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Abstract 

Based on data from KSEI as of the end of July 2023, the number of investors in the Indonesian capital 
market has grown significantly to reach 11.4 million investors, growing 10.75% year-to-date (YTD). The 
increasing number of investors in the capital market is one of them influenced by digitalization where a 
lot of content is spread on social media, one of which is capital market content. The increase in the 
number of investors is currently dominated by the millennial generation because the millennial 
generation is a generation that is updated about something and has a high curiosity. This study aims to 
examine the effect of perceived risk, financial literacy and social media on millennial generation 
investment decisions in the DKI Jakarta area. This research is a quantitative study using multiple linear 
regression analysis with the help of the SmartPLS. The number of samples in this study were 100 
respondents who came from the millennial generation in the DKI Jakarta area. 
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1. PENDAHULUAN 
 Dunia investasi dan pasar modal selalu 
menjadi topik pembahasan menarik di era 
globalisasi seperti saat ini. Investasi dan pasar 
modal sudah menjadi bagian dari fundamental 
ekonomi tidak hanya di negara maju, bahkan 
juga negara berkembang. Indonesia pun saat ini 
sudah mulai muncul dengan kekuatan barunya di 
sektor investasi dan pasar modal.  
 
 Pada pertengahan tahun ini, jumlah investor 
pasar modal melanjutkan tren pertumbuhannya 
dan tembus 11,42 juta orang per Juli 2023. 
Berdasarkan data Kustodian Sentral Efek 
Indonesia (KSEI), jumlah investor pasar modal 
konsisten menguat secara bulanan sejak Januari 
2022. Jika dibandingkan dengan periode 
Desember 2022, jumlah investor per Juli 2023 
meningkat 10,75% dari 10,31 juta investor. 
Sementara itu, jika dibandingkan dengan periode 
Juni 2023 jumlahnya meningkat 1,71% dari 
11,22 juta investor. 
 
 Sementara itu, sepanjang lima tahun 
terakhir atau dibandingkan dengan periode 2018 
sebanyak 1,62 juta orang, jumlah investor tanah 
air telah naik lebih dari 7 kali lipat atau 705,22%. 
Jumlah investor pasar modal tersebut mengacu 
pada jumlah Single Investor Identification 
(SID). Kenaikan jumlah investor pasar modal 
tersebut juga ditopang oleh gencarnya edukasi 
yang dilakukan Bursa Efek Indonesia dan pihak 
terkait serta kemudahan akses yang ditunjang 
oleh perkembangan teknologi. 
 
 Dominasi investor muda dengan usia 
kurang dari 30 tahun terus meningkat dengan 
proporsi mencapai 57,26% dengan nilai aset 
Rp34,03triliun. Diikuti oleh investor usia 31-40 
tahun dengan proporsi 23,18%. Total aset di 
kelompok usia ini tercatat Rp91,33 triliun. 
Selanjutnya, investor di kelompok usia 41-50 
tahun tercatat sebanyak 11,29% dengan jumlah 
aset Rp142,74triliun. Adapun, untuk investor 
usia 51-60 tahun tercatat sebanyak 5,41% 
dengan nilai aset Rp211,66 triliun. Lalu, investor 
pasar modal dengan usia lebih dari 60 tahun 

tercatat sebesar 2,87% dengan total kepemilikan 
aset Rp836,56 triliun. 
 
 Meningkatnya jumlah investor dari tahun 
ke tahun menunjukkan mulai banyaknya warga 
Indonesia yang terjun ke dunia investasi atau 
mulai mempertimbangkan praktik investasi ke 
dalam kehidupannya. Dominasi peningkatan 
jumlah investor oleh investor milenial umumnya 
didukung dengan kepekaan generasi milenial 
terhadap kepekaan teknologi. Kemudahan akses 
dalam informasi di media sosial menghadirkan 
fenomena influencer yang masuk ke berbagai 
sektor, salah satunya investasi saham. Lebih dari 
itu, fenomena ini juga diwarnai pom-pom 
saham, yang mana saham dipompa agar tampak 
menarik perhatian. Padahal tidak semua 
influencer memiliki kompetensi untuk 
memberikan informasi seputar saham dengan 
baik.  
 
 Selain influensi dari media atau lingkungan 
sekitar, sebuah keputusan investasi yang baik 
dapat diukur dengan mempertimbangkan risiko 
dari bentuk atau instrumen investasi yang akan 
digunakan. Generasi milenial yang 
menggunakan sosial media sebagai acuan dalam 
pengambilan keputusan investasi dikhawatirkan 
tidak memahami risiko yang mungkin terjadi 
pada kegiatan investasi yang mereka lakukan. 
Faktor yang melihat risiko investasi tersebut 
umumnya dikenal dengan sebutan risk 
perception. Risk perception dalam penelitian 
(Alquraan, Alqisie, & Al Shorafa, 2016) 
mengarah kepada keputusan subjektif yang 
dilakukan oleh investor tentang karakteristik dan 
besarnya risiko yang akan dihadapi. 
 
 Faktor lain yang dinilai kurang diperhatikan 
oleh generasi milenial dalam pengambilan 
keputusan investasinya yaitu literasi keuangan. 
Hal ini dapat dilihat dari Survei Nasional Literasi 
dan Inklusi Keuangan (SNLIK) tahun 2022 yang 
menunjukkan presentase literasi keuangan yang 
masih tergolong menengah, yaitu sebesar 
49,68%.  
 
 Berdasarkan beberapa pemaparan tersebut, 
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penelitian ini akan menguji variabel persepsi 
risiko, literasi keuangan dan media social 
terhadap keputusan investasi. Tujuan 
dilakukannya penelitian ini yaitu untuk 
mengetahui pengaruh dari ketiga faktor tersebut 
terhadap keputusan investasi generasi milenial di 
pasar modal. Untuk itu, peneliti melakukan 
penelitian ini dengan judul “Pengaruh Persepsi 
Risiko, Literasi Keuangan Dan Media Sosial 
Terhadap Keputusan Investasi Pada 
Generasi Milenial (Studi Pada Generasi 
Milenial Usia 18-30 Tahun Di DKI Jakarta)”. 
 
Tujuan 
1) Untuk menguji dan menganalisis adakah 

pengaruh persepsi resiko terhadap 
pengambilan keputusan investasi generasi 
milenial di DKI Jakarta.  

2) Untuk menguji dan menganalisis adakah 
pengaruh literasi keuangan terhadap 
pengambilan keputusan investasi generasi 
milenial di DKI Jakarta.  

3) Untuk menguji dan menganalisis adakah 
pengaruh media sosial terhadap 
pengambilan keputusan investasi generasi 
milenial di DKI Jakarta.  

 
 
2. KERANGKA TEORITIS 
 Penelitian ini dilakukan berdasarkan 
berbagai teori dan pendapat beberapa ahli yang 
berkaitan dengan variabel yang akan diteliti. 
Teori Tindakan berencana atau Theory of 
Planned Behavior adalah pengembangan dari 
teori sebelumnya yaitu teori tindakan beralasan 
yang dikemukakan oleh Ajzen dan Fishbein. 
Menurut Ajzen dan Fishbein dalam Pangestu 
(2020) pengembangan teori TRA (Theory of 
Reasoned Action) dilakukan karena adanya 
keterbatasan dari model awal dalam menangani 
perilaku dimana orang tidak memiliki kehendak 
kendali penuh (volitional control). Seperti dalam 
TRA (Theory of Reasoned Action), fokus utama 
pada TPB (Theory of Planned Behavior) yaitu 
niat (intention) individu untuk melakukan 
perilaku tertentu. 
 

 Ajzen dan Fishbein dalam Pangestu (2020) 
mendefinisikan bahwa Theory of Planned 
Behavior merupakan teori yang menekankan 
pada rasionalitas dari tingkah laku manusia dan 
keyakinan bahwa tingkah laku berada di bawah 
kontrol kesadaran individu. Perilaku tidak hanya 
bergantung pada intensi (niat) seseorang, 
melainkan juga bergantung pada faktor lain yang 
tidak ada di bawah kontrol dari individu sendiri. 
Rochmawati (2013) mendefinisikan Theory of 
Planned Behavior (TPB) merupakan perilaku 
aktual seseorang dalam melakukan suatu 
tindakan yang secara langsung dipengaruhi oleh 
niat perilakunya, yang secara bersama-sama 
ditentukan pula oleh sikap, norm subjektif, dan 
kontrol perilaku persepsian terhadap perilaku 
tersebut. Theory of Planned Behavior (TPB) 
digunakan untuk menjelaskan niat seseorang 
yang kemudian menjelaskan perilaku orang 
tersebut. 
 
 Dalam konteks penelitian ini, seseorang 
yang telah memiliki niat berinvestasi tentunya 
akan melakukan upaya agar investasi yang 
dilakukan dapat menghasilkan return yang 
menguntungkan di kemudian hari. Selain itu, 
adapun Theory of Planned Behaviour yang 
digunakan adalah Perceived Behavioural 
Control (Kontrol Perilaku), karena penelitian ini 
ingin melihat apakah terdapat pengaruh antara 
persepsi risiko, literasi keuangan dan media 
sosial terhadap keputusan investasi. 
 
Keputusan Investasi 
 Menurut PSAK dalam Fahmi Irham 
(2015,3) Investasi didefinisikan sebagai bentuk 
pengelolaan dana guna memberikan keuntungan 
dengan cara menempatkan dana tersebut pada 
alokasi yang diperkirakan akan memberi 
tambahan keuntungan (compounding). 
 
 Menurut Halim dalam Fahmi Irham 
(2015,2) mengatakan investasi pada hakikatnya 
merupakan penempatan sejumlah dana pada saat 
ini dengan harapan untuk memperoleh 
keuntungan di masa yang akan datang. 
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 Menurut KBBI, investasi adalah 
penanaman uang atau modal dalam suatu 
perusahaan atau proyek untuk tujuan 
memperoleh keuntungan. Dalam hal ini, 
keputusan melakukan investasi mengharuskan 
seseorang untuk menunda atau mengurangi 
konsumsi untuk melakukan pendanaan investasi. 
Investasi dilakukan dengan cara membeli aset 
produktif, yaitu aset yang memberikan imbal 
hasil yang lebih besar dibandingkan dengan 
biaya investasinya. 
 
 Angka 3 persen milenial yang berinvestasi 
merupakan angka yang relatif rendah. Milenial 
perlu menyadari pentingnya 
meningkatkan welfare di masa kini, terlebih 
lagi welfare masa depan. Generasi milenial 
memerlukan kesadaran untuk melindungi aset 
yang dimiliki saat ini dari penurunan nilai 
kekayaan yang disebabkan oleh inflasi. Selain 
faktor inflasi dan peningkatan nilai aset, generasi 
milenial dapat melakukan investasi untuk 
mempercepat tujuan keuangan. Generasi 
milenial perlu membuat tujuan keuangan pribadi 
yang jelas, misalnya kebebasan finansial saat 
pensiun. Pada masa pensiun, melenial tidak lagi 
mempunyai sumber penghasilan di masa depan, 
namun melalui investasi yang dilakukan semasa 
muda, kebutuhan hidup di masa pensiun dapat 
terpenuhi dengan baik dengan imbal hasil 
investasi yang dilakukannya selama ini (Mateus, 
2021). 
 
Persepsi Risiko 
 Risk perception adalah proses ketika 
seseorang menginterpretasikan informasi 
mengenai risiko yang diperoleh. Persepsi risiko 
dibentuk secara sosial, Williamson & Weyman 
(2005) mendefiniskan persepsi risiko sebagai 
hasil dari banyak faktor yang menjadi dasar dari 
perbedaan pengambilan keputusan terhadap 
kemungkinan kerugian. Chou, Huang, & Hsu 
(2010) berpendapat bahwa informasi 
mempunyai hubungan positif terhadap risk 
perception, sehingga semakin banyak informasi 
yang diterima, maka persepsi risiko investor 
akan semakin mempengaruhi tingkat return 
yang diharapkan. Chou et al. (2010) 

menunjukkan bahwa investor yang memperoleh 
informasi dari laporan pasar optimis memiliki 
risk perception yang lebih rendah. 
 
 Wulandari dan Iramani (2014) 
mendefinisikan persepsi risiko sebagai sebuah 
proses ketika individu menginterpretasikan 
mengenai informasi tentang risiko yang 
didapatkan olehnya. Penilaian terhadap risiko-
risiko dalam berinvestasi akan berbeda bagi 
masing-masing investor. Hal itu didasari oleh 
faktor psikologis dari setiap individu. Sindhu 
dan Kumar (2014) dalam penelitiannya 
menyatakan bahwa persepsi risiko adalah sebuah 
keyakinan yang dipegang oleh seseorang, 
sekelompok orang, ataupun masyarakat baik 
secara rasional maupun tidak rasional, mengenai 
adanya probabilitas terjadinya suatu risiko, 
tingkatan dan besarannya, serta waktu terjadinya 
merupakan faktor yang menentukan 
keberhasilan pengambilan keputusan investasi 
yang efektif dalam situasi yang sangat penuh 
risiko. 
 
Literasi Keuangan 
 Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK) 
(2017), literasi keuangan mencakup 
pengetahuan, kemampuan, dan keyakinan yang 
mempengaruhi sikap dan perilaku seseorang 
untuk membuat keputusan yang lebih baik dan 
mengelola keuangan agar berhasil dalam tingkat 
kesejahteraan. Sikap dan perilaku ialah aspek 
penting dalam pengembangan program literasi 
keuangan yang dilakukan oleh OJK. Hal itu 
tidak bisa merubah perilaku seseorang dalam 
pengambilan keputusan yang bijak ketika hanya 
mengandalkan pengetahuan saja dan tanpa 
mengambil tindakan. 
 
 Organization of Economic Cooperation 
And Development (OECD) dalam (Soetiono dan 
Setiawan, 2018) mendefinisikan literasi 
keuangan sebagai kombinasi, kesadaran, 
pengetahuan, kemampuan, sikap, dan perilaku 
untuk membuat keputusan keuangan yang tepat 
untuk mencapai kesejahteraan financial Pada 
tanggal 19 November 2013 Pemerintah 
Indonesia dalam hal ini OJK meluncurkan 
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Strategi Nasional Literasi Keuangan (SNLK) 
yang bertujuan untuk memberikan edukasi 
literasi keuangan kepada masyarakat Indonesia 
yang bertujuan untuk mencapai kesejahteraan 
secara finansial. Selaras dengan OECD dimana 
definisi tentang literasi keuangan yang di 
sampaikan oleh OJK tidak jauh beda. Seiiring 
dengan berjalannya waktu, OJK telah 
menyempurnakan definisi literasi keuangan, hal 
ini dilakukan dengan penambahan aspek 
keterampilan dan keyakinan. Seperti yang 
dikutip dari (POJK, 2016) dalam (Soetiono dan 
Setiawan, 2018) sehingga definisi literasi 
keuangan menjadi pengetahuan, keterampilan, 
keyakinan, yang mempengatuhi sikap dan 
perilaku untuk meningkatkan kualitas 
pengambilan keputusan dan pengelolaan 
keungan keuangan dalam rangka mencapai 
kesejahteraan. 
 
 Dengan adanya penambahan aspek 
keterampilan dan keyakinan, diharapkan setiap 
masyarakat bukan hanya mampu memahami dan 
memiliki pengetahuan tentang produk dan juga 
jasa keuangan, namun juga memiliki sikap dan 
keterampilan yang nantinya akan mendorong 
masyarakat lebih bisa menentukan tujuan 
keuangan, merencanakan serta menentukan 
keputusan yang tepat sehingga dapat terciptanya 
kesejahteraan finansial yang lebih baik. 
 
 Otoritas Jasa Keuangan (2016) dalam 
(Suryanto dan Rasmini, 2018) telah 
mengklasifikasikan literasi keuangan ke dalam 
beberapa rank class, di antaranya: 
1) Well literate : dimana seorang individu 

telah memahami dan juga keterampilan 
dalam pengelolaan keuangan secara baik. 
Dimana individu seperti ini telah familiar 
dengan produk dan jasa keuangan yang ada 
serta mengerti resikoresiko yang akan di 
terima dengan penggunaan produk dan jasa 
tersebut. Sehingga bisa mengambill 
keputusan keuangan secara tepat. 

2) Sufficient literate : dimana sesorang 
individu telah cukup mengerti tentang 
produk dan jasa keuangan dan juga 
pemanfaatannya. 

3) Less literate : dimana seorang individu 
hanya memiliki pengetahuan tentang 
lembaga keuangan saja tanpa cukup 
mengetahui manfaat dan resiko-resiko yang 
di terima ketika penggunaan produk dan 
jasa keuangan tersebut. 

4) Not literate : seorang individu sama sekali 
tidak memiliki pengetahuan dan 
pemahaman tentang produk dan jasa 
keuangan sehingga individu ini cenderung 
tidak memiliki skill dalam pengelolaan 
keuangan serta tidak bisa melakukan 
keputusan keuangan secara tepat. 

 
Media Sosial 
  Media Sosial adalah alat bantu dalam 
menyampaikan informasi dari seseorang kepada 
seseorang atau kelompok orang, untuk mencapai 
tujuan individu maupun tujuan kelompok. Untuk 
lebih jelas sebagamana di kemukakan Nasrulla 
dalam buku Media Sosial ( 2016 ; 8 ) bahwa 
“Media sosial dapat dilihat dari perkembangan 
bagaimana hubungan individu dengan perangkat 
media”. 
 
 Dan menurut Van Dijk (2013), yang dikutip 
oleh Nasrullah dalam buku Media Sosial 
(2016;11), bahwa “Media sosial adalah platform 
media yang memfokuskan pada eksistensi 
pengguna yang memfasilitasi mereka dalam 
beraktifitas maupun berkolaborasi, Karena itu 
media sosial dapat dilihat sebagai medium 
(fasilitator) online yang menguatkan hubungan 
antar pengguna sekaligus sebagai sebuah ikatan 
sosial”. Berbagai definisi, Dr.Rulli Nasrullah 
M.Si. dalam buku Media Sosial (2016,13), 
menyimpulkan bahwa Media Sosial merupakan 
medium di internet yang memungkinkan 
penggunanya mempresentasikan dirinya 
maupun berinterakasi, bekerjasama, saling 
berbagi, berkomunikasi dengan pengguna 
lainnya, dan membentuk ikatan sosial secara 
virtual. 
 
Kerangka Pemikiran 
 Pada penelitian ini, peneliti menguji 
variabel independen sosial media, risk 
perception, serta literasi keuangan pada 
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keputusan investasi. Tabel kerangka pemikian 
adalah sebagai berikut : 

 

 
 

Gambar 1.  Kerangka Pemikiran 
Sumber: data diolah 
 
 
3. METODELOGI PENELITIAN 
Desain Penelitian 
 Penelitian ini menggunakan metode 
kuantitatif. Menurut V. Wiratna Sujarweni 
(2014:39), penelitian kuantitatif merupakan 
penelitian yang menggunakan prosedur serta 
perhitungan statistik dengan pengukuran atau 
kuantifikasi yang menghasilkan suatu 
penemuan. Untuk teknik pengambilan data, 
penelitian ini menggunakan survei dengan 
instrumen pengumpulan data yang digunakan 
yakni kuesioner. 

 
Metode Pengambilan Sampel 
 Metode pengambilan sampel yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
purposive sampling, dimana yang menjadi 
pertimbangan dalam pengambilan data 
penelitian adalah sebagai berikut :  
1) Masyarakat DKI Jakarta,  
2) Generasi milenial atau masyarakat dengan 

rentang usia 18-30 tahun,  
3) Telah membuka rekening investasi dan 

aktif melakukan investasi setidaknya satu 
tahun,  

4) Aktif menggunakan sosial media untuk 
mencari informasi tentang investasi 
setidaknya 1 jam sehari.  

 
Metode Pengumpulan Data Penelitian 
 Pada penelitian ini untuk mendapatkan data 
diperlukan beberapa metode yang digunakan. 

Metode pengambilan data yang digunakan pada 
penelitian akan menggunakan angket kuesioner. 
Angket kuesioner merupakan pengambilan data 
melalui pengajuan pernyataan secara sistematis 
untuk dijawab oleh responden sehingga akan 
diketahui tanggapan langsung oleh responden. 
Tanggapan atau respon responden secara 
langsung untuk menyatakan penilaian atas 
tanggapan setuju atau tidak setuju terhadap 
setiap pernyataan yang mereka persepsikan 
(Sugiyono, 2010). 
 
 Peneliti akan menyiapkan beberapa 
alternatif jawaban pertanyaan angket kuesioner 
yang mana akan dipilih alternatif-alternatif 
jawaban sesuai dengan kondisi yang dialami dan 
dirasakan oleh responden penelitian. Peneliti 
menyediakan alternatif-alternatif jawaban yang 
mendasarkankan pada model yang 
dikembangkan oleh Likert atau lebih dikenal 
dengan nama skala likert menggunakan interval 
sebanyak 4 skala. Umumnya skala Likert 
menggunakan interval 5 skala, peneliti 
menggunakan skala interval 4 sebagai antisipasi 
jawaban yang bias oleh responden. Kategorisasi 
untuk setiap skala yang digunakan pada 
penelitian dapat dilihat pada tabel berikut:  
 
Tabel 1. Kategorisasi Skor Tanggapan 
Responden 
Skor Kategorisasi 

1 Sangat Tidak Setuju / Sangat Rendah 
/ Sangat Buruk  

2 Tidak Setuju / Rendah / Buruk  
3 Setuju / Tinggi / Bagus  

4 Sangat Setuju / Sangat Tinggi / 
Sangat Bagus  

 
Teknik Analisis Data 
1) Metode Pengolahan Data 
  Pengolahan data pada penelitian ini 

menggunakan Software smartPLS SEM 
(Partial Least Square - Structural Equation 
Modeling). PLS berkemampuan 
menjelaskan hubungan antar variabel serta 
berkemampuan melakukan analisis-analisis 
dalam sekali pengujian. Tujuan PLS adalah 
membantu peneliti untuk 
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mengkonfirmasikan teori dan untuk 
menjelaskan ada atau tidaknya hubungan 
antara variabel laten. Menurut Imam 
Ghozali (2016 : 417) metode PLS mampu 
menggambarkan variabel laten (tak terukur 
langsung) dan diukur menggunakan 
indikator-indikator. Penulis menggunakan 
Partial Least Square karena penelitian ini 
merupakan variabel laten yang dapat diukur 
berdasarkan pada indikator-indikatornya 
sehingga penulis dapat menganalisis 
dengan perhitungan yang jelas dan 
terperinci. 

2) Analisis Statistik Data 
 Dalam analisis statistik data menggunakan 

metode SEM PLS. Berikut teknik analisa 
metode PLS: 

(1) Analisa outer model Menurut Husein 
(2015 : 18) analisa outer model 
dilakukan untuk memastikan bahwa 
measurement yang digunakan layak 
untuk dijadikan pengukuran (valid dan 
reliabel). Ada beberapa perhitungan 
dalam analisa ini : 
a) Convergent validity adalah nilai 

loading faktor pada variabel laten 
dengan indikator-indikatornya. Nilai 
yang diharapkan > 0,7. 

b) Discriminant validity adalah nilai 
crossloading faktor yang berguna 
apakah konstruk memiliki 
diskriminan yang memadai. Caranya 
dengan membandingkan nilai 
konstruk yang dituju harus lebih 
besar dengan nilai konstruk yang 
lain. 

c) Composite reliability adalah 
pengukuran apabila nilai reliabilitas 
> 0,7 maka nilai konstruk tersebut 
mempunyai nilai reliabilitas yang 
tinggi. 

d) Average Variance Extracted (AVE) 
adalah rata-rata varian yang 
setidaknya sebesar 0,5. 

e) Cronbach alpha adalah perhitungan 
untuk membuktikan hasil composite 
reliability dimana besaran 
minimalnya adalah 0,6. 

(2) Analisa inner model Pada analisa model 
ini adalah untuk menguji hubungan 
antara konstruksi laten. Ada beberapa 
perhitungan dalam analisa ini : 
a) R Square adalah koefisien 

determinasi pada konstruk endogen. 
Menurut Chin (1998) dalam Sarwono 
(2015 : 30) menjelaskan “kriteria 
batasan nilai R square ini dalam tiga 
klasifikasi, yaitu 0,67 sebagai 
substantial; 0,33 sebagai moderat dan 
0,19 sebagai lemah”. 

b) Effect size (F square) untuk 
mengetahui kebaikan model. 
Menurut Chin (1998) dalam Ghozali 
(2015 : 80) interprestasi nilai f square 
yaitu 0,02 memiliki pengaruh kecil; 
0,15 memiliki pengaruh moderat dan 
0,35 memiliki pengaruh besar pada 
level struktural. 

c) Prediction relevance (Q square) atau 
dikenal dengan Stone-Geisser's. Uji 
ini dilakukan untuk mengetahui 
kapabilitas prediksi seberapa baik 
nilai yang dihasilkan. Apabila nilai 
yang didapatkan 0.02 (kecil), 0.15 
(sedang) dan 0.35 (besar). Hanya 
dapat dilakukan untuk konstruk 
endogen dengan indikator reflektif. 

 
 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
Model Pengukuran 
 Model penelitian ini akan dianalisis 
menggunakan metode Partial Least Square 
(PLS) dan dibantu dengan software SmartPLS 
4.0. PLS merupakan salah satu metode alternatif 
Structural Equation Modeling (SEM) yang dapat 
dilakukan untuk mengatasi permasalahan pada 
hubungan diantara variabel yang sangat 
kompleks tetapi ukuran sampel data kecil (30-
100 sampel) dan memiliki asumsi non 
parametrik, artinya bahwa data tidak mengacu 
pada salah satu distibusi tertentu (Yamin dan 
Kurniawan, 2009). 
1) Convergent Validity dilakukan dengan 
melihat item reliability (indikator validitas) yang 
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ditunjukkan oleh nilai loading factor. Loading 
factor adalah angka yang menunjukkan korelasi 
antara skor suatu item pertanyaan dengan skor 
indikator konstrak indikator yang mengukur 
konstrak t ersebut. Nilai loading factor lebih 
besar 0,7 dikatakan valid. Namun, menurut Hair 
et al. (1998) untuk pemeriksaan awal dari 
matriks loading factor adalah kurang lebih 0,3 
dipertimbangkan telah memenuhi level minimal, 
dan untuk loading factor kurang lebih 0,4 
dianggap lebih baik, dan untuk loading factor 
lebih besar 0,5 secara umum dianggap 
signifikan. Dalam penelitian ini batas loading 
factor yang digunakan sebesar 0,7. Setelah 
dilakukan pengolahan data dengan 
menggunakan SmartPLS 4.0 hasil loading factor 
dapat ditunjukkan seperti pada Tabel 2. dan 
Gambar 2. 
 
Tabel 2. Hasil Loading Factor 

 Keputusan 
Investasi 

Literasi 
Keuangan 

Media 
Sosial 

Persepsi 
Risiko 

X1.1    0.782 
X1.2    0.859 
X1.3    0.739 
X1.4    0.839 
X1.5    0.837 
X1.6    0.747 
X2.1  0.697   
X2.2  0.656   
X2.3  0.838   
X2.4  0.782   
X2.5  0.864   
X2.6  0.783   
X2.7  0.789   
X3.1   0.678  
X3.10   0.670  
X3.2   0.681  
X3.3   0.715  
X3.4   0.818  
X3.5   0.781  
X3.6   0.762  
X3.7   0.727  
X3.8   0.715  
X3.9   0.752  

Sumber: Output SmartPLS PLS-SEM algorithm 
(2023) 

 
Gambar 2. Hasil Loading Factor 
Sumber: Output SmartPLS PLS-SEM (2023) 
 
Dari hasil pengolahan data pertama dengan 
SmartPLS yang ditunjukkan pada Tabel 2, 
bahwa mayoritas indikator pada masing-masing 
variabel dalam penelitian ini memiliki nilai 
loading factor yang lebih besar dari 0,70 dan 
dikatakan valid. Selain itu terdapat 5 indikator 
yang memliki nilai loading factor kurang dari 
0,70 yaitu pada variabel Literasi Keuangan yaitu 
X2.1 menunjukan 0,697 dan X2.2 menunjukan 
0,656, kedua pada variabel Media Sosial yaitu 
X3.1 menujukan  0,678, X3.2 menunjukan 0,681 
dan X3.10 menunjukan 0,670.  
 
2) Discriminant Validity dilakukan dengan 
cara melihat nilai cross loading pengukuran 
konstrak. Nilai cross loading menunjukkan 
besarnya korelasi antara setiap konstrak dengan 
indikatornya dan indikator dari konstrak blok 
lainnya. Suatu model pengukuran memiliki 
discriminant validity yang baik apabila korelasi 
antara konstrak dengan indikatornya lebih tinggi 
daripada korelasi dengan indikator dari konstrak 
blok lainnya. Setelah dilakukan pengolahan data 
dengan menggunakan SmartPLS 4.0 hasil cross 
loading dapat ditunjukkan pada Tabel 3 : 
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Tabel 3. Hasil Fornell-Larcker Criterion 
Discriminant Validity 

 
Sumber: Output SmartPLS Fornell-Larcker 
Criterion Discriminant Validity, 2023 

 
 

Tabel 4. Hasil Cross Loading Discriminant 
Validity 

 
Sumber: Output SmartPLS Cross Loading 
Discriminant Validity, 2023 
 
 Dari hasil cross loading pada Tabel 4 
menunjukkan bahwa nilai korelasi konstrak 
dengan indikatornya lebih besar daripada nilai 
korelasi dengan konstrak lainnya. Dengan 
demikian bahwa semua konstrak atau variabel 
laten sudah memiliki discriminant validity yang 
baik, dimana indikator pada blok indikator 
konstrak tersebut lebih baik daripada indikator di 
blok lainnya. 
 
 Discriminant validity juga dapat dilihat dari 
nilai AVE (Average Variance Extracted). 
Kriteria nilai AVE yang baik adalah diatas 0,5. 
Adapun nilai AVE dalam penelitian ini dapat 
dilihat pada Tabel 5 berikut: 

Tabel 5. Hasil Average Variance Extracted 

 
Sumber: Output SmartPLS Average Variance 
Extracted, 2023 
 
3) Composite Reliability dan Croncbach’s 
Alpha 
Analisa selanjutnya setelah uji validitas adalah 
uji reliabilitas. Uji reliabilitas instrumen 
dilakukan untuk mengetahui konsistensi 
terhadap keteraturan hasil pengukuran suatu 
instrumen walaupun dilakukan pada waktu, 
lokasi, dan populasi yang berbeda. Reliabilitas 
konstruk diukur dengan dua kriteria yang 
berbeda yaitu composite realibility dan 
croncbach’s Alpha (internal consistency 
realibility). Suatu konstruk dinyatakan reliabel 
apabila nilai dari composite reliability lebih dari 
0,7 dan nilai croncbach’s Alpha lebih dari 0,6. 
Hasil perhitungan uji reliabilitas pada composite 
realibility dan croncbach’s Alpha ditunjukan 
pada Tabel 6 berikut : 
 

Tabel 6. Hasil Composite Reliability dan 
Croncbach’s Alpha 

 
Sumber: Output SmartPLS Composite Reliability 
dan Croncbach’s Alpha, 2023 
 
Hasil pengukuran Composite Reliability dan 
Croncbach’s Alpha pada Tabel 6 menunjukan 
bahwa semua variabel untuk Composite 
Reliability memiliki nilai di atas 0,70 dan semua 
variabel untuk Croncbach’s Alpha memiliki nilai 
di atas 0,60. Dengan demikian, hasil ini dapat 
dinyatakan valid dan memiliki reliabilitas yang 
cukup tinggi. 

 
Model Struktural 
1) R-square 
Model struktural (Inner Model) mendefinisikan 
hubungan antar konstruk laten dengan melihat 
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hasil estimasi koefisien parameter dan tingkat 
signifikansinya (Ghozali, 2011). Nilai R-square 
yang didapat pada model penelitian ini dapat 
dilihat pada Tabel 7 : 
 
Tabel 7. Hasil R-Square 

 
Sumber: Output SmartPLS R-square, 2023 
 
Dari hasil SmartPLS dapat dilihat bahwa nilai R-
square sebesar 0,717 atau 72%. Nilai tersebut 
berarti kontribusi variabel persepsi risiko, 
literasi keuangan dan media sosial dalam 
mempengaruhi keputusan investasi adalah 
sebesar 72% sedangkan sisanya sebesar 28% 
dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
dijelaskan di dalam penelitian. 
 

2) Uji hipotesis dilakukan dengan teknik 
bootstrapping. Data yang digunakan untuk 
bootstrapping adalah data yang sudah dilakukan 
tahapan Measurement. Uji hipotesis termasuk ke 
dalam Structural Model dan menujukkan 
hubungan yang telah dihipotesiskan dengan 
praktik simulasi. Uji boostrapping ini juga 
bertujuan untuk mengetahui arah hubungan dan 
signifikansi hubungan setiap variabel latennya. 
Uji hipotesis dilakukan dengan melakukan 
perbandingan t-tatistic atau t-hitung yang sudah 
ditentukan. t-hitung yang dihasilkan dalam uji 
botstrapping harus lebih besar dari t-tabel one 
tail yaitu 1.65 untuk standar eror sebanyak 5% 
atau p value di bawah 0.05 (Hair et al. 2017 : 
320). 
 
Tabel 8. Hasil Path Coefficients 

 
Sumber: Output SmartPLS Path Cofficients, 2023 
 
 

 
Gambar 3. Hasil Botstrapping  
Sumber: Output SmartPLS Botstrapping, 2023 
 
 Hipotesis pertama menguji apakah Persepsi 
Risiko secara positif berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi pada generasi milenial di 
DKI Jakarta. Hasil pengujian menunjukkan nilai 
koefisien beta Persepsi Risiko terhadap 
Keputusan Investasi sebesar 0,561 dan t-statistik 
yaitu sebesar 6,957. Dari hasil ini dinyatakan t-
statistik signifikan. karena >1,96 dengan p-value 
< 0,05 sehingga hipotesis pertama diterima. Hal 
tersebut membuktikan bahwa Persepsi Risiko 
terbukti memiliki pengaruh positif terhadap 
Keputusan Investasi pada generasi milenial di 
DKI Jakarta.  
 
 Hipotesis kedua menguji apakah Literasi 
Keuangan secara positif berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi pada generasi milenial di 
DKI Jakarta. Hasil pengujian menunjukkan nilai 
koefisien beta Literasi Keuangan terhadap 
Keputusan Investasi sebesar 0,205 dan t-statistik 
yaitu sebesar 2,077. Dari hasil ini dinyatakan t-
statistik signifikan. karena >1,96 dengan p-value 
< 0,05 sehingga hipotesis kedua diterima. Hal 
tersebut membuktikan bahwa Literasi Keuangan 
terbukti memiliki pengaruh positif terhadap 
Keputusan Investasi pada generasi milenial di 
DKI Jakarta.  
 
 Hipotesis ketiga menguji apakah Media 
Sosial secara positif berpengaruh terhadap 
Keputusan Investasi pada generasi milenial di 
DKI Jakarta. Hasil pengujian menunjukkan nilai 
koefisien beta Media Sosial terhadap Keputusan 
Investasi sebesar 0,190 dan t-statistik yaitu 
sebesar 2,421. Dari hasil ini dinyatakan t-
statistik signifikan. karena >1,96 dengan p-value 
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< 0,05 sehingga hipotesis kedua diterima. Hal 
tersebut membuktikan bahwa Media Sosial 
terbukti memiliki pengaruh positif terhadap 
Keputusan Investasi pada generasi milenial di 
DKI Jakarta.  
 
Implikasi Penelitian 
 Berdasarkan dari hasil penelitian yang 
sudah dilakukan diketahui bahwa persepsi 
risiko, literasi keuangan dan media sosial 
memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi 
para investor generasi milenial di daerah DKI 
Jakarta. Hasil penelitian ini diharapkan dapat 
memberi implikasi kepada investor generasi 
milenial sehingga dapat dijadikan referensi 
dalam membuat keputusan investasi dan kepada 
regulator atau pemerintah sebagai referensi 
untuk membuat program-program atau 
kebijakan-kebijakan yang mendukung upaya 
peningkatan pasar modal di Indonesia. 
 
 
5. SIMPULAN DAN SARAN 
Simpulan 
1) Persepsi risiko memiliki pengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi 
generasi milenial di DKI Jakarta. Hasil 
penelitian ini mendukung Prospect Teory 
yang membahas tentang pengambilan 
keputusan dalam kondisi ketidakpastian.  

 
2) Literasi keuangan memiliki pengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi 
generasi milenial di DKI Jakarta. Hal ini 
menunjukkan bahwa generasi milenial di 
DKI Jakarta cukup memahami bahwa 
dengan literasi keuangan yang baik 
membuat generasi milenial memiliki masa 
depan yang terjamin. Hal ini sejalan dengan 
teori pendukung yaitu Theory of Planned 
Behaviour yang menjelaskan bahwa literasi 
keuangan memiliki peran dalam perilaku 
seseorang dalam mengambil keputusan. 

  
3) Media sosial memiliki pengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi generasi 
milenial di DKI Jakarta. Hal ini 
membuktikan bahwa investor milenial di 
DKI Jakarta menggunakan media sosial 
sebagai referensi dalam pengambilan 
keputusan investasi mereka. Meskipun 
demikian, investor generasi milenial tetap 
melakukan analisis dan mengandalkan 
pengetahuan literasi keuangan mereka 
dalam pengambilan keputusan 

investasinya. Hal ini sejalan dengan teori 
pendukung yaitu Theory of Planned 
Behaviour yang menjelaskan bahwa media 
sosial memiliki peran dalam perilaku 
seseorang dalam mengambil keputusan.  

 
Saran 
1) Bagi Investor Generasi Milenial  
 Berdasarkan hasil penelitian ini, diketahui 

bahwa persepsi risiko, literasi keuangan dan 
media sosial berpengaruh signifikan 
terhadap keputusan investasi. Melihat 
pengaruh yang signifikan, investor pasar 
modal diharapkan dapat terus 
meningkatkan pengetahuan literasi 
keuangan mereka melalui kegiatan yang 
diperoleh dari berbagai sumber, baik itu 
pembelajaran di perguruan tinggi, atau 
mengikuti kegiatan edukasi lain seperti 
seminar dan webinar.  

 
2) Bagi Bursa Efek Indonesia  
 Pada kegiatan di BEI selanjutnya dapat 

melibatkan edukasi pasar modal di sosial 
media dapat mengajak influencer dengan 
kriteria tersebut sehingga dapat 
meningkatkan antusiasme investor milenial 
di DKI Jakarta, baik yang sudah 
berinvestasi ataupun yang belum.  

 
3) Bagi Peneliti Selanjutnya  
 Pada penelitian ini hanya digunakan 

variabel independen yaitu persepsi risiko, 
literasi keuangan dan media sosial sehingga 
diharapkan penelitian selanjutnya dapat 
menggunakan variabel-variabel lainnya 
yang dapat mempengaruhi keputusan 
investasi seorang investor terutama 
generasi milenial di daerah DKI Jakarta 
sehingga dapat diketahui faktor-faktor lain 
yang dapat mempengaruhi keputusan 
investasi generasi milenial di daerah DKI 
Jakarta. 
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