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10.24905/permana.v17i3.1516 daring menggunakan skala Likert 1-5. Populasi penelitian
mencakup Generasi Z yang aktif di media sosial X dan
memiliki pengalaman investasi, dengan jumlah responden
sebanyak 100 orang yang diperoleh melalui teknik
purposive sampling berdasarkan rumus Lemeshow. Uji
validitas, reliabilitas, dan analisis data dilakukan
menggunakan PLS-SEM  melalui perangkat lunak
SmartPLS, mencakup pengujian outer model, inner model,
ukuran efek (f?), R?, dan bootstrapping pada taraf
signifikansi 5%. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
persepsi risiko berpengaruh positif signifikan terhadap
keputusan investasi. Temuan ini mengindikasikan bahwa
kesadaran terhadap risiko mendorong Generasi Z untuk
membuat keputusan investasi yang lebih hati-hati, rasional,
dan terukur.

Kata Kunci: Persepsi Risiko, Keputusan Investasi,
Generasi Z, Media Sosial X

ABSTRACT

This study aims to analyze the effect of risk perception
on investment decisions among Generation Z users of social
media X, in line with the growing interest in digital
investment and the influence of information from
finfluencers. The research employed an associative
quantitative approach with primary data collected through
an online questionnaire using a 5-point Likert scale. The
population consisted of Generation Z users active on social
media X with prior investment experience, and 100
respondents were obtained through purposive sampling
based on the Lemeshow formula. Data validity, reliability,

Acknowledgment and analysis were conducted using PLS-SEM via SmartPLS
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software, including outer model, inner model, effect size (f?),
R?, and bootstrapping tests at a 5% significance level. The
results show that risk perception has a significant positive
effect on investment decisions. These findings suggest that
awareness of risk encourages Generation Z to make more
cautious, rational, and measured investment decisions.

Key word: Risk Perception, Investment Decision,
Generation Z, Social Media X
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PENDAHULUAN

Dalam beberapa tahun terakhir, media sosial semakin mengambil peran sentral dalam
dunia investasi, terutama di kalangan Generasi Z, yaitu individu yang lahir antara tahun 1997
hingga 2012 dan tumbuh di lingkungan serba digital. Generasi ini terbiasa dengan teknologi
sejak kecil, sehingga akses terhadap aplikasi keuangan dan media sosial menjadi sangat natural
bagi mereka. Jika sebelumnya investasi identik dengan proses yang rumit, formal, dan hanya
dapat diakses oleh kalangan tertentu, kini platform digital menghadirkan kemudahan sekaligus
keterbukaan yang membuat anak muda merasa lebih percaya diri untuk terjun ke pasar modal.
Aplikasi investasi berbasis ponsel pintar memungkinkan mereka untuk membuka rekening
efek, membeli reksa dana, hingga berdiskusi tentang saham hanya dengan beberapa kali
sentuhan layar. Perubahan ini menunjukkan adanya pergeseran signifikan dari paradigma
investasi tradisional ke arah pendekatan digital, di mana pengambilan keputusan tidak hanya
dipengaruhi analisis fundamental, tetapi juga oleh informasi yang tersebar cepat di media sosial
serta interaksi dengan teman sebaya. Fenomena ini membuka peluang baru sekaligus tantangan
bagi lembaga keuangan dan regulator untuk memahami bagaimana pola investasi Generasi Z

terbentuk di ruang digital.

Perbedaan perilaku digital antar generasi dapat dilihat dari hasil survei Asosiasi
Penyelenggara Jasa Internet Indonesia (APJII, 2024). Facebook, misalnya, masih digunakan
secara luas lintas generasi, namun kecenderungan penggunaannya semakin menurun pada
kelompok muda. Sebaliknya, Instagram justru lebih dominan di kalangan Generasi Z, yang
menyukai konten visual cepat dan interaktif. YouTube, dengan basis konten video yang variatif,
tetap memiliki daya tarik lintas usia dan menjadi salah satu media pembelajaran populer,

termasuk dalam hal finansial. Di sisi lain, meskipun persentase penggunaannya relatif kecil,
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platform X (sebelumnya Twitter) menawarkan karakteristik yang unik, yakni kecepatan
penyebaran informasi dan keterbukaan untuk diskusi publik dalam bentuk teks singkat.
Kombinasi antara sifat real-time dan interaktif ini menjadikan X sebagai salah satu ruang paling
dinamis untuk membicarakan topik investasi. Perbedaan pola penggunaan media sosial ini
penting untuk dipahami karena secara tidak langsung membentuk cara setiap generasi,
terutama Generasi Z, dalam memperoleh, memfilter, dan memaknai informasi investasi yang

mereka terima sehari-hari.

Di antara berbagai platform yang ada, X memiliki posisi khusus sebagai wadah diskusi
publik yang berhubungan langsung dengan dunia keuangan. Di sini, banyak komunitas dan
influencer keuangan atau yang sering disebut sebagai finfluencers aktif berbagi analisis, opini,
hingga rekomendasi saham kepada para pengikutnya. Bagi Generasi Z, akses ke diskusi
semacam ini memberikan kesempatan untuk mempelajari strategi trading dari investor
berpengalaman, mengikuti perkembangan pasar secara real-time, serta berpartisipasi dalam
percakapan yang membentuk tren investasi. Komunitas berbasis minat tertentu bahkan me-
manfaatkan tagar (hashtag) untuk menyebarkan opini atau informasi secara viral, sehingga
mampu memengaruhi sentimen pasar dalam waktu singkat. Namun, manfaat ini datang
bersama risiko. Tekanan sosial, Fear of Missing Out (FOMO), dan derasnya arus informasi
kadang mendorong investor muda untuk mengambil keputusan impulsif tanpa mempertim-
bangkan analisis mendalam. Kondisi tersebut memperlihatkan bagaimana media sosial,
khususnya X, berperan ganda: di satu sisi mempercepat literasi finansial, tetapi di sisi lain

menimbulkan potensi keputusan investasi yang tidak rasional.

Fenomena meningkatnya keterlibatan anak muda dalam investasi juga tercermin dalam
data resmi Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEIL, 2025). Hingga Januari 2025, jumlah
investor pasar modal telah mencapai 15 juta, sementara reksa dana diikuti oleh 14 juta investor.
Pertumbuhan ini menunjukkan konsistensi kenaikan dari tahun ke tahun, meskipun laju
pertumbuhannya mulai melambat di awal 2025. Menariknya, mayoritas investor berada pada
kelompok usia di bawah 30 tahun dengan proporsi sekitar 54,71%. Dominasi generasi muda
ini memperlihatkan bahwa investasi digital semakin menjadi bagian dari gaya hidup finansial
Generasi Z. Kelompok usia 3140 tahun berada di posisi kedua dengan persentase jauh lebih
kecil, sementara kelompok yang lebih tua menunjukkan angka partisipasi yang makin rendah.
Hal ini mengindikasikan adanya pergeseran minat investasi ke arah generasi muda, yang sangat
dipengaruhi oleh akses teknologi, meningkatnya literasi keuangan, serta kampanye melek
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investasi yang gencar dilakukan berbagai pihak. Namun, lonjakan jumlah investor tidak serta
merta diiringi dengan pemahaman risiko yang memadai. Banyak dari mereka yang baru
memulai cenderung mengambil keputusan berdasarkan dorongan emosional atau tren sesaat,

tanpa strategi jangka panjang yang matang.

Salah satu faktor psikologis yang krusial dalam pengambilan keputusan investasi adalah
persepsi risiko. Menurut Tanvir et al. (2016) serta Nofsinger (2017), emosi berperan besar
dalam memengaruhi bagaimana seseorang menilai pilihan investasinya. Persepsi risiko sendiri
dapat dipahami sebagai cara investor menilai potensi kerugian maupun peluang dalam sebuah
investasi, yang pembentukannya sering kali dipengaruhi oleh pengalaman pribadi, informasi
eksternal, dan narasi yang beredar di media sosial (Pradikasari & Isbanah, 2018). Pada
Generasi Z, persepsi risiko yang tinggi cenderung membuat mereka memilih instrumen
konservatif seperti reksa dana atau saham stabil, demi menghindari volatilitas tinggi.
Sebaliknya, persepsi risiko rendah mendorong keberanian mengambil langkah spekulatif,
misalnya berinvestasi pada cryptocurrency yang meskipun berpotensi memberikan keuntungan
besar, juga memiliki risiko kerugian yang tidak kecil. Perbedaan ini menggambarkan
bagaimana persepsi risiko menjadi variabel penting yang menjelaskan keragaman perilaku
investasi Generasi Z. Oleh karena itu, menelaah persepsi risiko dalam konteks penggunaan
media sosial, khususnya X, menjadi relevan untuk memahami lebih dalam pola pengambilan

keputusan finansial generasi ini.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode asosiatif yang
bertujuan untuk menganalisis pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi Generasi
Z pengguna platform media sosial X. Data yang digunakan adalah data primer yang diperoleh
melalui penyebaran kuesioner secara daring menggunakan skala Likert lima poin kepada
responden yang sesuai kriteria penelitian. Populasi penelitian adalah Generasi Z di media sosial
X dengan rentang usia 13-28 tahun per Desember 2025, secara aktif menggunakan media sosial
X dengan waktu minimal 6 bulan terakhir, dan memiliki pengalaman berinvestasi di pasar
modal. Teknik pengambilan sampel dilakukan dengan metode non-probability sampling
menggunakan teknik purposive sampling dan karena jumlah populasi tidak diketahui,
penentuan sampel dilakukan menggunakan rumus Lemeshow (Perayunda & Mahyuni, 2022)

sebagai berikut:
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z* xp(1—p)
n=————

dZ
. 1,96% x 0,5(1 — 0,5) — 96,04
0,12 ’
Keterangan:
n = Jumlah sampel
Z = Nilai Z pada tingkat kepercayaan tertentu (1,96 untuk 95% confidence level)
p = Maksimal estimasi (0,5)
d = margin of error (10%)

Berdasarkan rumus Lemeshow dengan taraf signifikansi 10%, diperoleh hasil
perhitungan sebesar 96,04 yang kemudian dibulatkan menjadi 100 responden. Setelah data
terkumpul, dilakukan uji validitas dan reliabilitas untuk memastikan kelayakan instrumen,
kemudian analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan
perangkat lunak statistik. Pengujian meliputi analisis deskriptif, uji asumsi klasik, serta
pengujian hipotesis dengan taraf signifikansi 5%, sehingga hasil penelitian diharapkan dapat
memberikan gambaran empiris yang valid mengenai pengaruh persepsi risiko terhadap

keputusan investasi Generasi Z pengguna media sosial X.

HASIL
Analisis Statistik Deskriptif

Berdasarkan hasil penyebaran kuesioner diperoleh 178 responden Generasi Z, namun
setelah penyaringan terdapat 100 responden valid yang digunakan dalam penelitian, jumlah ini
telah memenuhi syarat minimal rumus Lemeshow. Mayoritas responden berusia 21-24 tahun
(60,1%) dan didominasi perempuan (69,1%), dengan latar belakang pendidikan terbanyak S1
(66,3%) serta status utama sebagai mahasiswa (44,4%) dan pekerja (39,3%). Hampir seluruh
responden aktif menggunakan media sosial X (98,9%) lebih dari enam bulan terakhir (98,4%)
dan 96,6% di antaranya pernah atau sedang berinvestasi. Instrumen yang paling banyak dipilih
adalah reksa dana (57,3%) dan saham (43,3%), disusul cryptocurrency, obligasi, dan emas
digital, sedangkan platform investasi yang dominan digunakan adalah Bibit dan Ajaib.

Tabel 1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian

Name Mean Median Stan.da.rd
Deviation
PR1 4.290 5.000 1.042
PR2 4.240 4.000 0.981
PR3 4.120 4.000 1.023
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Name Mean Median Stan.da.rd
Deviation
PR4 3.770 4.000 1.264
PRS 3.830 4.000 1.141
PR6 3.820 4.000 1.186
PR7 3.740 4.000 1.262
PRS 3.810 4.000 1.270
PRY9 3.970 4.000 1.127
KI1 4.220 4.000 0.934
KI2 4.180 4.000 0.931
KI3 4.250 4.000 1.014
KI4 4.130 4.000 0.966
KI5 4.040 4.000 0.989
KI6 4.110 4.000 0915

Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Berdasarkan hasil analisis deskriptif, variabel Persepsi Risiko memiliki nilai rata-rata
3,95 dengan standar deviasi 1,14, yang menunjukkan bahwa responden cukup berhati-hati
dalam menghadapi potensi kerugian investasi, meskipun terdapat variasi jawaban yang relatif
beragam. Sementara itu, variabel Keputusan Investasi memperoleh rata-rata 4,15 dengan
standar deviasi 0,96, yang mengindikasikan bahwa responden cenderung konsisten
mempertimbangkan aspek rasional sebelum mengambil keputusan investasi dengan tingkat
jawaban yang relatif homogen. Temuan ini sejalan dengan Hair et al. (2017) yang menjelaskan
bahwa nilai rata-rata dapat menunjukkan kecenderungan umum jawaban responden, sedangkan

standar deviasi menjadi ukuran penting untuk melihat homogenitas maupun variasi data

penelitian.

Outer Model

Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Uji Validitas
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Pada uji validitas konvergen, suatu indikator dikatakan valid apabila nilai outer loading

> (0,70 dan nilai AVE dari masing-masing konstruk > 0.50 (Hair et al., 2014). Tampilah hasil

output sebagai berikut:
Tabel 2. Hasil Outer Loading
X: Persepsi Risiko Y: Keputusan Investasi

(PR) (KD)
PR1 0.772
PR2 0.789
PR3 0.766
PR4 0.827
PRS 0.824
PR6 0.818
PR7 0.867
PRS 0.796
PR9 0.822
KI1 0.867
KI2 0.864
KI3 0.902
KI4 0.884
KI5 0.876
KI6 0.910

Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Berdasarkan tabel di atas, terlihat masing-masing konstruk memiliki nilai outer loading
> 0,70 sehingga dapat disimpulkan semua indikator valid memenuhi syarat validitas konvergen
untuk dilanjutkan ke pengujian selanjutnya. Berdasarkan pada hasil perhitungan, diperoleh
nilai AVE sebagai berikut:

Tabel 3. Hasil Average Variance Extracted (AVE)

Average Variance Extracted

(AVE)
X: Persepsi Risiko (PR) 0.655
Y: Keputusan Investasi

0.782

(KD
Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Terlihat bahwa konstruk-konstruk memiliki nilai AVE > 0,50 sehingga dapat disimpul-
kan bahwa indikator-indikator memenuhi syarat validitas diskriminan untuk dilanjutkan ke

pengujian selanjutnya.
Uji Reabilitas
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Reliabilitas konstruk dievaluasi menggunakan nilai Cronbach’s Alpha dan Composite
Reliability (CR). Konstruk dikatakan reliabel jika memiliki nilai Cronbach’s Alpha > 0,70 dan
nilai CR > 0,70 (Hair et al., 2014). Nilai reliabilitas dari masing-masing konstruk disajikan

pada tabel berikut:
Tabel 4. Hasil Composite Reliability (CR)
Cronbach's Composite Composite
Alpha Reliability (rho_a) Reliability (rho_c)

X: Persepsi Risiko 0.935 0.957 0.945

(PR)

Y: Keputusan 0.944 0.950 0.955
Investasi (KI)

Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Konstruk dikatakan reliabel jika nilai Alpha > 0,70. Dengan demikian, semua variabel

dapat dikatakan andal dan seluruh konstruk memiliki reliabilitas yang sangat baik.

Inner Model

Gambar 2. Hasil Uji Inner Model
Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Koefisien Determinasi (R?)
Tabel 5. Hasil R-Square

R-square
Y: Keputusan Investasi
(KT) 0.085
Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4.

Nilai R-square sebesar 0, 085, yang berarti bahwa konstruk eksogen dari Persepsi Risiko
mampu menjelaskan 8,5% varians dari Keputusan Investasi. Berdasarkan klasifikasi Chin

(1998), nilai ini termasuk kategori lemah karena kurang dari 0,33.
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Ukuran Efek (2)
Tabel 6. Hasil Uji f~square
f-square Interpretasi
PR -> KI 0.092 Kecil

Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Berdasarkan hasil evaluasi ukuran efek (f-square), diketahui bahwa variabel independen
memiliki pengaruh kecil terhadap keputusan investasi. Nilai f~square Persepsi Risiko adalah
0,065. Menurut kriteria Cohen (1988) dalam Hair et al. (2017), nilai f~square sebesar 0,02
dikategorikan kecil, 0,15 sedang, dan 0,35 besar. Dengan demikian, meskipun variabel tersebut
berpengaruh terhadap keputusan investasi, kontribusinya dalam hal ukuran efek masih
tergolong rendah. Hal ini mengindikasikan bahwa keputusan investasi responden kemungkinan

lebih banyak dipengaruhi oleh faktor-faktor lain di luar model penelitian ini.

Bootstrapping
Tabel 7. Hasil Bootstrapping
Standard
Original Sample T-statistics
Deviation P-values
Sample (0) Mean (M) (|JO/STDEYV))
(STDEYV)
PR > KI 0.291 0.333 0.130 2.242 0.012

Sumber: Data Diolah dengan SmartPLS 4 (2025).

Uji hipotesis dilakukan dengan metode bootstrapping, menghasilkan nilai ¢-statistic
dan p-value sebagai dasar pengambilan keputusan. Jalur dikatakan signifikan jika t > 1,96 dan
p < 0,05 (Hair et al., 2014). Berdasarkan tabel di atas, dapat terlihat bahwa masing-masing
konstruk memiliki nilai t > 1,96 dan nilai P-values > 0,05 sehingga dapat disimpulkan Persepsi
Risiko (PR) berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi (KI). Dengan f-statistic
2,242 dan p-value 0,012, ini menunjukkan bahwa persepsi risiko memang punya dampak nyata
terhadap pengambilan keputusan investasi oleh responden. Artinya, semakin tinggi kesadaran
responden terhadap risiko, maka semakin besar pertimbangannya dalam membuat keputusan

investasi.
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PEMBAHASAN

Berdasarkan hasil analisis, penelitian ini melibatkan 100 responden Generasi Z peng-
guna media sosial X yang memiliki pengalaman berinvestasi di pasar modal, dengan mayoritas
berusia 21-24 tahun dan mayoritas berstatus mahasiswa maupun pekerja muda. Instrumen
penelitian menggunakan skala Likert 1-5 untuk mengukur variabel Persepsi Risiko dan
Keputusan Investasi, dengan hasil uji outer model menunjukkan seluruh indikator memiliki
nilai outer loading di atas 0,70 sehingga valid secara konvergen, serta nilai AVE, Composite
Reliability, dan Cronbach’s Alpha yang memenuhi kriteria reliabilitas. Pada model struktural,
hasil pengujian menunjukkan bahwa Persepsi Risiko berpengaruh signifikan terhadap
Keputusan Investasi, yang mengindikasikan bahwa tingkat kehati-hatian responden dalam
menilai risiko menjadi faktor penting dalam menentukan keputusan mereka untuk berinvestasi.
Pada model struktural (inner model), nilai R-square sebesar 0,085 mengindikasikan bahwa
Persepsi Risiko mampu menjelaskan 8,5% variasi Keputusan Investasi pada Generasi Z
pengguna X. Meskipun kontribusi ini tergolong rendah, hasil uji hipotesis menunjukkan bahwa
Persepsi Risiko berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi. Temuan ini memberikan
gambaran bahwa keputusan investasi Generasi Z pengguna X lebih banyak dipengaruhi oleh
pertimbangan terhadap risiko dan responden menilai potensi kerugian investasi tetap menjadi

faktor penting yang memengaruhi keputusan mereka dalam memilih instrumen investasi.
Pengaruh Persepsi Risiko terhadap Keputusan Investasi Generasi Z Pengguna X

Hasil pengujian hipotesis dengan metode PLS-SEM menunjukkan bahwa persepsi
risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi Generasi Z pengguna
media sosial X, dengan nilai t-statistic 2,242 dan p-value 0,012 (<0,05). Artinya, semakin tinggi
persepsi risiko yang dimiliki responden, semakin hati-hati mereka dalam memilih instrumen
investasi. Temuan ini sejalan dengan Behavioral Finance Theory yang menegaskan bahwa
keputusan investasi tidak hanya ditentukan oleh pertimbangan rasional, tetapi juga oleh faktor
psikologis seperti pandangan terhadap risiko, ketidakpastian, dan potensi kerugian. Mayoritas
responden dalam penelitian ini adalah Generasi Z yang sudah pernah berinvestasi, dan jawaban
kuesioner menunjukkan kecenderungan setuju terhadap pernyataan tentang kewaspadaan
terhadap kerugian, kehati-hatian, serta pencarian informasi sebelum berinvestasi. Persepsi
risiko dipahami sebagai pandangan subjektif investor terhadap kemungkinan kerugian pada

suatu investasi (Novianggie & Asandimitra, 2019). Investor dengan persepsi risiko tinggi
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cenderung lebih selektif, melakukan analisis lebih mendalam, dan memilih instrumen sesuai
profil risikonya. Hasil ini konsisten dengan penelitian sebelumnya, seperti Fridana &
Asandimitra (2020), Putri & Santos (2024), dan Badriatin et al. (2022), yang menunjukkan
bahwa semakin tinggi persepsi risiko, semakin cermat kualitas keputusan investasi. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa persepsi risiko merupakan faktor penting dalam
membentuk perilaku investasi Generasi Z pengguna X, karena kesadaran akan potensi kerugian

mendorong mereka mengambil keputusan yang lebih terukur dan rasional.
SIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa Persepsi Risiko terbukti berpe-
ngaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi Generasi Z pengguna media sosial
X, sehingga hipotesis didukung. Semakin tinggi persepsi risiko yang dirasakan, semakin hati-
hati dan terarah keputusan investasi yang diambil, yang terlihat dari mayoritas responden setuju
mempertimbangkan potensi kerugian serta mencari informasi tambahan sebelum berinvestasi.
Penelitian ini memiliki keterbatasan, antara lain periode pengumpulan data yang singkat pada
tahun 2025 sehingga belum mampu menggambarkan perilaku Generasi Z dalam jangka
panjang, responden yang terbatas pada Generasi Z pengguna aktif X dengan pengalaman
investasi sehingga sulit digeneralisasi untuk generasi atau platform lain, serta metode
pengumpulan data daring yang berpotensi menimbulkan bias terkait motivasi, kejujuran, atau
pemahaman responden, ditambah pendekatan kuantitatif yang hanya menjelaskan hubungan

antarvariabel secara statistik tanpa menggali faktor kontekstual.
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