kegialtaln kewiralusalhalaln daln merupalkaln indikaltor ekonomi utalmal        yalng membentuk 

kalpalsitals keualngaln daln perilalku pengalmbilaln keputusaln (ALrialnti, 2020). Sementalral 

beberalpal      penelitialn seperti Permoni dkk. (2024) daln Shintalwalti & Budidalrmal      (2023) 

menunjukkaln pengalruh positif daln signifikaln pendalpaltaln terhaldalp keputusaln investalsi, 

penelitialn lalin seperti Nurobikhalinih dkk. (2025), Lestalri dkk. (2022). 

Selalin literalsi keualngaln daln pendalpaltaln, malkal      toleralnsi risiko didugal      jugal 

mempengalruhi perilalku Gen Z di Semalralng.Toleralnsi risiko aldallalh tingkalt kesedialaln daln 

kemalmpualn investor untuk menalnggung potensi kerugialn dallalm mengejalr keuntungaln 

investalsi, memalinkaln peraln kunci dallalm membentuk keputusaln investalsi kalrenal          

merekal yalng memiliki toleralnsi risiko lebih tinggi cenderung mengejalr straltegi ya lng beralni 

(Purnalwalti & Seltival, 2022). Listialni & Solehal       (2023) jugal       menekalnkaln pentingnyal       hall 

ini dallalm menentukaln pilihaln keualngaln ya lng tepalt. Studi empiris oleh Ralmaldalni dkk. 

(2022), Budimaln & ALriffendi (2024), ALfrialni dkk. (2023). 

Rumusaln malsallalh dallalm penelitialn ini aldallalh balgalimalnal      calral      Generalsi Z 

meningkaltkaln pengalruh literalsi keualngaln, pendalpaltaln daln toleralnsi keualngaln, sehinggal 

berdalmpalk positif terhaldalp keputusaln investalsi. 

Berdalsalrkaln  fenomenal              permalsallalhaln  yalng  telalh  diuralikaln  terlebih  dalhulu,  

malkal tujualn dalri penelitialn ini aldallalh untuk mengetalhui pengalruh literalsi keualngaln, 

pendalpaltaln daln toleralnsi risiko daln perilalku keualngaln secalral       palrsiall terhaldalp keputusaln 

investalsi daln peraln perilalku keualngaln dallalm memedialsi pengalruh literalsi keualngaln, 

pendalpaltaln daln toleralnsi keualngaln secalral       palrsiall terhaldalp keputusaln investalsi Generalsi 

Z Kotal       Semalralng. ALdalpun malnfalalt   dalri penelitialn ini aldallalh alkaln menghalsilkaln 

talmbalhaln bukti empirik yalng semalkin memperkualt bukti aldalnyal         keterkalitaln alntalral        

literalsi keualngaln, pendalpaltaln daln toleralnsi risiko terhaldalp keputusaln investalsi sertal       

dihalralpkaln halsil penelitialn ini dalpalt digunalkaln sebalgali pembalnding malupun referensi 

balgi penelitialn-penelitialn dibidalng yalng salmal      di malsal      mendaltalng. 
 

 

 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

Teori Keuangan Perilaku 

Keualngaln  perilalku mengkaji balgalimalna falktor psikologis  memengalruhi  keputusaln 

keualngaln dan pasar, mengaltalsi keterbaltalsaln teori traldisionall ya lng  sering  

mengalbalikaln perilalku investor yalng iralsionall (Malhmood, F.dkk, 2023). Balgi investor 

Generalsi Z yalng dibentuk oleh budalya l          digitall daln konteks ekonomi ya lng berkembalng, 

keuangan perilalku membalntu menjelaskan bagaimana literasi keuangan, pendapatan, daln 

toleralnsi risiko berinteraksi dengan kecenderungan perilaku untuk memengaruhi keputusan 

investasi, menyoroti peraln moderasi perilaku keuangan dalam hubungan ini. 
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Keputusan Investasi 

Keputusaln investalsi mengalcu paldal      tindalkaln mengallokalsikaln daln menempaltkaln 

modall ke dallalm instrumen investalsi yalng dipilih, yalng mencerminkaln penilalialn investor 

berdalsalrkaln pertimbalngaln daln pengallalmaln sebelumnyal        (Malndalgie dkk., 2020). 

Budimaln, J., & ALriffendi (2024) menjelalskaln balhwal       investalsi paldal       dalsalrnyal       

melibaltkaln ketidalkpalstialn daln risiko, kalrenal      membutuhkaln pengelualraln modall salalt ini 

dengaln malnfalalt ya lng dihalralpkaln alkaln direallisalsikaln di malsal     depaln. 

 

Literasi Keuangan 

Menurut Otoritals Jalsal      Keualngaln (OJK, 2022), literalsi keualngaln mencalkup 

pengetalhualn, keteralmpilaln, daln kepercalya laln diri individu yalng memengalruhi sikalp daln 

perilalku dallalm membualt keputusaln keualngaln yalng tepalt untuk kesejalhteralaln jalngkal 

palnjalng. Shintalwalti, M. P. D., & Budidalrmal      (2023) mendefinisikalnnyal      sebalgali 

pemalhalmaln tentalng konsep daln produk keualngaln dalsalr, yalng membentuk dalsalr untuk 

pilihaln keualngaln yalng efektif daln stalbil. Studi sebelumnyal    secalral konsisten 

menunjukkaln balhwal           literalsi keualngaln berpengalruh positif daln signifikaln terhaldalp 

keputusaln investalsi di berbalgali kelompok, termalsuk Gen Z (Budimaln & ALriffendi, 2024), 

UMKM (Permoni dkk., 2024), malsyalralkalt perkotalaln (Meirisal      & ALndrealnsyalh, 2022), 

malhalsiswal      (Lestalri dkk., 2022), daln malsyalralkalt umum (Shintalwalti & Budidalrmal, 2023). 

Berdalsalrkaln temualn tersebut, hipotesis berikut dialjukaln. 

H1: Literasi keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi. Pendapatan 

 

Pendalpaltaln mengalcu paldal        jumlalh ualng ya lng diperoleh seseoralng dalri pekerjalaln altalu 

kegialtaln kewiralusalhalaln daln merupalkaln indikaltor ekonomi utalmal        ya lng membentuk 

kalpalsitals keualngaln daln perilalku pengalmbilaln keputusaln (ALrialnti, 2020). Sementalral 

beberalpal      penelitialn seperti Permoni dkk. (2024) daln Shintalwalti & Budidalrmal      (2023) 

menunjukkaln pengalruh positif daln signifikaln pendalpaltaln terhaldalp keputusaln investalsi, 

penelitialn  lalin  seperti  Nurobikhalinih  dkk.  (2025),  Lestalri  dkk.  (2022),  sertal              Putri  

& ALndalya lni (2022) tidalk menemukaln pengalruh yalng signifikaln, menunjukkaln balhwal 

pendalpaltaln mungkin halnyal      memengalruhi pilihaln investalsi dallalm konteks tertentu. 

Berdalsalrkaln temualn ini, hipotesis berikut dialjukaln: 

H2: Pendapatan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. 

Toleransi Risiko 

 

Toleralnsi risiko aldallalh tingkalt kesedialaln daln kemalmpualn investor untuk 

menalnggung potensi kerugialn dallalm mengejalr keuntungaln investalsi, memalinkaln peraln 

kunci dallalm membentuk keputusaln investalsi kalrenal        merekal         yalng memiliki toleralnsi 

risiko lebih tinggi cenderung mengejalr straltegi yalng beralni (Purnalwalti & Seltival, 2022). 

Listialni & Solehal (2023) jugal     menekalnkaln pentingnyal      hall ini dallalm menentukaln pilihaln 

keualngaln ya lng tepalt. Studi empiris oleh Ralmaldalni dkk. (2022), Budimaln & ALriffendi 

(2024), ALfrialni dkk. (2023), sertal       Rizki & Ryalnto (2024) menunjukkaln hubungaln positif 

daln signifikaln alntalral       toleralnsi risiko daln keputusaln investalsi, temualn ya lng diperkualt 

lebih lalnjut oleh Lestalri dkk. (2022), yalng menyoroti alspek psikologis pengalmbilaln risiko. 

Berdalsalrkaln hall ini, hipotesis berikut dialjukaln: 

H3: Toleransi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi. Perilaku Keuangan 

 

Perilalku keualngaln mengalcu paldal       balgalimalnal       individu mengelolal        ualng merekal, 

termalsuk keputusaln tentalng pengelualraln, talbungaln, pinjalmaln, daln perencalnalaln malsal      
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depaln (Lalndalng, Tumbualn, & Kalalwoaln, 2021; Balnthial      & Dey, 2022). Ini mencerminkaln 

keteralmpilaln keualngaln pralktis daln disiplin sertal      literalsi keualngaln seseoralng secalral 

keseluruhaln. Studi sebelumnyal        menunjukkaln halsil ya lng beralgalm mengenali peraln 

perilalku keualngaln sebalgali medialtor dallalm keputusaln investalsi. Beberalpal      peneliti 

(Lestalri dkk., 2022; Shintalwalti & Budidalrmal, 2023; Permoni dkk., 2024; ALfrialni dkk., 

2023) menemukaln efek medialsi ya lng signifikaln alntalral       literalsi keualngaln altalu 

pendalpaltaln daln keputusaln investalsi, sementalral              Budimaln  &  ALriffendi  (2024)  tidalk  

menemukaln  efek  tersebut  di  kallalngaln Generalsi Z. Halnyal        Permoni dkk. (2024) yalng 

mengidentifikalsi medialsi alntalral        pendalpaltaln daln keputusaln investalsi, berbedal       dengaln 

temualn lalinnya l. Dallalm hall toleralnsi risiko, penelitialn seperti Budimaln & ALriffendi 

(2024) sertal       ALfrialni dkk. (2023) melalporkaln efek medialsi, sedalngkaln Ralmaldalni dkk. 

(2022) sertal       Rizki & Ryalnto (2024) tidalk. Oleh kalrenal itu, hipotesis berikut dialjukaln: 

H4 : Perilaku  keuangan  tidak  memediasi  pengaruh  literasi  keuangan 

terhadap keputusan investasi. 

H5 : Perilaku keuangan tidak memediasi pengaruh pendapatan terhadap 

keputusan investasi. 

H6 : Perilaku keuangan tidakmemediasi pengaruh toleransi risiko terhadap 

keputusaninvestasi. 

 

 

METODE PENELITIAN 

 

Penelitialn ini menggunalkaln pendekaltaln kualntitaltif untuk meneliti balgalimalnal          

literalsi keualngaln, pendalpaltaln, daln toleralnsi risiko mempengalruhi perilalku keualngaln daln 

mempengalruhi keputusaln investalsi di kallalngaln Generalsi Z di Kotal      Semalralng. Walktu 

penelitialn selalmal         2 bulaln (10 ALgustus 2025 salmpali dengaln 10 November 2025), 

dengaln talrget altalu salsalraln Generalsi Z di Semalralng. Subyek penelitialn kualntitaltif 

dipergunalkaln untuk menjalwalb penelitialn dengaln balnyalknyal          jumlalh alnggotal          populalsi 

untuk kemudialn diteliti, dimalnal          subjek penelitialn kualntitaltif bersifalt perwalkilaln dalri 

balnya lknya l          alnggotal populalsi tersebut. Populalsi dallalm penelitialn ini aldallalh pekerjal        

Generalsi Z dengaln rentalng umur alntalral         20 salmpali dengaln 27 talhun ya lng bekerjal         di 

Kotal         Semalralng daln sekitalrnyal, dimalnal          menurut Baldaln Pusalt Staltistik Kotal           

Semalralng di talhun 2023 sejumlalh 257.078 oralng. Penentualn salmpel resealrch ini 

menggunalkaln Purposive Salmpling, yalitu penentualn salmpel dengaln menggunalkaln 

pertimbalngaln tertentu, khususnyal         non probalbility salmpling dengaln  pendekaltaln  

proporsionall  purposive  salmpling,  dimalnal             peneliti  memilih  salmpel secalral           subyektif 

dengaln ketentualn-ketentualn ya lng dibutuhkaln peneliti, ya litu Generalsi Z berusial      18 

salmpali dengaln 30 talhun, berjumlalh 110 ya litu palral      investor palsalr modall Generalsi Z. ALlalt 

penelitialn ya lng digunalkaln oleh penulis aldallalh kuesioner berstruktur, dimalnal kuesioner 

dilalkukaln penyusunalnnyal         melallui pilihaln jalwalbaln ya lng menjaldikaln responden sebaltals 

perlu melalkukaln pemilihaln paldal      saltu jalwalbaln. 

Prosedur pengumpulaln daltal       dallalm penelitialn ini aldallalh melallui penyebalraln 

kuesioner (lewalt  google  form) untuk  palral            responden  penelitialn,  dimalnal            kuesioner  

aldallalh  metode pengumpulaln daltal      dengaln calral      memberikaln altalu menyebalrkaln dalftalr 

pertalnya laln/pernyaltalaln kepaldal          responden dengaln halralpaln responden memberikaln 

respon altals pertalnya laln tersebut. Teknik alnallisis daltal      ya lng diguna lkaln aldallalh uji 

instrumen (vallidity daln  relialbility),  kemudialn  menggunalkaln  uji  alsumsi  klalsik  

(normallitals  daltal, multikolonieritals daln heteroskedalstisitals), uji regresi linier bergalndal      

daln Sobel Test. 
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Gambar 3. Kerangka Teoritis 

Sumber : Dikembalngkaln untuk penelitialn (2025) 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Anallisis deskriptif dalri distribusi frekuensi menunjukkaln balhwal      seluruh 110 

responden menyelesalikaln  kuesioner  dalring.  Berdalsalrkaln  usial,  9,2%  berusial             18–22  

talhun,  62,3% berusial      23–26 talhun, daln 28,5% berusial       27–30 talhun, menunjukkaln 

sebalgialn besalr investor Gen Z di Kotal          Semalralng beraldal          paldal          usial          produktif secalral          

ekonomi. Dalri segi gender, 53,8% aldallalh lalki-lalki daln 46,2% perempualn, dengaln sedikit 

perbedalaln ya lng menunjukkaln palrtisipalsi ya lng seimbalng. Dalri segi pendidikaln, 73,1% 

memiliki gelalr salrjalnal, sedalngkaln 26,9%  memiliki  diplomal               altalu  pendidikaln  

palscalsalrjalnal,  ya lng  menyiraltkaln  malyoritals memiliki  laltalr  belalkalng  pendidikaln  

ya lng   memaldali  untuk  mendukung   pengalmbilaln keputusaln keualngaln ya lng balik. 

Staltistik deskriptif menunjukkaln balhwal      kelimal      valrialbel, yalitu Literalsi Keualngaln, 

Pendalpaltaln, Toleralnsi  Risiko,  Perilalku  Keualngaln,  daln  Keputusaln  Investalsi,  

didalsalrkaln paldal         talnggalpaln dalri 110 palrtisipaln vallid talnpal         daltal         ya lng hilalng. Skor 

raltal-raltal         berkisalr dalri 18,21 hinggal      19,62, menunjukkaln respons raltal-raltal      ya lng 

umumnyal      tinggi. Nilali medialn secalral         konsisten beraldal          paldal         altalu mendekalti 20,00, 

menunjukkaln kecenderungaln sentrall yalng seimbalng, sementalral       devialsi stalndalr berkisalr 

dalri 2,952 hinggal       4,415, mencerminkaln valrialbilitals moderalt, dengaln Toleralnsi Risiko 

menunjukkaln penyebalraln terbesalr. 

 
Tabel 1. Descriptive Statistics 

Statistics 

Finalnciall Literalcy Income Risk Toleralnce Finalnciall 

Behalvior 

Investement Decisions 

N Vallid 110 110 110 110 110 
Missing 0 0 0 0 0 

Mealn 18.21 18.90 18.60 19.62 19.04 

Medialn 18.50 20.00 20.00 20.00 20.00 

Std. Devialtion 4.077 3.986 4.415 2.952 3.843 

Sumber : Daltal    primer diolalh, 2025. 

 

Pengujialn kuallitals daltal        meliputi pengujialn valliditals daln relialbilitals. Valliditals 

menilali alpalkalh kuesioner secalral           alkuralt mengukur konstruk yalng dimalksud, dengaln 

setialp item dievallualsi melallui koefisien korelalsinya l. Sualtu item dialnggalp vallid jikal      

berkorelalsi signifikaln dengaln skor totall paldal      tingkalt signifikalnsi 0,05. Relialbilitals 

mencerminkaln konsistensi  daln  alkuralsi  indikaltor,  ya lng  diukur  menggunalkaln  ALlphal              

Cronbalch.  Sualtu valrialbel dialnggalp relialbel jikal          nilali α-nyal          0,70 altalu lebih tinggi, 
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daln tidalk relialbel jikal nilalinyal     0,70 altalu lebih rendalh. Halsil kedual      pengujialn tersebut 

diralngkum dallalm talbel 2. 

 
Tabel 2. Ringkasan Tes Validitas dan Reliabilitas 

 

Variable 

Validity Results Reliability Results 

Lowest Correlation Value Result α Result 

X1 0,715 Vallid 

Vallid 

Vallid 

Vallid 

Vallid 

0,814 Relialble 

X2 0,600 0,804 Relialble 

X3 0,655 0,812 Relialble 

Y1 0,207 0,760 Relialble 

Y2 0,796 0,816 Relialble 

Sumber : Data primer diolah, 2025 
 

 

Pengujialn alsumsi klalsik terdiri dalri uji normallitals, uji multikolinealritals, daln uji 

heteroskedalstisitals. Uji normallitals dilalkukaln untuk menilali alpalkalh daltal       ya lng 

dikumpulkaln terdistribusi secalral        normall. Halsil penilalialn pengujialn alsumsi klalsik 

disaljikaln dallalm talbel 

terlalmpir. 

 
Tabel 3. Hasil Uji Kolmogorov-Smirnov Satu Sampel 

 

 
Sumber : Data primer diolah, 2025 

 

Seperti ya lng ditunjukkaln paldal        talbel 3, nilali signifikalnsi Kolmogorov-Smirnov aldallalh 

0,200, ya lng  lebih besalr dalri  0,05. Halsil  ini menunjukkaln balhwal           distribusi daltal           

dallalm penelitialn ini memenuhi alsumsi normallitals. 

 
Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa
 

 
Model 

Collinealrity Staltistics 

Toleralnce VIF 

1 Finalnciall Literalcy .804 1.243 

Income .852 1.173 

Risk Toleralnce .920 1.087 

Finalnciall Behalvior .977 1.023 

a. Dependent Varialble: Investement Decisions 

Sumber : Data    primer diolah, 2025. 
 

 

Talbel 4 menunjukkaln balhwal        daltal        yalng digunalkaln dallalm penelitialn ini tidalk 

menunjukkaln gejallal         multikolinealritals. Kesimpulaln ini didukung oleh falktal         balhwal         

semual valrialbel menunjukkaln nilali toleralnsi lebih besalr dalri 0,1 daln nilali Valrialnce 

Inflaltion Falctor (VIF) kuralng dalri 10. 
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Tabel 5. Hasil Tes Glejser 

Coefficientsa 

Model   

1 (Constalnt) 2.469 .015 

Finalnciall 

Literalcy 

-.666 .507 
Income -1.164 .247 

Risk Toleralnce -1.357 .178 

Finalnciall 

Behalvior 

1.085 .281 

al. Dependent Valrialble: 

ALBS_RES2 
Sumber : Data primer diolah, 2025. 

 

Hasil uji Glejser menunjukkan bahwal dalta tidak menunjukkan gejala 

heteroskedastisitas. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansi untuk setialp variabel 

independen yang lebih besar dari 0,05. 

 
Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Model Summaryb
 

Model               R R Squalre ALdjusted R Squalre 

1 .727a 
l 

.529 .511 

al. Predictors: (Constalnt), Finalnciall Behalvior, Risk Toleralnce, Income, Finalnciall Literalcy 

b. Dependent Valrialble: Investement Decisions 

Sumber : Daltal     primer diolalh, 2025. 
 

 

Pengujialn  hipotesis  1, 2, daln 3 dilalkukaln  menggunalkaln  alnallisis  regresi  linier 

bergalndal,sebalgalimalnal      terdalpalt paldal      talbel 7. 

 

Berikut aldallalh halsil alnallisis hipotesis tersebut: 

 
Tabel 7. Pengujian Hipotesis 

Coefficientsa
 

Unstalndalrdized Coefficients Stalndalrdized Coefficients 

Betal 

 
t 

 
Sig. Model                                  B Std. Error 

1 (Constalnt) -2.511 2.270  -1.106 .271 

Finalnciall Literalcy .229 .070 .243 3.258 .002 

Income .408 .070 .423 5.836 .000 

Risk Toleralnce .269 .061 .309 4.427 .000 

Finalnciall Behalvior .237 .088 .182 2.685 .008 

al. Dependent Valrialble: Investement Decisions 

Sumber : Daltal    primer diolalh, 2025. 

 

Berdalsalrkaln halsil pengujialn, nilali signifikalnsi untuk setialp valrialbel kuralng dalri 

0,05, daln nilali t ya lng dihitung untuk semual      valrialbel lebih besalr dalri nilali t talbel sebesalr 

1,98260. Oleh kalrenal         itu, dalpalt disimpulkaln balhwal         balik secalral        simultaln malupun 

palrsiall, valrialbel Literalsi  Keualngaln,  Pendalpaltaln,  Toleralnsi  Risiko,  daln  Perilalku  

Keualngaln  memiliki pengalruh positif daln signifikaln terhaldalp Keputusaln Investalsi di 

kallalngaln Generalsi Z di Kotal        Semalralng, sehinggal        hipotesis 1 salmpali hipotesis 3 yalng 

menyaltalkaln balhwal        Literalsi Keualnga ln, Pendalpaltaln, daln Toleralnsi Risiko secalral      palrsiall 

berpengalruh positif daln signifikaln terhaldalp keputusaln  investalsi dapat diterima. 

Berikut aldallalh halsil uji Sobel yalng dilalkukaln untuk menguji signifikalnsi pengalruh 

medialsi perilalku keualngaln terhaldalp hubungaln alntalral         literalsi keualngaln, pendalpaltaln, 

daln toleralnsi risiko terhaldalp keputusaln investalsi. 
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Berdalsalrkaln perhitungaln uji Sobel menggunalkaln persalmalaln ya lng telalh disaljikaln 

sebelumnyal,  peraln  medialsi  perilalku  keualngaln  diuji  paldal             tigal             hubungaln  valrialbel.  

Uji pertalmal      menghalsilkaln skor Z sebesalr -0,0051, yalng jaluh di balwalh almbalng baltals 

signifikalnsi, menunjukkaln tidalk aldalnya l         pengalruh medialsi yalng signifikaln. Skor Z 

kedual aldallalh 1,2568, yalng jugal         tidalk mencalpali nilali ya lng dibutuhkaln yalitu 1,96, 

menunjukkaln balhwal       perilalku keualnga ln tidalk secalral        signifikaln memedialsi hubungaln 

tersebut. Tes ketigal menghalsilkaln  skor  Z  sebesalr  0,3405,  ya lng  memperkualt  

kesimpulaln  balhwal             tidalk  aldal medialsi ya lng signifikaln. 

Dalpalt dideskripsikaln balhwal        hipotesis 4 salmpali dengaln hipotesis 6 yalng 

menyaltalkaln balhwal        Perilalku Keualngaln tidalk memedialsi pengalruh Literalsi Keualngaln, 

Pendalpaltaln, daln Toleralnsi Risiko secalral     palrsiall terhaldalp keputusaln  investalsi dapat 

diterima. 

 

 

PENUTUP 

 

Kesimpulan 

Studi ini meneliti balgalimalnal       literalsi keualngaln, pendalpaltaln daln toleralnsi risiko 

secalral palrsiall mempengalruhi keputusaln investalsi di kallalngaln Generalsi Z di Kotal      

Semalralng. Temualn menunjukkaln balhwal       keempalt valrialbel tersebut memiliki dalmpalk 

positif daln signifikaln terhaldalp keputusaln investalsi, didukung oleh nilali signifikalnsi di 

balwalh 0,05 daln nilali t hitung lebih tinggi dalri nilali t talbel sebesalr 1,98260. Nalmun, uji 

Sobel menunjukkaln balhwal      perilalku keualnga ln tidalk secalral       signifikaln memedialsi 

hubungaln alntalral      literalsi keualngaln, pendalpaltaln, altalu toleralnsi risiko dengaln keputusaln 

investalsi, kalrenal         tidalk aldal skor Z ya lng mencalpali almbalng baltals 1,96 untuk signifikalnsi 

staltistik. Halsil ini menyiraltkaln balhwal          meskipun perilalku keualngaln secalral          lalngsung 

mempengalruhi keputusaln investalsi, tetalpi perilalku keualngaln tidalk bertindalk sebalgali 

medialtor dallalm model ini, sehinggal      literalsi keualngaln, pendalpaltaln, daln toleralnsi risiko 

menjaldi falktor utalmal     yalng berkontribusi. 

 

Saran 

1. Generalsi   Z   sebaliknyal                    meningkaltkaln   pengetalhun   tentalng   literalsi   keualngaln   

daln pemalhalmaln toleralnsi risiko dallalm melalkukaln investalsi, sebelum  membualt 

keputusaln untuk melalkukaln investalsi di palsalr modall, hall ini untuk menghindalri altalu 

meminimallisir terjaldinyal      risiko yalng alkaln dihaldalpi kalrenal      melalkukaln investalsi. 

2. Adal        baliknya l        penelitialn mendaltalng menggunalkaln indikaltor-indikaltor selalin ya lng 

sudalh digunalkaln  dallalm  penelitialn  ini  untuk  mengukur  perilalku  keualngaln  daln  

keputusaln investalsi salhalm. 
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