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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan memberikan bukti empiris mengenai pengaruh financial
literacy, herding behaviour, dan attitude toward investment terhadap investment
participation melalui investment intention sebagai variabel mediasi. Responden
Generasi Z berusia 19-28 tahun yang berdomisili di wilayah Jabodetabek
berpartisipasi dalam penelitian ini. Data yang digunakan 280 sampel diperoleh
melalui penyebaran kuesioner dengan teknik purposive sampling. Pengolahan data
dilakukan menggunakan SPSS versi 31 dan SmartPLS versi 4.1.1.6. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa financial literacy, attitude toward investment, dan
herding behaviour memiliki pengaruh positif serta signifikan terhadap investment
intention. Selain itu, investment intention terbukti memberikan pengaruh signifikan
terhadap investment participation. Temuan penelitian menjelaskan bahwa
investment intention berperan sebagai mediator yang efektif dalam hubungan
antara financial literacy dan herding behaviour terhadap investment participation.

Kata Kunci: financial literacy, attitude toward investment, herding behaviour,
investment intention, investment participation

ABSTRACT

This study provides empirical evidence on how financial literacy, herding
behaviour, and attitude toward investment influence investment participation,
with investment intention acting as a mediating variable. The research involved
280 Generation Z respondents aged 19-28 years residing in the Greater Jakarta
(Jabodetabek) area, selected through purposive sampling. Data were analyzed
using SPSS 31 and SmartPLS 4.1.1.6. The results show that financial literacy,
herding behaviour, and attitude toward investment significantly and positively
affect investment intention. Investment intention also demonstrates a strong
positive effect on investment participation. Moreover, the findings confirm that
investment intention effectively mediates the relationships between financial
literacy and herding behaviour on investment participation.

Keywords: financial literacy, attitude toward investment, herding behaviour,
investment intention, investment participation
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BAB 1
PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN

1.

Latar Belakang Masalah

Perkembangan ekonomi global dan nasional telah menunjukkan perubahan
yang semakin pesat akibat kemajuan teknologi digital dan hubungan sistem
keuangan antarnegara. Melalui integrasi ini, tidak hanya mendapatkan lebih
banyak informasi ekonomi, tetapi juga mengubah cara masyarakat berpikir
dalam mengelola keuangan dan berinvestasi. Di era globalisasi ekonomi,
investasi berperan sebagai instrumen penting untuk menjaga stabilitas
pertumbuhan dan memperkuat daya saing suatu negara. Pada akhirnya,
masyarakat kini memiliki akses yang lebih luas terhadap berbagai instrumen
keuangan serta mendorong munculnya perilaku ekonomi baru dimana
investasi menjadi bagian penting dari aktivitas ekonomi modern.

Dalam konteks nasional, Indonesia juga merasakan dampak positif dari
perkembangan tersebut. Dengan pertumbuhan ekonomi yang stabil dan
semakin terbukanya akses digital ke sektor keuangan menjadikan investasi
sebagai sarana penting untuk memperkuat fondasi ekonomi. Pemerintah
melalui Otoritas Jasa Keuangan (OJK) terus meningkatkan inklusi dan literasi
keuangan masyarakat agar dapat berpartisipasi aktif dalam investasi yang
lebih luas. Digitalisasi di bidang keuangan dan kemajuan financial
technology (fintech) telah menurunkan hambatan partisipasi investasi,
sehingga kegiatan ini tidak lagi eksklusif untuk kalangan menengah ke atas,
tetapi juga dapat diakses oleh generasi muda.

Kemudahan akses informasi dan hadirnya platform investasi daring telah
memperluas minat kalangan muda terhadap berbagai alat keuangan seperti
emas, saham, reksa dana, dan aset kripto. Setiap instrumen memiliki
karakteristik yang berbeda, emas dianggap lebih stabil, saham menawarkan

potensi pertumbuhan jangka panjang, sedangkan aset kripto menarik minat



karena menjanjikan keuntungan yang tinggi meski berisiko besar. Perubahan
ini menujukkan adanya pergeseran cara pandang generasi Z, dimana investasi
bukan lagi sekadar berorientasi pada keuntungan, tetapi juga menjadi bagian
dari gaya hidup dan identitas modern. Selain itu, peningkatan jumlah investor
muda ini belum sepenuhnya diikuti dengan kemampuan analisis finansial
yang kuat. Akibatnya, sebagian besar keputusan investasi masih dipicu oleh
popularitas tren media sosial daripada pertimbangan rasional yang berbasis
data. (Pradhana, 2025).
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Gambar 1. 2 Sebaran Investor Domestik
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Data dari Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI, Agustus 2025)
menunjukkan bahwa jumlah investor pasar modal bulan Agustus 2025
mencapai 17,9 juta. Dari jumlah tersebut, sekitar 54,12% investor berasal dari
kelompok usia di bawah 30 tahun, menunjukkan dominasi anak muda dalam
dunia investasi di Indonesia dan jumlah investor terbanyak yaitu di pulau
jawa sebesar 69,63% dan 94,10% dari total nilai aset. Survei Nasional
Literasi dan Inklusi Keuangan (SNLIK) OJK 2024 memperkuat temuan
tersebut, kelompok usia 18-25 tahun dan 26-35 tahun memiliki indeks
literasi keuangan tertinggi, masing-masing sebesar 70,19% dan 74,82%.
Berdasarkan lokasi, masyarakat perkotaan memiliki tingkat literasi keuangan
69,71%, lebih tinggi dari perdesaan yang hanya 59,25%, mengindikasikan
bahwa kawasan urban seperti Jabodetabek menjadi pusat aktivitas partisipasi
investasi di Indonesia.

Meskipun menunjukkan pertumbuhan yang positif, keputusan investasi
tidak hanya dipengaruhi oleh literasi keuangan, tetapi juga oleh faktor sosial
dan psikologis seperti pengaruh lingkungan dan tren sosial yang berkembang
di media digital. Perkembangan teknologi digital juga mendorong munculnya
jenis investasi baru yang diminati kalangan muda. Berdasarkan data OJK
(2025), jumlah investor aset pasar modal mencapai 18,66 juta per September
2025, naik sebanyak 3,79 juta, di mana lebih dari 60% di antaranya berusia
18-30 tahun.

Popularitas instrumen seperti reksa dana, saham, emas digital, dan aset
kripto dipicu oleh kemudahan akses dan modal awal yang rendah (Pradhana,
2025; Solopos, 2025). Namun, tren ini memunculkan fear of missing out
(FOMO) yaitu kecenderungan untuk meniru perilaku kelompok sosial,
sehingga keputusan investasi lebih banyak didorong oleh persepsi sosial dan
tekanan dibandingkan kajian risiko dan manfaat secara menyeluruh. Kondisi
ini menegaskan perlunya peningkatan literasi dan edukasi finansial agar
partisipasi generasi muda lebih berorientasi pada keputusan yang logis dan

berkelanjutan.



Partisipasi generasi muda dalam kegiatan investasi memiliki keterkaitan
erat dengan bidang akuntansi keuangan. Informasi akuntansi, khususnya
laporan keuangan perusahaan, berfungsi sebagai dasar utama bagi investor
dalam menilai kelayakan dan prospek suatu investasi. Akuntansi keuangan
menghasilkan data yang relevan, andal, dan berguna untuk mendukung
pengambilan keputusan ekonomi yang rasional. Dalam konteks ini, literasi
keuangan (financial literacy) diartikan sebagai kemampuan individu dalam
memahami, menganalisis, dan menggunakan informasi akuntansi untuk
menilai risiko, potensi keuntungan, serta prospek suatu aset investasi.

Penelitian oleh Gustiarum & Kusumawardhani (2023) menunjukkan
bahwa informasi akuntansi yang dipahami dengan baik, jika diiringi dengan
literasi keuangan yang memadai dan kesadaran terhadap pengaruh sosial
(herding behaviour), dapat berkontribusi signifikan terhadap kualitas
keputusan investasi. Sejalan dengan itu, Hashim et al., (2024) menemukan
bahwa literasi keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap niat
investasi pada generasi Z, individu dengan pemahaman finansial tinggi
cenderung mengambil keputusan investasi secara lebih rasional. Namun,
hasil berbeda diperoleh Eshpulatov et al., (2025) yang menyatakan bahwa
literasi keuangan justru tidak berpengaruh signifikan terhadap niat
berinvestasi mahasiswa di pasar saham, sedangkan herding behaviour
menunjukkan pengaruh positif terhadap investment intention .

Temuan lain oleh Gunawan & Linawati (2023) memperkuat pentingnya
hubungan antara akuntansi keuangan dan literasi keuangan, di mana investor
muda yang memiliki pemahaman lebih baik terhadap laporan keuangan
terbukti lebih aktif dalam partisipasi investasi. Dengan demikian,
kemampuan memahami informasi akuntansi menjadi bagian penting dari
literasi keuangan investor. Dalam konteks ini, muncul disiplin akuntansi
keperilakuan yang menyoroti pengaruh faktor emosional, sosial, dan
psikologis terhadap keputusan ekonomi.

Salah satu manifestasi dari faktor psikologis tersebut adalah herding

behaviour, yaitu kecenderungan individu untuk meniru tindakan investasi



orang lain tanpa melakukan analisis independen. Perilaku ini semakin
menonjol di era digital, ketika arus informasi menyebar cepat melalui media
sosial dan komunitas daring. Generasi muda yang aktif di platform digital
kerap terpengaruh oleh tren atau rekomendasi dari financial influencer,
sehingga memunculkan bias dalam proses pengambilan keputusan. Pham et
al., (2021) dan Eshpulaotov et al., (2025) menemukan bahwa herding
behaviour berpengaruh positif dan signifikan terhadap investment intention,
sedangkan penelitian Adil et al., (2021) menunjukkan hasil berbeda, di mana
herding behaviour tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap investment
intention maupun investment participation.

Selain itu, sikap terhadap investasi (attitude toward investment) juga
menjadi faktor penting yang mempengaruhi sejauh mana seseorang bersedia
mengambil risiko dan berpartisipasi dalam pasar keuangan. Sikap positif
mendorong individu untuk lebih terbuka terhadap peluang investasi,
sementara sikap negatif atau ragu dapat menghambat partisipasi. Sikap ini
terbentuk dari pengalaman pribadi, paparan informasi keuangan, dan
pengaruh sosial di sekitar individu. Lim & Qi (2023), Adil et al., (2023)
menemukan bahwa attitude toward investment memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap investment intention. Namun, hasil penelitian Shiobah &
Sheilaer (2023) justru menunjukkan bahwa sikap terhadap investasi tidak
berpengaruh signifikan terhadap investment intention maupun investment
decision.

Niat berinvestasi menggambarkan kecenderungan individu untuk
mengalokasikan sumber daya keuangan ke dalam aset atau instrumen
investasi dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa depan. Dalam
konteks investasi, niat tersebut merepresentasikan kesiapan mental dan
emosional individu untuk mengambil keputusan yang melibatkan risiko,
harapan, serta pengorbanan sumber daya ekonomi. Faktor yang
mempengaruhi niat berinvestasi dapat bersumber dari dorongan internal
seperti keinginan mencapai stabilitas keuangan dan kemandirian ekonomi

maupun dari pengaruh eksternal, seperti eksposur informasi keuangan,



dinamika pasar, dan perkembangan teknologi digital yang mempermudah
akses terhadap investasi (Maulana et al., 2025).

Studi yang dilakukan oleh Eshpulatov et al., (2025) menelaah pengaruh
herding behaviour dan financial literacy terhadap investment participation
dengan investment intention sebagai perantara. Di sisi lain, penelitian Lim &
Qi (2023) memfokuskan kajian pada peran attitude dalam membentuk
investment intention. Berdasarkan perbedaan fokus tersebut, penelitian ini
mengintegrasikan kedua pendekatan dengan menguji secara bersamaan
pengaruh financial literacy, herding behaviour, dan attitude terhadap
investment participation, dengan investment intention sebagai variabel
mediasi.

Beberapa penelitian sebelumnya, Maulana et al., (2025), menunjukkan
bahwa niat berinvestasi merupakan bentuk kesiapan perilaku untuk
berpartisipasi dalam aktivitas investasi, sedangkan Mauliza dan Canggih
(2023) menekankan peran faktor kognitif dan sosial sebagai determinan
utama dari pembentukan niat tersebut (Maulana et al., 2025). Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa investment intention berfungsi sebagai
jembatan antara aspek psikologis dan perilaku ekonomi yang akhirnya
berpengaruh terhadap partisipasi investasi aktual.

Berdasarkan perbedaan temuan tersebut, masih terdapat kesenjangan
penelitian terkait bagaimana literasi keuangan, sikap terhadap investasi, dan
perilaku herding mempengaruhi niat serta partisipasi investasi, terutama pada
kelompok Generasi Z di wilayah Jabodetabek yang cepat menerima informasi
dan update mengenai teknologi, tetapi rentan terhadap pengaruh sosial. Oleh
karena itu, penelitian ini berupaya menguji secara empiris “Peran Investment
Intention sebagai Mediator dalam Hubungan Kausal antara Financial
Literacy, Attitude Toward Investment, Herding Behaviour terhadap

Investment Participation”.



2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan temuan yang disampaikan pada bagian latar belakang, terlihat
bahwa perilaku investasi Generasi Z masih menghadapi sejumlah persoalan
yang belum terjawab. Peningkatan jumlah investor muda belum sepenuhnya
sejalan dengan kemampuan mereka dalam mengambil keputusan investasi
yang rasional. Sebagian masih terpengaruh oleh dorongan tren dan
kecenderungan mengikuti kerumunan. Selain itu, hasil penelitian sebelumnya
mengenai literasi keuangan, herding behaviour, dan sikap terhadap investasi
menunjukkan ketidakkonsistenan temuan. Kondisi ini menegaskan perlunya
pengujian ulang ketiga variabel tersebut secara simultan dengan memasukkan
peran sikap untuk memperoleh pemahaman yang lebih utuh mengenai

perilaku investasi Generasi Z di Indonesia.

3. Batasan Masalah

Batasan masalah ditetapkan oleh peneliti dengan harapan supaya
penelitian dapat berjalan dengan lebih tepat sasaran. Penelitian ini berfokus
pada pengaruh financial literacy, attitude toward investment, dan herding
behaviour terhadap investment participation dengan investment intention
sebagai variabel mediasi. Responden penelitian adalah generasi Z berusia 19
—28 tahun di wilayah Jabodetabek yang telah atau belum berinvestasi dalam
instrumen keuangan digital seperti saham, reksa dana, emas, atau aset
kripto. Data dikumpulkan melalui kuesioner daring (google form) dan
dianalisis secara kuantitatif untuk menguji hubungan antar variabel.
Cakupan waktu penelitian dibatasi dengan pelaksanaan selama sekitar tiga

minggu, yaitu dari akhir Oktober 2025 hingga November 2025.

4. Rumusan Masalah
Rumusan masalah disusun untuk mengarahkan analisis penelitian agar
tetap fokus pada hubungan antar variabel yang diteliti. Permasalahan inti dalam

penelitian ini berdasarkan latar belakang sebagai berikut:



Apakah pemahaman keuangan individu memiliki pengaruh terhadap
munculnya niat untuk berinvestasi?

Apakah sikap seseorang terhadap kegiatan investasi dapat membentuk
atau memperkuat minat investasi?

Apakah perilaku mengikuti orang lain (herding behaviour)
mempengaruhi pada terbentuknya niat investasi?

Apakah investment intention berpengaruh terhadap tingkat
keterlibatan seseorang dalam aktivitas investasi?

Apakah investment intention dapat menjadi penghubung (mediator)
antara financial literacy dan partisipasi investasi?

Apakah investment intention juga memediasi hubungan antara herding

behaviour dan partisipasi investasi?

B. TUJUAN DAN MANFAAT

1. Tujuan Penelitian

Melalui fokus kajian dan hubungan antara variabel dalam penelitian ini,

tujuan yang ingin dicapai sebagai berikut:

a.

Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh financial literacy terhadap
investment intention.

Menilai bagaimana sikap seseorang terhadap aktivitas investasi dapat
mendorong munculnya keinginan untuk mulai berinvestasi.

Menjelaskan  pengaruh  perilaku  herding  dalam  membentuk
kecenderungan atau niat individu mengikuti keputusan investasi tertentu.
Menguji kontribusi langsung investment intention terhadap keterlibatan
seseorang dalam aktivitas investasi.

Menganalisis apakah investment intention dapat berperan sebagai
mediator yang menjembatani hubungan antara financial literacy dan
keterlibatan investasi.

Menilai peran mediasi investment intention dalam hubungan antara

herding behaviour dengan tingkat partisipasi investasi individu.



2. Manfaat Penelitian

Manfaat teoritis dari penelitian ini dapat memperkaya kajian mengenai
perilaku keuangan terutama bagaimana investment intention berperan sebagai
penghubung antara literasi keuangan, sikap terhadap investasi, dan perilaku
herding dalam membentuk partisipasi investasi. Melalui penelitian ini dapat
menambah bukti empiris mengenai faktor psikologis yang mempengaruhi
keputusan investasi serta memberikan dasar bagi penelitian berikutnya yang
ingin meneliti variabel serupa atau memperluas konteksnya.

Bagi Investor dan Calon Investor dapat membantu memahami pentingnya
literasi keuangan dan sikap dalam investasi secara matang untuk membentuk
minat berinvestasi dan partisipasi investasi. Penelitian ini juga memberi
gambaran mengenai risiko mengikuti tren secara membabi buta sehingga
investor dapat lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan yang lebih
rasional.

Bagi Penulis untuk memperdalam pemahaman mengenai faktor-faktor apa
saja yang mempengaruhi niat dan partisipasi investasi serta menerapkan teori
yang telah dipelajari selama perkuliahan. Memberikan pengetahuan pentingnya
literasi keuangan, sikap positif maupun negatif dan mengenali dampak perilaku

herding dalam mengambil keputusan yang impulsif.
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