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Abstract. This study aims to analyze the influence of financial technology, risk tolerance, return expectation, and
financial literacy on student investment decisions, with a specific focus on students of the Faculty of Economics
and Business, Budi Luhur University, Jakarta. The increasing growth of young investors in Indonesia, particularly
from Generation Z, emphasizes the urgency of understanding the behavioral and technological factors that shape
their financial decision-making. The research employed a quantitative approach using purposive sampling by
distributing online questionnaires to 100 executive class students, calculated using Slovin’s formula. Data
collection was supported by literature reviews and documentation, while analysis was conducted using multiple
linear regression with the help of SPSS version 26 and Microsoft Excel 2019. The results reveal that financial
technology, return expectation, and financial literacy each have a positive and significant effect on student
investment decisions. In contrast, risk tolerance shows a significant negative effect, suggesting that higher risk
tolerance does not necessarily translate into better decision-making among students. These findings highlight the
complex interplay of behavioral and cognitive factors in shaping investment choices. The study contributes to the
field of behavioral finance and provides practical implications for financial education, suggesting the need for
stronger integration of financial literacy programs and responsible fintech usage among young investors. In
conclusion, enhancing financial knowledge and aligning return expectations are critical strategies to improve
rational investment behavior in the digital era.
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Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh financial technology, risk tolerance, return
expectation, dan financial literacy terhadap keputusan investasi mahasiswa, dengan fokus pada mahasiswa
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Budi Luhur, Jakarta. Pertumbuhan signifikan jumlah investor muda di
Indonesia, khususnya dari generasi Z, menunjukkan pentingnya memahami faktor perilaku dan teknologi yang
memengaruhi pengambilan keputusan finansial mereka. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif
dengan teknik purposive sampling melalui penyebaran kuesioner daring kepada 100 mahasiswa kelas eksekutif,
yang ditentukan dengan rumus Slovin. Pengumpulan data juga diperkuat dengan studi literatur dan dokumentasi,
sedangkan analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan SPSS versi 26 dan
Microsoft Excel 2019. Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial technology, return expectation, dan
financial literacy memiliki pengaruh positif signifikan terhadap keputusan investasi mahasiswa. Sebaliknya, risk
tolerance justru berpengaruh negatif signifikan, menandakan bahwa toleransi risiko yang lebih tinggi tidak selalu
menghasilkan keputusan investasi yang lebih baik di kalangan mahasiswa. Temuan ini menegaskan adanya
keterkaitan kompleks antara faktor perilaku dan kognitif dalam membentuk pilihan investasi. Penelitian ini
memberikan kontribusi pada bidang behavioral finance serta implikasi praktis bagi pendidikan keuangan, dengan
menekankan perlunya peningkatan literasi keuangan dan penggunaan fintech secara bertanggung jawab.
Kesimpulannya, peningkatan pengetahuan keuangan dan penyesuaian ekspektasi imbal hasil merupakan strategi
penting dalam mendorong perilaku investasi yang lebih rasional di era digital.

Kata Kunci : Financial Literacy; Financial Technology; Keputusan Investasi; Return Expectation; Risk
Tolerance.

1. LATAR BELAKANG
Investasi adalah kegiatan finansial yang dijalankan baik oleh perorangan maupun

lembaga dengan sasaran mendapatkan manfaat ekonomi di waktu mendatang. Pada
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perekonomian kontemporer, investasi berfungsi vital dalam mendorong peningkatan
kesejahteraan keuangan sekaligus mempercepat laju pertumbuhan ekonomi. Melalui investasi,
dana yang dimiliki tidak hanya disimpan, tetapi juga diolah untuk menghasilkan nilai tambah
melalui berbagai instrumen seperti saham, emas, reksa dana, properti, hingga aset digital.
Data yang dirilis oleh PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) mencatat jumlah
investor di Indonesia mengalami peningkatan signifikan selama periode 2019-2024.
Perkembangan ini berlanjut pada tahun-tahun berikutnya, dimana jumlah investor tercatat
sebanyak 6,2 juta pada tahun 2022 dan meningkat lagi menjadi 7,5 juta pada akhir tahun 2023.
Sejumlah faktor yang mendorong pertumbuhan ini antara lain adalah kemudahan akses
investasi melalui platform Financial Technology (Fintech). Di samping itu, adanya
peningkatan kesadaran generasi muda tentang pentingnya investasi sejak dini juga menjadi
kontributor utama dalam mempercepat pertumbuhan jumlah investor. Tahun 2024 menjadi titik
tertinggi, dimana jumlah investor menembus angka 14,8 juta, hampir dua kali lipat dari tahun
2023. Fenomena ini menggambarkan peningkatan Financial literacy serta bertambahnya
antusiasme publik dalam berinvestasi. Secara keseluruhan, tren ini memperlihatkan potensi
pasar modal Indonesia yang terus berkembang dan memberikan sinyal positif terhadap
pertumbuhan ekonomi nasional melalui peningkatan partisipasi masyarakat dalam sektor
keuangan formal. Dibalik lonjakan minat invetasi di Indonesia, data juga mengungkapkan
Kelompok usia muda mendominasi jumlah investor di Indonesia, terutama mereka yang

berusia kurang dari 30 tahun.

Distribusi Investor dan Total Aset Berdasarkan Usia di Indonesia (2024)

=30 Tahun 31-40 Tahun 41-50 Tahun 51-60 Tahun =60 Tahun
Kelorpok Usia

Gambar 1. Distribusi Investor dan Total Asset Berdasarkan Usia.

Laporan PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) per Agustus 2024 menegaskan
sebagian besar pelaku pasar modal Indonesia adalah investor yang berasal dari generasi muda,
khususnya generasi milenial dan Gen Z, yang mencakup sekitar 54,96% dari total investor.

Dominasi usia muda ini menunjukkan meningkatnya partisipasi generasi muda dalam aktivitas
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investasi, yang kemungkinan besar dipengaruhi oleh perkembangan teknologi digital serta
meningkatnya Financial Literacy di kalangan tersebut. Namun demikian, meskipun secara
kuantitatif jumlah investor muda mendominasi, secara nominal nilai aset yang mereka kelola
masih relatif kecil. Total aset yang dimiliki oleh investor berusia di bawah 30 tahun tercatat
hanya sekitar Rp50,75 triliun, jauh lebih rendah dibandingkan dengan kelompok usia lanjut,
seperti investor berusia diatas 60 tahun yang meskipun hanya mewakili 2,98% dari total
investor, menguasai aset hingga Rp887,66 triliun. Fenomena ini menunjukkan dominasi usia
muda dalam jumlah tidak serta merta mencerminkan kekuatan finansial dalam pasar modal,
serta mengindikasikan perlunya penguatan kapasitas investasi dan perencanaan keuangan yang
lebih matang di kalangan investor muda.

Dalam konteks mahasiswa sebagai bagian dari generasi Z, keputusan investasi
dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti diantarnya; Financial Technology yang memudahkan
akses investasi digital, Risk tolerance sebagai kemampuan menghadapi risiko, Return
expectation sebagai ekspektasi keuntungan, dan Literasi Keuangan sebagai pemahaman konsep
dasar keuangan. Hasil dari penelitian yang telah dilakukan sebelumnya menunjukkan adanya
ketidaksesuaian dan kontradiksi mengenai pengaruh empat faktor utama terhadap keputusan
investasi mahasiswa. Oleh sebab itu, penelitian ini berperan penting dalam mengkaji secara
menyeluruh peranan Financial Technology, Risk tolerance, Return expectation, dan Financial
literacy terhadap keputusan investasi mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas
Budi Luhur Jakarta, guna memberikan kontribusi teoritis dalam behavioral finance dan
menjadi dasar kebijakan pendidikan keuangan yang lebih efektif bagi generasi muda. Urgensi
penelitian ini didasarkan pada beberapa faktor kritis yang memerlukan perhatian segera;
Pertama, perkembangan Financial Technology (Fintech) yang sangat pesat di kalangan
mahasiswa telah membuka akses investasi yang lebih luas, namun belum disertai dengan
pemahaman risiko dan strategi investasi yang memadai, sehingga berpotensi mengarah pada
keputusan investasi yang spekulatif dan tidak rasional. Kedua, keunikan generasi Z terkait
dengan risk tolerance dan return expectation menuntut penelitian yang lebih rinci, karena tanpa
pengelolaan yang matang, hal tersebut bisa mengarah pada keputusan investasi yang berisiko
merugikan di masa mendatang. Ketiga, rendahnya tingkat literasi keuangan di kalangan
generasi muda Indonesia memperkuat kebutuhan untuk memahami sejumlah faktor yang
mempengaruhi keputusan investasi mereka, terutama mengingat dominasi mereka dalam

jumlah investor namun dengan nilai aset yang masih rendah.
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2. KAJIAN TEORITIS

Riset ini mendasarkan analisisnya pada Theory of Planned Behavior (TPB), yang
berasumsi perilaku individu lahir dari niat dan pandangan mengenai kemampuan
mengendalikan tindakan, sedangkan niat tersebut terbentuk oleh keyakinan, norma yang
berlaku, serta kontrol perilaku. Teori ini didukung oleh Prospect Theory dari Kahneman dan
Tversky (1979) yang mendasari pemahaman manusia tidak sepenuhnya rasional dalam
mengambil keputusan keuangan. Loss Aversion Theory menjelaskan fenomena psikologis
dimana individu cenderung merasakan rasa sakit dari kerugian dua kali lebih intens
dibandingkan kebahagiaan dari keuntungan yang setara, sehingga lebih termotivasi
menghindari kerugian daripada memperoleh keuntungan. Ketiga teori ini terintegrasi dengan
Teori Pengambilan Keputusan yang didasarkan pada konsep kepuasan dan optimalisasi utilitas,
dimana setiap tindakan individu bertujuan mencapai tingkat kepuasan maksimal, termasuk
dalam konteks keputusan investasi.
Keputusan Investasi

Investasi melibatkan keputusan yang dibuat oleh investor terkait dengan alokasi dana
mereka, yang dalam kenyataannya dapat diputuskan dengan pertimbangan rasional maupun
sebaliknya, secara kurang rasional. Teori pengambilan keputusan didasarkan pada konsep
kepuasan, individu dapat menentukan peningkatan atau penurunan utilitas untuk meningkatkan
kepuasan (Risgina et al., 2023).
Financial Technology

Menurut Bank Indonesia (2020), Financial Technology (FinTech) muncul dari
perpaduan antara layanan finansial dan teknologi, yang berkembang sejalan dengan
transformasi gaya hidup masyarakat modern yang berorientasi pada teknologi informasi dan
efisiensi waktu. Tujuan utama fintech adalah menciptakan sistem transaksi, baik jual beli
maupun pembayaran, yang lebih efisien, ekonomis, dan tetap efektif. Sejalan dengan hal
tersebut, Winarto (2020) mendefinisikan fintech sebagai layanan keuangan inovatif yang
memanfaatkan teknologi untuk meningkatkan kualitas serta efisiensi penyediaan layanan
keuangan. Dalam konteks keputusan investasi, perkembangan fintech berperan penting dalam
meningkatkan keterampilan investor dalam mengakses, mengelola, serta menganalisis
informasi keuangan. Dengan dukungan teknologi, investor dapat menggunakan data secara
lebih akurat sebagai dasar pertimbangan dalam pengambilan keputusan investasi.
Risk Tolerance

Filosofi dasar dari risk tolerance berakar pada pandangan psikologi keuangan manusia

tidak sepenuhnya rasional dalam mengambil keputusan keuangan, konsep tersebut dipaparkan
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dalam Prospect Theory oleh Kahneman dan Tversky (1979). Menurut mereka, individu
cenderung merasakan rasa sakit dari kerugian dua kali lebih intens dibandingkan dengan
kebahagiaan dari keuntungan dalam jumlah yang sama, suatu fenomena yang disebut loss
aversion. Investor yang berinvestasi di luar batas toleransi risikonya berisiko mengalami stres
emosional, membuat keputusan impulsif, atau bahkan menarik investasi di saat-saat yang tidak
menguntungkan, seperti pada saat terjadi volatilitas pasar.
Return Expectation

Return expectation atau ekspektasi imbal hasil merupakan persepsi individu terhadap
tingkat keuntungan yang diharapkan dari suatu aktivitas investasi. Ekspektasi ini terbentuk
berdasarkan informasi pasar, pengalaman sebelumnya, serta preferensi terhadap risiko. Dalam
teori ekonomi perilaku, individu tidak hanya mempertimbangkan potensi keuntungan secara
rasional, namun juga dipengaruhi oleh persepsi subjektif atas return yang akan diperoleh, yang
kemudian memengaruhi niat dan perilaku investasi mereka. Return, atau tingkat keuntungan,
menjadi motivasi utama bagi setiap individu yang terlibat dalam investasi.
Financial Literacy

Kemampuan suatu manusia dalam mengelola keuangannya dikenal dengan istilah
literasi keuangan. Hal ini mencakup berbagai kemampuan dan informasi yang memberdayakan
seseorang untuk membuat keputusan yang bijaksana dan ekonomis mengenai setiap aspek
situasi keuangannya. Literasi keuangan mencakup pemahaman, keterampilan, kesadaran, serta
sikap dan tindakan terkait keuangan yang dibutuhkan untuk mengambil keputusan finansial
yang bijak dan meningkatkan kesejahteraan finansial seseorang (Ferdi et al., 2022).
Pemahaman dan kemampuan dalam literasi keuangan akan memberikan individu alat yang
berguna untuk mengelola keuangan pribadi mereka secara efisien, dengan tujuan untuk
mengoptimalkan nilai, waktu, uang, dan keuntungan sesuai dengan tingkat kehidupan mereka.
Pemahaman yang kuat tentang berbagai aspek keuangan dapat memainkan peran krusial dalam

membuat keputusan bijak dalam manajemen keuangan mereka (Yundari & Artati, 2021).

3. METODE PENELITIAN

Studi ini menerapkan metode kuantitatif, dimana setiap tahapannya sangat bergantung
pada data numerik, mulai dari akuisisi data, analisis, sampai penyajian hasil penelitian.
Penelitian ini memanfaatkan kuesioner sebagai sarana pengukuran, dengan responden diminta
menjawab pertanyaan-pertanyaan yang disusun dalam skala likert 5 poin. Data penelitian
dihimpun melalui pernyataan dan jawaban mahasiswa FEB Universitas Budi Luhur yang

pernah menanamkan modal pada instrumen investasi tertentu. Riset ini menerapkan



Pengaruh Financial Technology, Risk Tolerance, Return Expectation, dan Financial Literacy terhadap Keputusan
Investasi Mahasiswa pada Mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Budi Luhur Jakarta

explanatory research dengan tujuan menjelaskan relasi kausal antarvariabel serta menggali
alasan dan proses terjadinya suatu fenomena antara variabel bebas dan variabel terikat. Uji
hipotesis dilaksanakan dengan pendekatan statistik inferensial melalui regresi linier berganda,
yang berfungsi menilai tingkat signifikansi serta intensitas pengaruh setiap variabel bebas
terhadap variabel terikat. Metode pengambilan sampel dilakukan melalui purposive sampling
dengan kriteria tertentu, sehingga hanya individu yang memiliki pengalaman berinvestasi
dipilih agar selaras dengan kebutuhan penelitian. Berikut prosedur pengumpulan data yang

digunakan ;

Distribusi kuesioner kepada mahasiswa FEB Universitas Budi Luhur yang telah melakukan investasi

Monitoring respon kuesioner untuk memastikan tingkat pengembalian yang memadai

Verifikasi kelengkapan dan konsistensi data yang masuk

Gambar 2. Flowchart Tahap Pelaksanaan Pengambilan Data.

Implementasi teknik pengumpulan data yang komprehensif ini diharapkan dapat
menghasilkan data yang akurat, valid, dan reliabel untuk memberikan jawaban atas persoalan
penelitian sekaligus menguji kebenaran hipotesis yang sudah disusun.

Populasi penelitian mencakup mahasiswa eksekutif Fakultas Ekonomi dan Bisnis
Universitas Budi Luhur yang aktif berinvestasi pada beragam instrumen keuangan.
Berdasarkan data Kemahasiswaan eksekutif FEB Universitas Budi Luhur tahun akademik
2024/2025 yang aktif pada periode 0325, tercatat sebanyak 390 mahasiswa aktif yang tersebar
di program studimanajemen dan Akuntansi. Karena jumlah populasi di bawah 1000 orang dan
sumber daya penelitian terbatas, maka perhitungan ukuran sampel dilakukan dengan rumus
Slovin agar peneliti tetap memperoleh representasi sampel yang valid. Ukuran sampel dalam
penelitian dihitung melalui rumus Slovin dengan margin of error 10%, dan hasil perhitungan
menunjukkan jumlah minimal yang diperoleh adalah 79,6 responden. Guna memberikan
kemudahan untuk menghitung dan mengolah data pada sampel, maka dilakukan pembulatan
angka sampel menjadi 100. Rancangan penelitian memanfaatkan model analisis regresi linier
berganda, dimana bentuk persamaan regresinya dapat dituliskan:
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Keterangan :

a. Y = Variabel dependen (Keputusan Investasi)

b. X1 =Variabel independen 1 (Financial Technology)

C. X2 = Variabel independen 2 (Risk Tolerance)

d. X3 =Variabel independen 3 (Return Expectation)

e. X4 = Variabel independen 4 (Financial Literacy)

f. a = Konstanta (nilai Y saat semua X = Q)

g. by, b,, b3, b, = Koefisien regresi (tingkat pengaruh masing-masing X terhadap Y)
h. e=Error

Dari model persamaan regresi diatas, representasinya dituangkan ke dalam diagram

jalur yang digambarkan:

Variabel Independen Variabel Dependen

Financial Technology (X1)

Risk Tolerance (X2)

Keputusan Investasi (Y)

Return Expectation (X3)

Literasi Keuangan (X4)

SN Y

Adjusted R*

Gambar 3. Diagram Model Persamaan Regresi.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil Statistik Deskriptif
Tabel 1. Hasil Statik Deskriptif.

Descriptive Statistics

Mean Std. Deviation N
Keputusan Investasi 12.14 1.576 100
Financial Technology 11.98 1.848 100
Risk Tolerance 11.68 2.546 100
Return Expectation 12.38 1.613 100
Financial Literacy 12.03 1.566 100

Hasil pengolahan deskriptif atas 100 responden menunjukkan variabel keputusan
investasi memiliki nilai rata-rata 12,14 dan standar deviasi 1,576, yang mengindikasikan
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keputusan investasi peserta penelitian cukup tinggi dengan keragaman rendah. Untuk variabel
financial technology, rata-rata nilainya 11,98 dengan standar deviasi 1,848, yang
mengindikasikan penggunaan teknologi keuangan oleh responden cenderung baik meskipun
terdapat variasi yang cukup beragam antar individu. Selanjutnya, variabel Risk Tolerance
memperoleh rata-rata terendah yaitu 11,68 dengan standar deviasi terbesar bernilai 2,546,
menunjukkan toleransi risiko responden relatif bervariasi dan cenderung lebih rendah
dibandingkan variabel lainnya. Variabel Return Expectation memiliki rata-rata tertinggi
bernilai 12,38 dengan standar deviasi 1,613, mengindikasikan harapan responden terhadap
tingkat pengembalian investasi berada pada level tinggi dan cukup konsisten. Sementara itu,
variabel Financial Literacy menunjukkan rata-rata 12,03 dengan standar deviasi 1,566, yang
mencerminkan tingkat literasi keuangan responden berada pada kategori baik dengan variasi
yang relatif rendah. Secara umum, hasil kajian menunjukkan responden memiliki pandangan
positif mengenai return expectation dan keputusan investasi, sementara risk tolerance berada
pada tingkat rendah dengan variasi tinggi.
Uji Asumsi Klasik

Uji ini dibutuhkan dalam memastikan analisis regresi linear berganda dilakukan dengan
tepat dan tanpa distorsi. Hal ini dilakukan melalui pengujian normalitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, serta autokorelasi, guna mendapatkan hasil yang konsisten dan tidak
terpengaruh. Kriteria pengambilan keputusan yang perlu dipenuhi pada model regresi linear
mencakup distribusi normal dari residual, tidak adanya multikolinearitas, serta tidak dijumpai
heteroskedastisitas. Kesesuaian terhadap kriteria tersebut berfungsi sebagai landasan penting
untuk memastikan model regresi terbentuk secara objektif dan hasil pengujiannya valid serta
layak dipercaya.
Uji Normalitas

Analisis normalitas data dalam penelitian ini dilaksanakan dengan meninjau distribusi
titik terhadap garis diagonal pada grafik Normal P-Plot of regression standardized serta

melalui pengujian One Sample Kolmogorov-Smirnov (K-S).
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Normal P-P Plot of Regression Standardized Residual

Dependent Variable: TOTAL_Y
1.0

0.8
0.6

0.4

Expected Cum Prob
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0.0 0.2 04 06 08 1.0

Observed Cum Prob

Gambar 4. Grafik P-Plot.

Ghozali (2021) menyatakan apabila data menyimpang jauh dari garis diagonal atau
histogram tidak memperlihatkan pola distribusi normal, maka asumsi normalitas pada model
regresi dianggap tidak terpenuhi, begitu juga sebaliknya. Maka dari itu, persamaan regresi yang
diperoleh sesuai dengan asumsi normalitas dan dapat dipergunakan untuk menganalisis
variabel bebas. Kesimpulannya, data yang digunakan mencerminkan populasi dengan
distribusi normal. Guna mempertegas hasil pemeriksaan normalitas, dilakukan pula pengujian
tambahan menggunakan One Sample Kolmogorov-Smirnov (K-S) dengan acuan aturan
pengambilan keputusan tertentu; Jika Asymp. Sig (2-tailed) bernilai lebih dari 0,05, artinya data
memiliki distribusi normal, sedangkan nilai yang lebih kecil dari 0,05 menandakan distribusi
tidak normal. Hasil pengolahan uji One Sample Kolmogorov-Smirnov ditampilkan:

Tabel 2. Uji One Sample Kolmogorov Smirnov.

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized

Residual
N 100
Normal Parameters®® Mean .0000000
Std. Deviation 1.40401614
Most Extreme Differences  Absolute .068
Positive .042
Negative -.068
Test Statistic .068
Asymp. Sig. (2-tailed) .200¢4d

Merujuk hasil keluaran tabel diatas, terlihat nilai signifikansi Asymp. Sig. (2-tailed)
bernilai 0,200, yang lebih besar dari 0,05. Ini mengungkapkan data variabel penelitian

berdistribusi normal dan bisa dimanfaatkan untuk analisis.
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Uji Multikolinearitas

Model regresi linear yang bagus yakni model yang terbebas dari persoalan
multikolinearitas. Kegunaan memeriksa ada tidaknya multikolinearitas, dilakukan
pemeriksaan terhadap nilai VIF dan nilai toleransi. Kriteria yang harus dipenuhi adalah nilai
VIF harus di bawah atau sama dengan 10 serta nilai toleransi harus melebihi atau sama dengan
0,10.

Tabel 3. Hasil Uji Multikolinearitas.

Collinearity Statistics

Model
Tolerance VIF
(Constant)

1 Financial Technology .822 1.217
Risk tolerance 941 1.063
Return expectation .892 1.121
Literasi Keuangan .783 1.277

Dari tabel terlihat seluruh variabel independen memiliki VIF di bawah 10 serta nilai
tolerance melebihi 0,1. Model regresi terbukti bebas dari isu multikolinearitas antar variabel
independen.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 4. Hasil Uji Heterosedastisitas.

Coefficients?

Unstandardized Coefficients Stantardize

Model Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) .287 2.098 137 .892
1 Financial Technology -.067 115 -.064 -.583 561
Risk tolerance -.126 .078 .166 -1.610 111
Return expectation 149 127 125 1.175 .243
Financial literacy -.025 139 -.021 -.183 .855

Uji heteroskedastisitas digunakan guna mengetahui ada tidaknya ketidaksamaan
varians residual antar pengamatan dalam model regresi. Salah satu pendekatan yang dipakai
dalam pengujian ini adalah Park Test. Dari hasil diatas dapat diketahui nilai sig untuk tingkat
financial technology (X1) yaitu (0,561), risk tolerance (X2) bernilai (0,111), return
expecatation (X3) bernilai (0,243), dan literasi keuangan (X4) bernilai (0,855). Maka, hasil uji
heteroskedastisitas menggunakan uji park dapat memperoleh nilai signifikan (sig > 0,05), dan

dapat diartikan model regresi yang digunakan layak dipakai.
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Uji Hipotesis
Uji Kelayakan Model (Uji-F)

Uji-F, yang dikenal sebagai goodness of fit, berfungsi untuk menilai ketepatan fungsi
regresi sampel dalam memperkirakan nilai sebenarnya secara statistik. Hasil uji kelayakan
model ditampilkan pada tabel dibawah:

Tabel 5. Hasil Uji — F.

ANOVA?
Model SS um of df Mean Square F Sig.
quares
Regression 49.614 4 12.403 266.615 <,001P
1  Residual 4.420 95 .047
Total 54.033 99

Hasil pengujian membuktikan model regresi mencatat F hitung bernilai 266,615,
sedangkan F tabel hanya 2,47 pada dfl = 4 dan df2 = 95. Karena F hitung jauh melampaui F
tabel dan nilai Sig. 0,000 < 0,05, dapat disimpulkan model regresi yang dipakai benar-benar
memenubhi syarat kelayakan penelitian.

Uji-T

Uji-t dijalankan melalui perbandingan nilai t hitung dengan t tabel dan evaluasi
signifikansi. Langkah ini dilakukan untuk mengetahui seberapa kuat pengaruh tiap variabel
independen secara individual pada variabel dependen. Dengan tingkat signifikansi 0,05 dan df
= 95, nilai t tabel tercatat bernilai 1,985. Rincian hasil uji hipotesis melalui uji-t dapat diamati
pada tabel dibawah:

Tabel 6. Hasil Uji —T.

Coefficients?

Unstandardized Coefficients Standardized

Model Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta
(Constant) 6.868 242 28.342 .000
1 Financial Technology 213 .009 734 24.256 .000
Risk tolerance -.057 .016 -117 -3.581 .001
Return expectation 241 .014 526 16.998 .000
Financial literacy .042 .013 .106 3.311 .001

Financial Technology terhadap Keputusan Investasi Mahasiswa

Untuk variabel Financial Technology diperoleh t hitung 24,256 dengan Sig. 0,000.
Karena nilai tersebut lebih besar dari t tabel 1,985 dan Sig. lebih kecil dari 0,05, maka Financial
Technology berkontribusi positif signifikan pada keputusan investasi mahasiswa. Artinya,
semakin intensif penggunaan Financial Technology, keputusan investasi mahasiswa juga

semakin meningkat.
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Risk Tolerance terhadap Keputusan Investasi Mahasiswa

Variabel risk tolerance mencatat t hitung -3,581 dengan nilai signifikansi 0,001. Karena
nilai absolut t hitung (3,581) lebih tinggi dari t tabel (1,985) dan Sig. < 0,05, hal ini menandakan
risk tolerance berdampak negatif signifikan pada keputusan investasi mahasiswa. Dengan kata
lain, semakin besar toleransi risiko, maka keputusan investasi mahasiswa cenderung menurun.
Return Expectation terhadap Keputusan Investasi Mahasiswa

Variabel return expectation menghasilkan t hitung 16,998 dengan Sig. 0,000. Karena
nilai t hitung lebih besar dari t tabel dan Sig. < 0,05, maka return expectation berkontribusi
positif signifikan pada keputusan investasi mahasiswa. Semakin besar harapan mahasiswa pada
hasil investasi, semakin besar pula kecenderungan mereka untuk berinvestasi.
Financial Literacy terhadap Keputusan Investasi Mahasiswa

Variabel financial literacy mencatat t hitung bernilai 3,311 dan signifikansi 0,001.
Karena nilai ini melampaui t tabel (1,985) serta Sig. < 0,05, maka financial literacy berperan
positif signifikan dalam memengaruhi keputusan investasi mahasiswa. Semakin tinggi
pemahaman financial literacy, semakin baik kualitas keputusan investasi yang ditetapkan.
Analisis Regresi Linear Berganda

Hasil analisis pengujian yang telah dipaparkan sebelumnya menghasilkan formulasi
regresi yang dituliskan:
Keputusan Investasi = 6.868 + 0.213X: — 0.057Xz + 0.241X5 + 0.042Xa,

Konstanta senilai 6,868 mengindikasikan saat semua variabel bebas bernilai nol,
keputusan investasi berada di titik awal 6,868. Sementara itu, Financial Technology (Xi)
memiliki koefisien positif 0,213, yang menandakan setiap kenaikan satu unit X: berpotensi
meningkatkan keputusan investasi bernilai 0,213 poin dengan asumsi variabel lainnya tidak
berubah. Sebaliknya, variabel Risk Tolerance (X2) memiliki koefisien negatif bernilai —0,057,
sehingga peningkatan satu satuan X: justru menurunkan keputusan investasi bernilai 0,057
poin. Return Expectation (Xs) memberikan pengaruh positif tertinggi dengan koefisien 0,241,
yang menegaskan setiap kenaikan satu unit Xs dapat menambah keputusan investasi bernilai
0,241 poin. Sementara itu, variabel Financial Literacy (X.) memberikan pengaruh positif
bernilai 0,042, meskipun pengaruhnya relatif kecil dibandingkan variabel lainnya. Secara
umum, hasil ini menggambarkan Financial Technology (X1), Return Expectation (X3), dan
Financial Literacy (X4) berhubungan positif dengan keputusan investasi, sedangkan Risk
Tolerance (X:) berhubungan negatif, dengan pengaruh paling dominan berasal dari Return

Expectation (Xs).
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5. KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini dilakukan untuk menelaah sejumlah faktor yang mempengaruhi
keputusan investasi mahasiswa. Dalam pelaksanaannya, digunakan metode regresi berganda
dan moderated regression analysis dengan bantuan perangkat lunak SPSS versi 26. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa Financial Technology memberikan dampak signifikan positif
terhadap keputusan investasi mahasiswa, yang mengindikasikan bahwa kemajuan teknologi
finansial memengaruhi keputusan investasi yang diambil oleh mahasiswa. Selain itu, Risk
Tolerance ditemukan memberikan dampak signifikan negatif terhadap keputusan investasi
mahasiswa, yang berarti semakin tinggi toleransi risiko mahasiswa, semakin rendah keputusan
investasi mereka. Sementara itu, Return Expectation memberikan dampak signifikan positif,
menunjukkan bahwa harapan terhadap imbal hasil investasi menjadi faktor penting dalam
keputusan investasi mahasiswa. Terakhir, Financial Literacy juga memiliki dampak signifikan
positif terhadap keputusan investasi mahasiswa, menunjukkan bahwa pemahaman mahasiswa
mengenai keuangan berperan penting dalam pengambilan keputusan investasi. Temuan ini
memberikan gambaran penting tentang faktor-faktor yang mempengaruhi keputusan investasi
mahasiswa di era modern.

Penelitian ini menyarankan agar studi lanjutan menambahkan dimensi lain yang
berpotensi memengaruhi  keputusan investasi, seperti faktor kejiwaan (misalnya
overconfidence, herding behavior), aspek sosial, pendapatan individu, ataupun indikator
makroekonomi. Hal tersebut dapat menghasilkan analisis yang lebih luas dan mendetail. Untuk
memperdalam pemahaman mengenai sejumlah faktor yang menentukan keputusan investasi,
sebaiknya penelitian berikutnya menggunakan pendekatan mixed method (penggabungan
metode kuantitatif dan kualitatif), sehingga tidak hanya terbatas pada penyajian hubungan antar
variabel secara statistik, melainkan juga mengungkap dorongan dan pengalaman subjektif
investor muda.

Temuan dari penelitian ini berupaya dijadikan rujukan bagi penelitian berikutnya,
terutama yang berhubungan pada keputusan berinvestasi pada Mahasiswa diantaranya

financial technology, risk tolerance, return expectation, dan literasi keuangan.
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