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Abstrak

Penelitian berusaha untuk menganalisa hubungan antara financial literacy, digital technology, overconfidence, risk
tolerance, dan return terhadap keputusan investasi di kalangan mahasiswa serta melihat bagaimana keputusan akan
investasi di kalangan mahasiswa yang berada di Kota Makassar. Sebanyak 210 responden dari kalangan mahasiswa yang
ada di Kota Makassar, mengisi lembar kuesioner online dengan menerapkan teknik purposif sampling dalam mengumpulkan
data. Penelitian ini menggunkan pendekatan kausal-konklusif, selain itu Structural Equation Modeling (SEM) digunakan
sebagai metode analisis statistik pada perangkat lunak AMOS versi 24. Dari hasil pengujian ditemukan bahwa financial
literacy, digital literacy risk tolerance, dan return menunjukan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap keputusan
investasi mahasiswa, sementara overconfidence menunjukan tidak adanya pengaruh terhadap keputusan investasi
dikalangan mahasiswa. Penelitian ini berkontribusi dalam memberikan referensi yang berharga bagi berbagai pihak terkait
investasi, terutama investor dari kalangan mahasiswa, dengan menekankan pentingnya keputusan yang terinformasi dan
rasional dalam investasi pada pasar modal. Mahasiswa di Kota Makassar perlu memiliki kemampuan untuk menerima risiko
dalam berinvestasi agar keputusan investasi mereka semakin baik. Keuntungan yang tinggi menjadi tujuan bagi para
investor, sehingga imbal hasil atau return yang besar akan meningkatkan keputusan investasi. Mahasiswa sebagai calon
investor harus memahami financial literacy dan menguasai digital technology, karena keduanya memiliki pengaruh besar
terhadap keputusan investasi di era globalisasi ini.

Kata kunci: Investasi; financial literacy; financial technologi,; overconfidence; risk tolerance; return.

1. Latar Belakang

Investasi menjadi salah satu aspek yang vital bagi pertumbuhan ekonomi suatu negara. Di Indonesia,
berbagai upaya tengah dilakukan dalam untuk meningkatakan iklim investasi, bahkan Indonesia sebagai negara
berkembang pun tak luput dari pengaruh ini. Baik dalam konteks ekonomi secara umum maupun konteks
keuangan secara khusus dimana perilaku keuangan masyarakat membentuk keputusan investasi kedepannya
[1]. Investasi diinterpretasikan sebagai salah satu kegiatan yang berpeluang dan menarik untuk dilakukan [2].
Lebih lanjut kegiatan investasi dalam era digitalisasi ini sangat beragam, saat ini investasi dapat dilakukan
dengan menggunakan sejumlah aplikasi investasi yang berbasis digital, antaranya Ajaib, Bibit, Stockbit ,
Bareksa, Tanam Duit, dan lain sebagainya (sikapiuangmu.ojk.go.id.). Berbagai dukungan dalam upaya
meningkatkan iklim investasi, diantaranya adanya jaminan keamanan pada aplikasi investasi dan terdaftar pada
OJK [3].

Berdasarkan data yang bersumber dari Bursa Efek Indonesia, pada awal 2020 terdapat 13 galeri investasi
di wilayah Sulawesi Selatan yang tersebar di 13 PT (perguruan tinggi) [4]. Dari 13 galeri tersebut, 9 galeri
investasi berada di Perguruan Tinggi yang ada di Kota Makassar. Dengan dioperasikannya galeri investasi pada
tingkat perguruan tinggi negeri dan swasta di Kota Makassar, Bursa Efek Indonesia berupaya untuk menarik
minat investor muda, khususnya investor dari kalangan mahasiswa sebagai masyarakat terdidik yang melek
teknologi. Dimana mahasiswa adalah individu dengan rentanf usia antara 18 sampai 25 tahun dan terdaftar di
perguruan tinggi, termasuk akademik, politeknik, sekolah tinggi, institut, dan universitas [5]. Mahasiswa
diharapkan dapat memberikan kontribusi yang bernilai positif bagi masyarakat luas, sebagai generasi muda yang
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dinamis yang memiliki kapasitas intelektual yang dapat diamanfaatkan untuk mengembangkan ide-ide inovatif
dan memiliki kemampuan adapatasi terhadap teknologi dengan baik [6]. Kebijakan terkait galeri investasi di
perguruan tinggi, memberikan edukasi dan informasi yang relevan bagi kalangan mahasiswa dalam upaya
meningkatakan pemahaman dan minat mereka terhadap investasi [7], [8].

Dalam empat tahun terakhir, data investasi nasional menunjukkan tren positif dengan peningkatan signifikan
jumlah investor di pasar modal dari tahun 2022 hingga Maret 2025. Peningkatan jumlah investor ini merupakan
buah dari berbagai upaya yang telah dilakukan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) dan pemerintah melalui kegiatan
sosialisasi, edukasi, dan literasi kepada masyarakat. Hingga Maret 2025, data nasional Kustodian Sentral Efek
Indonesia (KSEI) mencatat bahwa total investor telah mencapai 1,77%. Selain itu, telah diselenggarakan lebih
dari 10.000 kegiatan edukasi di seluruh Indonesia dengan partisipasi mencapai lebih dari 1,2 juta orang.
Menariknya, lebih dari 97% dari total kegiatan edukasi tersebut dilaksanakan secara daring. Ini menunjukkan
bagaimana edukasi digital menjadi tulang punggung dalam mendorong pertumbuhan minat investasi masyarakat
di Indonesia, termasuk di Makassar.

ksei® Pertumbuhan Investor

onesia Cantr
Securities Depesitary

= =1 2
] 5 9 5
E 5 8 g
= = = =
<
g o
o
- g =
= I N - = = H = s
= =~ £ o =l o Ll =
4 = by £ 8 = 5 §
- il = ] L= = =]
2022 2023 2024 Jan-25 Feb-25 Mar-25
mPasarModal  w ReksaDana W Saham dan Surat Berharga Lainnya  mSBN
- Pertumbuhan investor
D
2022 2023 2024 Jan-25 Feb-25 Mar.25
Pasar Madal 37,68% 18,01% 22.29% 1,95% 2.24% 1,77%
Reksa Dana 40,41% 18,87% 22,92% 1,95% 231% 1,77%
Saham dan Surat Berharga Lainnya® 28,64% 18,37% 21.42% 1,84% 1.61% 1,54%
SBN 36,05% 20,60% 19,56% 0,98% 03 ¥ 144%
Escalate Infrastructure, *Tersimpan di sistem KSEI
Accelerate Services www.kseicoid| 2

Gambar 1 Grafik Kenaikan Jumlah Investor di Pasar Modal

Investasi sebagai komitmen dalam menanamkan sejumlah dana (uang) atau sumber daya lainnya pada masa
sekarang, dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan pada masa yang akan datang [9]. Halim [10] pun
memberikan definisi investasi sebagai penempatan dana pada masa sekarang dengan harapan memperoleh
keuntungan di masa yang akan datang. Sedangkan keputusan investasi, menurut Wulandari & Iramani [11]
adalah keputusan dalam menanamkan modal pada satu atau lebih aset dimana tujuannya untuk meraih
keuntungan di masa depan. Tujuan utama dari investor berinvestasi adalah untuk memperoleh keuntungan
dimasa yang akan datang [12]. Analisis terhadap faktor-faktor penentu dalam menentukan keputusam investasi
menjadi hal yang krusial untuk diamati, dalam upaya meningkatak iklim investasi. Faktor pertama yang diduga
mempengaruhi keputusan investasi adalah financial literacy. Dimana financial literacy adalah pengetahuan dan
keterampilan serta keyakinan akan sesuatu yang mempengaruhi perilaku individu dalam penentuan keputusan
keuangan dan tata kelola keuangan untuk mencapai kesejahteraan [13]. Apabila seorang individu memiliki
tingkat financial literacy yang baik dalam hal ini tinggi, maka akan memicu keinginan untuk berinvestasi [9].
Investasi sebagai komitmen dalam menanamkan sejumlah dana (uang) atau sumber daya lainnya pada masa
sekarang, dengan tujuan untuk memperoleh keuntungan pada masa yang akan datang [9]. Halim [10] pun
memberikan definisi investasi sebagai penempatan dana pada masa sekarang dengan harapan memperoleh
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keuntungan di masa yang akan datang. Sedangkan keputusan investasi, menurut Wulandari & Iramani [11]
adalah keputusan dalam menanamkan modal pada satu atau lebih aset dimana tujuannya untuk meraih
keuntungan di masa depan. Tujuan utama dari investor berinvestasi adalah untuk memperoleh keuntungan
dimasa yang akan datang [12]. Analisis terhadap faktor-faktor penentu dalam menentukan keputusam investasi
menjadi hal yang krusial untuk diamati, dalam upaya meningkatak iklim investasi. Faktor pertama yang diduga
mempengaruhi keputusan investasi adalah financial literacy. Dimana financial literacy adalah pengetahuan dan
keterampilan serta keyakinan akan sesuatu yang mempengaruhi perilaku individu dalam penentuan keputusan
keuangan dan tata kelola keuangan untuk mencapai kesejahteraan [13]. Apabila seorang individu memiliki
tingkat financial literacy yang baik dalam hal ini tinggi, maka akan memicu keinginan untuk berinvestasi [9].

Selanjutnya faktor kedua diduga juga terdapat pengaruh terhadap keputusan investasi adalah financial
technology. Financial technology diartikan sebagai hasil kolaborasi antara jasa bidang keuangan dengan
kemajuan teknologi yang pada akhirnya mampu mengubah model bisnis dari bisnis berbasis konvensional
menjadi modern berbasis teknologi. Dimana awalnya dalam setiap proses transaksi pemebayaran harus
dilakukan secara tatap muka

dan dilakukan dengan pertukaran sejumlah uang tunai, namun kini dapat dilakukan dengan transaksi jarak
jauh dengan memanfaatkan transaksi pembayaran yang dapat terselesaikan dengan cepat dan tidak dibatasi oleh
jarak (Bank Indonesia, 2018). Jika penguasaan terhadap kemajuan teknologi semakin tinggi, maka akan
berpengaruh pada kenaikan keinginan untuk berinvestasi. Farooq & Sajid [14] dalam penelitiannnya
menemukan, financial technology memeliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap keputusan investasi.
Faktor ketiga yang diduga mempengaruhi keputusan investasi adalah overconfidence. Overconfidence diartikan
sebagai sifat atau perilaku seseorang yang memiliki rasa percaya diri yang berlebihan dibandingkan orang lain
[15]. Overconfidence berhubungan secara positif dengan keputusan investasi, semakin tinggi tingkat
overconfidence yang dimiliki, semakin besar pula keputusan investasi yang diambil. Penelitian Fridana dan
Asandimitra [16] menunjukkan bahwa variabel overconfidence memilik pengaruh yang cukup signifikan
terhadap keputusan investasi.

Lebih lanjut faktor keempat diduga kuat memengaruhi keputusan investasi adalah risk tolerance. Risk
Tolerance adalah kapasitas seorang individu untuk menerima tingkat ketidakpastian yang melekat pada investasi.
Semakin tinggi toleransi risiko seseorang, semakin besar pula kemungkinannya untuk aktif berinvestasi. Hal ini
sejalan dengan penelitian Nurdinda et al. [17] yang menemukan bahwa toleransi risiko memiliki pengaruh positif
dan signifikan terhadap keputusan investasi. Sementara itu, faktor terakhir yaitu refurn mengacu pada tingkat
keuntungan yang diperoleh investor dari aktivitas investasinya. Logikanya, semakin tinggi return yang
diharapkan atau diterima, semakin besar pula minat seseorang untuk berinvestasi [18]. Temuan ini didukung
oleh penelitian Jonathan dan Sumani [4] yang juga menunjukkan adanya pengaruh signifikan antara return
terhadap keputusan investasi. Dengan demikian, baik keberanian menghadapi risiko maupun potensi keuntungan
menjadi pendorong utama bagi individu dalam menentukan langkah investasi mereka di Makassar.

Dari empiris yang dikemukanan diatas, berfokus pada masyarakat secara umum dengan melihat
bagamaimana faktor apa saja yang berperan dalam membentuk keputusan investasi. Sedangkan penelitian ini
berusaha untuk mengungkapkan segmen generasi muda dalam hal ini mahasiswa sebagai segmen populasi yang
unik dan menarik untuk diteliti dalam konteks keputusan investasi. Mahasiswa berada pada titik transisi penting,
dimana akses informasi dan teknologi sangat mudah. Generasi ini tumbuh di era digital, yang cenderung lebih
terpapar berbagai jenis platform keuangan. Oleh karena itu penelitian ini menguji pengaruh financial literacy,
financial technology, overconfidence, risk tolerance dan return terhadap keputusan investasi dikalangan
mahasiswa Makassar.

Shefrin [19] dalam penelitiannya mengungkapkan bahwa, behavioral finance adalah ilmu yang
mempelajari fenomena psikologi dapat berpengaruh pada prilaku keuangan individu. Sementara itu, Olsen [20]
menyatakan bahwa behavioral finance berupaya untuk mengungkap defenisi dan prediksi pasar keuangan
dengan menekankan pada penerapan prinsip-prinsp psikologi dan ekonomi dalam pengambilan keputusan
keuangan. Dimana ketika seseorang membuat keputusan investasi, tidak serta merta dia akan bertindak dengan
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cara yang sama berdasarkan pemahaman informasi yang diterimanya. Hal ini dikarenakan setiap investor
memiliki karakter yang berbeda antara satu dan lainnya, terutama dalam hal cara mereka memproses informasi
yang diterimanya (Hirshleifer, 2015).

Keputusan Investasi

Investasi merupakan langkah penempatan modal atau aset ke dalam suatu usaha atau instrumen keuangan,
didorong oleh harapan untuk memperoleh pendapatan atau keuntungan di masa depan [2]. Proses pengambilan
keputusan investasi ini menjadi momen krusial bagi setiap investor, sebab ini adalah inti dari bagaimana
seseorang mengalokasikan dananya demi mencapai tujuan finansial jangka panjang. Agar pilihan investasi tepat
dan efektif, informasi yang akurat menjadi panduan utama yang tak tergantikan. Secara umum, ada empat
indikator penting yang memengaruhi keputusan ini: citra perusahaan yang akan diinvestasikan, informasi
akuntan yang memberikan gambaran jelas tentang kondisi finansial, informasi netral yang objektif tanpa bias,
serta kebutuhan keuangan pribadi investor yang menjadi dasar penentuan tujuan investasi [21]. Memahami
indikator-indikator ini bukan hanya membantu investor membuat keputusan yang lebih cerdas dan strategis,
tetapi juga membuka jalan menuju masa depan finansial yang lebih cerah bagi masyarakat di Makassar.

Financial Literacy

Financial literacy adalah perpaduan pengetahuan, keterampilan, dan keyakinan yang membentuk sikap
serta perilaku seseorang dalam mengelola keuangan dan mengambil keputusan finansial yang tepat, dengan
tujuan utama untuk mencapai kemakmuran pribadi [13], [22]. Di Indonesia, tingkat literasi keuangan masyarakat
terbagi dalam empat kategori: well literate (sangat melek), cukup literate, kurang melek, dan tidak melek huruf.
Marisa [23] menambahkan bahwa indikator utama literasi keuangan mencakup pemahaman akan dasar-dasar
keuangan, seperti konsep tabungan, investasi, kredit, asuransi, dan instrumen keuangan lainnya. Oleh karena itu,
memiliki literasi keuangan yang baik adalah kunci penting bagi setiap individu di Makassar untuk merencanakan
dan mewujudkan masa depan finansial yang lebih stabil dan sejahtera.

Financial Technology

Financial technology (fintech) adalah perpaduan inovatif antara jasa keuangan dan teknologi yang telah
merevolusi model bisnis konvensional menjadi lebih modern. Jika sebelumnya transaksi keuangan seringkali
membutuhkan pertemuan tatap muka dan penggunaan uang tunai, kini fintech memungkinkan pembayaran
dilakukan secara jarak jauh dan terselesaikan dalam waktu singkat (BI, 2018). Lebih jauh, Fadila [13]
mendefinisikan fintech sebagai model layanan keuangan terbaru yang lahir dari inovasi di bidang teknologi
informasi. Marisa [23] menggarisbawahi bahwa variabel fintech dapat diukur melalui dua indikator utama:
efisiensi, yang merujuk pada kemudahan dan kecepatan transaksi, serta efektivitas, yang mencerminkan seberapa
baik fintech mampu memenuhi kebutuhan finansial pengguna. Dengan kata lain, fintech hadir untuk membuat
aktivitas keuangan menjadi lebih mudah, cepat, dan sesuai dengan gaya hidup masyarakat modern di Makassar.

Overconvindence

Overconvidence didefinisikan sebagai perasaan percaya diri yang berlebihan [24], sebuah bias kognitif
yang kerap memengaruhi investor. Kondisi ini dapat membuat investor melebih-lebihkan pengetahuan mereka
dan meremehkan prediksi, karena terlalu yakin dengan kemampuan analisis diri [25]. Seseorang dengan tingkat
kepercayaan diri yang berlebihan dalam pengambilan keputusan investasi cenderung mengabaikan atau
meremehkan risiko yang ada [15], yang pada akhirnya dapat mendorong investor menanggung risiko yang lebih
besar. Menariknya, semakin tinggi tingkat overconfidence, semakin sering seseorang cenderung melakukan
trading, sementara individu dengan tingkat overconfidence rendah justru lebih berhati-hati dalam pengambilan
keputusan investasi [26]. Menurut Khoirunnisa [27], variabel overconfidence dapat diukur melalui empat
indikator utama: ketepatan dalam memilih investasi, kepercayaan pada kemampuan diri, kepercayaan pada
pengetahuan yang dimiliki, serta keyakinan terhadap pilihan investasi yang telah dibuat. Memahami bias ini
sangat penting agar investor dapat membuat keputusan yang lebih rasional dan terhindar dari potensi kerugian
yang tidak perlu..
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Risk Tolerance

Risk tolerance atau toleransi risiko, merujuk pada batas kemampuan seseorang dalam menerima dan
menghadapi ketidakpastian yang melekat pada keputusan investasi [2]. Konsep ini fundamental karena investor
memiliki preferensi yang beragam terhadap risiko Halim [28], mengkategorikannya menjadi tiga jenis: investor
penyuka risiko, yang cenderung berani mengambil peluang dengan potensi imbal hasil tinggi; investor netral
risiko, yang cenderung mencari keseimbangan antara risiko dan imbal hasil; dan investor penghindar risiko, yang
lebih memilih keamanan dan stabilitas. Dalam praktiknya, Ady & Hidayat [29] menjelaskan bahwa indikator
umum untuk mengukur toleransi risiko adalah melalui perilaku pengambilan risiko individu, yang dapat
bermanifestasi secara agresif, konservatif, atau netral terhadap risiko. Memahami toleransi risiko ini sangat
penting bagi setiap investor untuk membuat pilihan yang selaras dengan kenyamanan dan tujuan finansial
mereka..

Return

Return didefinisikan sebagai keuntungan yang diperoleh investor dari keputusan investasi yang
dilakukannya [27], menjadikannya motivasi utama seseorang untuk berinvestasi dengan harapan peningkatan
pendapatan demi memenuhi kebutuhan hidup. Setiap pelaku ekonomi, termasuk investor, mengidamkan return
sebagai hasil yang selalu dinanti [30]. Menurut Khoirunnisa [31], variabel return ini dapat diukur melalui
beberapa indikator kunci yang mencerminkan ekspektasi dan persepsi investor: ketertarikan terhadap return
yang dihasilkan, tingginya return yang diharapkan atau diperoleh, serta return yang tidak terbatas, yang
semuanya menggarisbawahi aspirasi investor akan keuntungan optimal dari investasi mereka.

Adapun model penelitian dapat dilihat pada gambar. 2 dibawah ini;

| Financial Literacy

Financial Technology

| Overconvidence I Keputusan Investasi

| Risk Tolerance

| Return

Gambar 2 Kerangka Konseptual

1. Metode Penelitian

Penelitian ini mengadopsi pendekatan kuantitatif dengan desain kausal-konklusif, berfokus pada
hubungan sebab-akibat antarvariabel. Data primer dikumpulkan langsung dari responden melalui kuesioner yang
dirancang khusus. Populasi penelitian ini adalah mahasiswa aktif di Kota Makassar yang terdaftar pada sembilan
perguruan tinggi dengan Gerai Investasi. Untuk pengambilan sampel, digunakan teknik Purposive Sampling, di
mana responden dipilih berdasarkan kriteria spesifik: (1) mahasiswa yang masih aktif berkuliah di Makassar, dan
(2) mahasiswa yang telah memiliki pengalaman berinvestasi di pasar modal. Dengan kriteria tersebut, berhasil
dihimpun 210 sampel yang relevan untuk penelitian.

Kuesioner yang digunakan untuk mengukur data mengadopsi skala Likert 1-5, memungkinkan penilaian
respons responden secara terstruktur. Untuk analisis data, penelitian ini mengaplikasikan metode Structural
Equation Modeling (SEM). Analisis SEM dijalankan menggunakan perangkat lunak AMOS versi 24, yang
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memungkinkan pengujian model hubungan antarvariabel secara simultan dan komprehensif, memberikan
pemahaman mendalam tentang fenomena yang sedang diteliti..

2. Hasil dan Diskusi

Dalam penelitian ini, kami melibatkan 210 orang sebagai responden. Ternyata, ada 78 orang (sekitar
37%) yang berumur 20 tahun atau kurang, sementara 132 orang (sekitar 63%) berumur antara 21 sampai 30
tahun. Kalau dilihat dari jenis kelamin, jumlah perempuan yang berpartisipasi ada 118 orang (sekitar 56%), dan
laki-lakinya ada 92 orang (sekitar 44%). Soal pendidikan, mayoritas responden, yaitu 184 orang (sekitar 88%),
adalah lulusan sarjana, sedangkan 26 orang (sekitar 12%) punya ijazah diploma. Untuk sumber pendapatan, 56
orang (sekitar 27%) mengandalkan gaji, 91 orang (sekitar 43%) dapat uang dari orang tua atau wali, dan 63
orang (sekitar 30%) mencari nafkah lewat usaha sendiri. Dari segi penghasilan tiap bulan, ada 83 orang (sekitar
39%) yang pendapatannya di bawah Rp 1. 500. 000, lalu 67 orang (sekitar 32%) punya penghasilan antara Rp 1.
500. 000 hingga Rp 2. 500. 000. Kemudian, ada 48 orang (sekitar 23%) yang berpenghasilan antara Rp 2. 500.
000 sampai Rp 3. 500. 000, dan sisanya, 12 orang (sekitar 6%), berpenghasilan di atas Rp 3. 500. 000.

Untuk memastikan kuesioner yang digunakan benar-benar akurat, dilakukan pengujian validitas terhadap
setiap pertanyaan. Alat ukur bisa dibilang valid jika faktor loading signifikan serta nilai standardized loading
estimate melebihi 0,50 [19]. Dari hasil uji validitas, didapatkan bahwa nilai estimate untuk setiap butir
pertanyaan yang diajukan kepada responden nilainya di atas 0,50, yang berarti semua pernyataan dianggap valid.

Evaluasi reliabilitas mengukur seberapa konsisten setiap indikator dalam menggambarkan suatu konsep,
sekaligus menunjukkan seberapa representatif konsep tersebut terhadap konstruk yang lebih luas. Standar
minimal reliabilitas yang dianggap memadai adalah 0,70 atau lebih. Nilai antara 0,60 dan 0,70 masih dapat
diterima jika indikator-indikator dalam model terbukti valid [19]. Berdasarkan hasil uji reliabilitas, semua
variabel memiliki nilai di atas 0,6 hingga 0,7, yang berarti semua variabel tersebut dapat diandalkan.

Uji normalitas data dalam penelitian ini dilakukan secara komprehensif, melibatkan evaluasi baik
normalitas multivariat maupun univariat. Meskipun hasil output AMOS menunjukkan nilai skewness multivariat
yang melebihi ambang batas normal (17,496 > 2,58), mengindikasikan adanya penyimpangan multivariat,
namun pengujian normalitas univariat menggunakan nilai critical ratio (c.r.) di AMOS menunjukkan bahwa data
terdistribusi normal secara individual. Lebih lanjut, uji Kolmogorov-Smirnov yang dilakukan dengan SPSS
menguatkan temuan normalitas data, dengan nilai signifikansi sebesar 0,200 yang berada di atas 0,05. Dengan
demikian, meskipun terdapat indikasi penyimpangan pada normalitas multivariat, bukti dari uji univariat dan
Kolmogorov-Smirnov secara keseluruhan menunjukkan bahwa data dalam penelitian ini cukup terdistribusi
normal untuk analisis statistik selanjutnya.

Hasil Uji Goodness of Fit

Dalam penelitian ini, kelayakan model dievaluasi secara cermat melalui serangkaian uji goodness of fit.
Pengujian ini melibatkan beberapa indeks kunci, yaitu GFI, CMIN/DF, NFI, AGFI, RMSEA, dan TLI.
Berdasarkan analisis data, sebagaimana disajikan dalam Tabel 1, semua nilai indikator goodness of fit tersebut
menunjukkan kondisi yang baik. Ini mengindikasikan bahwa model penelitian yang diajukan memiliki
kecocokan yang kuat dengan data empiris. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa model penelitian telah
memenuhi kriteria fit and quality dan berada dalam kondisi yang optimal, sehingga layak untuk dilanjutkan ke
tahap pengujian hipotesis. Keberhasilan dalam tahap ini menjadi landasan penting untuk mendapatkan hasil
inferensi yang valid dan dapat diandalkan dari penelitian.

Tabel 1: Hasil Uji Goodness Of Fit

Indeks Goodness of fit Cut-off Value Hasil Keterangan
Chi-square Diharapkan kecil 183.034 Good Fit
Significance Probability >0.05 0.874 Good Fit
CMIN/DF <2.00 0.889 Good Fit
GFI >0.90 0.935 Good Fit
AGFI > 0.90 0.905 Good Fit
CFI >0.95 1.000 Good Fit
TLI >0.95 1.009 Good Fit
RMSEA <0.08 0.000 Good Fit
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Sumber: Output Amos 2025
Hasil Uji Hipotesis

Setelah hipotesis diuji, didapati bahwa tingkat Financial literacy memperlihatkan nilai p 0,000 dengan
perkiraan positif sejumlah 0,632, yang artinya pemahaman keuangan yang baik membawa dampak positif bagi
keputusan investasi. Sedangkan, Financial technology mempunyai nilai p 0,007 dan perkiraan positif sebesar
0,357, yang memperlihatkan bahwa teknologi finansial juga turut memberikan pengaruh positif pada
pengambilan keputusan investasi. Overconfidence memiliki nilai p sebesar 0,946. Hasil ini memperlihatkan
bahwa kepercayaan diri, jika dinilai secara terpisah, ternyata tidak terlalu berpengaruh dalam proses mengambil
keputusan investasi. Sementara itu, risk tolerance menunjukkan nilai p sebesar 0,006 dengan perkiraan negatif -
0,484. Hal ini menandakan bahwa toleransi terhadap risiko memberikan pengaruh yang kurang baik terhadap
keputusan investasi. Terakhir untuk refurn, nilainya tercatat 0,002 dengan perkiraan positif 0,603, yang
menunjukkan bahwa imbal hasil memberikan sumbangsih positif pada pengambilan keputusan investasi,
sebagaimana yang tercantum pada Tabel 2.

Table 2. Hasil Uji Hipotesis

Estimate C.R. P
Keputusan - Literacy 0,632 5,522 0,000
Keputusan - Fintech 0,357 2,683 0,007
Keputusan > Over 0,003 0,068 0,946
Keputusan - Risk -0,484 -2,761 0.006
Keputusan = Return 0,603 3,129 0,002

Sumber : Output Amos 2025
Diskusi

Pengaruh Financial Literacy Terhadap Keputusan Investasi

Dari evaluasi yang dilakukan, terungkap bahwa wawasan finansial punya pengaruh baik pada
bagaimana seseorang memilih investasi. Jika seseorang makin paham soal keuangan, makin tepat juga pilihan
investasi yang diambil. Mahasiswa yang punya pengetahuan keuangan yang mumpuni, biasanya lebih paham
berbagai jenis investasi, risiko yang ada, dan potensi keuntungannya. Pengetahuan ini membuat mereka bisa
memilih investasi dengan lebih bijak, berdasarkan informasi yang lengkap dan pemahaman yang mendalam.
Hasil riset ini senada dengan penelitian Marisa [23], yang membuktikan bahwa pemahaman keuangan memang
berpengaruh positif pada keputusan investasi. Implikasinya, mahasiswa di Makassar sebaiknya terus
meningkatkan pemahaman keuangan mereka agar bisa mengelola investasi dengan lebih baik dan meminimalkan
risiko salah ambil keputusan investasi.

Pengaruh Financial Technology Terhadap Keputusan Investasi

Evaluasi percobaan menunjukkan bahwa inovasi keuangan digital memiliki dampak positif yang
signifikan terhadap preferensi investasi, di mana kualitas keputusan investasi seseorang berbanding lurus dengan
pemahamannya mengenai teknologi keuangan. Di kalangan mahasiswa Makassar, fintech berpotensi besar untuk
merevolusi cara penyampaian informasi investasi. Platform-platform fintech umumnya menyajikan data
investasi dengan metode yang lebih menarik secara visual, interaktif, dan mudah dimengerti, yang berkat
presentasi atraktif dan kemudahan akses ini, dapat membantu mahasiswa dalam memahami serta menafsirkan
informasi investasi secara lebih mendalam. Mahasiswa yang memanfaatkan fintech dapat menjadikan informasi
ini sebagai pedoman yang kokoh dalam membuat keputusan investasi. Hasil riset ini sejalan dengan studi Farooq
dan Sajid [14] yang menyatakan bahwa inovasi keuangan digital berpengaruh positif dan signifikan pada
keputusan investasi. Implikasinya, investor dapat memperoleh hasil yang lebih optimal dalam pengambilan
keputusan investasi apabila mahir menggunakan teknologi keuangan, sehingga mahasiswa Makassar perlu
memahami serta menguasai teknologi keuangan agar dapat membuat keputusan investasi yang lebih tepat,
mengingat akses mudah yang ditawarkan fintech dapat memengaruhi preferensi investasi seseorang.
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Pengaruh Overconfidence Terhadap Keputusan Investasi

Hasil pengujian memperlihatkan bahwa pilihan investasi ternyata tidak terlalu terpengaruh oleh rasa
percaya diri yang berlebihan. Walaupun mahasiswa di Makassar cenderung overconfidence dalam urusan
investasi, yang menandakan keyakinan tinggi pada setiap tindakan, prinsip behavioral finance tetap relevan.
Seharusnya, keyakinan berlebih dalam mengambil keputusan didasari pedoman jelas, kehati-hatian, serta
kesadaran akan risiko. Pemikiran ini selaras dengan pendapat Fridana dan Asandimitra [16] tentang pentingnya
keseimbangan antara keyakinan diri dan kewaspadaan dalam investasi. Mahasiswa dengan dana terbatas
biasanya lebih terarah dalam membuat keputusan investasi; mereka mungkin lebih memilih risiko kecil dan
menghindari opsi berpotensi bahaya. Hasil riset ini sejalan dengan Wulandari dan Iramani [2] yang menyebutkan
bahwa overconfidence tidak terlalu berpengaruh pada keputusan investasi. Karena itu, mahasiswa Makassar
sebaiknya punya kepercayaan diri yang cukup saat memutuskan, namun tetap waspada dan mempertimbangkan
risiko.

Pengaruh Risk Tolerance Terhadap Keputusan Investasi

Dari hasil uji yang dilakukan, terungkap bahwa sikap terhadap risiko berpengaruh buruk pada
pertimbangan dalam berinvestasi. Jika seseorang cenderung lebih berani mengambil risiko, ia justru kurang
tertarik untuk membuat keputusan investasi dalam jumlah besar. Walaupun mahasiswa di Makassar biasanya
punya keberanian tinggi dalam menghadapi risiko, mereka bisa jadi kurang nyaman dengan risiko yang
sebenarnya terkait investasi. Hal ini menandakan adanya pengaruh dari sisi psikologis, di mana mahasiswa
mungkin menganggap uang saku mereka sebagai sesuatu yang terbatas dan lebih mendahulukan keperluan
sehari-hari. Akibatnya, mereka cenderung menghindari risiko yang lebih besar saat berinvestasi. Kesimpulan ini
sejalan dengan penelitian Hoffmann [32] yang membuktikan bahwa keberanian mengambil risiko berdampak
negatif pada keputusan investasi. Implikasinya, mahasiswa di Makassar perlu lebih hati-hati dan cermat dalam
mempertimbangkan setiap keputusan investasi, karena setiap pilihan investasi punya peluang untuk
menghasilkan keuntungan sekaligus risiko yang harus dikelola dengan bijak.

Pengaruh Return Terhadap Keputusan Investasi

Dari analisis yang dilakukan, terungkap bahwa penerimaan seseorang terhadap risiko berbanding terbalik
dengan pilihan investasinya. Jika seseorang sangat berani mengambil risiko, ia cenderung kurang tertarik pada
investasi berskala besar. Walaupun mahasiswa di Makassar pada umumnya cukup berani dalam mengambil
risiko, mereka bisa jadi merasa was-was jika risiko tersebut terkait langsung dengan investasi mereka. Hal ini
mengindikasikan adanya faktor psikologis yang berperan, di mana mahasiswa mungkin menganggap uang saku
mereka sebagai sesuatu yang terbatas, dan lebih mengutamakan kebutuhan sehari-hari. Akibatnya, mereka
cenderung menghindari risiko yang lebih besar dalam dunia investasi. Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan
Hoffmann et al. [32], yang juga menemukan bahwa penerimaan risiko berdampak negatif terhadap keputusan
investasi. Kesimpulan dari penemuan ini adalah mahasiswa di Makassar sebaiknya lebih berhati-hati dalam
mempertimbangkan setiap langkah investasi, karena setiap pilihan investasi mengandung potensi keuntungan
sekaligus risiko yang perlu dikelola dengan cermat.

4. Kesimpulan

Dari hasil studi ini, kita bisa menarik kesimpulan bahwa rasa terlalu percaya diri ternyata tidak berpengaruh pada
keputusan investasi. Justru, kemampuan menerima risiko, potensi keuntungan, pengetahuan soal keuangan, dan
pemanfaatan teknologi keuangan punya dampak positif dalam menentukan pilihan investasi. Diharapkan
mahasiswa di Makassar bisa lebih pintar mengelola risiko investasi, supaya keputusan yang diambil bisa lebih
tepat. Selain itu, iming-iming keuntungan yang besar bisa jadi motivasi mahasiswa untuk berinvestasi lebih
banyak, dan penting banget punya pengetahuan keuangan yang mumpuni serta paham soal teknologi keuangan
agar investasi lebih bijak. Walaupun potensi keuntungan itu penting, mahasiswa di Makassar juga wajib
mempertimbangkan risiko yang ada. Kalau terlalu berani mengambil risiko, bisa-bisa malah rugi besar.
Makanya, disarankan untuk menanam modal di berbagai jenis aset, termasuk yang risikonya rendah seperti
deposito atau reksa dana pasar uang, supaya investasi jadi lebih seimbang. Sosialisasi tentang investasi dan cara
mengelola risiko dari Otoritas Jasa Keuangan juga penting banget buat meningkatkan pemahaman masyarakat,
terutama mahasiswa di Makassar. Sayangnya, penelitian ini punya kekurangan, yaitu penyebaran kuesioner yang
cuma dilakukan online. Untuk penelitian selanjutnya, disarankan untuk menyebar kuesioner secara online dan
offline supaya hasilnya lebih akurat. Selain itu, peneliti selanjutnya bisa mengganti faktor perilaku yang kurang
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rasional selain rasa terlalu percaya diri, misalnya perilaku ikut-ikutan, yang lebih sering terjadi, mengingat
banyak anak muda yang investasi cuma karena ikut saran influencer tanpa menganalisis informasinya dulu.
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