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ABSTRACT 

This study aims to analyze the influence of financial literacy, risk tolerance, financial technology, and loss aversion 

bias on investment decisions among students at Slamet Riyadi University, Surakarta. The study is motivated by the 

growing trend of investment among students, which is increasingly supported by easy access to information and 

financial technology. However, this ease of access has not always been accompanied by the ability to make sound 

investment decisions. The research method used was quantitative, with primary data obtained through a 

questionnaire administered to 100 respondents using purposive sampling. The research instruments were tested 

for validity and reliability. Classical assumption tests included the following: normality test, multicollinearity test, 

autocorrelation test, heteroscedasticity test, t-test, F-test, and R² test. The results of the validity and reliability tests 

indicate that all statements regarding the influence of financial literacy, risk tolerance, financial technology, and 

loss aversion bias were found to be valid with a significance level of < 0.05, and all variables were reliable with a 

Cronbach’s Alpha value > 0.60. The regression analysis yielded the equation Y = 0.168 + 0.293X₁ − 0.144X₂ + 

0.137X₃ + 0.817X₄ + e. The t-test results show that financial literacy, financial technology, and loss aversion bias 

have a significant positive effect on investment decisions. However, risk tolerance has a significant negative effect 

on investment decisions. 
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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh literasi keuangan, risk tolerance, financial technology, dan 

loss aversion bias terhadap investment decision pada mahasiswa Universitas Slamet Riyadi Surakarta. Penelitian 

dilatarbelakangi oleh perkembangan investasi di kalangan mahasiswa yang semakin didukung oleh kemudahan 

akses informasi dan teknologi keuangan. Namun, kemudahan tersebut belum selalu diikuti kemampuan mengambil 

keputusan investasi yang tepat. Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif dengan data primer yang 

diperoleh melalui kuesioner kepada 100 responden menggunakan teknik purposive sampling. Uji instrumen 

penelitian menggunakan uji validitas dan reliabilitas. Uji asumsi klasik menggunakan uji: uji normalitas, uji 

multikolinieritas, uji autokorelasi, uji heteroskedasitas, uji t, uji F dan R2 Hasil uji validitas dan uji reliabilitas 

menunjukkan bahwa semua pernyataan mengenai pengaruh literasi keuangan, risk tolerance, financial technology, 
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dan loss aversion bias dinyatakan valid dengan nilai signifikansi < 0,05 dan seluruh variabel reliabel dengan nilai 

Cronbach’s Alpha > 0,60. Hasil analisis regresi diperoleh persamaan Y = 0,168 + 0,293X₁ − 0,144X₂ + 0,137X₃ + 

0,817X₄ + e. Hasil uji t menunjukkan bahwa literasi keuangan, financial technology dan loss aversion bias 

berpengaruh positif signifikan terhadap investment decision. Namun risk tolerance berpengaruh negatif signifikan 

terhadap investment decision.  

 

Katakunci: Literasi Keuangan; Risk Toleransi; Financial Technology; Loss Aversion Bias; Investnent Decision.  
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PENDAHULUAN 

Adanya perkembangan yang pesat di era globalisasi sekarang ini sangat diperlukan wawasan dan 

pengetahuan tentang pengelolaan keuangan yang diteliti dan cermat. Setiap individu wajib memiliki 

kemampuan dan pengetahuan yang cukup untuk mengelola keuangan dan dapat mengambil keputusan yang 

tepat pada sumber keuangan sehingga memperoleh hasil yang diinginkan. Saat ini produk keuangan 

semakin banyak pilihannya seperti perbankan, asuransi, investasi dan lain sebagainya. Namun hal tersebut 

berarti pengambilan keputusan keuangan akan menjadi hal kompleks terutama seseorang menginginkan 

tujuannya tercapai. Banyak masyarakat yang semakin sadar bahwa sangat pentingnya untuk berinvestasi, 

biasanya seorang akan memilih berinvestasi dengan salah satu harapan terbesar yaitu dapat memperoleh 

keuntungan yang sebesar-besarnya di masa yang akan datang. Menurut Otoritas Jasa Keuangan (2017), 

investasi merupakan penempatan sejumlah dana atau penanaman modal, biasanya dapat berupa investasi 

jangka panjang dalam pengadaan aktiva lengkap maupun pembelian saham-saham bahkan surat berharga 

lainnya yang akan menerima suatu keuntungan. 

Investasi merupakan sebuah kegiatan dalam perekonomian dengan menanamkan modal secara 

langsung ataupun tidak langsung, sehingga pemilik modal memiliki harapan akan mendapatkan keuntungan 

dari modal yang ditanamkan (Safryani, Aziz, dan Triwahyuningtyas 2020). Ada berbagai bidang dalam 

dunia investasi, termasuk sektor rill, sektor perbankan, dan pasar modal. Investasi di bidang perbankan 

biasanya memiliki tingkat risiko yang lebih rendah, menawarkan likuiditas yang baik dengan jangka waktu 

pendek, sedangkan pasar modal menjual seperti saham dan obligasi, baik dari perusahaan maupun 

pemerintah. Risiko dalam investasi pasar modal lebih tinggi dibandingkan dengan sektor lainnya, namun 

potensi keuntungan yang diperoleh juga jauh lebih besar dibandingkan sektor yang lain.  

 

 

Gambar 1. Grafik Kenaikan Jumlah Investor Pasar Modal 

(Sumber: KSEI Per Januari, 2024) 

 

Berdasarkan gambar 1 diatas, dapat disimpulkan bahwa pada tahun 2020 jumlah investor pasar 

modal berjumlah 3.880.753. pada tahun 2021 naik menjadi 7.489.337 atau sekitar 92,99%. Pada tahun 2022 

mengalami kenaikan menjadi 10.311.152 atau naik sekitar 37,68%. Pada November hingga Desember 2023 

juga mengalami kenaikan jumlah investor yaitu sebanyak 12.168.061 atau sekitar 1,17%. dan pada Januari 

2024 juga mengalami kenaikan jumlah investor yaitu 12.326.700 atau sekitar 1,30%. Menurut hasil Survei 
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Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan (SNLIK) 2024, telihat bahwa masih ada sebagian besar masyarakat 

yang belum memiliki pemahaman dan pengetahuan mengenai keuangan (Garcia et al. 2024). Banyak 

masyarakat yang cemas saat hendak membeli saham. Penyebab dari hal ini dikarenakan masih rendahnya 

literasi atau pemahaman mengenai saham di pasar modal.  

Teknologi telah menjadi kebutuhan pokok sehari-hari manusia terutama pada generasi Z. Generasi 

Z ialah generasi yang mampu menjajaki pertumbuhan penggunaan teknologi digital (Utami, Kusnady, and 

Perwitasari 2021). Antusiasme generasi Z dalam berinvestasi di pasar modal secara signifikan berkontribusi 

pada kemajuan ekonomi Indonesia. Akibatnya, Gen Z menempati peran penting dalam pembangunan 

Indonesia di masa depan. Gen Z sudah mengenal internet dan media sosial sejak kecil, sehingga mudah 

mengikuti informasi dan tren terkini, mereka merupakan generasi yang kritis, kreatif dan selalu ingin tahu 

(Sunandes 2024). Gen Z saat ini sangat aktif mencari informasi dan mempelajari pasar modal sebagai 

persiapan investasi mereka, sebagai investor terbesar di pasar modal. Namun, tidak dapat dipungkiri bahwa 

Gen Z masih tergolong awam dalam dunia investasi. Untuk menghindari dan menghadapi risiko dalam 

berinvestasi, informasi dari media sosial tidak cukup. Kondisi yang berbeda apabila Gen Z tidak memahami 

dan mengenali apalagi tidak memiliki kemampuan untuk mengelola dan merencanakan keuangannya, 

akhirnya yang terjadi adalah pengambilan keputusan yang kurang sesuai dengan kondisi keuangannya, 

untuk meningkatkan kembali pada posisi yang lebih stabil maka diperlukan perencana keuangan atau 

penasehat keuangan untuk mengetahui kondisi keuangan yang sebenarnya (Sunandes 2024). Gen Z perlu 

waspada bahwa investasi memiliki risiko yang cukup besar. Akibatnya, penting untuk diingat bahwa risiko 

investasi mungkin terus muncul di masa mendatang. Investor harus mempersiapkan diri dengan cermat 

sebelum membuat keputusan investasi untuk mengurangi kemungkinan kehilangan uang (Febianti 2025). 

Untuk memperbaiki kondisi keuangan mereka saat ini mahasiswa Gen Z dapat memulai melakukan 

investasi diberbagai bidang, seperti pasar modal. Dalam kebanyakan kasus, membuat keputusan investasi 

adalah proses yang kompleks yang melibatkan banyak variabel, seperti literasi keuangan, risk tolerance, 

financial technology, dan loss aversion bias. 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta menjadi salah satu wadah bagi mahasiswa untuk mempelajari 

dan menambah wawasan serta mengetahui tentang investasi dalam mengelola keuangan. Mahasiswa 

sebagai kaum intelektual berperan penting bagi perubahan bangsa karena diharapkan dapat berpikir kritis 

dalam menyelesaikan dan memberikan solusi pada masalah yang ada di masyarakat menggunakan materi 

dan teori-teori yang sudah di dapat melalui bangku perkuliahan. Meskipun demikian, peningkatan jumlah 

mahasiswa Universitas Slamet Riyadi yang mengikuti program edukasi pasar modal dan memiliki akses 

terhadap platform investasi digital, tingkat partisipasi mahasiswa dalam berinvestasi masih tergolong 

rendah. Ini menimbulkan pertanyaan tentang mengapa tindakan investasi nyata tidak selalu diikuti oleh 

pengetahuan yang dimiliki. Selain itu, faktor emosional seperti ketakutan akan kehilanga (loss aversion 

bias) dan pengaruh sosial (herding) dapat memengaruhi perilaku mahasiswa dalam pengambilan keputusan 

investasi yang menunjukkan adanya pengaruh dari komponen perilaku keuangan. Mahasiswa sebagai 

investor pemula masih belum memanfaatkan sepenuhnya kemajuan fintech yang memudahkan akses ke 

pasar modal. Mahasiswa yang aktif dalam melakukan kegiatan transaksi pasar modal di Universitas Slamet 

Riyadi Surakarta sebanyak 1.198 mahasiswa. 
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Tabel 1. Jumlah Mahasiswa Aktif Melakukan Transaksi Pasar Modal Di Universitas Slamet Riyadi 

Surakarta Tahun 2024-2025 

 

Bulan Jumlah Investor Total 

2024 2025 

Januari 110 199 309 

Februari 25 65 90 

Maret 20 25 45 

April 13 22 35 

Mei 18  18 

Juni 16  16 

Juli 16  16 

Agustus 20  20 

September 41  41 

Oktober 82  82 

November 157  157 

Desember 369  369 

Total 887 311 1.198 

 (Sumber: Universitas Slamet Riyadi, 2026) 

 

Tabel 1 menunjukkan jumlah mahasiswa aktif yang melakukan transaksi pasar modal di 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta dari tahun 2024 hingga 2025. Pada tahun 2024, jumlah investor 

mahasiswa mencapai 887 orang dan pada bulan Januari hingga April tahun 2025 jumlah investor mahasiswa 

311 orang. Pada bulan Januari, jumlah investor tergolong tinggi, dengan kontribusi yang cukup besar dari 

kedua tahun. Namun, mulai Februari hingga Juli, terlihat jumlah investor per bulan menurun dan stagnan. 

Hanya sedikit pertambahan investor pada bulan-bulan tersebut. Mulai Agustus hingga Desember, jumlah 

investor hanya tercatat pada tahun 2024, sementara data tahun 2025 masih kosong. Terlihat adanya 

peningkatan signifikan, terutama pada bulan November dan Desember, dengan jumlah investor masing-

masing mencapai 157 dan 369 orang. Ini menunjukkan adanya lonjakan partisipasi mahasiswa di akhir 

tahun. Pasar modal Indonesia berkembang dengan cepat, terutama dengan meningkatnya investor muda 
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dari kalangan mahasiswa. Data menunjukkan bahwa sebanyak 1.198 mahasiswa Universitas Slamet Riyadi 

Surakarta terlibat dalam kegiatan pasar modal. Hal ini menunjukkan minat yang tinggi terhadap investasi 

sejak muda. Namun demikian, partisipasi yang tinggi belum selalu berkorelasi dengan keputusan investasi 

yang baik. Dalam kenyataannya, banyak mahasiswa yang membuat keputusan investasi tidak sepenuhnya 

berdasarkan pertimbanganrasional. Ini bertentangan dengan teori behaviour finance, yang mengatakan 

bahwa hal-hal psikologis dan kognitif seperti loss aversion bias, herd behavior, atau overconfidence. 

Pengetahuan yang buruk tentang instrumen keuangan, risiko, dan strategi investasi dapat menyebabkan 

keputusan yang salah, seperti memilih investasi bodong atau tidak sesuai profil risiko. Kemajuan financial 

technology (fintech) mengubah cara mahasiswa berinvestasi. Meskipun aplikasi investasi berbasis digital 

membuat pasar modal lebih mudah di akses, kurangnya pengetahuan dapat meningkatkan risiko kerugian 

akibat keputusan impulsif. Adanya fenomena ini, penting untuk melakukan penelitian tentang bagaimana 

mahasiswa di Universitas Slamet Riyadi Surakarta yang terlibat dalam kegiatan pasar modal mengambil 

keputusan investasi berdasarkan pengetahuan tentang literasi keuangan, financial technology, risk tolerance 

dan loss aversion bias.  

Keputusan investasi adalah pengambilan pengambilan keputusan oleh seorang investor untuk 

mengalokasikan dana dengan jumlah tertentu ke dalam sebuah instrumen investasi, menurut Rohani dan 

Pamungkas (2023). Dalam membuat keputusan harus menggunakan  dimensi waktu yang berjangka 

panjang. Oleh karena itu, sebelum melakukan pengambilan keputusan investor harus 

mempertimbangkannya dengan sebaik mungkin. Keuntungan berinvestasi dapat diperoleh dari profit saat 

melakukan penjualan saham (capital gain) atau pembagian dividen. Pengambilan keputusan investasi 

merupakan faktor penting yang dapat mempengaruhi kemampuan keuangan dan kesejahteraan keuangan. 

Literasi keuangan adalah pengetahuan dan keyakinan seseorang tentang lembaga, produk dan layanan jasa 

keuangan, serta keterampilan dalam mengetahui fitur, manfaat, risiko, hak dan kewajiban dari produk dan 

layanan jasa keuangan yang mempengaruhi sikap dan perilaku untuk meningkatkan kualitas pengambilan 

keputusan dan pengelolaan keuangan untuk mencapai kesejahteraan (Khairiyati et al., 2019). Kurangnya 

pengetahuan tentang keuangan akan menyebabkan seseorang sulit untuk melakukan investasi. Literasi 

keuangan mencakup pengelolaan keuangan, jenis dan industri jasa keuangan, produk dan layanan 

keuangan, serta manfaat, biaya, risiko, dan hak konsumen serta mekanisme transaksi produk dan layanan 

keuangan. Literasi keuangan dipengaruhi oleh tiga dimensi yaitu pengetahuan keuangan, sikap keuangan, 

dan perilaku keuangan. Seseorang yang mempunyai tingkat literasi keuangan lebih tinggi akan lebih mudah 

dan tepat dalam pengambilan keputusan investasi. Perencanaan keuangan yang jauh lebih baik di masa 

depan, literasi keuangan sangat penting untuk meningkatkan kualitas hidup keuangan individu dan perilaku 

mengatur keuangan di masa yang akan datang (Hikmah, Siagian, and Siregar 2020:140). Penelitian yang 

dilakukan oleh Kulintang dan Putri (2024) mengatakan bahwa literasi keuangan berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi. Hasil penelitian yang berbeda ditemukan dalam penelitian Yundari dan  Artati 

(2021) menunjukan bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. 

Risk tolerance adalah tingkat kemampuan yang dapat diterima dalam mengambil suatu risiko 

investasi (Dewi dan Krisnawati, 2020). Investor akan selalu mempertimbangkan setiap keputusannya dalam 

melakukan investasi, karena dalam berinvestasi, tidak hanya keuntungan saja yang diperoleh namun juga 

resiko yang akan selalu mengikuti suatu investasi. Risk tolerance yaitu tingkat kemampuan seseorang yang 

dapat menerima ketika investor menghadapi risiko (Hikmah et al. 2020:141). Resiko harus tetap 
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dipertimbangkan secara seksama agar dapat diminimalisir dan tidak menghambat laju investasi. Risiko 

dalam berinvestasi juga menjadi ketakutan tersendiri pada mahasiswa sebagai investor pemula (Mandagie, 

Febrianti dan Fujianti, 2020). Penelitian terkait dengan Risk Tolerance  yang dilakukan oleh Mahardhika 

dan Asandimitra (2023) dengan hasil penelitian Risk Tolerance berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi. Hasil penelitian yang berbeda ditemukan dalam penelitian Rizkyatul Nadhifah dan Muhadjir 

Anwar (2021) menunjukkan bahwa Risk Tolerance tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi. 

Financial technology merupakan inovasi yang memberikan kemudahan dan kenyamanan bagi 

mahasiswa dalam bidang keuangan, karena mahasiswa dapat melakukan transaksi hanya dengan 

smartphone dan internet (Desy Geriadi 2023). Keberadaan Fintech dapat mendatangkan proses transaksi 

keuangan yang lebih praktis. Fintech merupakan implementasi dan pemanfaatan teknologi guna 

peningkatan jasa layanan perbankan dan keuangan pada umumnya yang dilakukan oleh perusahaan rintisan 

(startup) dengan memanfaatkan teknologi software, internet, komunikasi dan komputerisasi terkini. 

Penelitian terkait dengan Financial Technology  yang dilakukan oleh Kulintang dan Putri (2024) dengan 

hasil penelitian Financial Technology berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil 

penelitian yang berbeda ditemukan dalam penelitian Desy Geriadi (2023) menunjukan bahwa Financial 

Technology tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Loss Aversion Bias adalah perasaan 

dimana rasa sakit karena kerugian yang dialami investor saat melakukan investasi lebih besar dari pada 

kesenangan yang berasal dari keuntungan. Ketika membuat keputusan untuk menghindari masalah, 

seseorang cenderung menjual saham yang mengalami penurunan harga atau dianggap tidak aman, 

sedangkan investasi dengan nilai keuntungan rendah akan dipertahankan karena mengharapkan nilai 

investasi akan meningkat di masa mendatang (Humairo dan Panuntun 2022:215). Hal tersebut akan 

menyebabkan investor cenderung mencari investasi yang memiliki resiko yang rendah. Kondisi ini 

mendorong investor untuk bersikap terlalu berhati-hati, seperti menunda keputusan investasi atau 

mempertahankan aset yang mengalami penurunan nilai dengan harapan harga akan kembali naik. Perilaku 

tersebut dapat berdampak pada keputusan investasi yang kurang optimal karena tidak sepenuhnya 

didasarkan pada analisis fundamental atau rasionalitas ekonomi. Penelitian terkait dengan Loss Aversion 

Bias yang dilakukan oleh Mahardhika dan Asandimitra (2023) dengan hasil penelitian Loss Aversion Bias 

berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil penelitian yang berbeda ditemukan dalam 

penelitian Tang dan Asandimitra (2023) menunjukan bahwa Loss Aversion Bias tidak berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi. 

Fenomena dalam penelitian ini adalah tingkat pemahaman literasi keuangan di kalangan mahasiswa 

masih tergolong rendah. Banyak mahasiswa yang belum sepenuhnya memahami prinsip dasar investasi, 

sehingga mahasiswa cenderung membuat keputusan investasi berdasarkan pada trend sesaat, rekomendasi 

influencer atau perasaan daripada melalui analisis yang rasional. Kemunculan platform financial 

technology memudahkan akses, tetapi juga menimbulkan rasa percaya diri yang berlebihan. Beberapa 

mahasiswa berinvestasi tanpa memiliki risk tolerance yang memadai, sehingga ketika menghadapi kerugian 

muncul reaksi emosional berlebihan. Selain itu, adanya bias perilaku seperti loss aversion yaitu 

kecenderungan untuk lebih takut kehilangan daripada mendapatkan keuntungan. Akibatnya, mahasiswa 

cenderung memilih produk investasi yang terlihat aman seperti deposito atau reksadana pasar uang, 

meskipun dengan potensi hasil yang rendah.  
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METODE PENELITIAN 

Ruang lingkup penelitian lapangan ini berfokus pada analisis pengaruh literasi keuangan, risk 

tolerance, financial technology, dan loss aversion bias terhadap investment decision pada mahasiswa 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta. Pemilihan lokasi penelitian didasarkan pada temuan fenomena 

empiris terkait perilaku keputusan investasi di kalangan mahasiswa universitas tersebut. Penelitian ini 

menerapkan pendekatan kuantitatif berbasis sumber data primer yang diperoleh langsung dari responden. 

Populasi penelitian mencakup seluruh mahasiswa aktif Universitas Slamet Riyadi Surakarta tahun 2024 

yang melakukan transaksi di pasar modal, yakni sebanyak 1.198 mahasiswa. Berdasarkan kalkulasi sampel, 

diperoleh ukuran sampel sebesar 96,04 yang kemudian dibulatkan oleh peneliti menjadi 100 responden 

guna meningkatkan keterwakilan data. Teknik penarikan sampel yang diterapkan adalah non-probability 

sampling melalui pendekatan purposive sampling, yaitu penentuan sampel berdasarkan kriteria 

pertimbangan tertentu yang relevan dengan fenomena penelitian (Sugiyono, 2018).Prosedur pengolahan 

data dan pembuktian hipotesis dilaksanakan secara bertahap melalui serangkaian pengujian statistik. 

Evaluasi diawali dengan pengujian kualitas instrumen penelitian yang meliputi uji validitas dan uji 

reliabilitas untuk memastikan keandalan kuesioner. Selanjutnya, pemenuhan pengujian asumsi klasik diuji 

melalui uji normalitas, uji multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas guna menjamin keabsahan model 

penduga. Adapun tahap analisis data dan pembuktian hipotesis diukur menggunakan metode analisis regresi 

linear berganda, uji statistik t (uji signifikansi parsial), uji statistik F (uji kelayakan model), serta analisis 

koefisien determinasi (R2). 

 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Instrumen 

 

Tabel 2. Hasil Uji Validitas Variabel Literasi Keuangan (X1) 

Item Pernyataan ρ-value Kriteria (α) Keterangan 

X1.1 0,000 0,05 Valid 

X1.2 0,000 0,05 Valid 

X1.3 0,000 0,05 Valid 

X1.4 0,000 0,05 Valid 

X1.5 0,000 0,05 Valid 

X1.6 0,000 0,05 Valid 

     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Tabel diatas menunjukkan bahwa untuk item pernyataan X1.1 sampai dengan X1.6 diperoleh nilai 

signifikansi (ρ-value) = 0,000 < 0,05 maka semua item pernyataan variabel Literasi Keuangan Valid. 
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Tabel 3. Hasil Uji Validitas Variabel Risk Tolerance (X2) 

Item Pernyataan ρ-value Kriteria (α) Keterangan 

X2.1 0,001 0,05 Valid 

X2.2 0,000 0,05 Valid 

X2.3 0,000 0,05 Valid 

X2.4 0,000 0,05 Valid 

X2.5 0,000 0,05 Valid 

X2.6 0,000 0,05 Valid 

     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Tabel diatas menunjukkan bahwa untuk item pernyataan X2.1 sampai dengan X2.6 diperoleh nilai 

signifikansi (ρ-value) = 0,000 < 0,05 maka semua item pernyataan variabel Risk Tolerance valid. 

 

Tabel 4. Hasil Uji Validitas Variabel Financial Technology (X3) 

Item Pernyataan ρ-value Kriteria (α) Keterangan 

X3.1 0,000 0,05 Valid 

X3.2 0,000 0,05 Valid 

X3.3 0,011 0,05 Valid 

X3.4 0,000 0,05 Valid 

X3.5 0,000 0,05 Valid 

X3.6 0,000 0,05 Valid 

     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Tabel diatas menunjukkan bahwa untuk item pernyataan X3.1 sampai dengan X3.6 diperoleh nilai 

signifikansi (ρ-value) = 0,000 < 0,05 maka semua item pernyataan variabel Financial Technology adalah 

valid. 
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Tabel 5. Hasil Uji Validitas Variabel Loss Aversion Bias (X4) 

Item Pernyataan ρ-value Kriteria (α) Keterangan 

X4.1 0,000 0,05 Valid 

X4.2 0,000 0,05 Valid 

X4.3 0,011 0,05 Valid 

X4.4 0,000 0,05 Valid 

     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Tabel diatas menunjukkan bahwa untuk item pernyataan X4.1 sampai dengan X4.4 diperoleh nilai 

signifikansi (ρ-value) = 0,000 < 0,05 maka semua item pernyataan variabel Loss Aversion Bias adalah 

valid. 

 

Tabel 6. Hasil Uji Validitas Variabel Investment Decision (Y) 

Item Pernyataan ρ-value Kriteria (α) Keterangan 

Y.1 0,000 0,05 Valid 

Y.2 0,000 0,05 Valid 

Y.3 0,000 0,05 Valid 

Y.4 0,000 0,05 Valid 

Y.5 0,000 0,05 Valid 

     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Tabel diatas menunjukkan bahwa untuk item pernyataan Y.1 sampai dengan Y.5 diperoleh nilai 

signifikansi (ρ-value) = 0,000 < 0,05 maka semua item pernyataan variabel Invesment Decision adalah 

valid. 

 

Tabel 7. Hasil Uji Reliabilitas 

Variabel Cronbach’s Alpha  N of items 

Literasi Keuangan (X1) 0,770 6 

Risk Tolerance (X2) 0,836 6 

Financial Technology (X3) 0,794 6 

Loss Aversion Bias (X4) 0,633 4 

Investment Decision (Y) 0,687 5 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Berdasarkan hasil uji reliabilitas yang disajikan pada Tabel di atas, seluruh variabel penelitian yang 
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mencakup literasi keuangan (X1), risk tolerance (X2), financial technology (X3), loss aversion bias (X4), 

dan investment decision (Y) menghasilkan nilai Cronbach's Alpha yang melampaui ambang batas nilai 

kritis sebesar 0,60. Variabel risk tolerance (X2) mencatatkan tingkat reliabilitas tertinggi sebesar 0,836, 

diikuti oleh financial technology (X3) sebesar 0,794, literasi keuangan (X1) sebesar 0,770, investment 

decision (Y) sebesar 0,687, serta loss aversion bias (X4) sebesar 0,633. Oleh karena nilai Cronbach's Alpha 

pada seluruh variabel independen maupun dependen berada di atas 0,60, maka dapat disimpulkan bahwa 

seluruh item pernyataan dalam instrumen penelitian dinyatakan reliabel dan memiliki konsistensi internal 

yang baik untuk digunakan dalam pengujian statistik selanjutnya. 

 

Hasil dan Pembahasan Uji Asumsi Klasik 

 

Tabel 8. Hasil Uji Normalitas 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 100 

Normal Parametersa,b Mean 0.0000000 

Std. Deviation 0.39138208 

Most Extreme Differences Absolute 0.046 

Positive 0.037 

Negative -0.046 

Test Statistic 0.046 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.200c,d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

Besarnya nilai uji normalitas menggunakan metode Kolmogorov-Smirnov dengan nilai p-value 

(signifikansi) Asymp. Sig. (2-tailed) = 0,200 > 0,05 artinya bahwa residual berdistribusi normal (lolos uji 

normalitas). 

Tabel 9. Hasil Uji Multikolinearitas 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 Literasi Keuangan 0.147 6.820 

Risk Tolerance 0.266 3.762 

Financial Technology 0.243 4.112 

Loss Aversion Bias 0.283 3.535 

A. Dependent Variable: Invesment Decision 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 
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Berdasarkan hasil uji multikolinearitas menunjukan nilai tolerance variabel X1 (Literasi Keuangan) 

= 0,147, X2 (Risk Tolerance) = 0,266, X3 (Financial Technology) = 0,243 dan X4 (Loss Aversion Bias) = 

0,283 > 0,10 dan nilai VIF variabel X1 (Literasi Keuangan) = 6,820, X2 (Risk Tolerance) = 3,762, X3 

(Financial Technology) = 4,112 dan X4 (Loss Aversion Bias) = 3,535 < 10. Hal ini menunjukkan tidak 

terjadi multikolinearitas atau model regresi tersebut lolos uji multikolinearitas. 

 

Tabel 10. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 0.459 0.235  1.956 0.053 

Literasi Keuangan -0.012 0.023 -0.141 -0.533 0.595 

Risk Tolerance -0.010 0.015 -0.126 -0.637 0.525 

Financial Technology 0.019 0.017 0.226 1.097 0.275 

Loss Aversion Bias -0.005 0.025 -0.035 -0.186 0.853 

a. Dependent Variable: ABS RES 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

Kriteria tidak terjadi heteroskedastisitas yaitu bila p-value (signifikansi) > 0,05. Hasil menunjukkan 

p-value (signifikasi) dari variabel X1 (Literasi Keuangan) = 0,595, X2 (Risk Tolerance) = 0,525, X3 

(Financial Technology) = 0,275 dan X4 (Loss Aversion Bias) = 0,853 > 0,05, ini berarti tidak terjadi 

Heteroskedastisitas (lolos uji heteroskedastisitas). 

 

Tabel 11. Hasil Uji Autokorelasi 

Runs Test 

 Unstandardized Residual 

Test Valuea 0.00824 

Cases < Test Value 50 

Cases >= Test Value 50 

Total Cases 100 

Number of Runs 56 

Z 1.005 

Asymp. Sig. (2-tailed) 0.315 

a. Median 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Berdasarkan hasil uji autokorelasi bahwa syarat uji autokorelasi: model regresi harus bebas dari 

autokorelasi, yaitu tidak ada hubungan antarresidual. Kriteria pengambilan keputusan: jika nilai ρ-value / 

signifikansi > 0,05, maka tidak terjadi autokorelasi. Hasil dan kesimpulan: nilai Asymp. Sig. (2-tailed) = 

0,315 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi atau model bebas autokorelasi. 
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Hasil dan Pembahasan Teknik Analisis Data 

 

Tabel 12. Hasil Uji Analisis Regresi Linier Berganda 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 0.168 0.397  0.424 0.673 

Literasi Keuangan 0.293 0.039 0.368 7.587 0.000 

Risk Tolerance -0.144 0.026 -0.198 -5.501 0.000 

Financial Technology 0.137 0.030 0.175 4.648 0.000 

Loss Aversion Bias 0.817 0.043 0.663 18.965 0.000 

a. Dependent Variable: Invesment Decision 

Sumber: data primer diolah, 2026 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda pada tabel di atas, diperoleh persamaan regresi 

Y = 0,168 + 0,293 X1 - 0,144 X2 + 0,137 X3 + 0,817 X4 + e. Nilai konstanta bernilai positif sebesar 0,168, 

yang mengindikasikan bahwa apabila variabel literasi keuangan (X1), risk tolerance (X2), financial 

technology (X3), dan loss aversion bias (X4) berada dalam kondisi konstan atau bernilai nol, maka 

investment decision (Y) bernilai sebesar 0,168 satuan. Koefisien regresi literasi keuangan (b1 = 0,293) 

bernilai positif, yang mengartikan bahwa setiap peningkatan satu satuan pada tingkat literasi keuangan akan 

meningkatkan investment decision sebesar 0,293 satuan, dengan asumsi variabel risk tolerance (X2), 

financial technology (X3), dan loss aversion bias (X4) dalam keadaan konstan (ceteris paribus). Sebaliknya, 

koefisien regresi risk tolerance (b2 = -0,144) bernilai negatif, yang menunjukkan bahwa setiap kenaikan 

satu satuan pada variabel risk tolerance akan menurunkan investment decision sebesar 0,144 satuan secara 

ceteris paribus. Sementara itu, koefisien regresi financial technology (b3 = 0,137) bernilai positif, 

mengimplikasikan bahwa setiap kenaikan satu satuan financial technology akan mendorong peningkatan 

investment decision sebesar 0,137 satuan, dengan asumsi variabel X1, X2, dan X4 berada dalam kondisi 

konstan. Demikian pula dengan koefisien regresi loss aversion bias (b4 = 0,817) yang bernilai positif, yang 

mengindikasikan bahwa setiap peningkatan satu satuan loss aversion bias akan meningkatkan investment 

decision sebesar 0,817 satuan, dengan asumsi variabel independen lainnya konstan. 
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Tabel 13. Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1  (Constant) 0.168 0.397  0.424 0.673 

Literasi Keuangan 0.293 0.039 0.368 7.587 0.000 

Risk Tolerance -0.144 0.026 -0.198 -5.501 0.000 

Financial Technology 0.137 0.030 0.175 4.648 0.000 

Loss Aversion Bias 0.817 0.043 0.663 18.965 0.000 

a. Dependent Variable: Invesment Decision 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Tabel diatas menunjukkan secara nilai signifikansi variabel Literasi Keuangan (X1) = 0,000 < 0,05 

maka dapat disimpulkan literasi keuangan berpengaruh signifikan terhadap invesment decision (Y). Nilai 

signifikansi variabel Risk Tolerance (X2) = 0,000 < 0,05 maka dapat disimpulkan risk tolerance 

berpengaruh signifikan terhadap invesment decision (Y). Nilai signifikansi variabel Financial Technology 

(X3) = 0,000 < 0,05 maka dapat disimpulkan financial technology berpengaruh signifikan terhadap 

invesment decision (Y). Nilai signifikansi variabel Loss Aversion Bias (X3) = 0,000 < 0,05 maka dapat 

disimpulkan loss aversion bias berpengaruh signifikan terhadap invesment decision (Y). 

 

Tabel 14. Hasil Uji F 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.  
Regression 446.945 4 111.736 699.972 0.000b 

Residual 15.165 95 0.160   

Total 462.110 99    

A. Dependent Variable: Invesment Decision 

B. Predictors: (Constant), Literasi Keuangan, Risk Tolerance, Financial Technology, Loss Aversion Bias 
     (Sumber: Data primer diolah, 2026) 

 

 Hasil perhitungan tabel ANOVA menunjukkan bahwa model regresi ini memiliki nilai F hitung 

699,972 dengan nilai signifikansi (p. value) sebesar 0,000 < 0,05. Maka Ho ditolak dan Ha diterima, artinya 

model regresi tepat dalam memprediksi pengaruh variabel bebas yaitu variabel X1 (Literasi Keuangan), X2 

(Risk Tolerance), X3 (Financial Technology) dan X4 (Loss Aversion Bias) terhadap variabel terikat 

Invesment Decision (Y). 

 

Tabel 15. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2) 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 0.983a 0.967 0.966 0.400 

a. Predictors: (Constant), Literasi Keuangan, Risk Tolerance, Financial Technology 

Dependent Variable: Invesment Decision 
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 Hasil menunjukkan bahwa koefisien determinasi (adjusted R2) untuk model ini adalah sebesar 

0,966, artinya besarnya sumbangan pengaruh independen X1 (Literasi Keuangan), X2 (Risk Tolerance), 

X3 (Financial Technology) dan X4 (Loss Aversion Bias) terhadap variabel dependen Invesment Decision 

(Y) sebesar 96,6 %. Sisanya (100% - 96,6 %) = 3,4 % diterangkan oleh variabel lain diluar model misalnya 

motivasi investasi, pengaruh lingkungan sosial, serta kondisi ekonomi dan pasar modal. 

 

Pembahasan Hasil Penelitian 

Pengaruh Literasi Keuangan Terhadap Investment Decision 

 Hasil analisis diperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,293 dengan nilai t hitung sebesar 7,587. 

Hal ini menunjukkan bahwa literasi keuangan berpengaruh positif signifikan terhadap investment decision 

pada Mahasiswa Universitas Slamet Riyadi Surakarta. Hipotesis pertama (H1) yang menyatakan bahwa 

literasi keuangan berpengaruh signifikan terhadap investment decision diterima. Semakin tinggi tingkat 

literasi keuangan yang dimiliki mahasiswa, maka semakin baik investment decision yang diambil. 

Mahasiswa yang memiliki pengetahuan dan pemahaman keuangan yang baik lebih mampu menganalisis 

berbagai jenis investasi sebelum melakukan investment decision. Oleh karena itu, investment decision yang 

diambil tidak hanya didasarkan pada keinginan memperoleh keuntungan semata, tetapi juga harus 

mempertimbangkan risiko dan kondisi keuangan yang dimiliki mahasiswa. Apabila dikaitkan dengan 

Behavioral Finance Theory, tingkat literasi keuangan sangat penting dalam berinvestasi, karena mahasiswa 

yang memiliki kemampuan keuangan yang baik biasanya lebih mampu mengelola asetnya dengan baik. 

Hal ini memberikan manfaat yang berguna untuk memperkuat kondisi finansial pribadi, mambantu 

merencanakan keuangan secara baik serta meningkatkan keinginan untuk berinvestasi. Selain itu, literasi 

keuangan yang memadai membantu mahasiswa menghindari risiko penipuan investasi. Pemahaman dan 

penerapan literasi keuangan oleh mahasiswa akan membuat investment decision dengan tepat. 

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Kulintang dan Putri 

(2024), Gunawan dan Wiyanto (2022),  Mahardhika dan Asandimitra (2023)  yang menyatakan bahwa 

literasi keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap investment decision. Hasil tersebut 

mengindikasi bahwa semakin tinggi kemampuan seseorang dalam memahami konsep keuangan, maka 

semakin baik kualitas investment decision yang dihasilkan. Investor yang memiliki literasi keuangan 

memadai biasanya lebih mampu menimbang risiko serta peluang keuntungan secara objektif, sehingga 

pilihan investasinya menjadi lebih tepat. Investment decision yang buruk terjadi karena investor tidak 

memiliki literasi keuangan yang baik, sehingga tidak dapat memutuskan dengan benar. Investor memahami 

bahwa pentingnya melakukan investasi secara rutin agar tujuan keuangan di masa yang akan datang dapat 

tercapai. Implikasi dari penelitian ini adalah Universitas Slamet Riyadi Surakarta diharapkan dapat terus 

meningkatkan program edukasi literasi keuangan melalui seminar investasi, pelatihan pasar modal, 

kegiatan Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia, maupun penyediaan mata kuliah dan pelatihan mengenai 

pengelolaan keuangan pribadi. Selain itu, mahasiswa diharapkan aktif mencari informasi mengenai 

investasi, memahami karakteristik setiap instrumen investasi, serta meningkatkan kemampuan dalam 

menyusun perencanaan keuangan agar mampu mengambil investment decision yang lebih rasional, tepat 

dan menguntungkan di masa datang. 
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Pengaruh Risk Tolerance Terhadap Investment Decision 

 Hasil analisis diperoleh nilai koefisien regresi sebesar -0,144 dengan nilai t hitung sebesar -5,501 

dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa risk tolerance berpengaruh negatif 

dan signifikan terhadap investment decision pada mahasiswa Universitas Slamet Riyadi Surakarta. 

Hipotesis kedua (H2) yang menyatakan bahwa risk tolerance berpengaruh signifikan terhadap investment 

decision diterima. Tingkat keberanian mahasiswa dalam menghadapi risiko tidak selalu mendorong mereka 

untuk meningkatkan keputusan investasi. Arah koefisien yang negatif menunjukkan bahwa semakin tinggi 

tingkat risk tolerance mahasiswa, maka keputusan investasi cenderung mengalami penurunan. Setiap 

mahasiswa memiliki tingkat risk tolerance yang berbeda, sehingga perbedaan tersebut dapat memengaruhi 

jenis investasi yang dipilih, tingkat risiko yang bersedia ditanggung, serta keputusan untuk melakukan atau 

mempertahankan investasi. Apabila dikaitkan dengan Behavioral Finance Theory yang menjelaskan bahwa 

perilaku investor tidak selalu rasional karena dipengaruhi oleh faktor psikologis, persepsi risiko, 

pengalaman, serta karakter individu. Mahasiswa masih tergolong investor pemula sehingga pengalaman 

investasi yang dimiliki masih terbatas. Kondisi tersebut menyebabkan mahasiswa lebih memilih instrumen 

investasi yang memiliki tingkat risiko rendah atau sedang dibandingkan instrumen dengan risiko tinggi. 

Risiko merupakan hal yang tidak terhindarkan dalam kegiatan berinvestasi. Meningkatnya toleransi 

terhadap risiko tidak selalu diikuti oleh peningkatan keputusan investasi karena mahasiswa tetap 

mempertimbangkan kemungkinan kerugian yang dapat terjadi. 

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Rizkyatul Nadhifah 

dan Muhadjir Anwar (2021), Harischandra et al. (2020) yang menyatakan bahwa risk tolerance berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap investment decision. Hasil tersebut mengindikasi bahwa tingkat risk 

tolerance tidak selalu meningkatkan investment decision karena investor tetap mempertimbangkan kondisi 

pasar, pengalaman investasi, dan kemampuan financial sebelum melakukan investment decision. Semakin 

tinggi risk tolerance, investment decision dapat menurun. Apabila investor mampu mentoleransi risiko atas 

investasinya maka akan menimbulkan keberanian yang tinggi serta berdampak pada investment decision.  

Karakteristik risk tolerance investor menjadi salah satu faktor yang menentukan pilihan investasi yang 

dilakukan. Investor dengan tingkat risk tolerance yang lebih tinggi cenderung lebih bersedia memilih 

investasi yang memiliki risiko lebih besar karena mengharapkan tingkat pengembalian yang lebih tinggi. 

Implikasi dari penelitian ini adalah Universitas Slamet Riyadi Surakarta diharapkan dapat terus 

meningkatkan program edukasi mengenai manajemen risiko investasi melalui pelatihan maupun kegiatan 

Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia. Mahasiswa juga diharapkan dapat meningkatkan pengalaman 

investasi secara bertahap sehingga lebih percaya diri dalam melakukan investment decision yang rasional 

sesuai dengan tujuan keuangan jangka panjang. 

 

Pengaruh Financial Technology Terhadap Investment Decision 

 Hasil analisis diperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,137 dengan nilai t hitung sebesar 4,648 

dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa financial technology berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap investment decision pada mahasiswa Universitas Slamet Riyadi Surakarta. 

Hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan bahwa financial technology berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap investment decision diterima. Hal ini menunjukkan bahwa semakin baik pemanfaatan financial 

technology oleh mahasiswa, maka semakin baik pula investment decision yang dilakukan mahasiswa. 
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Keberadaan financial technology memberikan kemudahan bagi mahasiswa dalam mengakses informasi 

investasi, melakukan transaksi secara cepat secara lebih efisien. Melalui berbagai aplikasi investasi digital, 

mahasiswa dapat memantau perkembangan pasar dan melakukan transaksi kapan saja dan dimana saja. 

Kemudahan tersebut mendorong mahasiswa untuk percaya diri dalam melakukan investment decision 

karena didukung oleh informasi yang mudah diperoleh dan proses transaksi yang praktis. Hasil penelitian 

ini sejalan dengan Behavioral Finance Theory yang menjelaskan bahwa perilaku investor dipengaruhi oleh 

kemudahan memperoleh informasi dan kemampuan mengolah informasi tersebut sebelum melakukan 

investment decision. Semakin tinggi pemahaman seseorang dalam penggunaan financial technology maka 

tingkat keputusan dalam berinvestasi juga akan semakin meningkat. Platform financial technology sering 

menyajikan informasi investasi dengan cara yang lebih mudah dimengerti. Mahasiswa yang menggunakan 

financial technology dapat mengandalkan informasi tersebut sebagai titik acuan dalam membuat investment 

decision. 

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Kulintang dan Putri 

(2024), Lestari et al. (2023), Mahardhika dan Asandimitra (2023) yang menyatakan bahwa financial 

technology berpengaruh positif dan signifikan terhadap investment decision. Hasil tersebut mengindikasi 

bahwa perkembangan teknologi keuangan mampu meningkatkan akses masyarakat terhadap layanan 

investasi sehingga mendorong pengambilan investment decision yang lebih baik. Investor akan mencapai 

hasil yang lebih baik dalam investment decision jika menguasai financial technology. Financial technology 

membuat investasi menjadi lebih mudah dijangkau karena proses pembukaan akun, pembelian, penjualan, 

hingga pemantauan investasi dapat dilakukan secara online. Kondisi ini dapat meningkatkan minat dan 

kepercayaan investor untuk melakukan investasi serta membantu mereka dalam menentukan instrumen 

investasi yang sesuai dengan tujuan dan kemampuan finansialnya. Implikasi dari penelitian ini adalah 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta diharapkan dapat meningkatkan edukasi mengenai pemanfaatan 

financial technology melalui pelatihan penggunaan aplikasi investasi dan bekerja sama dengan perusahaan 

penyedia layanan investasi digital. Selain itu, mahasiswa diharapkan mampu memanfaatkan financial 

technology secara bijaksana dengan memilih platform yang resmi dan diawasi oleh Otoritas Jasa Keuangan 

(OJK), menjaga keamanan data pribadi, serta meningkatkan kemampuan dalam menganalisis informasi 

investasi sebelum mengambil keputusan. Oleh karena itu, financial technology mampu meningkatkan 

kualitas investment decision secara optimal. 

 

Pengaruh Loss Aversion Bias Terhadap Investment Decision 

 Hasil analisis diperoleh nilai koefisien regresi sebesar 0,817 dengan nilai t hitung sebesar 18,965 

dan nilai signifikansi 0,000 < 0,05. Hasil tersebut menunjukkan bahwa loss aversion bias berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap investment decision pada mahasiswa Universitas Slamet Riyadi Surakarta. 

Hipotesis keempat (H4) yang menyatakan bahwa loss aversion bias berpengaruh signifikan terhadap 

investment decision diterima. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi kecenderungan mahasiswa dalam 

mempertimbangkan kemungkinan kerugian sebelum berinvestasi, maka semakin baik pula dalam 

pengambilan investment decision. Mahasiswa lebih berhati-hati dalam melakukan investment decision 

dengan mempertimbangkan potensi keuntungan dan risiko yang dihadapi. Sikap kehati-hatian tersebut 

menyebabkan mahasiswa lebih selektif dalam menentukan investment decision sehinggan keputusan yang 

diambil menjadi lebih rasional dan terencana. Hasil penelitian ini sejalan dengan Behavioral Finance 
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Theory yang menyatakan bahwa investment decision tidak sepenuhnya didasarkan pada pertimbangan 

rasional, tetapi juga dipengaruhi oleh faktor psikologis dan perilaku investor.  Investor dapat 

mempertimbangkan pengalaman, persepsi terhadap risiko, serta kemungkinan kerugian yang dapat terjadi 

dalam melakukan investment decision. Loss aversion menjadi salah satu bentuk bias perilaku karena 

investor memberikan perhatian yang lebih besar terhadap kemungkinan kerugian dibandingkan 

keuntungan. Mahasiswa cenderung berhati-hati dan melakukan pertimbangan sebelum menentukan pilihan 

investasi. Ketika mahasiswa memiliki kecenderungan loss aversion yang tinggi, mereka akan lebih sensitif 

terhadap kemungkinan kehilangan dana sehingga terdorong untuk memilih alternatif investasi yang 

menurut mereka lebih sesuai dengan tingkat risiko yang dapat ditoleransi. 

 Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Gunawan dan 

Wiyanto (2022), Mahardhika dan Asandimitra (2023)  yang menyatakan bahwa loss aversion bias 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap investment decision. Hasil tersebut mengindikasi bahwa 

adanya pengaruh loss aversion bias terhadap investment decision, sehingga faktor psikologis berupa 

kecenderungan menghindari kerugian menjadi salah satu faktor yang perlu diperhatikan dalam memahami 

perilaku investasi mahasiswa. Mahasiswa dapat dipengaruhi oleh loss aversion bias ketika menentukan 

investment decision, sehingga keputusan yang diambil tidak selalu sepenuhnya berdasarkan asumsi 

rasional. Investment decision mahasiswa tidak hanya ditentukan oleh pertimbangan keuntungan dan risiko 

secara rasional, tetapi juga dipengaruhi oleh bagaimana mahasiswa mempersepsikan dan merespons 

kemungkinan kerugian. Implikasi dari penelitian ini adalah mahasiswa diharapkan mampu mengendalikan 

bias psikologis secara proporsional dengan tetap mengutamakan analisis yang objektif terhadap setiap 

instrumen investasi. Universitas Slamet Riyadi juga diharapkan dapat meningkatkan edukasi mengenai 

psikologis investasi, manajemen risiko dan analisis investasi melalui seminar. Oleh sebab itu, mahasiswa 

tidak hanya mampu menghindari kerugian, tetapi juga dapat memanfaatkan peluang investasi secara 

optimal berdasarkan pertimbangan yang rasional dan terukur. 

 

 

 KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis data yang telah dilakukan mengenai pengaruh literasi 

keuangan, risk tolerance, financial technology, dan loss aversion bias terhadap investment decision pada 

Mahasiswa Universitas Slamet Riyadi Surakarta, maka dapat disimpulkan sebagai berikut:  

1. Literasi keuangan berpengaruh positif signifikan terhadap investment decision pada Mahasiswa 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta.  

2. Risk tolerance berpengaruh negatif signifikan terhadap investment decision pada Mahasiswa 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta. 

3. Financial technology berpengaruh positif signifikan terhadap investment decision pada Mahasiswa 

Universitas Slamet Riyadi Surakarta. 

4. Loss aversion bias berpengaruh positif signifikan terhadap investment decision pada Mahasiswa  

Universitas Slamet Riyadi Surakarta.  
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