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ABSTRAK 

 

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh fenomena masifnya peningkatan 

partisipasi Generasi Z dalam pasar modal di Indonesia yang belum sepenuhnya 

diimbangi oleh tingkat literasi keuangan yang matang, sehingga memicu pola 

keputusan investasi yang impulsif dan rentan terhadap bias perilaku. Tujuan dari 

penelitian kuantitatif ini adalah untuk menguji dan menganalisis pengaruh financial 

literacy, financial behavior, return expectation, dan religiusitas terhadap keputusan 

investasi Generasi Z di Indonesia. Penelitian ini menggunakan metode analisis 

Structural Equation Modeling-Partial Least Squares (SEM-PLS), data primer 

dikumpulkan melalui kuesioner online dari 206 responden yang memenuhi kriteria 

sampel. Temuan utama menunjukkan bahwa financial literacy, financial behavior, 

return expectation, dan religiusitas berpengaruh positif signifikan terhadap 

keputusan investasi. Temuan ini menegaskan bahwa keputusan Generasi Z tidak 

hanya ditentukan oleh faktor finansial, tetapi juga oleh nilai religius yang dianut. 

Penelitian ini juga menunjukkan perlunya penguatan literasi keuangan dan 

pemahaman investasi yang selaras dengan karakteristik serta nilai-nilai yang dianut 

oleh investor muda. 

Kata kunci: Financial Literacy, Financial Behavior, Return Expectation, 

Religiusitas, Keputusan Investasi, Generasi Z. 
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ABSTRACT 

 

This study is driven by the massive increase in Generation Z’s participation 

in the capital market in Indonesia, which has not been fully matched by a solid level 

of financial literacy, leading to impulsive investment decisions and susceptibility to 

behavioral biases. The aim of this quantitative study is to test and analyze the 

influence of financial literacy, financial behavior, return expectations, and 

religiosity on Generation Z’s investment decisions in Indonesia. The study uses 

Structural Equation Modeling-Partial Least Squares (SEM-PLS) analysis, with 

primary data collected via online questionnaires from 206 respondents meeting the 

sample criteria. The main findings show that financial literacy, financial behavior, 

return expectations, and religiosity have a significant positive effect on investment 

decisions. This finding confirms that Generation Z’s decisions are not just driven 

by financial factors, but alsop by the religious values they hold. The study also 

highlight the need to strengthen financial literacy and investment understanding in 

a way that aligns with the characteristics and values of young investors. 

Keywords: Financial Literacy, Financial Behavior, Return Expectation, 

Religiosity, Investment Decisions, Generation Z. 
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A. Latar Belakang 

BAB I 

PENDAHULUAN 

 

Peningkatan partisipasi Generasi Z dalam aktivitas investasi di Indonesia 

menunjukkan pergeseran pola perilaku keuangan generasi muda yang semakin 

matang dan adaptif terhadap perkembangan teknologi finansial. Menurut data 

Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) yang dirilis pada Juni 2025, investor 

pasar modal didominasi oleh Generasi Z yang tercermin dari 54,25% investor 

dari kalangan usia di bawah 30 tahun, mendominasi demografi pelaku pasar 

(Yogatama, 2025). Kondisi ini menunjukkan bahwa akses investasi yang 

semakin mudah melalui aplikasi digital, serta mulai tumbuhnya kesadaran 

generasi muda untuk merencanakan masa depan dengan melakukan investasi 

pasar modal. 

 

 

Gambar 1.1 Diagram Usia Investor Pasar Modal 

Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia 



2 
 

 

 

Pada gambar yang telah disajikan, sebuah diagram lingkaran yang 

menampilkan distribusi persentase usia investor di pasar modal Indonesia 

berdasarkan data per Juni 2025. Segmen terbesar dalam diagram lingkaran 

berada pada usia <30 tahun dengan warna biru muda yang mendominasi sekitar 

separuh lingkaran, menunjukkan proporsi 54,25% yang mengindikasikan 

dominasi investor muda seperti Generasi Z dan milenial akhir dalam jumlah 

partisipan. Segmen biru tua untuk usia 31-40 tahun sebesar 24,81%, menempati 

posisi kedua terbesar dalam diagram lingkaran. Selanjutnya, segmen ungu 

untuk usia 41-50 tahun dengan persentase 12,25% menempati posisi ketiga. 

Kemudian pada segmen merah muda untuk usia 51-60 tahun sebesar 5,72%, 

dan terakhir, terdapat pada segmen oranye untuk usia >60 tahun dengan 2,95% 

yang menunjukkan posisi terkecil dalam diagram lingkaran. 

Secara keseluruhan, dalam data diagram lingkaran secara visual 

menekankan pergeseran demografi investor ritel ke arah generasi muda 

dibanding dengan kelompok usia lanjut, dengan kelompok usia di bawah 30 

tahun sebagai mayoritas investor pasar modal dan kelompok usia di atas 60 

tahun sebagai minoritas investor pasar modal di Indonesia. Dengan adanya 

platform digital untuk melakukan investasi dalam instrumen pasar modal, kini 

investasi semakin mudah dijangkau oleh generasi muda. Dengan meningkatnya 

keterlibatan kelompok usia produktif dalam kegiatan investasi, menandakan 

bahwa transformasi pasar modal di Indonesia kini menuju basis investor yang 

lebih muda. 
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Tabel 1.1 Demografi Investor Aset Individu 
 

 

Usia 

Aset 

Juli 2025 Agustus 2025 

 

≤30 

Rp 44,86 T Rp 49,27 T 

Rp 17,53 T Rp 18,38 T 

 

31-40 

Rp 253,87 T Rp 258,00 T 

Rp 27,15 T Rp 28,88 T 

 

41-50 

Rp 193,52 T Rp 203,23 T 

Rp 33,01 T Rp 34,98 T 

 

51-60 

Rp 278,41 T Rp 294,11 T 

Rp 42,78 T Rp 46,04 T 

 

>60 

Rp 1.043,78 T Rp 1.046,01 T 

Rp 65,96 T Rp 71,77 T 

Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia 

 

Pada Juli 2025, investor berusia di bawah 30 tahun memiliki aset saham 

dan obligasi sebesar Rp44,86 triliun, sedangkan aset reksadana sebesar 

Rp17,53 triliun. Pada Agustus 2025, jumlah aset saham dan obligasi meningkat 

menjadi Rp49,27 triliun, serta aset reksadana naik menjadi Rp18,38 triliun. Hal 

ini menunuukkan bahwa minat investor muda terhadap pasar modal mengalami 

peningkatan. Kenaikan aset saham dan obligasi mencapai Rp4,41 triliun dalam 

satu bulan. Sementara aset reksadana bertambah sebesar Rp0,85 triliun. 

Peningkatan tersebut dapat menunjukkan bertambahnya kesadaran dan 

keberanian generasi muda untuk berinvestasi. 
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Investor berusia di atas 30 tahun juga mengalami peningkatan aset dari 

Juli ke Agustus 2025. Pada kelompok usia 31-40 tahun meningkat dari 253,87 

triliun menjadi Rp258,00 triliun. Kelompok usia 41-50 tahun naik dari 

Rp193,53 triliun menjadi Rp203,23 triliun. Kelompok usia 51-60 tahun 

menunjukkan kenaikan aset yang cukup besar, meningkat dari Rp278,41 triliun 

menjadi Rp294,11 triliun. Sementara itu, kelompok usia di atas 60 tahun 

memiliki aset saham dan obligasi terbesar, yaitu dari Rp1.043,78 triliun 

menjadi Rp1.046,01 triliun.. Pada kepemilikan reksadana dari semua 

kelompok usia tersebut juga mengalami peningkatan. Besarnya aset yang 

dimiliki oleh kelompok usia di atas 30 tahun dapat dipengaruhi oleh 

pendapatan, pengalaman investasi, dan kemampuan untuk mengumpulkan 

kekayaan yang tinggi. 

Dari data Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) menunjukkan bahwa 

pemegang aset terbesar investor didominasi oleh kalangan usia diatas 60 tahun. 

Meskipun Generasi Z menjadi jumlah investor terbanyak di pasar modal, tetapi 

Generasi Z memiliki nilai aset terendah dibandingkan dengan generasi 

sebelumnya. Kondisi ini mengindikasikan bahwa partisipasi Generasi Z dalam 

berinvestasi masih berada di tahap awal. Mereka lebih banyak berperan sebagai 

investor pemula dengan nilai akumulasi modal yang relatif kecil. Direktur 

utama KSEI, Samsul Hidayat meyakini bahwa jumlah itu akan terus bertumbuh 

lebih besar lagi, karena kaum milenial dan Generasi Z mendominasi pasar 

kripto di Indonesia (Aprilia, 2025). 
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Investasi adalah penempatan dana yang kita miliki saat ini, dengan 

harapan akan mendatangkan manfaat di masa depan (Nguyen et al., 2020). 

Secara umum, investasi tidak hanya dipahami sebagai bentuk penempatan 

modal, tetapi juga sebagai keputusan untuk menunda konsumsi saat ini demi 

mendapatkan manfaat ekonomi yang lebih besar di masa depan. Investasi 

diklasifikasikan menjadi dua kategori: investasi pada aset keuangan dan 

investasi pada aset riil. Aset keuangan mencakup saham, obligasi, reksa dana, 

dan instrumen pasar uang lainnya. Sedangkan aset riil mencakup emas, tanah, 

properti, dan berbagai bentuk kepemilikan fisik lain yang memiliki nilai. 

Produk investasi seperti saham dapat memberikan hasil yang besar, namun 

selalu berbanding lurus dengan risiko yang cukup besar (Hala et al., 2020). 

Salah satu investasi yang kini banyak digunakan oleh investor adalah 

investasi yang berada dalam lingkup keuangan, yakni pasar modal. Menurut 

Undang Undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal, 

mendefinisikan pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan 

penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang berkaitan 

dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan 

dengan efek. Pasar modal adalah tempat di mana berbagai instrumen keuangan 

jangka panjang diperdagangkan, seperti saham, obligasi, reksa dana, dan 

derivatif (Buana & Amalia, 2026). Pasar modal sering dipilih oleh investor 

yang ingin membangun kekayaan dalam jangka panjang, karena pasar modal 

menawarkan potensi imbal hasil yang menarik bagi investor. 
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Gambar 1.2 Diagram Batang Pertumbuhan Investor 

Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia 

 

Berdasarkan data dari Kustodian Sentral Efek Indonesia, jumlah investor 

di Indonesia tiap tahun mengalami kenaikan. Seiring meningkatnya literasi 

keuangan di kalangan masyarakat, kesadaran akan berinvestasi mulai tumbuh 

terutama pada kalangan muda. Dari berbagai instrumen pasar modal, 

kebanyakan investor meletakkan sebagian hartanya pada reksa dana, dengan 

alasan bahwa berinvestasi di reksa dana relatif lebih terjangkau, mengurangi 

risiko keuangan, serta investor tidak dikenakan pajak karena telah ditanggung 

oleh Manajer Investasi (Malik, 2021). 

PT. Bursa Efek Indonesia (BEI) mencatat jumlah investor pasar modal 

Indonesia mencapai 18 juta Single Investor Identification (SID) per Agustus 

2025. Dari 18 juta SID itu, sebanyak 54,25% merupakan investor muda dengan 

usia di bawah 30 tahun. Pada Januari hingga Agustus 2025, Jeffrey Hendrik 

mengungkapkan terdapat penambahan sebanyak 3,1 juta investor baru, atau 

lebih dari target BEI yaitu penambahan sebanyak 2 juta investor baru per tahun 

(Nabhani, 2025). Dengan meningkatnya jumlah investor muda, sangat 

diperlukannya literasi keuangan yang matang, pengelolaan risiko, dan 

pengambilan keputusan investasi yang lebih rasional. 
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Sebelum melakukan investasi, sebaiknya investor mengetahui beberapa 

informasi akurat yang diperlukan terkait aset yang ingin dibeli sebagai salah 

satu pertimbangan dalam keputusan investasi, untuk menghindari terjadinya 

kerugian pada investor (Ayem & Nugroho, 2016). Bagi investor, keputusan 

untuk berinvetasi umumnya dipengaruhi oleh berbagai faktor, seperti tingkat 

pengetahuan keuangan, persepsi risiko, harapan imbal hasil, nilai-nilai pribadi, 

serta kondisi sosial dan ekonomi yang melingkupinya. Oleh karena itu, 

pemahaman mengenai investasi menjadi penting, khususnya bagi Generasi Z 

yang saat ini semakin aktif terlibat dalam pasar modal dan produk investasi 

digital. 

Pada saat ini jumlah investor terbanyak berada pada Generasi Z. Dengan 

berkembangnya kehidupan yang serba digital, Generasi Z menjadi sangat 

mudah untuk mengakses berbagai informasi terkait investasi, sehingga banyak 

dari Generasi Z telah melakukan investasi. Namun, berdasarkan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) dan Badan Pusat Statistik (BPS), terungkap bahwa indeks 

literasi dan inklusi keuangan berada pada peringkat terendah secara nasional 

(Antonius, 2024). Fakta literasi finansial di kalangan Generasi Z berdasarkan 

survei OJK bahwa meskipun mereka sangat melek digital, pemahaman 

finansial mereka masih tertinggal. Hal ini menunjukkan bahwa Generasi Z 

memiliki tingkat investasi yang tinggi, namun literasi keuangan Generasi Z 

masih tergolong rendah (Azaria et al., 2024). 
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Menurut Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan (SNLIK) tahun 

2024 yang dilakukan OJK, investor di Indonesia berada di angka 65,43% 

indeks literasi keuangan nasional dan 75,02% indeks inklusi keuangan. 

Berbeda pada tahun 2022, indeks literasi keuangan masyarakat Indonesia 

masih berada di angka 49,68%, jauh tertinggal dari indeks inklusi keuangan 

yang sebesar 85,10%. Banyak masyarakat Indonesia sudah memiliki akses ke 

produk keuangan, tetapi belum sepenuhnya memahami cara mengelolanya. 

Artinya, indeks literasi keuangan pada masyarakat Indonesia mengalami 

kemajuan dibandingkan dengan tahun sebelumnya. 

Pada saat ini generasi muda dengan umur <30 tahun menjadi kelompok 

investor terbesar di pasar modal Indonesia, dengan persentase lebih dari 50% 

jumlah investor baru berdasarkan data KSEI hingga akhir 2025 dengan total 

SID mencapai 18 juta investor. Namun, menurut SNLIK OJK (2024) Generasi 

Z yang kini berusia 14-29 tahun masih memiliki tingkat literasi keuangan yang 

rendah dengan persentase 65,43% indeks literasi keuangan. Hal ini 

menyebabkan keputusan investasi Generasi Z bersifat impulsif, seperti 

mengikuti tren media sosial atau fear of missing out (FOMO), sehingga 

berujung pada kerugian finansial jika tren pada media sosial tidak konkret. 

Selain itu, perilaku finansial yang buruk seperti overconvidence dapat 

memperburuk situasi. 

Ekspektasi imbal hasil yang tinggi tanpa diimbangi dengan literasi 

keuangan dan perilaku keuangan yang baik dapat menimbulkan risiko yang 

tinggi dan berpotensi mengalami kegagalan. Fenomena ini diperparah oleh 
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kecenderungan Generasi Z yang memiliki gaya hidup instan, sehingga 

pengambilan keputusan investasi seringkali didasarkan pada tren media sosial 

tanpa analisis fundamental yang baik. Kemudian, sebagai negara dengan 

populasi 87% penduduk Muslim, religiusitas Generasi Z belum terintegrasi 

optimal dalam studi sebelumnya, padahal OJK (2024) menunjukkan 45% dari 

mereka memprioritaskan instrumen syariah. 

Berdasarkan analisis data yang telah dilakukan oleh Lusardi (2019), 

literasi keuangan terbukti menunjukkan bahwa literasi keuangan memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Semakin tinggi 

pengetahuan seseorang tentang literasi keuangan, semakin baik keputusan 

investasinya. Berbeda dengan penelitian Hala et al. (2020) dan Arianti (2018) 

yang menyatakan bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi. Literasi keuangan, telah dikenal luas 

sebagai faktor penentu yang krusial dalam keputusan investasi. Hal ini 

mencakup pengetahuan dan keterampilan yang diperlukan untuk memahami 

konsep dan produk keuangan, yang memungkinkan individu membuat pilihan 

yang terinformasi dan efektif (Ningtyas et al., 2024). 

Perilaku keuangan, sebagai manifestasi praktik sehari-hari seperti 

budgeting dan saving, turut membentuk fondasi keputusan investasi. Studi oleh 

peneliti Astuti et al. (2024), menyimpulkan bahwa perilaku keuangan tidak 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi Generasi Z. 

Berbanding terbalik dengan hasil pengelolaan data beserta analisis yang telah 

dilakukan oleh Nugraha et al. (2022), perilaku keuangan memiliki pengaruh 
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positif terhadap keputusan investasi mahasiswa. Hasil ini sejalan dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Simanjutak (2022), yang dapat disimpulkan 

terdapat pengaruh signifikan antara variabel perilaku (sikap) keuangan 

terhadap pengambilan keputusan investasi. Semakin baik sikap atau mental 

finansial seseorang, maka perilaku keuangan seseorang dalam membuat 

keputusan investasi juga akan lebih baik. 

Return expectation tetap menjadi faktor rasional utama dalam model 

keputusan investasi Generasi Z. Riset Vanishree et al. (2025) menunjukkan 

bahwa dampak paling positif terhadap keputusan investasi adalah pada return 

expectation dengan koefisien 0,254. Dibandingkan dengan variabel lain, return 

expectation memiliki pengaruh terbesar dalam memengaruhi keputusan 

investasi. Generasi Z cenderung mencari potensi keuntungan besar dan cepat. 

Meskipun saham adalah pilihan investasi jangka panjang paling populer di 

semua kelompok usia, 46% dari responden Generasi Z secara khusus menyukai 

saham pertumbuhan. 

Religiusitas merupakan tingkah laku seseorang terhadap ketaatan 

agamanya. Seseorang yang religius akan selalu bertindak sesuai ajaran 

agamanya (Arismaya, 2024). Dalam dunia investasi, sebagian besar Generasi 

Z merupakan pelajar dan investor pemula. Sebagai investor pemula, 

pengetahuan agama bukan pertimbangan utama dalam menentukan pilihan 

investasi mereka (Tasman et al., 2024). Dari penelitian Tasman et al. (2024), 

mereka tidak menemukan pengaruh positif signifikan antara religiusitas 

terhadap keputusan investasi Generasi Z. 
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Di sisi lain, Indonesia merupakan negara berpenduduk mayoritas 

Muslim, dengan persentase 87% penduduk di Indonesia mengidentifikasi diri 

mereka sebagai Muslim. Penelitian Hasan (2024) mengungkapan bahwa 

religiusitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap minat 

berinvestasi masyarakat Muslim di Indonesia. Responden dengan tingkat 

religiusitas yang tinggi cenderung lebih memilih instrumen investasi syariah 

seperti deposito mudharabah, sukuk, reksa dana syariah, dan saham syariah, 

karena mereka memandang halal dan keberkahan sebagai faktor utama dalam 

pengambilan keputusan finansial. 

Islam adalah agama yang pro-investasi, karena di dalam ajaran Islam 

sumber daya (harta) yang ada tidak dianjurkan untuk disimpan atau ditimbun 

saja, tetapi harus diproduktifkan agar bisa memberikan manfaat kepada umat 

(Uddin, 2015). Hal ini berdasarkan firman Allah swt.: 

 م ˚  نك  ̊  مِ   غنِي آءِ ˚  الا    ين  ̊  ب    ول ة̊  د   ون  ̊  ي ك    لا    ي˚  ك  

 

“Supaya harta itu tidak beredar di antara orang-orang kaya saja di antara 

kalian” (Q. S. Al-Hasyr [59]: 7). Investasi merupakan bagian dari aktivitas 

ekonomi, sehingga berlaku kaidah fikih muamalah, yaitu “pada dasarnya 

semua bentuk muamalah termasuk di dalamnya aktivitas ekonomi adalah boleh 

dilakukan kecuali ada dalil yang mengharamkannya” (Fatwa DSN-MUI No. 

07/DSN-MUI/IV/2000). 
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Terdapat beberapa penelitian yang membahas tentang financial literacy, 

financial behavior, dan return expectation. Ketiga aspek tersebut merupakan 

faktor penentu yang krusial dalam keputusan investasi. Beberapa faktor 

keputusan non-finansial juga perlu diperhatikan untuk memperbaiki 

keseimbangan dalam portofolio investasi. Tetapi kebanyakan Generasi Z 

sering mengabaikan aspek non-finansial seperti religiusitas demi return yang 

cepat. Hal ini menyebabkan Generasi Z memiliki portofolio investasi yang 

tidak seimbang antara keputusan finansial dengan keputusan non-finansial. 

Dalam penelitian Ningtyas et al. (2024), meningkatkan financial literacy 

dan mengatasi permasalahan bias kognitif dapat diselesaikan melalui program 

pendidikan dan pelatihan yang terarah, investor Gen Z menjadi lebih siap untuk 

membuat keputusan investasi yang rasional dan informatif. Pada penelitian 

Rahmawati et al. (2025) dan Simanjutak et al. (2022), keduanya 

mengungkapkan bahwa financial behavior memengaruhi keputusan investasi. 

Untuk memiliki keputusan investasi yang baik, kita harus meningkatkan 

financial literacy dan financial behavior. Vanishree et al. (2025) juga 

melakukan penelitian tentang beberapa faktor yang memengaruhi keputusan 

investasi. Faktor-faktor yang diteliti adalah financial literacy, return 

expectation, risk tolerance, investment experience, financial education, dan 

investment diversification. Dari semua faktor tersebut, penggerak paling kuat 

dalam pengambilan keputusan investasi adalah return expectation. 
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Memperhatikan faktor non-finansial seperti religiusitas penting dalam 

pengambilan keputusan investasi. Faktor non-finansial dapat memengaruhi 

risiko jangka panjang dan kepatuhan prinsip etis, terutama dalam konteks 

keuangan syariah. Generasi milenial dan Gen Z telah merevolusi lanskap 

investasi. Menurut Hasan (2024), literatur menunjukkan kaitan sistematis 

antara religiusitas dan preferensi risiko. Mekanisme yang diajukan meliputi 

internalisasi norma moral, aversi terhadap ketidakpastian (gharar), dan 

perhatian pada reputasi. Temuan klasik ini menguatkan dugaan bahwa 

religiusitas dapat membentuk sikap (attitude) dan persepsi risiko investor. 

Secara keseluruhan, bagi OJK, BEI, dan bank syariah, hasil penelitian ini 

bisa menjadi panduan desain program edukasi syariah yang menarik Generasi 

Z seperti seminar literasi halal, sehingga meningkatkan diversifikasi portofolio 

dan kestabilan pasar jangka panjang. Literatur menunjukkan pengaruh parsial 

variabel finansial pada keputusan investasi, tapi minim studi yang 

menggabungkan financial literacy, financial behavior, return expectation, dan 

religiusitas secara simultan pada Generasi Z di Indonesia. Gap penelitian ini 

menjadi dasar urgensi studi kuantitatif untuk menguji pengaruh lima variabel 

tersebut. Pendekatan ini akan mengisi kekosongan dengan data primer 

nasional. 

B. Rumusan Masalah 

 

1. Apakah financial literacy berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi Generasi Z di Indonesia? 
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2. Apakah financial behavior berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi Generasi Z di Indonesia? 

3. Apakah return expectation berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi Generasi Z di Indonesia? 

4. Apakah religiusitas berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi Generasi Z di Indonesia? 

C. Tujuan Penelitian 

 

1. Menganalisis pengaruh financial literacy terhadap keputusan investasi 

Generasi Z di Indonesia. 

2. Menganalisis pengaruh financial behavior terhadap keputusan investasi 

Generasi Z di Indonesia. 

3. Menganalisis pengaruh return expectation terhadap keputusan investasi 

Generasi Z di Indonesia. 

4. Menganalisis pengaruh religiusitas terhadap keputusan investasi Generasi 

Z di Indonesia. 

D. Manfaat Penelitian 

 

1. Manfaat Teoritis 

 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan dan memperkaya 

literatur mengenai analisis perilaku keuangan pada Generasi Z di 

Indonesia dalam pengambilan keputusan investasi yang mencakup 

financial literacy, financial behavior, return expectation. Selain itu, 
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penelitian ini juga mengintegrasikan variabel non-finansial seperti 

religiusitas dalam uji model pengukuran dan uji model struktural 

menggunakan Structural Equation Modeling berbasis Partial Least 

Squares (SEM-PLS), yang belum banyak dibahas secara mendalam dalam 

penelitian sebelumnya. 

2. Manfaat Praktis 

 

a. Bagi investor Generasi Z, hasil penelitian menyediakan panduan 

pengambilan keputusan berbasis literasi dan nilai syariah, mengurangi 

risiko impulsif akibat literasi rendah dan meningkatkan return jangka 

panjang melalui reksadana syariah, atau saham syariah. 

b. Bagi perusahaan di pasar modal dapat memanfaatkan insights untuk 

merancang produk investasi yang menarik Generasi Z religius. Hal ini 

meningkatkan daya saing di pasar modal Indonesia, sehingga dapat 

menarik minat investor muda di Indonesia yang mayoritas 

penduduknya beragama Islam. 

c. Bagi akademisi, peneliti selanjutnya dapat mengadopsi metodologi 

kuantitatif ini sebagai referensi yang berhubungan dengan perilaku 

investasi Generasi Z dan faktor non-finansial seperti religiusitas. 

E. Sistematika Pembahasan 

 

Pada bagian ini, peneliti bermaksud untuk menguraikan sistematika 

pembahasan agar mempermudah pemahaman serta memperjelas pembahasan 

dalam penulisan skripsi ini. Sistematika pemabahasan pada penelitian ini 
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terdiri dari lima bagian, yaitu: 

 

BAB 1: PENDAHULUAN 

 

Pada Bab 1 ini akan diuraikan tentang latar belakang dari permasalahan 

awal yang menjadi dasar pelaksanaan penelitian ini. Pada permasalahan 

tersebut, selanjutnya akan diuraikan menjadi beberapa rumusan masalah, 

tujuan penelitian, manfaat dari penelitian, serta sistematika pembahasan yang 

memberikan gambaran umum dari penelitian ini. 

BAB 2: KAJIAN PUSTAKA 

 

Pada Bab 2 ini akan dijelaskan tentang teori-teori yang relevan dengan 

variabel yang akan digunakan, serta menyajikan temuan dari penelitian 

sebelumnya yang memiliki kesamaan topik untuk dijadikan sebagai rujukan 

pada penelitian. Teori-teori tersebut dimanfaatkan untuk menyusun hipotesis 

dan membangun kerangka pemikiran penelitian. 

BAB 3: METODE PENELITIAN 

 

Pada Bab 3 ini berisi mengenai metode penelitian yang akan digunakan 

dalam penyusunan skripsi. Metode tersebut meliputi jenis penelitian, definisi 

operasional pada setiap variabel penelitian, populasi dan sampel, metode 

pengumpulan data, serta metode analisis data yang digunakan untuk menjawab 

permasalahan dalam penelitian. 

BAB 4: HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

Pada Bab 4 ini menjelaskan tentang hasil dari penelitian yang telah 

dibuat. Bab ini akan menjelaskan dan menjabarkan hasil analisis serta 
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pembahasan yang telah diteliti untuk menjawab pertanyaan-pertanyaan dalam 

rumusan masalah. 

BAB 5: PENUTUP 

 

Pada Bab 5 ini memaparkan kesimpulan dari hasil penelitian yang telah 

dilaksanakan. Dilanjutkan dengan memaparkan keterbatasan dalam penelitian 

terkait, serta saran atau masukan terkait penelitian yang telah dilaksanakan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

 

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan yang telah dilakukan, 

maka dapat dirumuskan kesimpulan dalam penelitian ini sebagai berikut: 

1. Financial literacy berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi Generasi Z di Indonesia, berdasarkan hasil uji statistik yang 

menunjukkan nilai t-statistic sebesar 5,792, dan nilai p-value sebesar 

0,000. Dibandingkan dengan variabel lain dalam penelitian ini, financial 

literacy memiliki nilai t-statistic yang paling kuat pengaruhnya terhadap 

keputusan investasi. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi literasi 

keuangan yang dimiliki, semakin baik pula kemampuan individu dalam 

membuat keputusan investasi untuk meminimalkan risiko dan 

memaksimalkan keuntungan investasi mereka. Temuan ini menegaskan 

peran literasi keuangan sebagai salah satu penentu utama yang 

memperkuat probabilitas pengambilan keputusan investasi Generasi Z. 

2. Financial behavior terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi Generasi Z di Indonesia, berdasarkan hasil uji 

statistik yang menunjukkan nilai t-statistic sebesar 3,723, dan p-value 

sebesar 0,000. Hal ini menunjukkan bahwa investor yang memiliki 

perilaku keuangan yang baik, semakin besar pula kemampuannya dalam 

mengambil keputusan investasi yang tepat dan sesuai dengan tujuan 

jangka panjang mereka. 
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3. Return expectation juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi Generasi Z di Indonesia, yang ditunjukkan oleh hasil 

uji nilai t-statistic sebesar 2,888, dan p-value sebesar 0,004. Hal ini 

menunjukkan bahwa harapan imbal hasil tetap menjadi faktor utama 

yang mendominasi preferensi investor muda. Harapan imbal hasil yang 

memuaskan menjadi motivasi utama yang mendorong individu untuk 

berani mengambil keputusan untuk berinvestasi dalam pasar modal. 

4. Religiusitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi Generasi Z di Indonesia, yang ditunjukkan oleh nilai t-statistic 

sebesar 4,353, dan nilai p-value sebesar 0,000. Investor muda yang 

memiliki tingkat religiusitas yang tinggi cenderung menjadikan prinsip-

prinsip syariah sebagai acuan utama dalam mengambil keputusan 

berinvestasi. Dengan demikian, nilai-nilai keagamaan yang tertanam 

dalam individu Muslim memiliki peran sebagai norma subjektif dalam 

mengarahkan perilaku ekonomi. 

B. Keterbatasan 

 

Penelitian ini telah dilaksanakan secara maksimal dengan kaidah ilmiah 

dan analisis yang sesuai dengan tujuan penelitian, namun peneliti menyadari 

bahwa masih terdapat beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan. Pada 

keterbatasan ini, peneliti berharap dapat menjadikan hal ini sebagai evaluasi 

yang perlu diperhatikan oleh peneliti selanjutnya agar dapat 

menyempurnakan penelitian ini. Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 
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1. Cakupan sampel dan demografi responden secara khusus hanya 

membatasi pada kelompok Generasi Z di Indonesia. Kondisi ini 

menyebabkan hasil penelitian belum dapat digeneralisasikan secara luas 

pada seluruh kelompok investor. Setiap generasi memiliki cara pandang 

yang tidak sama dalam mengambil keputusan investasi. Selain itu, 

mayoritas responden masih terpusat pada wilayah-wilayah perkotaan 

tertentu yang memilki akses informasi yang lebih memadai. 

2. Metode pengumpulan data mengandalkan kuesioner sebagai alat utama 

dalam mengukur persepsi responden. Penggunaan data kuesioner (self-

report) memiliki kelemahan berupa kerentanan terhadap bias pelaporan 

mandiri dari para responden. Responden memiliki kemungkinan untuk 

memberikan jawaban yang dianggap lebih dapat diterima secara sosial, 

ideal, atau tidak sepenuhnya mencerminkan kondisi perilaku keuangan 

yang sesungguhnya. 

3. Penelitian ini akan lebih baik apabila financial behavior digunakan 

sebagai variabel mediasi yang menjelaskan hubungan antara financial 

literacy dan keputusan investasi. Selain itu, religiusitas dapat digunakan 

sebagai variabel moderasi untuk melihat apakah tingkat religiusitas dapat 

memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut. Dengan demikian, 

model penelitian dapat memberikan hasil yang lebih mendalam mengenai 

faktor-faktor yang memengaruhi keputusan investasi. 

4. Penelitian menggunakan desain pendekatan cross-sectional. Pengambilan 

data pada penelitian ini hanya dilakukan pada satu titik waktu tertentu, 
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sehingga hasilnya belum dapat menangkap perubahan perilaku investasi 

Generasi Z secara berkesinambungan. 

C. Saran 

 

Berdasarkan penelitian yang sudah dilakukan, peneliti menyadari 

terdapat beberapa kekurangan pada penelitian ini. Sehingga terdapat beberapa 

saran yang ingin disampaikan peneliti sebagai berikut: 

1. Bagi investor Generasi Z, agar lebih meningkatkan pemahaman 

mengenai literasi keuangan sebelum melakukan keputusan investasi dan 

membangun perilaku keuangan yang lebih baik dalam kehidupan sehari-

hari. Pemahaman yang baik terhadap produk keuangan, risiko investasi, 

dan tujuan keuangan jangka panjang sangat diperlukan agar keputusan 

yang diambil tidak hanya didasarkan pada tren atau mengikuti 

lingkungan sekitar. Pengelolaan keuangan seperti menyusun anggaran, 

menabung secara teratur, membatasi pengeluaran konsumtif, dan 

menetapkan prioritas keuangan perlu diterapkan agar dapat mengambil 

keputusan investasi yang lebih baik. Perilaku keuangan yang baik akan 

membantu individu dalam mengendalikan diri dari keputusan keuangan 

yang bersifat impulsif. 

2. Bagi para pembuat kebijakan, lembaga keuangan, maupun perusahaan 

sekuritas, hasil penelitian ini dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam 

menyusun program edukasi keuangan untuk generasi muda. Dengan 

adanya edukasi keuangan yang lebih komprehensif, investor pemula 
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diharapkan mampu mengelola risiko secara rasional dan terhindar dari 

keputusan spekulatif yang merugikan di tengah dinamika pasar keuangan 

yang semakin kompleks. 

3. Bagi manajer investasi dan pelaku industri keuangan disarankan untuk 

lebih proaktif dalam melakukan segmentasi pasar dengan memanfaatkan 

analisis perilaku keuangan. Manajer investasi diharapkan untuk tidak 

hanya mengandalkan instrumen konvensional dalam memasarkan 

produknya, tetapi juga mulai mengintegrasikan nilai-nilai etis dan prinsip 

keberlanjutan yang sejalan dengan preferensi religiusitas investor 

Generasi Z. Selain itu, pelaku industri keuangan perlu mengoptimalkan 

pengguanaan platform digital sebagai sarana edukasi untuk 

meningkatkan literasi keuangan investor secara berkelanjutan. 

Bagi peneliti selanjutnya yang tertarik untuk mengkaji topik penelitian 

serupa, disarankan untuk menempatkan financial behavior sebagai variabel 

mediasi untuk memahami proses antara financial literacy terhadap 

keputusan investasi. Selain itu, penggunaan variabel religiusitas sebagai 

variabel moderasi yang menghubungkan antara financial literacy dan 

keputusan investasi sangat dianjurkan untuk melihat sejauh mana nilai-nilai 

religius mampu memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut. Peneliti 

selanjutnya juga dapat memperluas objek penelitian tidak hanya pada 

Generasi Z di Indonesia, tetapi juga pada generasi lainnya atau pada wilayah 

tertentu agar hasil penelitian menjadi lebih beragam dan dapat 

diabandingkan. Selain itu, penggunaan metode pengumpulan data campuran 
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(mix-methods) sangat dianjurkan untuk mengatasi keterbatasan cross-

sectional. Pendekatan yang lebih komprehensif tersebut diharapkan mampu 

menangkap pergeseran dinamika perilaku investasi Generasi Z secara lebih 

akurat seiring dengan perkembangan waktu serta kemajuan teknologi. 
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