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Abstrak

Tujuan penelitian ini untuk menguji secara empiris pengaruh literasi keuangan, influencer media
sosial, dan preferensi risiko terhadap minat generasi milenial dalam berinvestasi. Penelitian ini
menerapkan pendekatan kuantitatif yang menyasar generasi milenial di Kota Denpasar. Data
dikumpulkan melalui kuesioner online dengan memanfaatkan google form yang menyertakan 150
responden. Data tersebut selanjutnya dianalisis menggunakan software SmartPLS 3.2.9. Secara empiris,
minat berinvestasi generasi milenial dipengaruhi oleh literasi keuangan dan influencer media sosial.
Sedangkan preferensi risiko tidak mampu mempengaruhi secara signifikan minat berinvestasi generasi
milenial. Hasil penelitian juga membuktikan bahwa variabel literasi keuangan menunjukkan nilai
koefisien jalur tertinggi. Hal ini mengindikasikan bahwa literasi keuangan sangat penting dan harus
mendapatkan perhatian besar dalam meningkatkan minat investasi generasi milenial. Studi ini
memberikan implikasi bagi pihak BEI dalam meningkatkan jumlah investor pasar modal Indonesia yang
menyasar generasi milenial.

Kata kunci: Influencer media sosial; generasi milenial; literasi keuangan; minat investasi; preferensi
risiko

Millennial generation investment interest in indonesia stock exchange

Abstract

The purpose of this study is to empirically examine the effect of financial literacy, social media
influencers, and risk preferences on millennial generation's investment interest. This study applies a
guantitative approach that targets the millennial generation in Denpasar City. The data was collected
through online questionnaires using a google form that included 150 respondents. The data is then
analyzed using SmartPLS 3.2.9 software. Empirically, millennial generation's interest in investing was
influenced by financial literacy and social media influencers. Meanwhile, risk preferences are not able
to significantly influence the millennial generation's interest in investing. The results also prove that the
financial literacy variable has the greatest path coefficient value. This indicates that financial literacy
is very important and must receive great attention in increasing millennial generation's investment. The
results of this study have implications for the Indonesia Stock Exchange in increasing the number of
Indonesian capital market investors targeting the millennial generation.
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PENDAHULUAN

Pertumbuhan investor domestik di pasar modal Indonesia setiap tahun terus mengalami
peningkatan terutama di sepanjang tahun 2021. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) tahun 2021
mengungkapkan bahwa jumlah investor secara keseluruhan per Agustus 2021 mencapai 6,10 juta
investor atau melesat 57,20 persen jika dibandingkan dengan akhir tahun 2020 sebanyak 3,88 juta
investor. Dari jumlah keseluruhan investor tersebut, jumlah investor C-Best atau investor saham
mencapai 2,69 juta per Agustus 2021 atau melesat 59,14 persen jika dibandingkan dengan akhir tahun
2020 sebanyak 1,69 juta investor. Menurut Direktur Utama BEI Inarno Djajadi, pencapaian per Agustus
2021 yaitu bertambahnya jumlah investor saham baru sebanyak 1 juta yang melonjak tinggi dalam 8
bulan terakhir memecahkan rekor SID tertinggi selama 44 tahun berdirinya BEI (CNN Indonesia, 2021).

Direktur Pengembangan BEI Hasan Fawzi menjelaskan bahwa selain terjadi peningkatan jumlah
investor di Indonesia, terjadi peningkatan lainnya yaitu kepemilikan saham yang saat ini di dominasi
oleh investor domestic hingga mencapai 59,21 persen sedangkan sisanya adalah kepemilikan asing.
Sementara, jika dilihat dari komposisi investor di Indonesia, sebanyak 80 persen diambil alih oleh
investor-investor muda yaitu generasi milenial dan generasi Z (CNN Indonesia, 2021). Peningkatan
pertumbuhan investor juga terjadi di Provinsi Bali. Menurut BEI perwakilan Provinsi Bali, per Agustus
2021 sebanyak 64,612 investor saham sudah terdaftar atau sebanyak 25,915 investor saham baru di
Provinsi Bali. Hal ini menunjukkan terdapat peningkatan sebanyak 66,97 persen investor saham baru
sampai bulan Agustus 2021 jika dibandingkan dengan akhir tahun 2020. Persebaran jumlah investor
saham terbesar di Bali berada di Kota Denpasar dengan porsi 42 persen yang kemudian disusul oleh
Kabupaten Badung sebanyak 19 persen, Kabupaten Gianyar sebanyak 10 persen, Kabupaten Buleleng
dan Tabanan sebanyak 8 persen, Kabupaten Karangasem dan Jembrana sebanyak 4 persen, Kabupaten
Klungkung sebanyak 3 persen, dan Kabupaten Bangli sebanyak 2 persen. Dilihat dari komposisi
investor, mayoritas investor saham di Bali adalah generasi milenial sebanyak 81 persen (Fanany, 2021).
Hal tersebut mengindikasikan bahwa minat masyarakat Indonesia termasuk Bali dalam berinvestasi di
bursa efek Indonesia sangat tinggi, meskipun baru setengah dari tahun 2021 berjalan.

Pertumbuhan investor yang sangat pesat harus diimbangi dengan literasi keuangan yang baik
sehingga para calon investor mengetahui bagaimana potensi dan risiko yang dapat terjadi saat
berinvestasi saham di Bursa Efek Indonesia. Menurut Darmawan et al., (2019) literasi keuangan
merupakan suatu kemampuan dan ketrampilan individu dalam memahami, mengimplementasi, dan
mengelola keuangan sehingga dapat melakukan investasi. Merujuk pada hasil Survei Nasional Literasi
dan Iklusi Keuangan (2019) yang dilaksanakan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menunjukkan bahwa
tingkat literasi keuangan di Provinsi Bali menunjukkan hasil 38,06 persen. Pencapaian ini dikatakan
cukup baik karena telah berhasil melewati target yang ditetapkan pada Peraturan Presiden No.50 tahun
2017 tentang Strategi Nasional Perlindungan Konsumen sebesar 35 persen. Jika dilihat dari sector pasar
modal, literasi keuangan masyarakat mengenai sector pasar modal telah mencapai 4,92 persen atau
terjadi peningkatan sebesar 0,52 persen jika dibandingkan dengan tahun 2016 di posisi 4,4 persen.
Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa peningkatan literasi keuangan sejalan dengan peningkatan
pertumbuhan investor di Bursa Efek Indonesia.

Fadli & Wijayanto (2020) dalam penelitiannya mengatakan, literasi keuangan seseorang dapat
mempengaruhi minatnya dalam pengelolaan keuangan dan akan memikirkan tentang masa depan salah
satunya adalah investasi. Hal tersebut di dukung oleh temuan (Deviyanti et al., 2017; Herawati & Dewi,
2020; Tehupelasuri et al., 2021; Allgood & Walstad, 2016; Parulian & Aminnudin, 2020; Samsuri et al.,
2019) bahwa literasi keuangan berpengaruh pada minat investasi di pasar modal. Namun berbeda pada
penelitian (Mazumdar, 2014; Taufigoh et al., 2019) yang menemukan bahwa tidak adanya pengaruh
pemahaman keuangan terhadap minat investasi. Selain literasi keuangan, preferensi risiko merupakan
hal yang sangat diperlukan bagi individu yang akan mulai terjun di pasar modal. Preferensi risiko dalam
investasi berkaitan erat dengan bagaimana penilaian individu mengenai return dan risiko investasi (Lopa
& Manggu, n.d.). Dalam berinvestasi, seorang investor harus memahami konsep high risk — high return
dan sebaliknya. Hal ini karena keuntungan investasi selalu diikuti oleh risiko investasi atau dengan kata
lain keuntungan yang diperoleh berbanding lurus dengan risiko investasi (Yunia et al., 2021).

Setiap individu memiliki kemampuan untuk menerima risiko yang berbeda tetapi tetap
menginginkan keuntungan yang sesuai. Selain itu, penentuan profil risiko sebelum berinvestasi akan
memudahkan individu dalam memilih produk keuangan dalam pasar modal. Riset Hati & Harefa (2019)
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menegaskan bahwa preferensi risiko berpengaruh positif terhadap minat investasi generasi milenial di
Bursa Efek Indonesia. Beberapa penelitian lainnya juga membuktikan bahwa preferensi risiko
berpengaruh secara signifikan terhadap minat investasi mahasiswa (Lopa & Manggu, n.d.; Raditya et
al., 2014; Yunia et al., 2021). Namun berbeda dengan penelitian dari (Mazumdar, 2014; Supriyanto et
al., 2019; Tandio & Widanaputra, 2016) dimana preferensi risiko tidak berpengaruh terhadap minat
berinvestasi mahasiswa.

Meningkatnya pertumbuhan investor di pasar modal yang didominasi oleh generasi milenial tidak
terlepas dari adanya media sosial. Keberadaan media sosial mengakibatkan banyaknya bermunculan
influencer media sosial dalam bidang pasar modal. Influencer media sosial adalah orang yang aktif
mengaplikasikan media sosial yang memiliki followers yang banyak dan sering menggunakan produk
serta membagikan ulasannya di akun media sosial mereka (Hermanda et al., 2019). Mayoritas
masyarakat juga menganggap bahwa influencer media sosial adalah sumber informasi terpercaya ketika
sedang mencari berbagai informasi dari suatu produk keuangan (Wang et al., 2012). Pada tahun 2019,
BEI juga merespons fenomena ini dan bekerja sama dengan influencer media sosial untuk menciptakan
program influencer incubator yang merupakan suatu kolaborasi BEI dengan para influencer media sosial
untuk melakukan edukasi mengenai pasar modal kepada seluruh masyarakat Indonesia. Direktur
Pengembangan BEI Hasan Fawzi menyatakan bahwa adanya kolaborasi ini memberikan efek yang
cukup substansial bagi pertumbuhan investor di BEI pada tahun 2020 (Ramadhani, 2021).

Studi ini bertujuan untuk mengeksplorasi pengaruh dari masing-masing factor yaitu literasi
keuangan, influencer media social, dan preferensi risiko terhadap minat generasi milenial untuk
melakukan investasi di BEI. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam
pengembangan ilmu pengetahuan dan mampu meningkatkan pemahaman tentang factor-faktor yang
dapat mempengaruhi minat investasi generasi milenial di Bursa Efek Indonesia. Serta masukan bagi
pihak BEI dalam mengembangkan jumlah investor pasar modal Indonesia yang menyasar generasi
milenial.

Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Minat Berinvestasi

Literasi keuangan merupakan suatu keahlian individu dalam menerapkan pengetahuan dan
ketrampilan mengolah dan mengelola keuangan secara efektif (Taufigoh et al., 2019). Dalam penelitian
Fadli & Wijayanto (2020) dinyatakan bahwa literasi keuangan sangat penting bagi setiap orang untuk
menghindari berbagai permasalahan keuangan dan literasi keuangan akan mempengaruhi pengelolaan
keuangan dan pemikiran masa depan yang salah satunya adalah investasi. Beberapa penelitian lainnya
juga menemukan bahwa pemahaman konsep keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap
minat investasi (Deviyanti et al., 2017; Faridhatun Faidah, 2019; Herawati & Dewi, 2020; Pangestika
& Rusliati, 2019; Tehupelasuri et al., 2021). Dengan demikian, hipotesis yang disusun yaitu:
Hipotesis 1: Literasi keuangan berpengaruh positif terhadap minat berinvestasi generasi milenial di
Bursa Efek Indonesia.

Pengaruh Influencer Media Sosial terhadap Minat Berinvestasi

Influencer media sosial merupakan individu yang memiliki popularitas dan kemampuan di media
sosial yang bertindak sebagai pihak ketiga dalam menyampaikan, mendeskripsikan, dan
merekomendasikan suatu informasi atau topik tertentu melalui media sosial sehingga dapat
mempengaruhi audiensnya (Putri & Tiarawati, 2021). Hsu et al (2013) menegaskan bahwa konsumen
akan mempercayai influencer media sosial dan memungkinkan untuk dipengaruhi jika pendapat
influencer media sosial relevan dengan subjeknya. Hal ini selaras dengan elemen norma subjektif pada
Theory of Planned Behavior dimana menurut Halim & Karami (2020) norma subjektif merupakan
sebuah keyakinan yang dapat memberikan pengaruh sosial pada seseorang untuk berperilaku sehingga
akan memiliki minat pada sesuatu maupun orang lain. Beberapa penelitian seperti (Abdullah et al., 2020;
Glucksman, 2017; Isyanto et al., 2020; Lisichkova & Othman, 2017; Nam, 2018) juga menemukan
bahwa influencer media sosial berpengaruh positif pada minat beli konsumen. Dengan demikian, dapat
disusun hipotesis penelitian sebagai berikut:
Hipotesis 2: Influencer media sosial berpengaruh positif terhadap minat berinvestasi generasi milenial
di Bursa Efek Indonesia.

Pengaruh Preferensi Risiko terhadap Minat Berinvestasi
Preferensi risiko dalam investasi merujuk pada bagaimana sikap individu dalam mengambil risiko
yang berhubungan dengan investasi (Mazumdar, 2014). Dalam penelitiannya, Supriyanto et al (2019)
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mengemukakan bahwa preferensi risiko bersifat subjektif, dimana besarnya tingkat risiko yang sanggup
dijalankan oleh setiap investor tidaklah sama meskipun investor itu memiliki kepribadian yang sama.
Selain itu, preferensi risiko menjadi salah satu pertimbangan dalam memutuskan untuk berinvestasi di
BELI. Beberapa penelitian terdahulu seperti (Hati & Harefa, 2019; Lopa & Manggu, n.d.; Raditya et al.,
2014; Yunia et al., 2021) juga membuktikan bahwa preferensi risiko berpengaruh positif pada minat
berinvestasi di BEI. Sehingga, dapat dirumuskan hipotesis dalam penelitian ini sebagai berikut:
Hipotesis 3: Preferensi risiko berpengaruh positif terhadap minat berinvestasi generasi milenial di Bursa
Efek Indonesia.

METODE

Pendekatan kuantitatif digunakan dalam penelitian ini dan menargetkan seluruh generasi milenial
di Kota Denpasar. Penentuan ukuran sampel dilakukan melalui rumus slovin dengan tingkat kesalahan
10% dan sampel diambil dengan menerapkan teknik probability sampling yaitu simple random sampling
(Saunders et al., 2019). Model dari theory of planned behaviour digunakan untuk menentukan elemen-
elemen yang dapat mempengaruhi minat investasi generasi milenial di bursa efek Indonesia. Dimana,
elemen sikap terkait perilaku (attitude toward the behaviour) diwakili oleh literasi keuangan (LK),
norma subjektif (subjective norm) diwakili oleh influencer media sosial (IMS), dan persepsi kendali
perilaku (perceive behaviour control) diwakili oleh preferensi risiko (PR).

Untuk menjawab hipotesis penelitian, metode pengumpulan data yang diterapkan adalah
kuesioner. Pemberian skor dalam kuesioner menerapkan pengukuran skala likert lima poin yaitu dari 1
(sangat tidak setuju) hingga 5 (sangat setuju) (Saunders et al., 2019). Link kuesioner disebarkan secara
online dengan memanfaatkan google form agar dapat menjangkau responden yang lebih luas.
Penyebaran kuesioner dilakukan selama periode Oktober 2021. Sebanyak 150 kuesioner telah terkumpul
dan valid digunakan untuk tahap analisis.

Tabel 1.

Item Kuesioner Penelitian
Pernyataan Sumber
Menurut saya, rencana dan penganggaran keuangan adalah hal yang penting sebelum
memulai investasi (LK1)
Berinvestasi di BEI dapat mengurangi risiko inflasi pada uang saya (LK2)
Berinvestasi di BEI mampu meningkatkan value for money saya (LK3)
Menurut saya, tabungan adalah hal utama yang harus dimiliki untuk menghindari risiko
investasi (LK4)
Saya perlu menyiapkan dana darurat sebelum mulai berinvestasi (LK5)
Menurut saya, meminjam uang untuk berinvestasi di BEI tidak disarankan (LK6)
Saya akan menggunakan uang dingin jika berinvestasi di BEI (LK7)
Menurut saya, investasi adalah bentuk penanaman uang yang keuntungannya bisa
diambil di masa depan (LK8)
Saya akan memilih jenis investasi sesuai dengan risiko yang siap saya tanggung jika
mengalami kerugian (LK9)
Asuransi merupakan salah satu bentuk penanganan risiko dengan mengirimkan risiko ke
pihak lain yaitu perusahaan asuransi (LK10)
Menurut saya, asuransi penting untuk proteksi diri (LK11)
Saya berinvestasi di BEI karena popularitas dari influencer media social (IMS1)
Saya berinvestasi di BEI karena pengaruh influencer media sosial yang jujur dalam
memberikan edukasi kepada followersnya (IMS2)
Saya berinvestasi di BEI karena pengaruh influencer media sosial yang mempunyai
pengetahuan dan keahlian dalam bidang investasi (IMS3)
Saya berinvestasi di BEI karena pengaruh influencer media sosial yang memiliki
kepribadian yang menyenangkan (IMS4)
Saya berinvestasi di BEI karena saya mempunyai pemecahan masalah yang sama dengan
yang di edukasikan oleh influencer media social (IMS5)
Saya berinvestasi di BEI karena sikap dari influencer media sosial yang saya kagumi/tiru
(IMS6)
Menurut saya, berinvestasi di BEI mengandung risiko tertentu yang tidak dapat saya
hindari dan saya bertanggung jawab untuk itu (PR1) (Aini et al., 2019)
Menurut saya, berinvestasi di BEI memiliki risiko yang sangat tinggi (PR2)
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Pernyataan Sumber
Menurut saya, berinvestasi di BEI belum sepenuhnya bebas dari kerugian (PR3)
Menurut saya, berinvestasi di BEI belum tentu menjamin terpenuhinya kebutuhan saya
di masa depan (PR4)
Saya merasa berinvestasi di BEI memiliki banyak ketidakpastian (PR5)
Saya akan bertanya tentang investasi ke orang yang sudah memiliki pengalaman (MI1)
Saya termotivasi untuk belajar dan menggali informasi terkait investasi (M12)
Saya akan mempelajari bagaimana cara berinvestasi di BEI (MI13)
Saya berusaha meluangkan waktu untuk melihat perkembangan harga saham di BEI
(M14)
Kemungkinan saya akan berinvestasi di BEI di waktu yang akan datang (MI15)
Saya terdorong untuk melakukan investasi di BEI karena banyaknya informasi penting
terkait investasi (MI16)

Data yang telah terkumpul selanjutnya ditabulasi dan diproses menggunakan software SmartPLS

3.2.9 untuk dilakukan pengujian outer dan inner model.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Demografi Responden
Responden penelitian ini terdiri dari 150 generasi milenial yang berpartisipasi dalam mengisi
kuesioner penelitian. Profil 150 responden yang berpartisipasi secara rinci tertera pada tabel berikut:

(Kusmawati, 2011)

Tabel 2.
Demografi responden
Demografi responden Jumlah responden  Persentase
Jenis kelamin Laki-laki 74 49.3%
Perempuan 76 50.7%
Usia 18-25 Tahun 103 68.7%
26-30 Tahun 30 20%
31-40 Tahun 17 11.3%
Pendidikan Terakhir SMA 91 60.7%
S1 53 35.3%
S2 6 4%
Pekerjaan/Profesi Karyawan 24 16%
Swasta 24 16%
Pelajar/Mahasiswa 89 59.3%
Lainnya 13 8.7%

Dapat diketahui melalui Tabel 2 bahwa mayoritas responden penelitian ini adalah generasi
milenial perempuan sebanyak 76 generasi milenial atau sebesar 50.7% dan karakteristik responden
berdasarkan usia di dominasi oleh generasi milenial dengan rentang usia 18-25 tahun yaitu dengan
persentase sebesar 68.7%. Kemudian dilihat dari Pendidikan terakhir dan pekerjaan/profesi, sebagian
besar responden penelitian ini berpendidikan terakhir SMA yaitu sebesar 60.7% dan responden
penelitian didominasi oleh generasi milenial dengan pekerjaan sebagai mahasiswa atau pelajar dengan
persentase sebesar 59.3%.

Pengujian Model Pengukuran (Outer Model)

Langkah pertama yang dilakukan yaitu menguji model pengukuran (outer model) untuk
memastikan instrument penelitian memiliki validitas dan reliabilitas. Pengujian model pengukuran
memanfaatkan software SmartPLS 3.2.9 melalui prosedur algorithm. Adapun persyaratan validitas dan
reliabilitas berdasarkan acuan (Hair et al., 2013) dapat dilihat pada Tabel 3 berikut.
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Tabel 3.
Kriteria validitas dan reliabilitas (Hair et al., 2013)
Validitas/reliabilitas Persyaratan
Validitas konvergen Nilai Average Variance Extracted > 0.50
Validitas diskriminan Nilai outer loading indicator pada variable laten terkait harus lebih besar
dibandingkan outer loading variable laten lainnya.
Ko_n5|_st_en5| internal Nilai Composite reliability > 0.70
reliabilitas
Reliabilitas indikator Nilai outer/factor loading semua indicator > 0.70 dan signifikan. Nilai antara 0.60

— 0.70 masih dapat digunakan untuk analisis lebih lanjut.

Saat menguji model pengukuran tahap awal, terdapat indicator yang nilai outer loading < 0.6,
yaitu indicator PR5 sebesar 0.425. Kemudian dilakukan penyesuaian dengan mengeliminasi indicator
PR5. Saat pengujian outer model yang kedua, semua indicator mempunyai nilai outer loading melebihi
0,6 dan nilai AVE untuk seluruh variable laten telah memenuhi kriteria, yaitu di atas 0,5. Sehingga hasil
uji outer model yang ke-2, semua persyaratan validitas dan reliabilitas sudah tercapai. Indikator PR5
“Saya merasa berinvestasi di Bursa Efek Indonesia memiliki banyak ketidakpastian” teridentifikasi dari
hasil penyebaran kuesioner tidak dapat mewakili variabel preferensi risiko untuk berinvestasi di BEI.
Hal ini mengisyaratkan bahwa faktor berinvestasi di BEI memiliki banyak ketidakpastian tidak
dipahami sebagai faktor yang bisa berdampak secara signifikan terhadap minat berinvestasi generasi
milenial.

Mengingat penelitian ini dilaksanakan pada generasi milenial yang menurut Onasie &
Widoatmodjo (2020) generasi milenial adalah generasi yang masih tergolong dalam usia muda yang
tampaknya lebih berani menerima risiko saat berinvestasi. Selain itu, munculnya tren Fear of Missing
Out (FOMO) menyebabkan banyak generasi milenial yang berinvestasi di Bursa Efek Indonesia hanya
sekedar mengikuti tren tanpa mengetahui produk yang diinvestasikan, prospek kedepannya, dan
cenderung mengabaikan risiko. Dengan menghilangkan indicator PR5 memberikan model pengukuran
yang telah memenuhi semua persyaratan validitas dan reliabilitas. Tabel 4 merangkum hasil uji untuk
model pengukuran (outer model) yang dipergunakan untuk analisis selanjutnya.

Tabel 4.
Hasil pengujian outer model
Indikator validitas/reliabilitas Variabel
LK IMS PR
Composite reliability 0.943 0.898 0.870

Indicator reliability dan Discriminant validity LK1  0.822* 0.301 0.580
LK2 0.722* 0.425 0.542
LK3  0.770* 0.499 0.612
LK4  0.755* 0.328 0.499
LK5 0.761* 0.341 0.504
LK6  0.749* 0.345 0.510
LK7 0.761* 0.345 0.543
LK8 0.877* 0.392 0.562
LK9 0.801* 0.394 0.588
LK10 0.714* 0.455 0.534
LK11 0.792* 0.347 0.501
IMS1 0.275 0.754* 0.290
IMS2 0.393 0.793* 0.471
IMS3 0562 0.834* 0.545
IMS4 0.169 0.711* 0.177
IMS5 0.462 0.866* 0.492
IMS6 0.088 0.655* 0.180
PR1 0.383 0.662 0.845*
PR2 0.444 0.394 0.682*
PR3 0402 0611 0.861*
PR4 0469 0489 0.767*

Convergent validity: AVE 0.602 0596 0.627

Catatan: *Signifikan secara statistik
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Oleh karena variabel laten MI merupakan variable endogen/konstruk tunggal, maka pengujian
validitas dan reliabilitas hanya diujikan pada variabel eksogen dalam penelitian ini. Berdasarkan Tabel
4, variabel laten LK (Literasi Keuangan), IMS (Influencer Media Sosial), dan PR (Preferensi Risiko)
telah mencukupi persyaratan internal consistency reliability yaitu semua nilai composite reliability yang
dihasilkan sudah > dari 0.70 sehingga data penelitian ini dapat dikatakan reliabel. Kemudian, penilaian
dari indicator reliability mengindikasikan semua indicator sudah signifikan yaitu > dari 0.70. Meskipun
terdapat dua indicator yang nilainya diantara 0.60 — 0.70 namun hasil tersebut masih dapat ditoleransi
karena penelitian ini bersifat eksploratori (Hair et al., 2013).

Oleh karena itu, semua indicator penelitian ini sudah mencukupi kriteria indicator reliability.
Selanjutnya, kriteria discriminat validity juga sudah tercapai dimana semua indicator pada variable laten
induknya mempunyai nilai outer loading yang lebih tinggi daripada nilai outer loading pada variable
laten lainnya. Hal ini menjelaskan bahwa semua indicator yang ditetapkan dalam penelitian ini dapat
menilai variabel laten yang direfleksikannya dengan baik. Untuk persyaratan convergent validity juga
sudah dipenuhi oleh seluruh variabel eksogen. Dimana nilai AVE yang dihasilkan semua variabel
eksogen sudah lebih dari 0.50. Dengan demikian, dapat dikatakan bahwa model pengukuran penelitian
ini valid dan reliabel untuk dianalisis lebih lanjut ke pengujian model structural.

Pengujian Model Struktural (Inner Model)

Model structural dapat diukur dengan menggunakan koefisien determinasi (R2) dan nilai
koefisien jalur. R2 dipergunakan untuk menilai model structural pada variabel laten dependen yang
menjelaskan pengaruh variabel terhadap variabel lain yang ada dalam penelitian maupun diluar
penelitian (Hair et al., 2013). Adapun hasil R-Square disajikan pada Tabel 5 berikut.

Tabel 5.
Hasil pengujian R-Square
R Square R Square Adjusted
MI (Minat Investasi) 0.752 0.746

Hasil analisis R-Square sebagaimana yang disajikan pada Tabel 5, diperoleh nilai R-Square
variabel Minat Investasi sebesar 0.752, yang berarti sebesar 75.2% variabel minat investasi dapat
dipengaruhi atau dapat dijelaskan oleh variabel influencer media sosial, literasi keuangan, dan preferensi
resiko. Selain itu, prediksi dari model penelitian tergolong dalam kriteria kuat atau baik karena nilai
yang diperoleh lebih dari 75%. Sementara sisanya yaitu sebesar 24.8% (100%-75.2%) dipengaruhi oleh
faktor lainnya diluar model penelitian. Selanjutnya, analisis nilai path coefficient/koefisien jalur untuk
menguji signifikansi variabel laten dalam model structural dengan prosedur bootstrapping (Hair et al.,
2013). Hasil pengujian model structural disajikan pada Tabel 6 dan Gambar 2 berikut.

Tabel 6.
Hasil pengujian model structural (inner model)
Original Sample (O) T Statistics (JO/STDEV|) P Values

LK > MI  0.738 16.284 0.000
IMS > Ml 0.129 2.547 0.006
PR > MI  0.078 1.432 0.076

Gambar 2.
Path model determinan minat berinvestasi generasi milenial di Bursa Efek Indonesia
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Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Minat Investasi

Nilai koefisien jalur literasi keuangan menunjukkan arah positif sebesar 73,8% dan pengaruhnya
paling dominan dibandingkan dengan variable eksogen lainnya. Sehingga dalam meningkatkan minat
investasi generasi milenial di BEI, literasi keuangan harus mendapatkan perhatian yang besar. Selain
itu, diantara semua indicator yang digunakan untuk mengukur literasi keuangan ternyata responden
memberikan skor paling tinggi pada indikator LK8 yaitu “investasi adalah bentuk penanaman uang yang
keuntungannya bisa di ambil di masa depan”. Hasil ini menunjukkan generasi milenial sudah
mengetahui bahwa berinvestasi adalah suatu hal yang menguntungkan. Sehingga jika ingin memberikan
literasi keuangan kepada generasi milenial dalam menumbuhkan minat berinvestasi di BEI perlu
menekankan lebih banyak pada elemen potensi keuntungan dari suatu investasi.

Kemudian, nilai t-statistik yang diperoleh melalui analisis bootstrapping yaitu sebesar 16.284 (>
1.65) dengan nilai p-values sebesar 0.000 (a < 0.05). Dengan demikian, pengaruh literasi keuangan
terhadap minat berinvestasi generasi milenial di Bursa Efek Indonesia secara statistik terbukti positif
dan signifikan. Hasil ini mengindikasikan bahwa semakin baik literasi keuangan dan pemahaman
generasi milenial terhadap investasi akan mampu meningkatkan minat mereka untuk berinvestasi di
BEI. Hasil penelitian ini selaras dengan temuan (Deviyanti et al., 2017; Faridhatun Faidah, 2019;
Herawati & Dewi, 2020; Pangestika & Rusliati, 2019; Tehupelasuri et al., 2021; Allgood & Walstad,
2016; Parulian & Aminnudin, 2020; Samsuri et al., 2019). Disisi lain, temuan penelitian juga selaras
dengan elemen sikap pada Theory of Planned Behaviour yang menurut Ramdhani (2016) sikap terkait
perilaku (attitude toward the behaviour) mengacu pada sejauh mana seorang individu mempunyai
penilaian yang positif atau negative dari perilaku yang bersangkutan. Sikap terhadap perilaku ini
ditentukan oleh keyakinan tentang hasil dari suatu perilaku (behavioural beliefs). Dalam berinvestasi,
sikap individu tentunya memainkan peranan penting untuk mengembangkan minatnya dalam
berinvestasi (Akhtar & Das, 2019). Hal ini berkaitan dengan literasi keuangan, dimana individu yang
mempunyai literasi keuangan yang baik akan memiliki keyakinan dalam mengaplikasikan dan
mengelola keuangannya dengan bijak. Sehingga, seseorang akan bersikap lebih percaya diri untuk
berinvestasi di BEI apabila memiliki literasi keuangan baik.

Pengaruh Influencer Media Sosial terhadap Minat Investasi

Nilai koefisien jalur menunjukkan bahwa variabel laten influencer media sosial memberikan
pengaruh positif sebesar 12.9% terhadap variabel minat investasi. Nilai t-statistik yang diperoleh yaitu
sebesar 2.547 (< 1.65) dan nilai p-values sebesar 0.006 (o < 0.05). Dengan demikian, pengaruh
influencer media sosial terhadap minat berinvestasi generasi milenial di Bursa Efek Indonesia secara
statistik terbukti positif dan signifikan. Hasil ini menjelaskan bahwa semakin tinggi tingkat kepercayaan
generasi milenial terhadap influencer media sosial yang ahli dibidang investasi akan mampu
meningkatkan minat mereka untuk ikut berpartisipasi dalam transaksi di BEI. Temuan ini selaras dengan
riset (Abdullah et al., 2020; Glucksman, 2017; Isyanto et al., 2020; Lisichkova & Othman, 2017; Nam,
2018; Gautam & Sharma, 2017; Ibrahim et al., 2020).

Lebih lanjut, hasil analisis loading factor juga menunjukkan kontribusi terbesar diberikan oleh
indicator IMS5 yaitu “Saya berinvestasi di Bursa Efek Indonesia karena saya mempunyai pemecahan
masalah yang sama dengan yang di edukasikan oleh influencer media social” kemudian IMS3 yaitu
“Saya berinvestasi di Bursa Efek Indonesia karena pengaruh influencer media sosial yang mempunyai
pengetahuan dan keahlian dalam bidang investasi”. Sedangkan kontribusi terkecil diberikan oleh
indicator IMS6 yaitu “Saya berinvestasi di Bursa Efek Indonesia karena sikap dari influencer media
sosial yang saya kagumi/tiru”. Dimana hal ini menyiratkan bahwa ketertarikan generasi milenial untuk
berinvestasi di Bursa Efek Indonesia tidak serta merta karena influencer media social tersebut adalah
idolanya, melainkan generasi milenial akan lebih tertarik untuk berinvestasi apabila influencer media
social tersebut memiliki keahlian dalam bidang investasi dan berbagi cerita pengalaman investasinya
kepada para followers-nya.

Temuan penelitian juga diperkuat dengan adanya keterkaitan dengan elemen norma subjektif
dalam mode TPB yang menegaskan pada persepsi tekanan sosial untuk melakukan atau tidak melakukan
perilaku. Besarnya tekanan social (norma subjektif) yang diberikan akan berpotensi untuk
mempengaruhi minat seseorang untuk melakukan sesuatu dan seseorang akan tertarik untuk berinvestasi
di pasar modal jika orang terdekat atau orang yang dipercaya membagikan pengalamannya bahwa
mereka perlu melakukan investasi (Phan, Khoa Cuong; Zhou, 2014; Salisa, 2020). Kondisi ini
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menjelaskan bahwa semakin banyak orang di sekitar individu atau orang yang dipercaya yang dalam
hal ini adalah influencer media social yang memberikan dukungan untuk berinvestasi, maka semakin
meningkat minat individu untuk melakukan investasi di BEI.

Pengaruh Preferensi Risiko terhadap Minat Investasi

Nilai koefisien jalur menjelaskan bahwa variabel laten preferensi risiko memberikan pengaruh
positif sebesar 7.8% terhadap variabel minat investasi. Hasil tersebut tergolong sangat kecil jika
dibandingkan dengan pengaruh variable independent lainnya terhadap minat investasi dalam penelitian
ini. Kemudian, nilai t-statistik yang diperoleh melalui analisis bootstrapping yaitu sebesar 1.432 (<
1.65). Selain itu, nilai p-values yang diperoleh sebesar 0.076 (a > 0.05). Sehingga, pengaruh preferensi
risiko terhadap minat generasi milenial berinvestasi secara statistik terbukti tidak berpengaruh
signifikan. Hasil ini mengindikasikan bahwa sikap generasi milenial terhadap risiko tidak akan
berpengaruh pada minat mereka untuk berinvestasi di Bursa Efek Indonesia.

Di lain sisi, temuan penelitian ini rupanya memiliki keterkaitan dengan variable literasi keuangan
terutama pada indicator LK10 yaitu “asuransi merupakan salah satu bentuk penanganan risiko yang
mengirimkan risiko ke pihak lain yaitu perusahaan asuransi”. Berdasarkan data yang diperoleh,
responden memberikan skor paling rendah pada indicator tersebut sehingga hal tersebut menjelaskan
bahwa generasi milenial cenderung mengabaikan risiko dan tidak terlalu mempertimbangkan faktor
risiko dalam melakukan suatu aktivitas investasi di BEI. Selain itu, mayoritas responden penelitian
merupakan generasi milenial pada usia 18-25 tahun yang tergolong masih muda yang masih memiliki
jiwa petualang. Pernyataan tersebut juga diperkuat oleh (Bayu, 2017; Onasie & Widoatmodjo, 2020;
Soebiakto, 2018) yang menyatakan bahwa generasi millennial masih tergolong dalam usia muda yang
terlihat lebih berani mengambil risiko, kreatif dan menyukai tantangan. Hasil penelitian ini juga selaras
dengan penelitian dari (Mazumdar, 2014; Supriyanto et al., 2019; Tandio & Widanaputra, 2016). Serta
penelitian dari Thai et al (2017) yang menemukan bahwa preferensi risiko berpengaruh sangat kecil
terhadap minat investasi, dimana investor sudah mengetahui risiko yang akan dihadapi dan besarnya
keuntungan yang dapat diperoleh.

Temuan penelitian ini bertolak belakang dengan riset (Hati & Harefa, 2019; Lopa & Manggu,
n.d.; Raditya et al., 2014; Yunia et al., 2021) serta elemen persepsi kendali perilaku (perceive
behavioural control) dalam TPB yang menyatakan bahwa persepsi kendali perilaku sebagai suatu fungsi
yang berdasarkan pada keyakinan seseorang tentang ada tidaknya factor — factor yang mendukung atau
menghambat seseorang dalam berperilaku (Alleyne & Broome, 2011). Dimana hasil penelitian ini
menjelaskan bahwa factor penghambat yaitu risiko yang ditanggung oleh generasi milenial dalam
berinvestasi tidak mempengaruhi minat mereka untuk menanamkan modalnya di BEI. Dengan kata lain,
mereka mengabaikan faktor preferensi risiko sebelum terjun berinvestasi di Bursa Efek Indonesia. Hal
tersebut dapat dipahami karena pada jaman sekarang munculnya trend untuk berinvestasi di kalangan
anak muda, sehingga banyak yang akhirnya ikut terjun dalam dunia saham pun dilatarbelakangi dengan
rasa FOMO (Fear of Missing Out) atau adanya takut untuk ketinggalan trend. Sehingga, risiko investasi
pun mereka abaikan dan tak sedikit pula yang tidak tahu mengenai profil risiko mereka sendiri.

SIMPULAN

Literasi keuangan terbukti berperan penting dalam keputusan generasi milenial dalam
berinvestasi di BEI. Hal ini menjelaskan bahwa semakin baik pemahaman generasi milenial mengenai
investasi dan keuangan akan mampu meningkatkan minat mereka untuk melakukan investasi. Selain itu,
faktor literasi keuangan memiliki peran paling dominan yang terlihat dari nilai koefisien jalur yang jauh
lebih besar daripada factor lainnya dalam penelitian ini. Temuan ini menjelaskan bahwa literasi
keuangan sangat penting dan harus mendapatkan perhatian besar dalam meningkatkan minat investasi
generasi milenial di BEI. Influencer media social berpengaruh positif dan signifikan terhadap minat
berinvestasi generasi milenial di BEI. Hal ini menegaskan bahwa semakin meningkat kepercayaan
generasi milenial dengan influencer media sosial terkait dengan investasi akan meningkatkan minat
mereka untuk ikut terjun di Bursa Efek Indonesia. Selain itu, minat generasi milenial untuk berinvestasi
di Bursa Efek Indonesia tidak serta merta karena influencer media social tersebut adalah idolanya,
melainkan generasi milenial dalam penelitian ini akan lebih tertarik untuk berinvestasi di Bursa Efek
Indonesia bila influencer media social tersebut memiliki keahlian dalam bidang investasi dan berbagi
cerita pengalaman investasinya kepada para followers-nya. Preferensi risiko tidak berpengaruh
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signifikan terhadap minat generasi milenial dalam melakukan investasi di BEI. Hal tersebut
mengisyaratkan bahwa tingkat risiko yang ditanggung oleh generasi milenial tidak akan berpengaruh
terhadap minat mereka untuk berinvestasi pada Bursa Efek Indonesia. Selain itu, generasi milenial
dalam penelitian ini cenderung mengabaikan risiko dan tidak terlalu mempertimbangkan factor risiko
dalam melakukan suatu aktivitas investasi di Bursa Efek Indonesia dan tak sedikit pula yang tidak tahu
mengenai profil risiko mereka sendiri.
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