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Abstrak: Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh literasi keuangan dan persepsi risiko terhadap keputusan 

investasi dengan perilaku keuangan sebagai variabel moderasi pada investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain survei cross-sectional. Data dikumpulkan melalui 

kuesioner daring dan dianalisis menggunakan Partial Least Squares–Structural Equation Modeling (PLS-SEM). Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan dan persepsi risiko memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi. Perilaku keuangan berpengaruh langsung terhadap keputusan investasi serta memperkuat 

hubungan antara literasi keuangan dan keputusan investasi, serta memoderasi pengaruh persepsi risiko terhadap 

keputusan investasi. Temuan ini menegaskan pentingnya peran literasi, persepsi risiko, dan perilaku keuangan dalam 

pengambilan keputusan investasi investor digital. 
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Abstract: This study examines the effect of financial literacy and risk perception on 

investment decisions, with financial behavior as a moderating variable, among 

investors using the Stockbit Securities application. A quantitative cross-sectional 

survey was conducted, and data were analyzed using Partial Least Squares–

Structural Equation Modeling (PLS-SEM). The results show that financial literacy 

and risk perception have a positive and significant effect on investment decisions. 

Financial behavior has a significant direct effect on investment decisions and 

strengthens the effect of financial literacy, as well as moderates the relationship 

between risk perception and investment decisions. These findings underscore 

theoimportant roleoof literacy, risk perception, and financialobehavior in digital 

investors investment decision-making. 
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Pendahuluan 

ekosistem aktivitas investasi di pasar modal global, termasuk Indonesia. Inovasi 

teknologi dalam sektor keuangan memungkinkan masyarakat luas untuk mengakses 

berbagai instrumen investasi dengan lebih mudah, cepat, dan efisien melalui platform 

digital yang terus berkembang. Penetrasi fintech ke dalam pasar modal telah merevolusi 

cara investor ritel berpartisipasi dalam aktivitas keuangan, meminimalisir hambatan 

birokrasi sekaligus menurunkan biaya transaksi secara substansial. Kehadiran platform 

investasi digital tidak hanya mempermudah proses transaksi, tetapi juga menyediakan 
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berbagai fitur analisis canggih, edukasi keuangan terstruktur, serta komunitas diskusi 

berbasis data yang dapat membantu investor dalam mengambil keputusan investasi secara 

lebih terinformasi. Platform berbasis teknologi seperti robo-advisor dan aplikasi investasi 

digital telah demokratisasi akses terhadap pasar modal yang sebelumnya hanya dapat 

dijangkau oleh investor institusional maupun kalangan menengah ke atas. Hal ini 

menunjukkan bahwa transformasi digital telah memperluas akses masyarakat terhadap 

pasar modal secara inklusif, khususnya bagi investor ritel dan generasi muda yang 

sebelumnya terhambat oleh minimnya akses informasi dan modal awal yang besar. 

Di Indonesia, peningkatan minat masyarakat terhadap aktivitas investasi juga 

didukung oleh perkembangan platform investasi digital seperti Stockbit Sekuritas yang 

menyediakan layanan analisis saham komprehensif, diskusi komunitas investor yang aktif, 

serta kemudahan transaksi investasi secara daring yang terintegrasi. Berdasarkan data 

Badan Pusat Statistik, struktur demografis Indonesia didominasi oleh generasi muda yang 

merupakan kelompok usia produktif dengan adaptabilitas tinggi terhadap teknologi 

digital. Kemudahan akses tersebut mendorong semakin banyak individu, khususnya 

generasi muda dari kalangan milenial dan Generasi Z untuk mulai berpartisipasi dalam 

kegiatan investasi di pasar modal. Inovasi platform digital secara langsung berkorelasi 

dengan peningkatan partisipasi investor muda di berbagai pasar berkembang di Asia. 

Fenomena ini sejalan dengan perkembangan karakteristik demografis generasi muda yang 

lebih adaptif terhadap teknologi digital serta memiliki ketertarikan yang tinggi terhadap 

instrumen investasi modern. Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan menunjukkan 

bahwa meskipun indeks inklusi keuangan terus meningkat, masih terdapat kesenjangan 

antara aksesibilitas terhadap instrumen investasi dan pemahaman mendalam atas risiko 

yang menyertainya, terutama di kalangan investor pemula. 

Meskipun akses terhadap investasi semakin mudah berkat kemajuan teknologi, 

pengambilan keputusan investasi yang berkualitas tetap memerlukan pemahaman yang 

memadai mengenai berbagai aspek keuangan yang kompleks. Keputusan investasi yang 

tepat tidak hanya dipengaruhi oleh ketersediaan informasi semata, tetapi juga oleh 

kemampuan individu dalam memahami, memilah, serta mengelola informasi tersebut 

secara rasional di tengah derasnya arus data di era digital. Terdapat penelitian terdahulu 

telah menyebutkan bahwa information overload dalam pasar keuangan digital dapat 

mendistorsi proses pengambilan keputusan dan berpotensi mendorong perilaku investasi 

yang tidak rasional. Oleh karena itu, literasi keuangan menjadi salah satu faktor penting 

yang dapat memengaruhi kualitas keputusan investasi individu. Literasi keuangan 

merupakan kemampuan individu dalam memahami konsep dasar keuangan serta 

menggunakan pengetahuan tersebut secara efektif dalam pengambilan keputusan 

ekonomi. Literasi keuangan tidak hanya mencakup pemahaman terhadap konsep dasar 

seperti bunga majemuk, inflasi, dan diversifikasi portofolio, tetapi juga kemampuan dalam 

mengaplikasikan konsep-konsep tersebut secara strategis dalam situasi keuangan nyata. 

Individu yang memiliki tingkat literasi keuangan yang baik cenderung lebih mampu 

memahami karakteristik berbagai instrumen investasi serta mengevaluasi hubungan antara 

risiko dan potensi imbal hasil yang diharapkan. Hal ini dikonfirmasi oleh penelitian yang 
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menyatakan bahwa penguasaan literasi keuangan yang baik merupakan fondasi utama 

dalam membangun kemandirian finansial jangka panjang. 

Namun demikian, dalam praktiknya keputusan investasi tidak hanya dipengaruhi 

oleh tingkat pengetahuan keuangan semata. Faktor psikologis seperti persepsi risiko juga 

memiliki peran penting dan tidak dapat diabaikan dalam memengaruhi perilaku investor 

di lapangan. Persepsi risiko mencerminkan penilaian subjektif individu terhadap tingkat 

ketidakpastian serta potensi kerugian yang mungkin timbul dari suatu aktivitas investasi. 

Persepsi risiko dalam konteks keuangan perilaku bersifat multidimensional karena 

dipengaruhi oleh faktor kognitif, emosional, sosial, serta pengalaman kerugian investasi 

sebelumnya. Investor dengan persepsi risiko yang tinggi cenderung lebih berhati-hati dan 

selektif dalam mengambil keputusan investasi, sedangkan investor dengan persepsi risiko 

yang lebih rendah cenderung lebih berani dalam mengambil peluang investasi dengan 

potensi keuntungan yang lebih tinggi namun disertai risiko yang lebih besar. Hasil studi 

terdahulu mengenai investasi aset kripto menemukan bahwa perbedaan antara risiko 

objektif dan risiko subjektif yang dipersepsikan investor dapat menghasilkan keputusan 

investasi yang sangat bervariasi meskipun informasi yang tersedia identik. Dalam konteks 

investasi digital yang ditandai oleh dinamika pasar yang tinggi, volatilitas aset, serta arus 

informasi yang cepat dan tidak selalu terverifikasi, persepsi risiko menjadi salah satu faktor 

penentu utama yang memengaruhi perilaku investor dalam menentukan pilihan investasi 

yang akan diambil, ada pula perbedaan latar belakang pendidikan dan pengalaman 

investasi berpengaruh terhadap tingkat persepsi risiko individu khususnya di kalangan 

Generasi Z. 

Selain literasi keuangan dan persepsi risiko, perilaku keuangan juga menjadi faktor 

yang berperan penting dalam proses pengambilan keputusan investasi. Perilaku keuangan 

menggambarkan bagaimana individu merencanakan, mengelola, serta mengendalikan 

sumber daya keuangan yang dimilikinya dalam kehidupan sehari-hari. Perilaku keuangan 

juga didefinisikan sebagai manifestasi dari pola kebiasaan finansial seseorang yang 

meliputi pengelolaan arus kas, perencanaan anggaran, tabungan, manajemen utang, hingga 

pengambilan keputusan alokasi aset. Individu dengan perilaku keuangan yang baik 

cenderung lebih disiplin dalam mengelola keuangan serta mampu menerapkan 

pengetahuan keuangan yang dimilikinya ke dalam tindakan finansial yang lebih rasional 

dan terencana. Salah satu fenomena Fear of Missing Out (FOMO) dalam investasi digital 

menjadi salah satu indikasi nyata betapa perilaku keuangan yang tidak terkelola dengan 

baik dapat mendorong keputusan investasi yang impulsif dan merugikan. Penelitian 

lainnya juga menunjukkan bahwa perilaku keuangan memiliki pengaruh nyata terhadap 

kualitas keputusan investasi yang diambil oleh individu, bahkan ketika dikontrol oleh 

variabel literasi keuangan dan pendapatan. 

Dalam perspektif teori perilaku, proses pengambilan keputusan individu dapat 

dijelaskan melalui Theory of Planned Behavior (TPB) yang dikemukakan oleh Icek Ajzen. 

Teori ini menjelaskan bahwa perilaku individu dipengaruhi oleh niat perilaku yang 

terbentuk dari tiga komponen utama, yaitu sikap terhadap perilaku, norma subjektif, serta 

persepsi kontrol perilaku yang dimiliki individu. Pada penelitian terdahulu 
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mengaplikasikan TPB dalam konteks literasi investasi digital dan menemukan bahwa sikap 

yang positif terhadap investasi, yang dibentuk oleh pemahaman keuangan yang memadai, 

secara signifikan meningkatkan intensi untuk berpartisipasi aktif di pasar modal. Dalam 

konteks keputusan investasi, literasi keuangan dapat membentuk sikap individu terhadap 

aktivitas investasi melalui pemahaman yang lebih baik mengenai instrumen keuangan, 

mekanisme pasar modal, dan karakteristik risiko investasi. Sementara itu, persepsi risiko 

mencerminkan penilaian individu terhadap ketidakpastian yang melekat pada aktivitas 

investasi, yang pada akhirnya dapat memengaruhi kecenderungan perilaku investor dalam 

mengambil keputusan investasi yang selaras dengan profil risikonya. Penelitian lain juga 

memperkuat argumen ini dengan menemukan bahwa pada investor digital, komponen 

norma subjektif dalam TPB seperti pengaruh komunitas investasi online dan media sosial 

yang memainkan peran signifikan dalam membentuk keputusan investasi. 

Di sisi lain, perilaku keuangan dapat mencerminkan kemampuan individu dalam 

mengimplementasikan pengetahuan serta persepsi yang dimilikinya ke dalam tindakan 

pengelolaan keuangan yang nyata dan konsisten. Individu yang memiliki perilaku 

keuangan yang baik cenderung mampu mengendalikan pengeluaran secara teratur, 

menyusun perencanaan keuangan jangka pendek maupun jangka panjang, serta 

mempertimbangkan risiko investasi secara lebih sistematis dan rasional. Studi terbaru 

mengenai faktor-faktor yang memengaruhi intensi investasi Generasi Z menggunakan 

kerangka TPB menemukan bahwa perilaku keuangan bertindak sebagai jembatan antara 

pengetahuan teoritis tentang keuangan dengan implementasi keputusan investasi yang 

aktual. Oleh karena itu, perilaku keuangan tidak hanya berpengaruh secara langsung 

terhadap keputusan investasi, tetapi juga berpotensi memperkuat atau bahkan 

memperlemah hubungan antara literasi keuangan dan persepsi risiko dengan keputusan 

investasi. Pada studi empiris lainnya menguji dan mengkonfirmasi peran moderasi 

perilaku keuangan dalam hubungan antara literasi keuangan, persepsi risiko, dan 

keputusan investasi, menemukan bahwa interaksi antara variabel-variabel tersebut 

menghasilkan pengaruh yang lebih komprehensif terhadap kualitas keputusan investasi 

dibandingkan apabila masing-masing variabel dianalisis secara terpisah. 

Berdasarkan uraian tersebut, dapat dipahami bahwa keputusan investasi investor ritel 

merupakan hasil dari interaksi berbagai faktor kompleks yang meliputi aspek kognitif, 

psikologis, serta perilaku keuangan individu secara sinergis. Oleh karena itu, penelitian ini 

bertujuan untuk menganalisis pengaruh literasi keuangan dan persepsi risiko terhadap 

keputusan investasi pada investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas, dengan 

mempertimbangkan peran perilaku keuangan sebagai variabel moderasi dalam hubungan 

tersebut. Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa literasi keuangan terbukti memiliki 

peran penting dalam membantu individu memahami konsep keuangan dan meningkatkan 

kualitas pengambilan keputusan investasi, khususnya di kalangan investor muda di 

perkotaan. Ada pula penelitian yang secara komplementer menunjukkan bahwa persepsi 

risiko merupakan faktor psikologis yang dapat memengaruhi sikap investor dalam 

menentukan pilihan investasi, dengan temuan bahwa profitabilitas yang dipersepsikan dan 

risiko yang dirasakan bersama-sama membentuk preferensi investasi individu. 
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Namun demikian, hasil penelitian sebelumnya menunjukkan adanya variasi temuan 

terkait hubungan antara literasi keuangan, persepsi risiko, dan keputusan investasi yang 

perlu dicermati lebih lanjut. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan 

memiliki pengaruh signifikan terhadap keputusan investasi, sedangkan penelitian lain 

menunjukkan bahwa pengaruh tersebut tidak selalu konsisten karena sangat dipengaruhi 

oleh faktor perilaku, psikologis, dan konteks budaya masing-masing investor. Pada hasil 

studi terbaru juga menambahkan dimensi lain dengan menemukan bahwa pengetahuan 

keuangan, tingkat pendapatan, dan kemampuan self-control secara bersama-sama 

membentuk kerangka determinan keputusan investasi yang lebih komprehensif. Selain itu, 

penelitian terdahulu mengenai persepsi risiko juga menunjukkan bahwa tingkat persepsi 

risiko yang dimiliki investor dapat menghasilkan respons perilaku yang sangat berbeda 

dalam pengambilan keputusan investasi, tergantung pada karakteristik individual, tingkat 

toleransi risiko, serta kemampuan pengelolaan keuangan masing-masing investor. Pada 

kalangan pengusaha muda, faktor locus of control berinteraksi dengan persepsi risiko 

dalam memengaruhi keputusan investasi, yang menunjukkan pentingnya 

mempertimbangkan heterogenitas karakteristik investor. 

Di sisi lain, sebagian besar penelitian sebelumnya masih menempatkan literasi 

keuangan, persepsi risiko, dan perilaku keuangan sebagai variabel yang berdiri sendiri 

tanpa mempertimbangkan secara komprehensif hubungan moderasi di antara variabel 

tersebut dalam menjelaskan keputusan investasi investor ritel. Pengetahuan investasi, 

motivasi, dan persyaratan modal minimal merupakan faktor-faktor kontekstual yang turut 

memengaruhi keputusan investasi namun belum terintegrasi secara penuh dalam model 

penelitian yang ada. Pada salah satu penelitian terdahulu yang secara eksplisit 

mengintegrasikan ketiga variabel tersebut, namun penelitian yang secara komprehensif 

mengkaji model moderasi ini dalam konteks spesifik investor digital di Indonesia, dengan 

mempertimbangkan karakteristik platform berbasis komunitas seperti Stockbit Sekuritas 

masih sangat terbatas. Studi temuan lain juga menyoroti bahwa peran media sosial dan 

komunitas investasi online dalam membentuk keputusan investasi merupakan dimensi 

baru yang memerlukan kajian lebih mendalam, terutama mengingat karakteristik unik 

platform investasi berbasis komunitas dalam ekosistem fintech Indonesia. 

Selain itu, dari perspektif teoritis, penelitian mengenai keputusan investasi individu 

juga semakin banyak dikaji menggunakan pendekatan perilaku, salah satunya melalui 

Theory of Planned Behavior (TPB) yang menjelaskan bahwa perilaku individu dipengaruhi 

oleh sikap, norma subjektif, serta persepsi kontrol perilaku yang bersama-sama membentuk 

niat individu untuk melakukan suatu tindakan tertentu. Dalam konteks investasi, teori ini 

digunakan untuk menjelaskan bagaimana faktor kognitif seperti literasi keuangan dan 

faktor psikologis seperti persepsi risiko dapat memengaruhi perilaku pengambilan 

keputusan keuangan investor secara terstruktur. Sejumlah penelitian terbaru menunjukkan 

bahwa Theory of Planned Behavior dapat digunakan sebagai kerangka teoritis yang kuat 

untuk menjelaskan perilaku investasi serta keputusan finansial individu, khususnya pada 

investor muda dan pengguna platform investasi digital yang semakin mendominasi 

lanskap investor ritel di Indonesia. Relevansi TPB semakin diperkuat oleh Bank 
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Pembangunan Asia yang menyoroti bahwa peningkatan literasi keuangan digital di Asia 

Tenggara perlu diikuti oleh pemahaman mendalam atas faktor psikologis dan perilaku 

investor agar program edukasi keuangan dapat memberikan dampak nyata terhadap 

kualitas keputusan investasi. 

Meskipun demikian, penelitian yang secara komprehensif mengintegrasikan literasi 

keuangan, persepsi risiko, serta perilaku keuangan dalam kerangka Theory of Planned 

Behavior untuk menjelaskan keputusan investasi investor digital di Indonesia masih relatif 

terbatas. Kesenjangan penelitian ini semakin relevan mengingat pesatnya pertumbuhan 

jumlah investor ritel digital di Indonesia pasca pandemi COVID-19, di mana platform 

seperti Stockbit mencatat lonjakan signifikan dalam jumlah pengguna aktif. Platform 

fintech tidak hanya berfungsi sebagai medium transaksi, tetapi juga sebagai ekosistem 

edukasi dan pembentukan perilaku keuangan yang memiliki pengaruh langsung terhadap 

kualitas keputusan investasi penggunanya. Hal ini memperkuat urgensi penelitian yang 

mengkaji secara simultan bagaimana literasi keuangan dan persepsi risiko, yang dimediasi 

oleh perilaku keuangan, membentuk keputusan investasi dalam lingkungan digital. Oleh 

karena itu, penelitian ini berupaya untuk mengisi kesenjangan penelitian tersebut dengan 

menganalisis pengaruh literasi keuangan dan persepsi risiko terhadap keputusan investasi 

dengan mempertimbangkan peran perilaku keuangan sebagai variabel moderasi pada 

investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas. 

 

Pengembangan Hipotesis 

Pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan investasi 

Literasi keuangan merupakan kemampuan individu dalam memahami konsep 

keuangan dasar serta menerapkannya secara efektif dalam pengambilan keputusan 

ekonomi. Individu dengan literasi keuangan yang tinggi lebih mampu mengevaluasi 

karakteristik instrumen investasi, memahami hubungan risk-return trade-off, dan 

menyusun strategi portofolio yang sesuai tujuan keuangan jangka panjang. Dalam 

kerangka TPB, literasi keuangan membentuk sikap positif terhadap aktivitas investasi 

sehingga mendorong terbentuknya niat investasi yang lebih kuat dan terencana. 

Secara empiris, pengaruh positif literasi keuangan terhadap keputusan investasi 

telah dikonfirmasi oleh berbagai studi, baik di tingkat internasional maupun dalam konteks 

Indonesia. Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa investor yang memiliki literasi tinggi 

membuat keputusan yang lebih rasional dan terdiversifikasi. Pada studi empiris dengan 

menggunakan Generasi Z di Jakarta juga menegaskan bahwa literasi keuangan secara 

konsisten menjadi prediktor utama kualitas keputusan investasi investor ritel Indonesia. 

Berdasarkan kajian literatur tersebut, hipotesis pertama dirumuskan sebagai berikut: 

H1: Literasi keuangan berpengaruh positif signifikan terhadap keputusan investasi 

investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas. 

 

Pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi 

Persepsi risiko merupakan penilaian subjektif individu terhadap probabilitas 

kerugian dan ketidakpastian yang melekat pada suatu investasi. Sebagai konstruk 



Journal of Business Economics and Agribusiness, Volume 3, Number 3, 2026 7 of 23 

 

 

https://economics.pubmedia.id/index.php/jbea 

psikologis, persepsi risiko dipengaruhi oleh bias kognitif seperti loss aversion dan 

overconfidence yang menyebabkan penilaian investor seringkali menyimpang dari 

kalkulasi risiko aktual. Dalam kerangka TPB, persepsi risiko memengaruhi komponen 

persepsi kontrol perilaku investor sehingga menentukan kuat-lemahnya niat untuk 

mengambil keputusan investasi tertentu. 

Bukti empiris menunjukkan bahwa semakin tinggi persepsi risiko, semakin 

konservatif perilaku investasi yang ditunjukkan investor. Dalam konteks pengusaha muda 

Indonesia dan pada Generasi Z mengkonfirmasi bahwa persepsi risiko yang tinggi 

menurunkan kecenderungan investor untuk berinvestasi pada instrumen berisiko, 

meskipun menawarkan potensi imbal hasil yang lebih besar. Berdasarkan kajian literatur 

tersebut, hipotesis kedua dirumuskan sebagai berikut: 

H2: Persepsi risiko berpengaruh negatif signifikan terhadap keputusan investasi 

investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas. 

 

Pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan investasi yang dimoderasi oleh perilaku 

keuangan 

Perilaku keuangan mencerminkan implementasi praktis dari pengetahuan keuangan 

ke dalam tindakan pengelolaan keuangan yang nyata dan konsisten, seperti penganggaran, 

penabungan, dan perencanaan investasi. Dalam kerangka TPB, perilaku keuangan 

merepresentasikan kontrol perilaku aktual yang menentukan sejauh mana niat investasi 

yang dibentuk oleh literasi keuangan dapat diwujudkan menjadi keputusan investasi yang 

konkret. Artinya, investor dengan perilaku keuangan yang baik lebih mampu 

mengaktualisasikan pengetahuan keuangannya menjadi tindakan investasi berkualitas. 

Pengaruh positif literasi keuangan terhadap keputusan investasi terbukti lebih kuat pada 

individu dengan perilaku keuangan yang baik, mengindikasikan efek sinergis antara 

keduanya. Para investor yang memiliki literasi tinggi namun berperilaku keuangan buruk 

gagal mengoptimalkan pengetahuannya dalam keputusan investasi, sebaliknya perilaku 

keuangan yang disiplin memaksimalkan manfaat literasi keuangan yang dimiliki. Pada 

studi terdahulu juga menegaskan peran moderasi perilaku keuangan dalam konteks 

investasi digital Indonesia. Berdasarkan argumentasi tersebut, hipotesis ketiga dirumuskan 

sebagai berikut: 

H3: Perilaku keuangan memperkuat pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan 

investasi investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas. 

 

Pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi yang dimoderasi oleh perilaku 

keuangan 

Individu dengan perilaku keuangan yang baik memiliki fondasi keuangan yang 

lebih kuat sehingga lebih mampu menghadapi risiko investasi secara proporsional dan 

rasional. Kedisiplinan keuangan meningkatkan kemampuan individu dalam mengelola 

bias kognitif yang mendistorsi persepsi risiko, sehingga investor dengan perilaku keuangan 

yang baik cenderung tidak terlalu terhambat oleh tingginya persepsi risiko dalam 

mengambil keputusan investasi. Dalam kerangka TPB, hal ini tercermin dari tingginya 
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perceived behavioral control yang dimiliki, yaitu keyakinan bahwa dirinya mampu 

mengelola konsekuensi risiko investasi. 

Perilaku keuangan secara signifikan memoderasi hubungan antara persepsi risiko 

dan keputusan investasi, di mana investor berperilaku keuangan baik mampu menetralisir 

dampak negatif persepsi risiko yang tinggi. Perilaku keuangan yang positif berfungsi 

sebagai psychological buffer yang menjaga rasionalitas pengambilan keputusan investasi 

meskipun dihadapkan pada tekanan persepsi risiko yang tinggi. Dengan demikian, 

perilaku keuangan yang baik melemahkan hambatan psikologis yang ditimbulkan persepsi 

risiko, sehingga investor lebih mampu mengambil keputusan investasi yang optimal. 

Berdasarkan argumentasi ini, hipotesis keempat dirumuskan sebagai berikut: 

H4: Perilaku keuangan memperkuat pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan 

investasi investor pengguna aplikasi Stockbit Sekuritas. 

 

Kerangka Konseptual 

 Berikut merupakan kerangka konseptual dari penelitian yang berjudul “Pengaruh 

Literasi Keuangan dan Persepsi Keuangan Terhadap Keputusan Investasi Dengan Perilaku 

Keuangan Sebagai Variabel Moderasi Pada Investor Pengguna Aplikasi Stockbit Sekuritas.” 
     

     H1 

       

 

     H2 

 

      H3 

       H4 

 

 

 

Gambar 1. Kerangka Konseptual 

 

Metode 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain penelitian cross-

sectional survey karena tujuan utama dari penelitian ini adalah menguji hubungan pengaruh 

literasi keuangan dan persepsi resiko terhadap keputusan investasi serta peran moderasi 

perilaku keuangan dalam hubungan tersebut. Pendekatan kuantitatif ini dipilih 

berdasarkan pertimbangan dari epistemologis positivis yang menekankan pengukuran secara 

objektif terhadap fenomena sosial melalui angka dan statistik. Desain cross-sectional survey 

ini banyak digunakan dalam studi keputusan investasi dan literasi keuangan karena 

memungkinkan pengukuran variabel laten secara kuantitatif dalam waktu yang relatif 

efisien dan memfasilitasi generalisasi ke populasi target bila sampel memadai secara 

representatif. 

 

Populasi dan Sampel 

 Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh investor ritel yang menggunakan 

aplikasi Stockbit Sekuritas untuk melakukan aktivitas investasi saham di pasar modal 

Literasi Keuangan (X1) 

Persepsi Resiko (X2) 

Perilaku Keuangan (Z) 

Keputusan Investasi 

(Y) 
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Indonesia. Pemilihan investor Stockbit sebagai populasi penelitian didasarkan pada 

karakteristik platform yang mengintegrasikan fungsi perdagangan saham, edukasi 

keuangan, serta komunitas diskusi investor, sehingga mencerminkan perilaku investor 

digital yang relevan untuk dikaji dalam konteks literasi keuangan, persepsi risiko, dan 

perilaku keuangan. Populasi ini bersifat luas dan heterogen, sehingga tidak memungkinkan 

untuk dijangkau secara keseluruhan. 

Oleh karena itu, penelitian ini menggunakan0teknik non-probability sampling0dengan 

metode purposive sampling dengan kriteria responden meliputi para investor yang memiliki 

akun investasi aktif di Stockbit Sekuritas, pernah melakukan transaksi investasi saham, 

berusia minimalo18 tahun, dan juga bersedia mengisi kuesioner penelitian secara lengkap. 

Penentuan jumlah sampel mengacu pada rekomendasi penelitian survei dan analisis PLS-

SEM, yang menekankan pentingnya ukuran sampel yang memadai untuk menghasilkan 

estimasi model yang stabil dan andal. Berdasarkan pertimbangan tersebut, pemilihan 

sampel yang digunakan adalah sebagai berikut: 
Tabel 1. Kriteria Sampel 

 Kriteria Sampel Jumlah Sampel 

1 Berusia >18 tahun 461 responden 

2 Responden yang tidak memenuhi kriteria 61 responden 

 Jumlah sampel yang digunakan 400 responden 

Sumber: data diolah 

Definisi Operasional Variabel 

 Pada penelitian ini terdapat tiga variabel yaitu variabel independen, variabel 

dependen, dan juga variabel moderator. Adapun variabel independennya ada Literasi 

Keuangan dan Persepsi Resiko; Keputusan Investasi sebagai variabel dependen; dan juga 

Perilaku Keuangan sebagai variabel moderasi. 
Tabel 2. Indikator Variabel 

Variabel Definisi Indikator Skala 

Literasi 

Keuangan 

(X¹) 

Literasi keuangan merupakan 

kemampuan individu dalam 

memahami konsep dasar keuangan 

serta menggunakan pengetahuan 

tersebut dalam pengambilan keputusan 

keuangan, termasuk keputusan 

investasi. 

a. Pemahaman konsep dasar keuangan. 

b. Kemampuan mengelola keuangan. 

c. Pemahaman risiko dan imbal hasil 

investasi. 

d. Kemampuan mengevaluasi informasi 

keuangan. 

Skala 

Likert 

1-4 

Persepsi 

Resiko 

(X²) 

Persepsi risiko merupakan penilaian 

subjektif individu terhadap tingkat 

ketidakpastian dan potensi kerugian 

yang mungkin terjadi dalam suatu 

aktivitas investas. 

a. Tingkat ketidakpastian investasi. 

b. Potensi kerugian investasi. 

c. Risiko fluktuasi harga. 

d. Tingkat kehati-hatian dalam 

berinvestasi. 

Skala 

Likert 

1-4 

Perilaku 

Keuangan 

(Z) 

Perilaku keuangan merupakan cara 

individu dalam merencanakan, 

mengelola, dan mengendalikan 

keuangan pribadinya dalam kehidupan 

sehari-hari. 

a. Perencanaan keuangan. 

b. Pengelolaan pengeluaran. 

c. Pengendalian diri dalam keuangan. 

d. Kebiasaan menabung atau 

berinvestasi. 

Skala 

Likert 

1-4 
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Variabel Definisi Indikator Skala 

Keputusa

n 

Investasi 

(Y) 

Keputusan investasi merupakan 

tindakan individu dalam memilih dan 

menentukan instrumen investasi 

berdasarkan pertimbangan informasi, 

risiko, dan potensi keuntungan yang 

diperoleh. 

a. Pertimbangan informasi investasi. 

b. Analisis risiko investasi. 

c. Keyakinan dalam memilih instrumen 

investasi. 

d. Pengambilan keputusan investasi. 

Skala 

Likert 

1-4 

Sumber: Ringkasan Peneliti, 2026 

 

Jenis Data  

 Penelitian ini akan menggunakan data primer berbentuk kuantitatif yang diperoleh 

dari kuesioner responden (skala likert). Data primer ini dipilih karena pada penelitian kali 

ini menguji tentang hubungan antar variabel psikologis dan perilaku yang memerlukan 

pengukuran langsung dari subjek penelitian. Selain itu penelitian ini juga akan 

mengumpulkan beberapa data demografis seperti usia, jenis kelamin, tingkat pendidikan, 

pekerjaan, pengalaman berinvestasi dalam tahun, hingga jenis instrumen investasi yang 

sudah digunakan karena hal tersebut bersifat deskriptif dan akan dipakai sebagai variabel 

kontrol apabila diperlukan dalam analisis data.  

 

Sumber Data 

 Sumber data utama adalah kuisioner daring yang disebarluaskan kepada responden 

para investor aplikasi Stockbit di seluruh Indonesia melalui berbagai kanal digital. 

Kuesioner ini akan membuat empat bagian utama yang mengukur variabel kunci yaitu: 

pernyataan pengukuran literasi keuangan (X1), pernyataan pengukuran persepsi resiko 

(X2), pernyataan perilaku keuangan (Z), pernyataan keputusan investasi (Y). Item-item 

pernyataan dalam kuesioner ini akan diadaptasi secara hati-hati dari studi empiris terkini 

yang telah dipublikasikan dan divalidasi dengan penyesuaian bahasa dan konteks agar 

relevan dengan karakteristik para investor di Indonesia dan ekosistem platform investasi 

digital yang saat ini berkembang di Indonesia.  

Selain data primer, dokumen kebijakan dan indikator nasional yang relevan, seperti 

Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan yang dipublikasikan oleh Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) juga akan digunakan sebagai sumber data sekunder untuk memotret latar 

belakang dan karakteristik literasi serta inklusi keuangan pada level nasional dalam bagian 

tinjauan data deskriptif. Data sekunder ini memberikan konteks makro yang penting untuk 

memahami posisi sampel penelitian dalam lanskap literasi keuangan nasional dan 

memperkaya interpretasi temuan penelitian.  

 

Teknik Pengumpulan Data 

 Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan metode survei dengan 

instrumen kuesioner terstruktur sebagai alat utama pengumpulan data primer. Metode 

survey dipilih karena dinilai paling tepat untuk mengukur persepsi, tingkat pemahaman, 

serta perilaku keuangan investor yang bersifat subjektif dan tidak dapat diamati secara 

langsung. Kuesioner disusun berdasarkan indikator-indikator variabel penelitian, yaitu 
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literasi keuangan, persepsi risiko, perilaku keuangan, dan keputusan investasi, yang 

mengacu pada teori dan temuan empiris dari penelitian terdahulu yang relevan. 

Penyusunan instrumen dilakukan secara sistematis untuk memastikan bahwa setiap 

pernyataan mampu merepresentasikan konstruk yang diukur secara akurat. 

Penyebaran kuesioner dilakukan secara daring (online survey) dengan 

mempertimbangkan karakteristik responden sebagai investor ritel digital yang aktif 

menggunakan teknologi dalam aktivitas investasinya. Penggunaan survey daring 

memungkinkan peneliti menjangkau responden yang tersebar di berbagai wilayah secara 

efisien serta meningkatkan peluang partisipasi responden dalam jumlah besar. Media 

penyebaran kuesioner meliputi platform digital yang relevan dengan aktivitas investor 

Stockbit, seperti komunitas investor daring dan jejaring media sosial, dengan tetap 

memperhatikan etika penelitian dan kerahasiaan data responden. 

Instrumen kuesioner dalam penelitian ini dikembangkan dengan menggunakan  

skala Likert empat poin yang dirancang untuk mengukur tingkat persetujuan responden 

terhadap setiap pernyataan yang diajukan, dengan rentang jawaban mulai dari sangat tidak 

setuju hingga sangat setuju. Pemilihan skala ini didasarkan pada pertimbangan bahwa 

skala tersebut mampu menghasilkan variasi respons yang memadai sehingga perbedaan 

sikap maupun persepsi antar responden dapat tertangkap secara lebih cermat dan 

terperinci. Sebelum proses pengumpulan data dilakukan secara menyeluruh, kuesioner 

terlebih dahulu diuji cobakan melalui uji keterbacaan dan konsistensi guna memastikan 

kejelasan bahasa yang digunakan, kesesuaian konteks pernyataan, serta meminimalkan 

potensi ambiguitas dalam pemahaman responden. Tahapan ini merupakan langkah yang 

krusial dalam upaya meningkatkan kualitas data yang diperoleh sekaligus menekan 

kemungkinan terjadinya bias dalam proses pengukuran. 

Data yang telah terkumpul selanjutnya diseleksi dan dibersihkan untuk memastikan 

kelengkapan dan validitas jawaban responden. Data yang memenuhi kriteria kemudian 

dianalisis menggunakan metode Partial Least Squares–Structural Equation Modeling (PLS-

SEM). Metode ini dipilih karena mampu menguji hubungan antarvariabel laten secara 

simultan serta sesuai digunakan pada penelitian dengan model yang kompleks dan 

distribusi data yang tidak selalu normal. Selain itu, analisis PLS-SEM memungkinkan 

pengujian peran perilaku keuangan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara 

literasi keuangan, persepsi risiko, dan keputusan investasi, sehingga selaras dengan tujuan 

penelitian dan kerangka konseptual yang telah dirumuskan. 

 

Teknik Analisis Data 

 Analisis data dalam penelitian ini terdiri dari dua tahap utama yang terstruktur dan 

saling melengkapi: (a) analisis measurement model (model pengukuran) untuk mengevaluasi 

kualitas instrumen dan validitas konstruk, dan (b) analisis structural model (model 

struktural) untuk menguji hipotesis penelitian dan hubungan kausal antar variabel. Seluruh 

tahapan analisis data pada penelitian ini akan diolah menggunakan perangkat lunak 

statistik yang telah disesuaikan dengan kebutuhan spesifik dari masing-masing tahapan 

yakni PLS-SEM untuk keperluan analisis deskriptif, eksplorasi data awal, dan juga 
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pengujian reliabilitas, serta menggunakan perangkat PLS-SEM lainnya untuk analisis 

lanjutan yang mencakup evaluasi measurement model dan structural model secara 

komprehensif. 

 Tahap pengolahan dan uji awal: data yang sudah ada akan melalui proses cleaning 

(cek missing data, outlier univariate/multivariate), uji normalitas deskriptif meskipun PLS-

SEM tidak menuntut normalitas total, serta uji reliabilitas awal untuk setiap bagian 

konstruknya. Selanjutnya akan dilakukan uji validitas konstruk melalui analysis convergent 

validity (loading factor >0.70 idealnya: AVE 0.50) dan discriminant validity (Fornell-Larcker 

criterion atau HTMT) yang sesuai dengan pedoman PLS-SEM terkini. 

 Analisis struktural (PLS-SEM): model struktural dievaluasi dengan indikator utama 

meliputi koefisien jalur dan sigfinikansinya yang dihitung dengan bootstrapping 5.000 

sampel, nilai R² sebagai ukuran kemampuan prediktif konstruk endogen, f² sebagai ukuran 

effect size, serta Q² (predictive relevance) bila relevan [42]. Untuk menguji moderasi perilaku 

keuangan (Z) terhadap hubungan X → Y (baik X = literasi maupun X = persepsi risiko), 

dilakukan pendekatan interaction term dalam PLS-SEM (product indicator atau 

orthogonalizing approach bila collinearity menjadi masalah) dan analisis simple slope untuk 

menafsirkan efek moderasi sesuai pedoman Hayes dan praktik PLS-SEM modern. 

 Uji multikolinearitas yang dilakukan pada penelitian ini dengan melalui 

perhitungan Variance Inflation Factor (VIP) untuk setiap variabel predictor dalam model 

struktural. Nilai VIP yang dibawah 5 atau secara lebih konservatif nilainya yang dibawah 

3, hal ini mengindikasikan bahwa tidak adanya permasalahan multikolinearitas yang 

berpotensi akan menginflasi standard errors dan yang akan mengganggu akurasi estimasi 

koefisien. Pengujian ini akan menjadi sangat penting dilakukan sebelum interaction term 

dimasukkan ke dalam model, mengingat juga variabel interaksi secara inheren cenderung 

berkorelasi tinggi dengan main effects yang membentuknya.  

Adapun pelaporan hasil analisis akan disajikan secara komprehensif dalam bentuk 

tabel koefisien jalur yang memuat nilai path coefficients, standarduerrors,ut-statistik, p-

valueu(two-tailed), serta confidence intervals yang diperoleh melalui prosedur bootstrapping. 

Seluruh informasi tersebut kemudian diinterpretasikan secara terpadu dengan 

mempertimbangkan signifikansi statistikudan ukuran efek, sehingga dapatumemberikan 

gambaran yang menyeluruh dan bermakna mengenai relevansi temuan penelitian yang 

dihasilkan. 

 

Uji Hipotesis 

 Uji hipotesis ini akan dilakukan melalui langkah-langkah yang sistematis dan 

terstruktur yang menjadi metodologis dan validitas kesimpulan: 

1. Uji Reliabilitas dan validitas konstruk, Sebelum pengujian hipotesis, prasyarat penting 

adalah memastikan bahwa semua konstruk dalam model memenuhi standar reliabilitas 

dan validitas yang ditetapkan. Hipotesis hanya dapat diuji bila konstruk menunjukkan 

reliabilitas dan validitas yang memadai, sebagaimana diindikasikan oleh: Cronbach's 

alpha > 0.70 sebagai ukuran konsistensi internal, composite reliability > 0.70 sebagai ukuran 
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reliabilitas yang lebih robust, dan Average Variance Extracted (AVE) > 0.50 sebagai indikasi 

validitas konvergen yang memadai. 

2. Pengujian hipotesis pertama (H1) dan kedua (H2) mengenai pengaruh literasi keuangan 

dan persepsi risiko terhadap keputusan investasi dilakukan dengan mengacu pada nilai 

signifikansi path coefficient melalui analisis PLS-SEM menggunakan prosedur 

bootstrapping sebanyak 5.000 sampel. Sebuah hubungan dinyatakan signifikan apabila 

nilai p < 0,05. Selain signifikansi statistik, nilai effect size (f²) turut dipertimbangkan untuk 

menilai kontribusi praktis masing-masing prediktor dalam model. 

3. Uji moderasi (H3 dan H4), pengujian H3 (Perilaku Keuangan memoderasi Literasi 

Keuangan → Keputusan Investasi) dan H4 (Perilaku Keuangan memoderasi Persepsi 

Risiko → Keputusan Investasi) dilaksanakan dengan memasukkan interaction term (X × 

Z) ke dalam model PLS-SEM. Signifikansi koefisien interaksi menunjukkan adanya 

moderasi. Jika interaksi signifikan, analisis simple slope dan/atau plot interaksi dilakukan 

untuk menafsirkan arah dan kekuatan moderasi. 

4. Uji robustness dan check tambahan, meliputi uji multikollinearitas (VIF), bootstrapped 

confidence intervals untuk keandalan statistik, dan uji sensitivitas (mis. mengganti metode 

orthogonalizing untuk mendeteksi jika kolonearitasnya tinggi). Selain itu, bila diperlukan, 

analisis subgroup atau multi-group analysis  bisa dijalankan untuk melihat apakah efek 

berbeda pada subpopulasi misalnya pelajar vs pekerja. 

5. Kriteria keputusan, hipotesis diterima jika koefisien relevan signifikan pada level α = 

0.05, arah koefisien sesuai hipotesis teoritis, dan ukuran efek (f²/R² change) memberikan 

bukti kontribusi praktis yang relevan terhadap penelitian. 

 

Hasil dan Pembahasan 

Hasil Pengujian Model Pengukuran dan Model Struktural 

 
Gambar 2. Outer Model atau Measurement Model 

Berdasarkan model pengukuran, seluruh indikator pada masing-masing variabel 

laten memiliki nilai outer loading di atas 0,70. Hal ini menunjukkan bahwa setiap indikator 

mampu merepresentasikan konstruk yang diukur secara baik dan memenuhi kriteria 
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validitas konvergen. Dengan demikian, indikator-indikator yang digunakan dalam 

penelitian ini dinyatakan valid dan layak digunakan dalam pengujian model struktural. 

Hasil model struktural ini mengindikasikan bahwa literasi keuangan (X1) dan 

persepsi risiko (X2) masing-masing variabelnya memiliki pengaruh langsung terhadap 

keputusan investasi (Y) yang sebagaimana hal ini tercermin dari nilai koefisien jalur yang 

bernilai positif. Perilaku keuangan (Z) juga menunjukkan hasil berpengaruh secara 

langsung terhadap keputusan investasi. Pada nilai R-square yang sebesar 0,603 ini 

menunjukkan bahwa 60,3% variasi keputusan investasi dapat dijelaskan oleh ketiga 

variabel tersebut, sementara sisa yang lainnya dipengaruhi oleh beberapa factor lain diluar 

cakupan model. 

Selain mempengaruhi secara langsung, model ini juga turur mengkaji peran dari 

perilaku keuangan sebagai variabel moderasi melalui pengujian efek interaksi antara 

literasi keuangan dan perilaku keuangan (X1xZ) serta juga antara persepsi risiko dan 

perilaku keuangan (X2xZ). Dengan demikian, perilaku keuangan ini tidak hanya 

berkontribusi secara langsung terhadap keputusan investasi, tetapi juga dapat memoderasi 

hubungan antara literasi keuangan dan juga persepsi risiko terhadap keputusan investasi. 

 

Hasil Pengujian Discriminant Validity (Fornell-Larcker Criterion) 

Uji discriminant validity dilakukan untuk memastikan bahwa suatu konstruk atau 

variabel memiliki perbedaan yang signifikan dengan konstruk lainnya dalam model. 

Ketentuan Uji Fornell-Larcker suatu model dikatakan memenuhi validitas diskriminan 

apabila nilai akar kuadrat dari Average Variance Extracted (AVE) untuk setiap konstruk 

(angka yang berada di posisi diagonal) lebih besar dibandingkan dengan nilai korelasi 

konstruk tersebut dengan konstruk lainnya dalam model. 
Tabel 3. Discriminant Validity (Fornell-Larcker Criterion) 

 X1 Efek 

Moderasi 

1 

X2 Efek 

Moderasi 

2 

Y Z 

X1 0,829      

X1*Z → Y 0,044 1,000     

X2 0,185 0,082 0,828    

X2*Z → Y 0,074 0,206 0,057 1,000   

Y 0,576 0,122 0,418 -0,040 0,765  

Z 0,322 0,033 0,261 -0,073 0,622 0,791 

Sumber: Data diolah oleh PLS-SEM 

Berdasarkan data pada tabel di atas, dapat dilihat bahwa: 

- Nilai akar AVE untuk variabel X1 (0,829) lebih besar dari korelasinya dengan variabel 

lain (0,044; 0,185; 0,074; 0,576; 0,322). 

- Nilai akar AVE untuk variabel X2 (0,828) lebih besar dari korelasinya dengan variabel 

lain (0,185; 0,082; 0,057; 0,418; 0,261). 

- Nilai akar AVE untuk variabel Y (0,765) lebih besar dari korelasinya dengan variabel 

lain (0,576; 0,122; 0,418; -0,040; 0,622). 
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- Nilai akar AVE untuk variabel Z (0,791) lebih besar dari korelasinya dengan variabel 

lain (0,322; 0,033; 0,261; -0,073; 0,622). 

Karena nilai akar AVE pada diagonal setiap variabel lebih tinggi dibandingkan 

dengan korelasi antar variabel lainnya, maka dapat disimpulkan bahwa seluruh konstruk 

dalam penelitian ini telah memenuhi kriteria discriminant validity yang baik. Hal ini 

menunjukkan bahwa masing-masing variabel secara empiris dapat dibedakan satu sama 

lain. 
 

Hasil Pengujian Multikolinearitas (Outer VIP Values)  
Tabel 4. Outer VIP Values 

 VIP  VIP  VIP 

X1*Z → Y 1,000 X2.2 2,257 Y.5 1,669 

X2*Z → Y 1,000 X2.3 2,250 Y.6 1,685 

X1.1 2,365 X2.4 2,407 Y.7 2,049 

X1.2 2,573 X2.5 2,312 Z.1 2,529 

X1.3 2,576 X2.6 2,842 Z.2 1,968 

X1.4 2,328 X2.7 2,792 Z.3 2,298 

X1.5 2,693 Y.1 2,108 Z.4 1,784 

X1.6 2,486 Y.2 2,044 Z.5 1,967 

X1.7 2,091 Y.3 1,939 Z.6 2,016 

X2.1 2,555 Y.4 1,827 Z.7 2,030 

Sumber: Data diolah oleh PLS-SEM 

Selain uji validitas, dilakukan pula pengujian terhadap nilai Collinearity Statistics (VIF) 

untuk melihat apakah terdapat masalah multikolinearitas antar indikator. Berdasarkan 

hasil pengujian Outer VIF Values, diketahui bahwa seluruh indikator penelitian memiliki 

nilai VIF yang berada di bawah angka 5.00. Nilai VIF terendah berada pada indikator 

Keputusan Investasi 5 sebesar 1,669 dan nilai tertinggi terdapat pada indikator Persepsi 

Risiko 6 sebesar 2,842. Karena seluruh nilai VIF < 5.00, maka dapat disimpulkan bahwa tidak 

terjadi masalah multikolinearitas antar indikator, sehingga model penelitian ini dinyatakan 

stabil dan layak untuk digunakan dalam pengujian hipotesis. 

 

Hasil Pengujian Validitas dan Reabilitas  
Tabel 5. Construct Reliability and Validity 

 Cronbach’s 

Alpha 

rho_A Composite 

Reliability 

Average Variance Extraced 

(AVE) 

X1 0,924 0,926 0,939 0,687 

X1*Z → Y 1,000 1,000 1,000 1,000 

X2 0,923 0,927 0,938 0,685 

X2*Z → Y 1,000 1,000 1,000 1,000 

Y 0,882 0,883 0,908 0,585 

Z 0,900 0,901 0,921 0,626 

Sumber: Data diolah oleh PLS-SEM 

Berdasarkan hasil pengujian, seluruh konstruk laten memiliki nilai Cronbach’s Alpha 

dan Composite Reliability yang lebih besar dari 0,70. Hal ini menunjukkan bahwa 

instrumen penelitian memiliki tingkat reliabilitas yang baik dan konsisten dalam mengukur 
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masing-masing variabel laten. Selain itu, nilai rho_A pada seluruh konstruk juga berada di 

atas batas minimum yang direkomendasikan, sehingga memperkuat kesimpulan bahwa 

konstruk dalam penelitian ini reliabel.  

Pada hasil pengujian validitas konvergen ini menunjukkan bahwa nilai dari Average 

Variance Extracted (AVE) pada seluruh konstruk dalam model penelitian kali ini melebihi di 

ambang batas 0,50. Hal ini dapat mengindikasikan bahwa setiap konstruk mampu 

menjelaskan lebih dari 50 persin varians dari indicator-indikator yang membentuknya. 

Berdasarkan dengan hasil tersebut dapat disimpulkan bahwa seluruh konstruk telah 

memenuhi kriteria validitas konvergen dan juga dapat dinyatakan layak untuk digunakan 

dalam analisis model struktural yang lebih lanjut. 

 

Hasil Pengujian Hipotesis 
Tabel 6. Path Coefficients (Bootstrapping) 

 Original 

Sample (O) 

Sample Mean 

(M) 

Standard 

Deviation 

(STDEV) 

T Statistics 

(|O/STDEV|) 

P Values 

X1→Y 0,398 0,398 0,039 10,296 0,000 

X1*Z→Y 0,091 0,093 0,037 2,457 0,014 

X2→Y 0,230 0,235 0,036 6,429 0,000 

X2*Z→Y -0,066 -0,071 0,032 2,088 0,037 

Z→Y 0,425 0,423 0,045 9,530 0,000 

Sumber: Data diolah oleh PLS-SEM 

Berdasarkan hasil pengujian, literasi keuangan (X1) memiliki pengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi (Y), yang ditunjukkan oleh nilai p-value sebesar 

0,000. Persepsi risiko (X2) juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi dengan nilai p-value sebesar 0,000. Selain itu, perilaku keuangan (Z) terbukti 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, yang menunjukkan 

bahwa perilaku pengelolaan keuangan investor berperan penting dalam proses 

pengambilan keputusan investasi. 

Hasil pada pengujian moderasi penelitian ini menunjukkan bahwa interaksi antara 

literasi keuangan dan perilaku keuangan (X1xZ) berpengaruh secara signifikan terhadap 

keputusan investasi dengan nilai p-value sebesar 0,014. Hasil ini mengindikasikan bahwa 

perilaku keuangan dapat berperan dalam memperkuat pengaruh literasi keuangan 

terhadap keputusan investasi. Sementara itu, interaksi yang terjadi antara persepsi risiko 

dan perilaku keuangan (X2xZ) juga menunjukkan hasil yang signifikasn dengan nilai p-

value sebesar 0,037 meskipun arah hubungan yang terbentuk ini bersifat negatif. Hal ini 

menunjukkan bahwa perilaku keuangan turut memoderasi pengaruh persepsi risiko 

terhadap keputusan investasi, sehingga perubahan dalam perilaku keuangan investor 

berpotensi mengubah arah maupun kekuatan pengaruh persepsi risiko dalam proses 

pengambilan keputusan investasi. 
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Pembahasan 

H1: Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi pada investor pengguna aplikasi Stockbit 

Sekuritas. Temuan ini mengindikasikan bahwa tingkat pemahaman individu terhadap 

konsep keuangan berperan penting dalam membentuk keputusan investasi yang rasional 

dan terukur. Literasi keuangan memungkinkan individu untuk memahami karakteristik 

instrumen investasi, mengevaluasi informasi keuangan, serta mempertimbangkan 

hubungan antara risiko dan imbal hasil secara objektif. 

Secara teoritis, literasi keuangan merupakan faktor kognitif utama dalam 

pengambilan keputusan ekonomi yang berkontribusi terhadap peningkatan kemampuan 

analitis individu dalam mengevaluasi alternatif investasi. Dalam perspektif Theory of 

Planned Behavior, literasi keuangan berperan dalam membentuk sikap (attitude toward 

behavior) individu terhadap aktivitas investasi, sehingga semakin tinggi literasi keuangan, 

semakin positif dan rasional sikap yang terbentuk dalam pengambilan keputusan investasi. 

Hasil penelitian ini sekaligus menjawab research gap yang menunjukkan adanya 

ketidakkonsistenan temuan terkait pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan 

investasi. Temuan ini menegaskan bahwa dalam konteks investasi digital, literasi keuangan 

tetap menjadi determinan utama dalam membentuk keputusan investasi yang berkualitas, 

khususnya ketika individu dihadapkan pada kompleksitas informasi pasar yang tinggi. 

Secara teoritis, implikasi dari temuan ini adalah memperkuat peran literasi keuangan 

sebagai konstruk kognitif dalam kerangka Theory of Planned Behavior yang tidak hanya 

memengaruhi sikap, tetapi juga berkontribusi secara langsung terhadap pembentukan 

perilaku keputusan investasi dalam konteks digital. 

 

H2: Pengaruh Persepsi Risiko terhadap Keputusan Investasi 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa persepsi risiko berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi. Temuan ini menunjukkan bahwa persepsi 

individu terhadap ketidakpastian dan potensi kerugian merupakan faktor psikologis yang 

berperan penting dalam menentukan perilaku investasi. Investor dengan persepsi risiko 

yang tinggi cenderung lebih berhati-hati dan selektif dalam mengambil keputusan 

investasi. 

Secara teoritis, persepsi risiko merupakan bagian dari mekanisme psikologis yang 

memengaruhi evaluasi individu terhadap suatu tindakan investasi, sehingga berperan 

dalam menentukan tingkat kehati-hatian dalam pengambilan keputusan. Dalam kerangka 

Theory of Planned Behavior, persepsi risiko memengaruhi sikap individu terhadap perilaku 

investasi melalui proses evaluasi terhadap konsekuensi yang mungkin terjadi. 

Temuan ini juga menjawab research gap yang menunjukkan adanya variasi hasil 

penelitian terkait pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi. Dalam konteks 

investor digital, persepsi risiko terbukti menjadi faktor yang semakin relevan karena 

tingginya volatilitas pasar dan arus informasi yang cepat, sehingga memengaruhi proses 

evaluasi dan pengambilan keputusan investor. 
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Implikasi teoritis dari hasil ini adalah memperkuat peran persepsi risiko sebagai 

determinan psikologis dalam Theory of Planned Behavior yang memengaruhi 

pembentukan sikap dan keputusan investasi, khususnya dalam lingkungan investasi 

digital yang kompleks dan dinamis. 

 

H3: Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi yang Diperkuat oleh 

Perilaku Keuangan 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa perilaku keuangan mampu memperkuat 

pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan investasi. Hal ini menunjukkan bahwa 

pengetahuan keuangan yang dimiliki individu akan memberikan dampak yang lebih 

optimal apabila diimplementasikan melalui perilaku keuangan yang baik. Individu dengan 

perilaku keuangan yang disiplin cenderung mampu mengelola keuangan secara efektif dan 

menerapkan pengetahuan keuangan dalam pengambilan keputusan investasi. 

Secara teoritis, perilaku keuangan merupakan representasi dari implementasi aspek 

kognitif ke dalam tindakan nyata. Tanpa adanya perilaku keuangan yang baik, literasi 

keuangan hanya akan berada pada tataran pengetahuan tanpa memberikan dampak 

signifikan terhadap keputusan investasi. Dalam perspektif Theory of Planned Behavior, 

perilaku keuangan dapat dikaitkan dengan konsep perceived behavioral control, yaitu 

kemampuan individu dalam mengendalikan dan mengimplementasikan perilaku yang 

direncanakan. Individu dengan kontrol perilaku yang baik akan lebih mampu 

menerjemahkan literasi keuangan ke dalam tindakan investasi yang rasional. 

Temuan ini secara langsung menjawab research gap yang menunjukkan bahwa 

sebagian penelitian sebelumnya belum mengintegrasikan peran variabel moderasi dalam 

hubungan antara literasi keuangan dan keputusan investasi. Hasil penelitian ini 

menegaskan bahwa perilaku keuangan merupakan faktor penting yang memperkuat 

hubungan tersebut dalam satu model yang lebih komprehensif. 

Implikasi teoritis dari temuan ini adalah memperluas pengembangan Theory of 

Planned Behavior dengan memasukkan perilaku keuangan sebagai bentuk kontrol perilaku 

yang berfungsi sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara faktor kognitif dan 

keputusan investasi. 

 

H4: Pengaruh Persepsi Risiko terhadap Keputusan Investasi yang Diperkuat oleh 

Perilaku Keuangan 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perilaku keuangan memperkuat pengaruh 

persepsi risiko terhadap keputusan investasi pada investor pengguna aplikasi Stockbit 

Sekuritas. Hal ini menunjukkan bahwa kualitas perilaku keuangan individu menentukan 

bagaimana persepsi risiko diinterpretasikan dalam tindakan investasi. Individu dengan 

perilaku keuangan yang baik cenderung akan mampu mengelola risiko secara rasional serta 

menghindari reaksi emosional yang berlebihan terhadap ketidakpastian pasar saham. 

Secara teoritis, perilaku keuangan berfungsi sebagai mekanisme pengendalian yang 

mengarahkan respons para individu terhadap risiko yang terjadi. Dalam konteks investasi, 

perilaku keuangan yang baik memungkinkan bagi individu untuk menyeimbangkan antara 
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kehati-hatian dan keberanian dalam pengambilan keputusan investasi. Dalam kerangka 

Theory of Planned Behavior, perilaku keuangan sebagai bentuk perceived behavioral 

control yang berperan dalam mengarahkan bagaimana persepsi risiko akan diterjemahkan 

ke dalam tindakan di dunia nyata. Individu yang memiliki kontrol perilaku yang baik akan 

mampu mengelola persepsi risiko secara proporsional sehingga keputusan investasi tetap 

rasional dan sesuai dengan tujuan keuangan. 

Temuan ini juga menjawab research gap yang menunjukkan bahwa penelitian 

sebelumnya masih memiliki keterbatasan dalam mengintegrasikan hubungan moderasi 

antara persepsi risiko dengan keputusan investasi. Hasil penelitian kali ini menegaskan 

bahwa perilaku keuangan tidak hanya memperkuat, tetapi juga menjadi penyeimbang 

pengaruh persepsi risiko dalam pengambilan keputusan investasi, khususnya dalam 

konteks investasi digital. 

Implikasi teoritis dari hasil ini adalah memperkaya pengembangan Theory of Planned 

Behavior dengan menunjukkan bahwa kontrol perilaku tidak hanya berfungsi sebagai 

faktor langsung, tetapi juga sebagai variabel moderasi yang mempengaruhi hubungan 

antara faktor psikologis dan perilaku keputusan investasi dalam konteks keuangan digital. 

 

Simpulan 

Literasi keuangan dan persepsi risiko terbukti berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi investor pengguna Stockbit Sekuritas. Investor dengan tingkat literasi 

keuangan yang tinggi memiliki kemampuan lebih baik dalam memahami informasi 

keuangan, mengevaluasi risiko dan imbal hasil, serta mengambil keputusan secara rasional 

dan terukur. Di sisi lain, pemahaman terhadap potensi ketidakpastian pasar mendorong 

investor untuk bersikap lebih hati-hati dan selektif dalam menentukan pilihan investasi 

mereka. 

Perilaku keuangan terbukti memperkuat hubungan antara kedua variabel tersebut 

terhadap keputusan investasi. Individu yang disiplin dalam merencanakan dan mengelola 

keuangan mampu mengimplementasikan pengetahuannya secara lebih efektif ke dalam 

keputusan investasi yang rasional. Lebih dari itu, perilaku keuangan yang baik juga 

membantu investor dalam menerjemahkan persepsi risiko menjadi tindakan yang 

bijaksana, sehingga mereka tidak mudah terjebak dalam keputusan yang bersifat impulsif 

maupun emosional. 

Meski demikian, penelitian ini masih memiliki keterbatasan, di antaranya cakupan 

yang terbatas pada satu platform, penggunaan tiga variabel utama, serta desain cross-

sectional yang belum mampu menangkap perubahan perilaku dalam jangka panjang. Oleh 

karena itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas objek penelitian ke 

berbagai platform investasi digital, menambahkan variabel relevan seperti bias perilaku, 

tingkat kepercayaan diri, dan faktor sosial, serta menerapkan pendekatan longitudinal guna 

memperoleh gambaran yang lebih mendalam tentang dinamika perilaku investor dari 

waktu ke waktu. 
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