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ABSTRAK 
Abstrak 

 

Berdasarkan data dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), jumlah investor individu 

atau Single Investor Identification (SID) di Indonesia mengalami kenaikan dari tahun 

2019 hingga per Mei 2022. Mayoritas investor ini berasal dari kaum milenial yang lahir 

dari tahun 1980 hingga tahun 2000. Wilayah Bali juga mengalami peningkatan jumlah 

investor individu terutama Kota Denpasar dan Kabupaten Badung. Maka tujuan 

penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh literasi keuangan, pengetahuan 

investasi, risk tolerance dan regret aversion bias terhadap keputuan investasi saham 

secara parsial pada generasi milenial di wilayah Bali. 

Penelitian ini menggunakan kuesioner dengan 5 skala likert yang dibagikan ke 

responden menggunakan google form melalui BNI sekuritas dan Mandiri sekuritas. 

Sedangkan sampel penelitian menggunakan purposive sampling dengan kriteria 

generasi milenial berumur 22 hingga 42 tahun yang berdomisili di Kota Denpasar dan 

Kabupaten Badung, telah melakukan transaksi pembelian dan penjualan saham 

(trading) dan telah melakukan investasi saham minimal selama 6 bulan. Pengambilan 

minimal sampel penelitian menggunakan rumus Slovin sehingga diperoleh 129 

investor. Sedangkan teknik analisis data yang digunakan adalah Partial Least Square 

(PLS) - Structural Equation Modeling (SEM). 

Hasil analisis penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham atau H1 diterima, 

pengetahuan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi 

saham atau H2 diterima, risk tolerance berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi saham atau H3 diterima, dan regret aversion bias berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham atau H4 diterima. 

Kata kunci: generasi milenial, literasi keuangan, keputusan investasi, 

pengetahuan investasi, risk tolerance, regret aversion bias. 
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ABSTRACT 
Abstract 

Based on data from the Otoritas Jasa Keuangan (OJK), the number of Single 

Investor Identification (SID) in Indonesia, has increased from 2019 to May 2022. The 

majority of these investors are millennial, who were born from 1980 to 2000. The Bali 

Region also experienced an increase in the number of individual investors, especially 

in Denpasar City and Badung Regency. This study aims to partially determine the effect 

of financial literacy, investing knowledge, risk tolerance, and regret aversion bias on 

stock investment decisions. 

This study used a questionnaire with five Likert scales that was distributed to 

respondents using a Google Form through BNI Securities and Mandiri Securities. 

While the research sample used purposive sampling with millennial generation criteria 

aged 22 to 42 who live in Denpasar City and Badung Regency, have made stock buying 

and selling transactions (trading), and have invested in stocks for at least 6 months. 

Taking a minimum research sample using the Slovin formula in order to obtain 129 

investors while the data analysis technique used is Partial Least Squares (PLS) and 

Structural Equation Modelling (SEM). 

The results of the research analysis show that financial literacy has a positive 

and significant effect on stock investment decisions or H1 is accepted, investment 

knowledge has a positive and significant effect on stock investment decisions or H2 is 

accepted, risk tolerance has a positive and significant effect on stock investment 

decisions or H3 is accepted, and regret aversion bias has a positive and significant 

effect on stock investment decisions or H4 is accepted. 

Keywords: millennial generation, financial literacy, investment decisions, 

investment knowledge, risk tolerance, regret aversion bias.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Kesadaran akan nilai investasi merupakan instrumen yang penting dalam 

menghadapi era ekonomi saat ini. Individu yang melakukan investasi 

cenderung memiliki ekspektasi tinggi untuk mendapatkan keuntungan yang 

lebih besar di masa depan dengan tujuan meningkatkan kesejahteraan, 

khususnya dalam bentuk kesejahteraan finansial saat ini dan masa depan. 

Sangat penting bagi investor untuk mengelola aset mereka secara efektif untuk 

mencegah pengurangan aset karena inflasi, pajak, faktor lainnya dan investor 

harus mendapatkan pengembalian terbaik atas investasinya (Hartono, 2022).  

Berdasarkan jumlah investor individu atau Single Investor Identification 

(SID) dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) di Indonesia menunjukan 

peningkatan selama empat tahun.
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Sumber: Data OJK tahun 2022  

Gambar 1.1 Single Investor Identification 

Seperti yang terlihat pada Gambar 1.1, jumlah investor saham perorangan 

meningkat secara signifikan. Hingga akhir Mei 2022, terdapat 3.877.030 SID, 

naik 39% dari 3.419.235 SID yang tercatat pada tahun 2021. Sebanyak 

1.666.058 SID terdaftar pada tahun 2020. Sedangkan, pada tahun 2019 terdapat 

1.082.110 SID.  

Pada 29 Juni 2022, Consumer News and Business Channel (CNBC) 

Indonesia melaporkan bahwa lebih dari 9 juta orang kini berinvestasi di pasar 

modal Indonesia, yang mayoritas adalah kaum milenial. Generasi muda saat 

ini menjadi mayoritas investor domestik jika dianalisis berdasarkan usia. PT 

Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) melaporkan, hingga akhir Juni 2022, 

investor di pasar modal yang berusia di bawah 30 tahun sebanyak 59,72% dari 

seluruh investor di pasar modal. Rasio tersebut akan meningkat sebesar 21,92% 

dari seluruh investor jika portofolio diperluas ke investor di bawah usia 40 
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tahun. Jadi, total rasio investor milenial sebesar 81,64% dari jumlah investor 

seluruhnya. 

Pasar modal dikuasai oleh kaum milenial, kelompok yang saat ini paling 

banyak menggunakan teknologi, dan kebangkitan teknologi adalah alasan 

utamanya. Milenium hanya perlu menggunakan perangkat mereka dan internet 

untuk mengakses apa pun yang mereka butuhkan untuk berinvestasi (Safura, 

2020). Ketertarikan kelompok milenial terhadap pasar modal disebabkan oleh 

online access yang dinilai lebih mudah, baik dalam mengakses pasar modal 

maupun mendapatkan informasi mengenai hal-hal yang terkait dengan pasar 

modal itu sendiri (Utsman, 2021).  

Terlepas dari kenyataan bahwa milenial mendominasi pasar modal 

domestik, mereka tetap memiliki tingkat literasi keuangan yang buruk. 

Menurut analisis Survei Literasi Keuangan OJK (2019), masyarakat yang 

memiliki literasi keuangan sebanyak 38,03%, termasuk 13,53% anak muda 

yang berusia 18 sampai 25 tahun. Usia 26 hingga 35 tahun memiliki tingkat 

literasi keuangan sebanyak 24,26%. Banyak orang tidak memiliki pemahaman 

menyeluruh tentang investasi yang baik dan benar, dan akibatnya, banyak yang 

tertipu oleh investasi yang melanggar hukum atau tidak jujur yang menawarkan 

keuntungan bunga yang tidak sesuai dan manajemen investasi yang tidak jelas. 

Oleh karena itu, untuk menghindari kesalahpahaman di kemudian hari, 

masyarakat sudah seharusnya memahami/mengenal jenis instrumen investasi 

yang nantinya akan digunakan. Pilihan investasi yang tepat dapat dilakukan 
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dan investor dapat meningkatkan keuntungan mereka dengan memiliki 

pemahaman yang baik (Khairiyati & Krisnawati, 2019).  

Membuat keputusan investasi yang terinformasi melibatkan pemilihan 

suatu rencana tindakan atau strategi. Salah mengambil keputusan bisa 

berakibat fatal bagi hasil investasi dan juga dana investasi, bahkan bisa jadi 

malah dibelanjakan untuk kepentingan lainnya (Hartono, 2022). Untuk 

memastikan bahwa pilihan strategi yang dibuat akurat dan sesuai dengan 

harapan investor, mengembangkan strategi investasi yang baik juga menuntut 

literasi keuangan yang kuat. Literasi keuangan memudahkan seseorang untuk 

memahami dan mengetahui konsep keuangan serta menyadari potensi bahaya 

keuangan untuk mencegah masalah keuangan (Khairiyati & Krisnawati, 2019). 

Pengetahuan investasi dasar juga sangat penting selain literasi keuangan 

bagi calon investor. Hal ini dilakukan untuk melindungi investor dari investasi 

berisiko, budaya ikut-ikutan, penipuan, dan aktivitas investasi yang tidak 

rasional (seperti perjudian). Maka dari itu, memilih saham mana yang akan 

dibeli saat berinvestasi di pasar saham membutuhkan pengetahuan, 

pengalaman, dan ketajaman bisnis (Listyani et al., 2019). 

Seorang investor harus menganalisis setiap pilihan yang mereka buat 

karena setiap investasi memiliki kelebihan dan kekurangan, manfaat, potensi 

imbalan serta potensi risiko (Vicky, 2021). Toleransi risiko investor meningkat 

sebanding dengan pendapatannya, yang mendorongnya untuk melakukan 

investasi yang lebih besar (Putri & Hikmah, 2020). Selain menguntungkan, 
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semua investasi mengandung risiko, sehingga investor selalu 

memperhitungkan hal ini saat memilih investasinya. Seorang investor yang 

rasional dapat menerima beberapa risiko tetapi mengantisipasi keuntungan 

yang signifikan. Akibatnya, toleransi risiko investor, juga dikenal sebagai risk 

tolerance, berdampak signifikan pada jenis investasi yang akan dilakukan dan 

jumlah yang akan diinvestasikan seperti investor pengambil risiko (risk 

seeker), menghindari risiko (risk averter), atau mengabaikan risiko (risk 

indifference). Sikap mengendalikan risiko yang harus dikelola dikenal sebagai 

Risk Tolerance (Wardani & Lutfi, 2019). 

Regret aversion bias merupakan suatu kecemasan dan ketidakpastian 

tentang melakukan investasi yang sama dengan kerugian yang sama, hal 

tersebut dapat menjadi aspek lain dalam mempengaruhi keputusan dalam 

berinvestasi saham. Investasi akan menguntungkan meskipun perhitungan dan 

informasi tersedia. Karena takut menyesal, aspek ini biasanya dihindari saat 

membuat keputusan investasi (Addinpujoartanto & Darmawan, 2020). Adanya 

peningkatan keraguan atas kesalahan terdahulu dalam berivestasi yang memicu 

pada kerugian mengakibatkan penilaian investor menjadi terhambat (Putri & 

Hikmah, 2020).  

Di wilayah Bali juga terjadi peningkatan investor di pasar modal. Data 

OJK menunjukan bahwa pada tahun 2019 jumlah investor individu sebanyak 

21.934. Tahun 2020 sebanyak 38.647 SID, pada tahun 2021 sebanyak 75.337 

SID. Sedangkan, pada tahun 2022 jumlah investor individu sebanyak 84.844 

investor saham per akhir Mei 2022. Pada tahun 2022 jumlah SID pada Kota 
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Denpasar sebanyak 33.755. Kabupaten Badung sebanyak 15.400 SID. 

Kabupaten Tabanan sebanyak 7.177 SID, Kabupaten Gianyar sebanyak 8.273 

SID, Kabupaten Bangli sebanyak 2.042 SID, Kabupaten Buleleng sebanyak 

7.947 SID, Kabupaten Jembrana sebanyak 3.616 SID, Kabupaten Karangasem 

sebanyak 3.779 SID dan Kabupaten Klungkung sebanyak 2.855 SID. Dari data 

tersebut dapat disimpulkan bahwa Kota Denpasar dan Kabupaten Badung 

memiliki investor individu terbanyak. 

Maka judul penelitian ini adalah “Pengaruh Literasi Keuangan, 

Pengetahuan Investasi, Risk Tolerance dan Regret Aversion Bias Terhadap 

Keputusan Investasi Saham pada Generasi Milenial Di Wilayah Bali”. 

B. Rumusan Masalah 

1. Apakah literasi keuangan berpengaruh terhadap keputusan investasi saham 

pada generasi milenial di wilayah Bali? 

2. Apakah pengetahuan investasi berpengaruh terhadap keputusan investasi 

saham pada generasi milenial di wilayah Bali? 

3. Apakah risk tolerance berpengaruh terhadap keputusan investasi saham 

pada generasi milenial di wilayah Bali? 

4. Apakah regret aversion bias berpengaruh terhadap keputusan investasi 

saham pada generasi milenial di wilayah Bali? 

C. Batasan Masalah 

Penelitian ini dibatasi hanya terkait pada generasi milenial di wilayah 

Bali khususnya di Kota Denpasar dan Kabupaten Badung. Individu yang lahir 

pada tahun 1980 hingga tahun 2000 disebut generasi milenial (Bangun, 2020). 
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Karena dibesarkan oleh kemajuan teknologi, salah satu ciri yang sangat terkait 

dengannya adalah meningkatnya penggunaan dan pengetahuan serta 

pemahaman dengan teknologi komunikasi, media, dan digital. 

D. Tujuan Penelitian dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

a. Untuk mengetahui pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan 

investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. 

b. Untuk mengetahui pengaruh pengetahuan investasi terhadap 

keputusan investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. 

c. Untuk mengetahui pengaruh risk tolerance terhadap keputusan 

investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. 

d. Untuk mengetahui pengaruh regret aversion bias terhadap keputusan 

investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. 

2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian dapat dijadikan referensi terkait dengan 

penelitian selanjutanya dalam meningkatkan ilmu pengetahuan agar 

dapat dikembangkan segala kekurangan penelitian ini, dan bisa 

memberikan manfaat dibidang ilmu pengetahuan, eksklusif di bidang 

pasar modal yang terkait dengan literasi keuangan, pengetahuan 

investasi, risk tolerance, regret aversion bias dan keputusan investasi 

saham. 
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b. Manfaat Praktis 

Temuan studi diharapkan dapat menjadi sumber informasi 

atau saran bagi investor yang mencari jawaban, detail, penjelasan, dan 

sumber pendidikan ketika memikirkan keputusan investasi saham 

untuk mencapai tujuan dan mengurangi kerugian.
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BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

A. Simpulan 

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis diperoleh simpulan yaitu: 

1. Literasi keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. Hal ini 

menunjukkan bahwa tingkat literasi keuangan yang tinggi mengarah pada 

pengambilan keputusan investasi saham yang lebih baik. Pemahaman, 

perencanaan, dan kemampuan untuk mengelola keuangan pribadi investor 

akan mempengaruhi pengambilan keputusan investor. 

2. Pengetahuan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin luas pengetahuan tentang investasi saham 

maka semakin baik pengambilan keputusan investasi saham seorang 

investor.

3. Risk tolerance berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi risiko suatu saham maka semakin 

tinggi pengembalian yang diperoleh investor dan sebaliknya semakin 

rendah toleransi risiko suatu saham maka perolehan pengembalian yang 

diperoleh investor semakin rendah. Sehingga, investor akan lebih berhati-

hati dalam memilih jenis investasi untuk menghindari risiko yang tak 

terduga. 
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4. Regret aversion bias berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi saham pada generasi milenial di wilayah Bali. Hal ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi rasa takut berinvestasi maka 

keputusan investasi yang diambil semakin baik. 

B. Implikasi 

Berdasarkan simpulan yang telah dijabarkan diatas, maka implikasi yang 

terdapat dalam penelitian ini yaitu:  

1. Implikasi Teoritis 

Secara keseluruhan, penelitian ini memberikan kontribusi untuk 

pengetahuan teoritis tentang pengambilan keputusan investasi saham. 

Berdasarkan temuan tersebut, penelitian ini memiliki potensi untuk 

memperluas konsep pemahaman investasi yang dikemukakan oleh 

banyak ahli sebelumnya dan untuk membantu penyelidikan empiris 

terkait dengan pengetahuan dan pengalaman investasi yang 

mempengaruhi perilaku pengambilan keputusan investasi saham pada 

seseorang. 

2. Implikasi Praktis 

Hasil penelitian digunakan sebagai masukan kepada investor 

dalam mengambil keputusan investasi. Penelitian ini menunjukkan 

bahwa adanya pengaruh literasi keuangan, pengetahuan investasi, risk 

tolerance dan regret aversion bias terhadap keputusan investasi saham. 
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C. Saran 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, adapun saran yang 

dapat diberikan yaitu: 

1. Bagi Investor 

Investor harus berhati-hati saat berinvestasi pada aset berisiko 

tinggi seperti saham. Toleransi risiko tinggi tanpa keahlian atau 

pemahaman investasi yang tepat dapat menjebak investor dalam usaha 

berisiko tinggi dengan ekspektasi pengembalian yang tinggi, tetapi 

investasi ini dapat mengakibatkan kerugian besar bagi investor tersebut. 

Investor milenial dengan literasi keuangan yang tinggi diharapkan dapat 

menerapkan dan menggunakannya dalam kehidupan sehari-hari, serta 

berinvestasi dengan profil risiko yang dapat diterima dan rasional, bukan 

hanya menuntut tingkat pengembalian yang tinggi. 

2. Penelitian Selanjutnya 

Hal ini dimaksudkan agar peneliti selanjutnya dapat menggunakan 

ukuran sampel yang lebih besar agar hasil temuan dapat 

digeneralisasikan dari subjek penelitian secara keseluruhan, maupun 

variabel eksogen lainnya, karena masih banyak unsur yang 

mempengaruhi keputusan investasi investor.
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