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Abstract	
Financial	literacy	is	a	crucial	factor	in	shaping	investment	intention;	however,	its	influence	is	not	always	
direct,	as	 it	 involves	behavioral	and	psychological	mechanisms.	This	 study	aims	 to	analyze	 the	roles	of	
saving	behavior,	 financial	self-efficacy,	and	risk	tolerance	in	the	relationship	between	financial	 literacy	
and	investment	intention	among	employees	pursuing	further	studies.	An	associative	design	was	employed	
to	analyze	the	relationships	between	variables,	utilizing	a	quantitative	approach	and	cross-sectional	data	
collection.	Data	were	obtained	through	a	survey	of	147	active	employees	in	the	Jabodetabek	region	using	
purposive	 sampling	 and	were	 analyzed	 via	 Partial	 Least	 Squares-Structural	 Equation	Modeling	 (PLS-
SEM).	 The	 results	 indicate	 that	 financial	 literacy	 positively	 influences	 saving	 behavior,	 financial	 self-
efficacy,	 and	 risk	 tolerance.	 Furthermore,	 financial	 self-efficacy	 and	 risk	 tolerance	 positively	 influence	
investment	 intention,	whereas	 saving	behavior	does	not.	Mediation	analysis	 reveals	 that	 financial	 self-
efficacy	and	risk	tolerance	mediate	the	effect	of	financial	literacy	on	investment	intention,	while	saving	
behavior	does	not	act	as	a	mediator.	These	findings	suggest	that	enhancing	investment	intention	is	more	
effectively	achieved	by	strengthening	individuals'	confidence	in	financial	management	and	their	readiness	
to	face	risk,	supported	by	improvements	in	practical	financial	literacy.	
Keywords:	 Financial	 Literacy,	 Saving	 Behaviour,	 Financial	 Self-Efficacy,	 Risk	 Tolerance,	 Investment	
Intention.	
	

Abstrak	
Financial	Literacy	menjadi	salah	satu	faktor	penting	dalam	membentuk	Investment	Intention,	namun	
pengaruhnya	 tidak	 selalu	 terjadi	 secara	 langsung	 karena	 melibatkan	 mekanisme	 perilaku	 dan	
psikologis.	Penelitian	 ini	bertujuan	menganalisis	peran	Saving	Behaviour,	Financial	Self-Efficacy,	dan	
Risk	Tolerance	dalam	hubungan	antara	Financial	Literacy	dan	Investment	Intention	pada	karyawan	yang	
sedang	 menempuh	 studi	 lanjut.	 Penelitian	 ini	 menggunakan	 desain	 asosiatif	 untuk	 menganalisis	
hubungan	antarvariabel,	dengan	pendekatan	kuantitatif	dan	pengumpulan	data	secara	cross-sectional.	
Data	 diperoleh	 melalui	 survei	 terhadap	 147	 karyawan	 aktif	 di	 wilayah	 Jabodetabek	 menggunakan	
teknik	 purposive	 sampling	 dan	 dianalisis	 menggunakan	 Partial	 Least	 Squares-Structural	 Equation	
Modeling	 (PLS-SEM).	 Hasil	 penelitian	 menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Literacy	 berpengaruh	 positif	
terhadap	 Saving	 Behaviour,	 Financial	 Self-Efficacy,	 dan	 Risk	 Tolerance.	 Selanjutnya,	 Financial	 Self-
Efficacy	 dan	 Risk	 Tolerance	 berpengaruh	 positif	 terhadap	 Investment	 Intention,	 sedangkan	 Saving	
Behaviour	 tidak	 berpengaruh	 terhadap	 Investment	 Intention.	 Hasil	 mediasi	 menunjukkan	 bahwa	
Financial	 Self-Efficacy	 dan	Risk	 Tolerance	 mampu	memediasi	 pengaruh	 Financial	 Literacy	 terhadap	
Investment	 Intention,	 sedangkan	 Saving	 Behaviour	 tidak	 berperan	 sebagai	 mediator.	 Temuan	 ini	
menunjukkan	 bahwa	 peningkatan	 niat	 berinvestasi	 lebih	 efektif	 dilakukan	 melalui	 penguatan	
keyakinan	 individu	 dalam	 mengelola	 keuangan	 dan	 kesiapan	 menghadapi	 risiko,	 didukung	 oleh	
peningkatan	literasi	keuangan	yang	aplikatif.	
Kata	Kunci:	Financial	Literacy,	Saving	Behaviour,	Financial	Self-Efficacy,	Risk	Tolerance,	Investment	
Intention	



Putri,	dkk	(2026) 
 

 4277	

1. Pendahuluan	
Perkembangan	 sektor	 keuangan	 Indonesia	 menunjukkan	 peningkatan	 akses	

masyarakat	 terhadap	produk	dan	 layanan	keuangan.	Hasil	 Survei	Nasional	 Literasi	
dan	 Inklusi	 Keuangan	 Tahun	 2025	 menunjukkan	 bahwa	 indeks	 literasi	 keuangan	
masyarakat	 Indonesia	 mencapai	 66,46%,	 sedangkan	 indeks	 inklusi	 keuangan	
mencapai	80,51%.	Angka	tersebut	meningkat	dibandingkan	tahun	2024,	ketika	indeks	
literasi	 keuangan	 tercatat	 sebesar	 65,43%	 dan	 indeks	 inklusi	 keuangan	 sebesar	
75,02%.	 Meskipun	 mengalami	 peningkatan,	 terdapat	 selisih	 sebesar	 14,05	 poin	
persentase	 antara	 tingkat	 literasi	 dan	 inklusi	 keuangan	 pada	 tahun	 2025.	 Kondisi	
tersebut	menunjukkan	bahwa	peningkatan	akses	dan	penggunaan	produk	keuangan	
masih	 perlu	 diikuti	 dengan	 penguatan	 pengetahuan	 dan	 kemampuan	 masyarakat	
dalam	mengambil	keputusan	keuangan	(OJK	&	BPS,	2025).	 	Peningkatan	partisipasi	
masyarakat	 juga	 terlihat	 pada	 perkembangan	 pasar	 modal	 Indonesia.	 Bursa	 Efek	
Indonesia	mencatat	bahwa	hingga	12	 Juni	2026	 jumlah	 investor	pasar	modal	 telah	
melampaui	28	juta	investor,	termasuk	9,8	juta	investor	saham,	dengan	rata-rata	nilai	
transaksi	harian	saham	sebesar	Rp24,7	 triliun.	Pada	periode	yang	sama,	Kustodian	
Sentral	 Efek	 Indonesia	 mencatat	 jumlah	 investor	 sebanyak	 28,3	 juta,	 dengan	
kepemilikan	 aset	 yang	 didominasi	 oleh	 investor	 lokal	 (BEI	 et	 al.,	 2026).	 Namun,	
pertumbuhan	 jumlah	 investor	 belum	 menjelaskan	 kesiapan	 setiap	 individu	 dalam	
mengalokasikan	 pendapatannya	 untuk	 investasi.	 Sebagai	 konteks	 makro	 kondisi	
pekerja,	Badan	Pusat	Statistik	mencatat	bahwa	rata-rata	upah	buruh	di	Indonesia	pada	
Februari	 2026	 sebesar	 Rp3,29	 juta	 per	 bulan	 (BPS,	 2026).	 Kondisi	 tersebut	
menunjukkan	pentingnya	kemampuan	pekerja	dalam	menentukan	prioritas	alokasi	
pendapatan	 untuk	 kebutuhan	 hidup,	 pendidikan,	 tabungan,	 dan	 tujuan	 keuangan	
jangka	panjang.		

Dalam	 konteks	 perkembangan	 tersebut,	 Investment	 Intention	 merupakan	
kecenderungan	dan	kesiapan	 individu	untuk	mengalokasikan	dana	pada	 instrumen	
investasi	pada	masa	depan	(Ahuja	&	Grover,	2023).	Dalam	Theory	of	Planned	Behavior,	
intensi	merupakan	 faktor	 yang	 paling	 dekat	 dengan	 terbentuknya	 perilaku	 karena	
mencerminkan	 kekuatan	 keinginan,	 rencana,	 dan	 usaha	 individu	 untuk	melakukan	
suatu	 tindakan	 (Ajzen,	 2020).	 Dalam	 konteks	 investasi,	 Investment	 Intention	
menunjukkan	 rencana	 untuk	 mulai	 atau	 meningkatkan	 investasi	 setelah	
mempertimbangkan	kondisi	keuangan,	informasi,	dan	risiko.	Keputusan	aktual	untuk	
berinvestasi	 pada	 umumnya	 didahului	 oleh	 niat	 yang	 kuat	 (Akhtar	 &	 Das,	 2019),	
sedangkan	pengetahuan	keuangan	dapat	membentuk	niat	tersebut	melalui	penilaian	
risiko	dan	 sikap	 terhadap	 investasi	 (Lim	et	 al.,	 2018).	 Investment	 Intention	 relevan	
dikaji	 pada	 karyawan	 yang	 sedang	menempuh	 studi	 lanjut	 jenjang	 S1,	 S2,	 S3,	 atau	
profesi.	Kelompok	 ini	menjalankan	peran	sebagai	pekerja	sekaligus	mahasiswa	dan	
harus	membagi	pendapatan	untuk	kebutuhan	hidup,	keluarga,	pendidikan,	tabungan,	
serta	tujuan	keuangan	jangka	panjang.	Karyawan	yang	menanggung	biaya	pendidikan	
dari	 pendapatan	pribadi	menghadapi	 keputusan	 alokasi	 dana	 yang	 lebih	 kompleks	
karena	 sebagian	 pendapatannya	 digunakan	 untuk	 pengembangan	 kompetensi.	
Kondisi	 tersebut	 dapat	 membatasi	 dana	 yang	 tersedia	 dan	 kesiapan	 berinvestasi.	
Selain	itu,	tuntutan	pekerjaan	dan	pendidikan	dapat	menimbulkan	tekanan	terhadap	
sumber	daya	dan	kesejahteraan	individu	(Liu	&	Geertshuis,	2026).	

Salah	satu	faktor	yang	dapat	membentuk	Investment	Intention	adalah	Financial	
Literacy,	 yaitu	 kemampuan	 memahami	 konsep,	 informasi,	 produk,	 dan	 risiko	
keuangan	 serta	menggunakan	pemahaman	 tersebut	dalam	pengambilan	keputusan	
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(Lusardi	 &	 Mitchell,	 2011).	 Individu	 yang	 literat	 lebih	 mampu	 membandingkan	
alternatif	 investasi,	 memahami	 hubungan	 risiko	 dan	 imbal	 hasil,	 serta	 menilai	
kesesuaian	 instrumen	 dengan	 tujuan	 keuangannya	 (Seraj	 et	 al.,	 2022).	 Namun,	
pengetahuan	keuangan	belum	tentu	secara	langsung	membentuk	niat	investasi	karena	
perlu	 diterjemahkan	 melalui	 perilaku	 dan	 mekanisme	 psikologis	 tertentu.	 Saving	
Behaviour	 merupakan	 kebiasaan	 menyisihkan	 pendapatan,	 membentuk	 dana	
cadangan,	dan	mempersiapkan	kebutuhan	masa	depan	 (Alshebami	&	Marri,	 2022).	
Behavioral	 Life-Cycle	 Hypothesis	 menjelaskan	 bahwa	 menabung	 dipengaruhi	 oleh	
kemampuan	mengendalikan	konsumsi	dan	mengalokasikan	pendapatan	untuk	tujuan	
jangka	panjang	(Shefrin	&	Thaler,	1988).	Individu	yang	menabung	memiliki	peluang	
lebih	 besar	 untuk	 membentuk	 surplus	 dana	 bagi	 investasi.	 Widjaja	 et	 al.	 (2020)	
menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Literacy	 berpengaruh	 terhadap	 Saving	 Behaviour,	
sedangkan	Ali	et	al.	(2022)	menemukan	bahwa	perilaku	menabung	berkaitan	dengan	
kesiapan	 dan	 kesadaran	 berinvestasi.	 Dengan	 demikian,	 Saving	 Behaviour	
diperkirakan	menghubungkan	Financial	Literacy	dengan	Investment	Intention.	

Financial	Self-Efficacy	merupakan	keyakinan	individu	terhadap	kemampuannya	
mengelola	keuangan,	menghadapi	masalah	finansial,	dan	mencapai	tujuan	keuangan	
(Lown,	2011).	Berdasarkan	Social	Cognitive	Theory,	keyakinan	terhadap	kemampuan	
diri	memengaruhi	motivasi	dan	kesiapan	melakukan	suatu	tindakan	(Bandura,	1978).	
Noor	 et	 al.	 (2020)	 menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Literacy	 berpengaruh	 terhadap	
Financial	 Self-Efficacy,	 sedangkan	 Akhtar	 &	 Das	 (2019)	 serta	 Singh	 et	 al.	 (2024)	
menemukan	bahwa	Financial	Self-Efficacy	berperan	dalam	pembentukan	Investment	
Intention.	 Oleh	 karena	 itu,	 Financial	 Self-Efficacy	 diperkirakan	 menjadi	 mediator	
dalam	 hubungan	 tersebut.	 Risk	 Tolerance	 merupakan	 tingkat	 kesediaan	 individu	
menerima	 ketidakpastian	 dan	 potensi	 kerugian	 dari	 suatu	 keputusan	 keuangan	
(Grable,	2000).	Investasi	saham	memiliki	perubahan	harga	dan	hasil	yang	tidak	pasti	
sehingga	 Investment	 Intention	 dipengaruhi	 oleh	 Risk	 Tolerance.	 Hermansson	 &	
Jonsson	 (2021)	 serta	 	 Bayar	 et	 al.	 (2020)	 menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Literacy	
berpengaruh	terhadap	Financial	Risk	Tolerance.	Selanjutnya,	(Rahies	et	al.,	2021),	dan	
Qaysi	 (2024)	menemukan	 bahwa	Risk	 Tolerance	 berpengaruh	 terhadap	 Investment	
Intention.	 Dengan	 demikian,	 Risk	 Tolerance	 diperkirakan	 menjadi	 mekanisme	 lain	
yang	menghubungkan	Financial	Literacy	dengan	Investment	Intention.		

Penelitian	 terdahulu	 menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Literacy	 berpengaruh	
terhadap	Saving	Behaviour,	Financial	Self-Efficacy,	dan	Risk	Tolerance	(Widjaja	et	al.,	
2020;	 Noor	 et	 al.,	 2020;	 Hermansson	 &	 Jonsson,	 2021),	 sedangkan	 Financial	 Self-
Efficacy	 dan	Risk	 Tolerance	 turut	 membentuk	 Investment	 Intention	 (Akhtar	 &	 Das,	
2019;	Yang	et	al.,	2021	;Singh	et	al.,	2024).	Namun	demikian,	penelitian	sebelumnya	
menggunakan	konfigurasi	hubungan	dan	variabel	hasil	yang	berbeda.	Ali	et	al.	(2022)	
menghubungkan	Saving	Behaviour	dengan	Investment	Awareness,	sedangkan	Harahap	
et	 al.	 (2022)	 menempatkan	 Saving	 Behaviour	 dan	 Financial	 Risk	 Tolerance	 dalam	
hubungan	 antara	 Financial	 Literacy	 dan	 Retirement	 Planning.	 Perbedaan	 tersebut	
menunjukkan	 bahwa	 peran	 Saving	 Behaviour	 dalam	 menerjemahkan	 Financial	
Literacy	menjadi	Investment	Intention	masih	memerlukan	penjelasan	lebih	lanjut.	

Meskipun	 hubungan	 antarvariabel	 tersebut	 telah	 dikaji,	 mekanisme	 perilaku	
dan	psikologis	umumnya	diuji	 secara	 terpisah.	Lim	et	al.	 (2018)	menggunakan	risk	
perception	dan	sikap	sebagai	mediator,	Akhtar	&	Das	(2019)	menempatkan	Financial	
Self-Efficacy	 sebagai	pembentuk	 Investment	 Intention,	 sedangkan	Yang	et	al.	 (2021)		
menguji	Risk	Tolerance	sebagai	prediktor	langsung.	Oleh	karena	itu,	masih	diperlukan	
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pengujian	yang	mengintegrasikan	Saving	Behaviour,	Financial	Self-Efficacy,	dan	Risk	
Tolerance	 sebagai	mediator	 paralel	 dalam	 hubungan	 antara	 Financial	 Literacy	 dan	
Investment	 Intention.	 Ketiga	 mediator	 tersebut	 merepresentasikan	 mekanisme	
pengalokasian	dana,	keyakinan	dalam	mengelola	keuangan,	dan	kesiapan	menerima	
risiko	investasi.	

Selain	 perbedaan	 konfigurasi	 hubungan,	 penelitian	 terdahulu	 juga	
menggunakan	objek	yang	berbeda,	seperti	mahasiswa,	calon	investor,	investor	aktif,	
pekerja	umum,	dan	pengusaha	(Akhtar	&	Das,	2019;	Yang	et	al.,	2021;	Ali	et	al.,	2022;	
Harahap	et	al.,	2022).	Penelitian	ini	berfokus	pada	karyawan	yang	sedang	menempuh	
pendidikan	 S1,	 S2,	 S3,	 atau	 profesi	 serta	 membiayai	 seluruh	 atau	 sebagian	
pendidikannya	 dari	 pendapatan	 pribadi.	 Kelompok	 tersebut	 menghadapi	 alokasi	
pendapatan	 yang	 lebih	 kompleks	 karena	 harus	memenuhi	 kebutuhan	 hidup,	 biaya	
pendidikan,	tabungan,	dan	tujuan	investasi.	Perbedaan	karakteristik	tersebut	menjadi	
contextual	gap	karena	mekanisme	pembentukan	Investment	Intention	dapat	berbeda	
dari	objek	penelitian	sebelumnya.	

Penelitian	 ini	 bertujuan	 menganalisis	 peran	 Saving	 Behaviour,	 Financial	 Self-
Efficacy,	dan	Risk	Tolerance	dalam	hubungan	antara	Financial	Literacy	dan	Investment	
Intention	pada	karyawan	yang	sedang	menempuh	studi	lanjut	jenjang	S1,	S2,	S3	atau	
profesi.	 Penelitian	 ini	 diharapkan	 memperkaya	 kajian	 behavioral	 finance	 dengan	
menjelaskan	 perubahan	 Financial	 Literacy	 menjadi	 Investment	 Intention	 melalui	
Saving	Behaviour,	Financial	Self-Efficacy,	dan	Risk	Tolerance.	
	
2. Metode	

Penelitian	 ini	 menggunakan	 pendekatan	 kuantitatif	 dengan	 desain	 cross-
sectional	 untuk	 menganalisis	 pengaruh	 Financial	 Literacy	 terhadap	 Investment	
Intention	melalui	Saving	Behaviour,	Financial	 Self-Efficacy,	 dan	Risk	Tolerance.	Data	
primer	 dikumpulkan	 melalui	 survei	 daring	 menggunakan	 kuesioner	 terstruktur	
dalam	Google	Form	pada	 Juli	2026.	 Instrumen	penelitian	diadaptasi	dari	penelitian	
terdahulu	 dan	 disesuaikan	 dengan	 konteks	 responden.	 Financial	 Literacy	 diukur	
menggunakan	4	item	dari	Seraj	et	al.	(2022),	Variabel	Saving	Behaviour	dan	Financial	
Self-Efficacy	 masing-masing	 diukur	 dengan	 5	 item	 yang	 mencerminkan	 perilaku	
menabung,	 perlindungan	 masa	 depan,	 dana	 darurat,	 rencana	 keuangan,	 serta	
keyakinan	individu	dalam	mengelola	keuangan	pribadi	(Lown,	2011;	Muhamad	et	al.,	
2021).	Risk	Tolerance	menggunakan	5	item	yang	mengacu	pada	Ming	&	Keni	(2025),	
serta	 Investment	 Intention	menggunakan	3	 item	dari	Akhtar	&	Das	 (2019).	Dengan	
demikian,	 instrumen	 terdiri	 atas	22	 item	yang	diukur	menggunakan	 skala	 Likert	 5	
poin,	mulai	dari	1	=	Sangat	Tidak	Setuju	hingga	5	=	Sangat	Setuju.	Operasionalisasi	
variabel	disajikan	pada	Lampiran	2	dan	kuesioner	penelitian	pada	Lampiran	3.		

Populasi	 penelitian	 ini	 adalah	 karyawan	 aktif	 yang	 bekerja	 di	 wilayah	
Jabodetabek.	 Sampel	 dipilih	 menggunakan	 teknik	 purposive	 sampling	 karena	
responden	 harus	 memenuhi	 karakteristik	 tertentu	 yang	 sesuai	 dengan	 tujuan	
penelitian	 (Etikan,	 2016).	 Sampel	 penelitian	 memiliki	 kriteria,	 yaitu	 karyawan	 di	
wilayah	Jabodetabek	yang	sedang	menempuh	pendidikan	S1,	S2,	S3,	atau	profesi,	telah	
bekerja	minimal	dua	tahun,	memiliki	penghasilan	lebih	dari	Rp5.000.000	per	bulan,	
serta	 mengetahui	 atau	 mengenal	 investasi	 saham.	 Seluruh	 kriteria	 tersebut	
ditempatkan	sebagai	pertanyaan	penyaring	pada	bagian	awal	kuesioner.	Penentuan	
ukuran	 sampel	 mempertimbangkan	 statistical	 power	 analysis	 sebagaimana	
direkomendasikan	dalam	PLS-SEM	dan	tidak	hanya	menggunakan	aturan	sepuluh	kali	
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(Faul	et	al.,	2009).	Penelitian	menetapkan	 jumlah	minimum	120	responden	dengan	
target	150–200	responden.	

Data	penelitian	dianalisis	menggunakan	PLS-SEM	melalui	SmartPLS	4.	Evaluasi	
model	 pengukuran	 dilakukan	 pada	 sempel	 utama	 melalui	 pengujian	 validitas	 dan	
reliabilitas	dengan	melihat	nilai	outer	loading,	Cronbach’s	Alpha,	composite	reliability,	
AVE,	dan	HTMT.	Instrumen	dinyatakan	memenuhi	persyaratan	apabila	outer	loading	
≥0,70,	Cronbach’s	Alpha	dan	composite	reliability	≥0,70,	AVE	≥0,50,	serta	HTMT	<0,90	
(Hair	et	al.,	2017).	Selanjutnya,	model	struktural	dievaluasi	melalui	R²	untuk	menilai	
kemampuan	 penjelasan	model	 	 (Hair	 et	 al.,	 2022;	 Shmueli	 et	 al.,	 2019).	 Pengujian	
sembilan	 hipotesis	 dilakukan	 melalui	 prosedur	 bootstrapping	 sebanyak	 5.000	
subsampel.	 Hipotesis	 dinyatakan	 didukung	 apabila	 arah	 koefisien	 sesuai	 dengan	
hipotesis,	 nilai	 p-value	 <0,05,	 dan	 interval	 kepercayaan	 95%	 tidak	 mencakup	 nol.	
Pengujian	H7,	H8,	dan	H9	dilakukan	berdasarkan	nilai	 specific	 indirect	 effects	 pada	
masing-masing	jalur	mediasi.	
	

3. Hasil	dan	Pembahasan	
Responden	 penelitian	 ini	 adalah	 147	 karyawan	 aktif	 di	 wilayah	 Jabodetabek	

yang	sedang	menempuh	studi	lanjut	pada	jenjang	S1,	S2,	S3,	atau	profesi.	Berdasarkan	
jenis	kelamin,	 responden	 terdiri	atas	76	perempuan	(52%)	dan	71	 laki-laki	 (48%),	
sehingga	komposisi	responden	relatif	seimbang.	Mayoritas	responden	berusia	26–30	
tahun	 (37%),	 sedang	 menempuh	 pendidikan	 S1	 (54%),	 berstatus	 belum	 menikah	
(66%),	 bekerja	 sebagai	 karyawan	 tetap	 (39%)	 dengan	 posisi	 staff	 (50%),	 serta	
memiliki	masa	kerja	 lebih	dari	3	hingga	5	 tahun	 (39%).	 Sebagian	besar	 responden	
memiliki	 pendapatan	 bulanan	 sebesar	 Rp5.000.000–Rp7.500.000	 (42%)	 dan	
membiayai	 pendidikan	 sepenuhnya	 dari	 pendapatan	 pribadi	 (42%).	 Karakteristik	
tersebut	 menunjukkan	 bahwa	 responden	 merupakan	 kelompok	 pekerja	 usia	
produktif	 yang	 memiliki	 pendapatan	 relatif	 stabil,	 namun	 tetap	 dihadapkan	 pada	
kebutuhan	 untuk	mengalokasikan	 penghasilan	 dalam	memenuhi	 kebutuhan	 hidup,	
membiayai	pendidikan,	serta	mempersiapkan	tujuan	keuangan	jangka	panjang.	Oleh	
karena	 itu,	 karakteristik	 responden	 dinilai	 sesuai	 dengan	 tujuan	 penelitian	 untuk	
menguji	 peran	 Financial	 Literacy	 terhadap	 Investment	 Intention	 melalui	 Saving	
Behaviour,	 Financial	 Self-Efficacy,	 dan	 Risk	 Tolerance.	 Profil	 responden	 penelitian	
secara	lengkap	disajikan	pada	Lampiran	4	Tabel	5.	

Uji	validitas	dan	reliabilitas	konstruk	pada	model	pengukuran	reflektif	dilakukan	
berdasarkan	rekomendasi	Hair	et	al.	(2022),	di	mana	indikator	dinyatakan	memenuhi	
validitas	konvergen	apabila	memiliki	nilai	outer	loading	≥	0,70.	Seluruh	indikator	pada	
penelitian	 ini	 memiliki	 nilai	 outer	 loading	 di	 atas	 0,70	 sehingga	 seluruh	 indikator	
dinyatakan	valid.	Hasil	pengujian	Construct	Reliability	and	Validity	juga	menunjukkan	
bahwa	 seluruh	 konstruk	 memenuhi	 kriteria	 reliabilitas	 dan	 validitas	 konvergen.	
Konstruk	dinyatakan	reliabel	apabila	memiliki	nilai	Cronbach's	Alpha	dan	Composite	
Reliability	≥	0,70	serta	memenuhi	validitas	konvergen	apabila	memiliki	nilai	Average	
Variance	Extracted	(AVE)	≥	0,50.	

Hasil	 analisis	 menunjukkan	 bahwa	 variabel	 Financial	 Literacy	 memiliki	 nilai	
Cronbach's	 Alpha	 sebesar	 0,929,	 Composite	 Reliability	 sebesar	 0,950,	 dan	 Average	
Variance	Extracted	(AVE)	sebesar	0,825.	Variabel	Financial	Self-Efficacy	memiliki	nilai	
Cronbach's	Alpha	sebesar	0,925,	Composite	Reliability	sebesar	0,944,	dan	AVE	sebesar	
0,770.	Variabel	 Investment	 Intention	memiliki	nilai	Cronbach's	Alpha	 sebesar	0,850,	
Composite	Reliability	sebesar	0,909,	dan	AVE	sebesar	0,770.	Selanjutnya,	variabel	Risk	
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Tolerance	memiliki	nilai	Cronbach's	Alpha	sebesar	0,923,	Composite	Reliability	sebesar	
0,942,	 dan	AVE	 sebesar	 0,764,	 sedangkan	 variabel	 Saving	 Behaviour	memiliki	 nilai	
Cronbach's	Alpha	sebesar	0,914,	Composite	Reliability	sebesar	0,936,	dan	AVE	sebesar	
0,745.	Dengan	demikian,	seluruh	konstruk	dalam	penelitian	ini	dinyatakan	valid	dan	
reliabel	sehingga	layak	digunakan	untuk	analisis	lebih	lanjut.	Hasil	pengujian	validitas	
dan	reliabilitas	secara	lengkap	disajikan	pada	Lampiran	5	Tabel	7.	

Uji	Discriminant	Validity	 dilakukan	untuk	memastikan	bahwa	 setiap	 konstruk	
dalam	 model	 penelitian	 mampu	 membedakan	 diri	 secara	 empiris	 dari	 konstruk	
lainnya.	 Evaluasi	 Discriminant	 Validity	 pada	 penelitian	 ini	 menggunakan	 Fornell-
Larcker	Criterion,	Cross	Loading,	dan	Heterotrait-Monotrait	Ratio	(HTMT)	berdasarkan	
rekomendasi	 Hair	 et	 al.	 (2022).	 Hasil	 pengujian	 menggunakan	 Fornell-Larcker	
Criterion	menunjukkan	bahwa	nilai	 akar	kuadrat	Average	Variance	Extracted	 (AVE)	
pada	setiap	konstruk	lebih	besar	dibandingkan	nilai	korelasi	dengan	konstruk	lainnya.	
Selanjutnya,	hasil	Cross	Loading	menunjukkan	bahwa	seluruh	indikator	memiliki	nilai	
loading	tertinggi	pada	konstruk	yang	diukur	dibandingkan	dengan	konstruk	lainnya.	
Selain	 itu,	hasil	pengujian	Heterotrait-Monotrait	Ratio	(HTMT)	menunjukkan	bahwa	
seluruh	nilai	HTMT	berada	di	bawah	batas	0,90,	dengan	nilai	tertinggi	sebesar	0,878.	
Dengan	 demikian,	 seluruh	 konstruk	 dalam	 penelitian	 ini	 memenuhi	 kriteria	
Discriminant	Validity	 sehingga	masing-masing	konstruk	mampu	merepresentasikan	
konsep	 yang	 berbeda	 secara	 empiris.	 Hasil	 pengujian	Discriminant	 Validity	 secara	
lengkap	disajikan	pada	Lampiran	5	Tabel	8,9,10.	

Evaluasi	 model	 struktural	 (Structural	 Model)	 dilakukan	 untuk	 menilai	
kemampuan	 model	 penelitian	 dalam	 menjelaskan	 hubungan	 antarvariabel	 laten.	
Evaluasi	 ini	 dilakukan	 melalui	 analisis	 koefisien	 determinasi	 (Coefficient	 of	
Determination	atau	R²)	dan	model	 fit	menggunakan	Standardized	Root	Mean	Square	
Residual	 (SRMR)	 berdasarkan	 rekomendasi	 Hair	 et	 al.	 (2022).	 Hasil	 analisis	
menunjukkan	bahwa	variabel	Financial	Self-Efficacy	memiliki	nilai	R²	sebesar	0,617,	
yang	 berarti	 sebesar	 61,7%	 variasi	 Financial	 Self-Efficacy	 dapat	 dijelaskan	 oleh	
Financial	Literacy,	sedangkan	sisanya	sebesar	38,3%	dijelaskan	oleh	faktor	lain	di	luar	
model	penelitian.	Variabel	Risk	Tolerance	memiliki	nilai	R²	 sebesar	0,569,	 sehingga	
56,9%	 variasinya	 dapat	 dijelaskan	 oleh	 Financial	 Literacy,	 sedangkan	 43,1%	
dipengaruhi	 oleh	 faktor	 lain	 di	 luar	model.	 Selanjutnya,	 variabel	 Saving	 Behaviour	
memiliki	nilai	R²	 sebesar	0,550,	yang	menunjukkan	bahwa	55,0%	variasinya	dapat	
dijelaskan	oleh	Financial	Literacy.	Adapun	variabel	Investment	Intention	memiliki	nilai	
R²	 sebesar	0,606,	 yang	berarti	60,6%	variasi	 Investment	 Intention	 dapat	dijelaskan	
secara	 bersama-sama	 oleh	 Financial	 Self-Efficacy,	 Risk	 Tolerance,	 dan	 Saving	
Behaviour,	 sedangkan	sisanya	 sebesar	39,4%	dipengaruhi	oleh	variabel	 lain	di	 luar	
model	penelitian.	

Hasil	 evaluasi	 model	 fit	 menunjukkan	 bahwa	 nilai	 Standardized	 Root	 Mean	
Square	Residual	(SRMR)	pada	saturated	model	maupun	estimated	model	sebesar	0,051.	
Menurut	Hair	et	al.	(2022),	model	dinyatakan	memiliki	tingkat	kesesuaian	yang	baik	
apabila	nilai	SRMR	kurang	dari	0,08.	Dengan	demikian,	model	penelitian	ini	memiliki	
tingkat	kesesuaian	(good	fit)	sehingga	layak	digunakan	untuk	pengujian	hipotesis.	
Hasil	 evaluasi	 model	 struktural	 menunjukkan	 bahwa	 model	 penelitian	 memiliki	
tingkat	 kemampuan	 prediksi	 dan	 kesesuaian	 model	 yang	 baik.	 Selanjutnya,	 hasil	
pengujian	hubungan	antarvariabel	 laten	melalui	nilai	Path	Coefficients	dapat	dilihat	
pada	Gambar	2.	
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Gambar	2.	Path	Diagram	T-	Value	

	
Pengujian	 hipotesis	 dilakukan	 untuk	 mengetahui	 pengaruh	 langsung	 (direct	

effect)	 dan	 pengaruh	 tidak	 langsung	 (indirect	 effect)	 antarvariabel	 dalam	 model	
penelitian.	Pengujian	dilakukan	menggunakan	prosedur	bootstrapping	pada	SmartPLS	
4.	Hipotesis	dinyatakan	didukung	apabila	nilai	p-value	<	0,05	dan	nilai	t-statistics	>	
1,96	(Hair	et	al.,	2022).	Hasil	pengujian	hipotesis	disajikan	pada	Tabel	1.	

Tabel	1.	Uji	Hipotesis	Model	Penelitian	
Hipo	
tesis	

Pernyataan	Hipotesis	 Sampel	
Asli	(O)	

Nilai	 T-
Value	

Nilai	 P-
Value	

Keterangan	

H1	 Financial	 Literacy	
berpengaruh	 positif	
terhadap	Saving	Behaviour.	

0,741	 12,274	 0,000	 Data	 mendukung	
hipotesis	

H2	 Financial	 Literacy	
berpengaruh	 positif	
terhadap	 Financial	 Self-
Efficacy.	

0,786	 17,883	 0,000	 Data	 mendukung	
hipotesis	

H3	 Financial	 Literacy	
berpengaruh	 positif	
terhadap	Risk	Tolerance.	

0,754	 17,966	 0,000	 Data	 mendukung	
hipotesis	

H4	 Saving	 Behaviour	 tidak	
berpengaruh	 terhadap	
Investment	Intention.	

-0,105	 1,143	 0,253	 Data	 tidak	
mendukung	
hipotesis	

H5	 Financial	 Self-Efficacy	
berpengaruh	 positif	
terhadap	 Investment	
Intention.	

0,634	 6,285	 0,000	 Data	 mendukung	
hipotesis	
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H6	 Risk	 Tolerance	 berpengaruh	
positif	 terhadap	 Investment	
Intention.	

0,291	 3,388	 0,001	 Data	 mendukung	
hipotesis	

H7	 Saving	 Behaviour	 tidak	
memediasi	 pengaruh	
Financial	 Literacy	 terhadap	
Investment	Intention.	

-0,078	 1,111	 0,267	 Data	 tidak	
mendukung	
hipotesis	

H8	 Financial	 Self-Efficacy	
memediasi	 secara	 positif	
pengaruh	 Financial	 Literacy	
terhadap	 Investment	
Intention.	

0,498	 6,332	 0,000	 Data	 mendukung	
hipotesis	

H9	 Risk	 Tolerance	 memediasi	
secara	 positif	 pengaruh	
Financial	 Literacy	 terhadap	
Investment	Intention.	

0,219	 3,278	 0,001	 Data	 mendukung	
hipotesis	

	
Berdasarkan	Tabel	1,	diketahui	bahwa	dari	 sembilan	hipotesis	yang	diajukan,	

tujuh	 hipotesis	 dinyatakan	 didukung	 dan	 dua	 hipotesis	 tidak	 didukung.	 Pada	
pengaruh	langsung,	Financial	Literacy	berpengaruh	positif	terhadap	Saving	Behaviour	
(β	=	0,741;	t	=	12,274;	p	<	0,001),	Financial	Self-Efficacy	 (β	=	0,786;	t	=	17,883;	p	<	
0,001),	dan	Risk	Tolerance	(β	=	0,754;	t	=	17,966;	p	<	0,001).	Selain	itu,	Financial	Self-
Efficacy	(β	=	0,634;	t	=	6,285;	p	<	0,001)	dan	Risk	Tolerance	(β	=	0,291;	t	=	3,388;	p	=	
0,001)	terbukti	berpengaruh	positif	terhadap	Investment	Intention.	Sebaliknya,	Saving	
Behaviour	tidak	berpengaruh	terhadap	Investment	Intention	(β	=	-0,105;	t	=	1,143;	p	=	
0,253).	

Pada	 pengaruh	 tidak	 langsung,	 Financial	 Self-Efficacy	 terbukti	 memediasi	
pengaruh	Financial	Literacy	terhadap	Investment	Intention	(β	=	0,498;	t	=	6,332;	p	<	
0,001).	Demikian	pula,	Risk	Tolerance	terbukti	memediasi	pengaruh	Financial	Literacy	
terhadap	Investment	Intention	(β	=	0,219;	t	=	3,278;	p	=	0,001).	Sementara	itu,	Saving	
Behaviour	tidak	memediasi	pengaruh	Financial	Literacy	terhadap	Investment	Intention	
(β	=	-0,078;	t	=	1,111;	p	=	0,267).	

	
Diskusi	

Hasil	penelitian	menunjukkan	bahwa	Financial	Literacy	mampu	mempengaruhi	
Saving	 Behaviour.	 Temuan	 ini	 mengindikasikan	 bahwa	 semakin	 baik	 pemahaman	
individu	mengenai	konsep	keuangan,	 informasi	pasar	 saham,	 risiko	 investasi,	 serta	
penggunaan	 lembaga	 investasi	yang	resmi,	maka	semakin	baik	pula	perilaku	dalam	
mengelola	dan	menyisihkan	pendapatan	untuk	tabungan.	Temuan	tersebut	juga	dapat	
dilihat	 dari	 karakteristik	 responden,	 mayoritas	 responden	 memiliki	 pendapatan	
bulanan	 sebesar	 Rp5.000.000–Rp7.500.000.	 Kondisi	 ini	 menunjukkan	 bahwa	
sebagian	besar	responden	memiliki	pendapatan	yang	perlu	dikelola	untuk	memenuhi	
berbagai	 kebutuhan,	 sehingga	 pemahaman	 keuangan	 dapat	 membantu	 mereka	
menentukan	prioritas	penggunaan	pendapatan	dan	menyisihkan	sebagian	dana	untuk	
Tabungan.	Hal	ini	menunjukkan	bahwa	pengetahuan	keuangan	tidak	hanya	berperan	
dalam	 memahami	 produk	 keuangan,	 tetapi	 juga	 membantu	 individu	 menentukan	
prioritas	penggunaan	dana	dan	merencanakan	kebutuhan	masa	depan.	Kemampuan	
dalam	 memahami	 informasi	 finansial	 mendorong	 individu	 untuk	 lebih	
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mempertimbangkan	 pengeluaran,	 membangun	 kebiasaan	 menyimpan	 dana,	 serta	
mengelola	sumber	daya	keuangan	secara	lebih	terarah.	Hal	ini	menunjukkan	bahwa	
Financial	Literacy	tidak	hanya	mencerminkan	kemampuan	individu	dalam	memahami	
informasi	 keuangan,	 tetapi	 juga	 menjadi	 dasar	 dalam	 membentuk	 kebiasaan	
pengelolaan	 dana	 secara	 disiplin.	 Individu	 yang	 mampu	 mengevaluasi	 kondisi	
keuangannya	akan	lebih	mampu	menentukan	prioritas	penggunaan	pendapatan	dan	
menyisihkan	 dana	 untuk	 kebutuhan	 masa	 depan.	 Temuan	 ini	 sejalan	 dengan	
Behavioral	 Life-Cycle	 Hypothesis	 yang	 menjelaskan	 bahwa	 indivisdu	 akan	
mengendalikan	 konsumsi	 dan	 mengalokasikan	 sebagian	 pendapatan	 untuk	 tujuan	
jangka	panjang	melalui	perilaku	menabung	(Shefrin	&	Thaler,	1988).	Hasil	penelitian	
ini	 juga	 konsisten	 dengan	Widjaja	 et	 al.	 (2020)	 yang	menemukan	 bahwa	Financial	
Literacy	 berpengaruh	 terhadap	 Saving	 Behaviour,	 serta	 Vu	 &	 Kim	 (2025)	 yang	
menunjukkan	bahwa	pemahaman	keuangan	berperan	dalam	membentuk	kebiasaan	
menabung.	 Dengan	 demikian,	 penelitian	 ini	memperkuat	 bahwa	 Financial	 Literacy	
menjadi	salah	satu	faktor	penting	dalam	membentuk	perilaku	pengelolaan	keuangan	
individu.	

Penelitian	ini	juga	menemukan	bahwa	Financial	Literacy	mampu	mempengaruhi	
Financial	 Self-Efficacy.	 Hasil	 tersebut	 menunjukkan	 bahwa	 pemahaman	 keuangan	
yang	 lebih	 baik	 dapat	 meningkatkan	 keyakinan	 individu	 dalam	mengelola	 kondisi	
finansialnya.	 Hal	 ini	 sejalan	 dengan	 karakteristik	 responden	 yang	 didominasi	
kelompok	 usia	 26–30	 tahun,	 yang	 merupakan	 kelompok	 usia	 terbesar	 dalam	
penelitian.	 Pada	 kelompok	 usia	 produktif	 tersebut,	 pemahaman	 mengenai	
pengelolaan	 keuangan,	 investasi,	 serta	 risiko	 finansial	 dapat	 menjadi	 dasar	 bagi	
individu	 untuk	 merasa	 lebih	 mampu	 dalam	 menyusun	 rencana	 keuangan,	
menentukan	 pilihan	 finansial,	 dan	 menghadapi	 berbagai	 tantangan	 keuangan.	
Pengetahuan	 mengenai	 pengelolaan	 keuangan,	 investasi,	 serta	 risiko	 finansial	
membantu	 individu	 merasa	 lebih	 mampu	 dalam	 menyusun	 rencana	 keuangan,	
menentukan	pilihan	finansial,	dan	menghadapi	berbagai	tantangan	keuangan.	Temuan	
ini	menunjukkan	 bahwa	 kemampuan	memahami	 informasi	 keuangan	 perlu	 diikuti	
dengan	keyakinan	untuk	menerapkan	pemahaman	tersebut	dalam	kehidupan	nyata.	
Dengan	 demikian,	 keberadaan	 Financial	 Literacy	 menjadi	 faktor	 awal	 yang	
membangun	 rasa	 kompetensi	 finansial	 karena	 individu	 tidak	 hanya	 mengetahui	
konsep	 pengelolaan	 keuangan,	 tetapi	 juga	 memiliki	 dasar	 untuk	 percaya	 bahwa	
keputusan	 finansial	 dapat	dikendalikan	dan	dilakukan	 secara	 efektif.	Hal	 ini	 sesuai	
dengan	 konsep	 Self-Efficacy	 yang	 dikembangkan	 oleh	 Bandura	 (1978),	 bahwa	
pengetahuan	dan	pengalaman	yang	dimiliki	seseorang	dapat	meningkatkan	keyakinan	
terhadap	 kemampuannya	 dalam	 menyelesaikan	 suatu	 tugas.	 Hasil	 penelitian	 ini	
sejalan	 dengan	 Mushtaq	 et	 al.	 (2022)	 yang	 menemukan	 bahwa	 Financial	 Literacy	
berpengaruh	positif	terhadap	Financial	Self-Efficacy,	serta	Murhadi	et	al.	(2023)	yang	
menunjukkan	 bahwa	 peningkatan	 pemahaman	 keuangan	 dapat	 meningkatkan	
kepercayaan	individu	dalam	mengelola	keuangan	pribadi.	Dengan	demikian,	Financial	
Literacy	 tidak	 hanya	 memberikan	 kemampuan	 kognitif,	 tetapi	 juga	 membangun	
keyakinan	individu	dalam	mengambil	keputusan	finansial.		

Selain	membentuk	perilaku	menabung	dan	keyakinan	finansial,	hasil	penelitian	
menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Literacy	 mampu	 mempengaruhi	 Risk	 Tolerance.	
Temuan	 ini	menunjukkan	bahwa	pemahaman	keuangan	membantu	 individu	dalam	
mengenali	karakteristik	risiko	investasi	dan	mengevaluasi	kemungkinan	keuntungan	
maupun	kerugian	secara	 lebih	rasional.	 Indikator	Financial	Literacy	 yang	berkaitan	
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dengan	pemahaman	pasar	saham,	informasi	perusahaan,	serta	hubungan	antara	risiko	
dan	imbal	hasil	menunjukkan	bahwa	semakin	baik	pemahaman	seseorang	terhadap	
investasi,	maka	 semakin	mampu	 individu	 tersebut	menentukan	 tingkat	 risiko	yang	
dapat	 diterima.	 Risiko	 tidak	 lagi	 dipandang	 sebagai	 sesuatu	 yang	 harus	 dihindari	
sepenuhnya,	tetapi	sebagai	bagian	dari	proses	investasi	yang	perlu	dianalisis.	Dengan	
kata	lain,	Financial	Literacy	tidak	menjadikan	individu	mengabaikan	risiko	investasi,	
tetapi	 membantu	 individu	 memahami	 dan	 menerima	 risiko	 berdasarkan	
pertimbangan	 yang	 lebih	 rasional.	 Oleh	 karena	 itu,	 toleransi	 risiko	 yang	 terbentuk	
bukan	 berasal	 dari	 keberanian	 semata,	 melainkan	 dari	 kemampuan	 mengevaluasi	
konsekuensi	 niat	 investasi.	 	 Temuan	 ini	 sejalan	 dengan	Behavioral	 Finance	 Theory	
yang	menjelaskan	 bahwa	 perilaku	 keuangan	 dipengaruhi	 oleh	 bagaimana	 individu	
memahami	 dan	 menginterpretasikan	 informasi	 finansial	 (Statman,	 2014).	 Hasil	
penelitian	ini	mendukung	penelitian	Bayar	et	al.	(2020),	dan	Giannikos	et	al.	(2023)	
yang	menemukan	bahwa	Financial	Literacy	memiliki	hubungan	dengan	Risk	Tolerance.	
Dengan	 demikian,	 literasi	 keuangan	 menjadi	 salah	 satu	 faktor	 yang	 membentuk	
kemampuan	individu	dalam	menerima	dan	mengelola	risiko	investasi.		

Berbeda	dengan	dugaan	awal	penelitian,	hasil	pengujian	menunjukkan	bahwa	
Saving	 Behaviour	 tidak	 mampu	 mempengaruhi	 Investment	 Intention.	 Temuan	 ini	
menunjukkan	 bahwa	 perilaku	 menyisihkan	 pendapatan	 belum	 secara	 otomatis	
berkembang	 menjadi	 niat	 untuk	 mengalokasikan	 dana	 pada	 investasi	 saham.	 Jika	
ditinjau	dari	indikatornya,	Saving	Behaviour	dalam	penelitian	ini	lebih	mencerminkan	
konsistensi	menyisihkan	dana	untuk	perlindungan	dan	pemenuhan	kebutuhan	masa	
depan,	seperti	pendidikan,	kesehatan,	keluarga,	pensiun,	serta	kebutuhan	darurat	atau	
pengeluaran	 tidak	 terduga.	 Dengan	 demikian,	 perilaku	 menabung	 yang	 terbentuk	
lebih	berfungsi	sebagai	upaya	menjaga	kesiapan	dan	keamanan	finansial,	sedangkan	
Investment	Intention	menuntut	kesiapan	untuk	mengalokasikan	dana	pada	instrumen	
yang	 memiliki	 fluktuasi	 nilai,	 ketidakpastian	 hasil,	 dan	 potensi	 kerugian.	 Kondisi	
tersebut	 relevan	 dengan	 karakteristik	 responden,	 mayoritas	 responden	 memiliki	
pendapatan	 bulanan	 sebesar	 Rp5.000.000–Rp7.500.000	 dan	 berstatus	 belum	
menikah.	Pada	kelompok	karyawan	yang	sedang	menempuh	studi	lanjut,	pendapatan	
tersebut	tetap	perlu	dialokasikan	untuk	berbagai	kebutuhan	hidup	dan	pendidikan,	
sehingga	 dana	 yang	 disisihkan	 belum	 tentu	 tersedia	 untuk	 dialihkan	 ke	 investasi	
saham.	Penjelasan	ini	merupakan	interpretasi	berdasarkan	karakteristik	responden	
karena	 penelitian	 tidak	 mengukur	 secara	 langsung	 besaran	 dana	 yang	 disisihkan	
maupun	tujuan	penggunaan	tabungan.	

Temuan	 ini	 menunjukkan	 bahwa	 kemampuan	 dan	 konsistensi	 dalam	
menyisihkan	pendapatan	belum	sama	dengan	kesiapan	untuk	mengalokasikan	dana	
pada	investasi	yang	mengandung	risiko.	Hal	tersebut	diperkuat	oleh	hasil	penelitian	
yang	 menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Self-Efficacy	 dan	 Risk	 Tolerance	 berpengaruh	
terhadap	 Investment	 Intention,	 sedangkan	Saving	Behaviour	 tidak.	Artinya,	 individu	
dapat	 memiliki	 perilaku	 menabung	 untuk	 menjaga	 keamanan	 dan	 memenuhi	
kebutuhan	masa	depan,	tetapi	belum	tentu	memiliki	keyakinan	dan	kesiapan	untuk	
menghadapi	risiko	investasi	saham.	Temuan	ini	tidak	menolak	Behavioral	Life-Cycle	
Hypothesis	 yang	 menjelaskan	 peran	 perilaku	 menabung	 dalam	 pengendalian	
konsumsi	dan	pencapaian	tujuan	keuangan	jangka	panjang	(Shefrin	&	Thaler,	1988),	
tetapi	 menunjukkan	 bahwa	 perilaku	 menabung	 belum	 cukup	 menjelaskan	 proses	
perubahan	 dana	 yang	 disisihkan	 menjadi	 niat	 investasi.	 Hasil	 ini	 juga	 tidak	
bertentangan	secara	langsung	dengan	Ammer	&	Aldhyani	(2022)	serta	Ali	et	al.	(2022)	
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karena	penelitian	tersebut	menggunakan	investment	awareness	sebagai	variabel	hasil.	
Dengan	 demikian,	 pada	 karyawan	 yang	 sedang	 menempuh	 studi	 lanjut,	 Saving	
Behaviour	 lebih	 mencerminkan	 fungsi	 perlindungan	 dan	 pemenuhan	 kebutuhan	
keuangan,	 sedangkan	 pembentukan	 Investment	 Intention	 membutuhkan	 keyakinan	
dalam	mengelola	keputusan	finansial	dan	kesiapan	menerima	risiko.	

Hasil	 penelitian	 menunjukkan	 bahwa	 Financial	 Self-Efficacy	 mampu	
mempengaruhi	Investment	Intention.	Temuan	ini	mengindikasikan	bahwa	keyakinan	
individu	 terhadap	 kemampuan	mengelola	 keuangan	menjadi	 faktor	 penting	 dalam	
membangun	 keinginan	 untuk	melakukan	 investasi.	 Individu	 yang	memiliki	 tingkat	
Financial	Self-Efficacy	 tinggi	cenderung	lebih	percaya	diri	dalam	menyusun	rencana	
keuangan,	mengalokasikan	 dana,	menghadapi	 kondisi	 finansial	 yang	 tidak	 terduga,	
serta	 mengambil	 niat	 untuk	 investasi.	 Hal	 tersebut	 menunjukkan	 bahwa	 investasi	
tidak	hanya	dipengaruhi	oleh	kemampuan	memahami	informasi	keuangan,	tetapi	juga	
oleh	 keyakinan	 bahwa	 individu	 mampu	 menjalankan	 proses	 investasi	 tersebut.	
Temuan	 ini	 sesuai	 dengan	 Theory	 of	 Planned	 Behavior	 yang	 menjelaskan	 bahwa	
persepsi	terhadap	kemampuan	mengendalikan	suatu	tindakan	(perceived	behavioral	
control)	berperan	dalam	membentuk	intensi	(Ajzen,	2020).	Selain	itu,	Social	Cognitive	
Theory	 menjelaskan	 bahwa	 individu	 dengan	 tingkat	 efikasi	 diri	 tinggi	 memiliki	
motivasi	dan	ketekunan	lebih	besar	dalam	mencapai	tujuan	tertentu	(Bandura,	1978).	
Hasil	penelitian	ini	mendukung	Singh	et	al.	(2024)	dan	Chatterjee	et	al.	(2014)		yang	
menemukan	 bahwa	 Financial	 Self-Efficacy	 berpengaruh	 terhadap	 Investment	
Intention.	Dengan	demikian,	keyakinan	terhadap	kemampuan	finansial	menjadi	faktor	
psikologis	yang	mendorong	individu	untuk	merencanakan	investasi.	

Penelitian	 ini	 juga	menemukan	 bahwa	Risk	 Tolerance	mampu	mempengaruhi	
Investment	Intention.	Hasil	tersebut	menunjukkan	bahwa	kemampuan	individu	dalam	
menerima	ketidakpastian	dan	kemungkinan	kerugian	menjadi	salah	satu	faktor	yang	
mendorong	munculnya	niat	investasi.	Investasi	saham	memiliki	karakteristik	berupa	
perubahan	 nilai	 aset	 dan	 ketidakpastian	 hasil,	 sehingga	 individu	 dengan	 tingkat	
toleransi	 risiko	 lebih	 tinggi	 cenderung	 lebih	 terbuka	 terhadap	 peluang	 investasi.	
Indikator	Risk	 Tolerance	 yang	mencerminkan	 kesediaan	mengambil	 risiko	 terukur,	
menerima	kemungkinan	kerugian,	serta	melihat	risiko	sebagai	bagian	dari	investasi	
menunjukkan	 bahwa	 kesiapan	 psikologis	 memiliki	 peran	 dalam	 membentuk	 niat	
investasi.	Temuan	 ini	 sejalan	dengan	Theory	of	Planned	Behavior	yang	menjelaskan	
bahwa	 keyakinan	 individu	 terhadap	 kemampuan	 mengendalikan	 perilaku	 dapat	
memengaruhi	intensi	(Ajzen,	2020).	Hasil	penelitian	ini	konsisten	dengan	Yang	et	al.	
(2021)	 yang	 menemukan	 bahwa	 Risk	 Tolerance	 berpengaruh	 positif	 terhadap	
Investment	 Intention.	 Selain	 itu,	 Rahies	 et	 al.	 (2021)	 menjelaskan	 bahwa	 individu	
dengan	toleransi	risiko	tinggi	lebih	mampu	menerima	kemungkinan	kerugian	sebagai	
konsekuensi	 untuk	 memperoleh	 potensi	 keuntungan.	 Dengan	 demikian,	 Risk	
Tolerance	 menjadi	 faktor	 penting	 dalam	 membentuk	 kesiapan	 individu	 untuk	
berinvestasi.		

Hasil	penelitian	menunjukkan	bahwa	Saving	Behaviour	tidak	mampu	memediasi	
pengaruh	Financial	Literacy	terhadap	Investment	Intention.	Temuan	ini	menunjukkan	
bahwa	 Financial	 Literacy	 memang	 mampu	 mendorong	 terbentuknya	 Saving	
Behaviour,	 tetapi	 perilaku	 tersebut	 belum	menjadi	 mekanisme	 yang	 mengarahkan	
individu	pada	niat	berinvestasi.	Hal	ini	dapat	dipahami	dari	bentuk	Saving	Behaviour	
yang	 diukur	 dalam	 penelitian,	 yang	 tidak	 hanya	 mencerminkan	 kebiasaan	
menyisihkan	pendapatan	secara	rutin,	tetapi	juga	mencakup	penyediaan	dana	untuk	
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pendidikan,	kesehatan,	keluarga,	pensiun,	serta	kebutuhan	darurat.	Dengan	demikian,	
pemahaman	 keuangan	 yang	 lebih	 baik	 dapat	 membantu	 individu	 mengalokasikan	
pendapatannya	 secara	 lebih	 terencana,	 tetapi	 dana	 yang	 disisihkan	 tersebut	masih	
memiliki	orientasi	pada	pemenuhan	dan	perlindungan	kebutuhan	keuangan,	bukan	
secara	langsung	pada	pengembangan	dana	melalui	investasi	saham.	Oleh	karena	itu,	
meskipun	Financial	Literacy	berhasil	membentuk	Saving	Behaviour,	perilaku	tersebut	
belum	cukup	untuk	mengubah	pengelolaan	dana	menjadi	Investment	Intention.	

Tidak	 terjadinya	 mediasi	 menunjukkan	 bahwa	 perubahan	 dari	 pengetahuan	
keuangan	menuju	niat	investasi	membutuhkan	mekanisme	yang	berbeda	dari	sekadar	
kemampuan	 menyisihkan	 pendapatan.	 Hal	 ini	 terlihat	 dari	 hasil	 penelitian	 bahwa	
Financial	 Self-Efficacy	 dan	 Risk	 Tolerance	 mampu	 memediasi	 pengaruh	 Financial	
Literacy	 terhadap	 Investment	 Intention,	 sedangkan	Saving	Behaviour	 tidak.	 Artinya,	
setelah	individu	memiliki	kemampuan	mengelola	dan	menyisihkan	dana,	diperlukan	
keyakinan	 bahwa	 dirinya	 mampu	 mengambil	 keputusan	 investasi	 serta	 kesiapan	
menghadapi	risiko	agar	dana	tersebut	dapat	diarahkan	pada	investasi	saham.	Temuan	
ini	melengkapi	Widjaja	et	al.	 (2020)	mengenai	hubungan	Financial	Literacy	dengan	
Saving	 Behaviour	 dan	 memberikan	 konteks	 berbeda	 dari	 Ali	 et	 al.	 (2022)	 yang	
menghubungkan	perilaku	menabung	dengan	investment	awareness.	Dengan	demikian,	
pada	karyawan	yang	sedang	menempuh	studi	lanjut,	Saving	Behaviour	lebih	berperan	
dalam	membentuk	 kesiapan	 keuangan	untuk	 kebutuhan	masa	 depan,	 tetapi	 belum	
menjadi	jalur	yang	meneruskan	Financial	Literacy	menjadi	Investment	Intention.	
	
4. Kesimpulan		

Penelitian	ini	menunjukkan	bahwa	tujuh	dari	sembilan	hipotesis	didukung	oleh	
data	 empiris.	 Financial	 Literacy	 terbukti	 berpengaruh	 positif	 terhadap	 Saving	
Behaviour,	 Financial	 Self-Efficacy,	 dan	 Risk	 Tolerance.	 Di	 antara	 ketiga	 prediktor	
langsung	 Investment	 Intention,	 Financial	 Self-Efficacy	 memberikan	 pengaruh	 paling	
kuat,	diikuti	oleh	Risk	Tolerance,	sedangkan	Saving	Behaviour	tidak	berpengaruh.	Hasil	
pengujian	mediasi	juga	menunjukkan	bahwa	Financial	Self-Efficacy	dan	Risk	Tolerance	
mampu	 meneruskan	 pengaruh	 Financial	 Literacy	 terhadap	 Investment	 Intention,	
sementara	Saving	Behaviour	tidak	terbukti	berperan	sebagai	mediator.	Dalam	konteks	
karyawan	 yang	 sedang	 menempuh	 studi	 lanjut,	 perilaku	 menabung	 kemungkinan	
masih	 lebih	 diarahkan	 untuk	 memenuhi	 kebutuhan	 hidup,	 pendidikan,	 dan	 dana	
darurat	 sehingga	 belum	 secara	 otomatis	 berkembang	 menjadi	 niat	 berinvestasi	
saham.	Dengan	demikian,	perubahan	Financial	Literacy	menjadi	Investment	Intention	
dalam	penelitian	ini	lebih	kuat	dijelaskan	melalui	keyakinan	individu	dalam	mengelola	
keuangan	dan	kesiapan	menerima	risiko	investasi.	

Penelitian	 ini	 terbatas	 pada	 147	 karyawan	 aktif	 di	wilayah	 Jabodetabek	 yang	
sedang	menempuh	pendidikan	S1,	S2,	S3,	atau	profesi	dan	memiliki	penghasilan	lebih	
dari	 Rp5.000.000	 per	 bulan,	 sehingga	 hasil	 penelitian	 belum	 tentu	 dapat	
digeneralisasikan	 pada	 pekerja	 dengan	 karakteristik	 wilayah,	 sektor	 pekerjaan,	
tingkat	pendapatan,	dan	pendidikan	yang	berbeda.	Penggunaan	desain	cross-sectional	
hanya	 menggambarkan	 hubungan	 antarvariabel	 pada	 satu	 periode,	 sedangkan	
pengumpulan	data	melalui	kuesioner	masih	memungkinkan	adanya	bias	subjektivitas	
dalam	memberikan	jawaban.	Selain	itu,	model	penelitian	mampu	menjelaskan	60,6%	
variasi	 Investment	 Intention,	 sehingga	 masih	 terdapat	 39,4%	 variasi	 yang	 belum	
dijelaskan	oleh	faktor-faktor	dalam	model	penelitian.	
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Penelitian	selanjutnya	disarankan	untuk	memperluas	cakupan	responden,	baik	
dari	wilayah	penelitian,	sektor	pekerjaan,	tingkat	pendapatan,	maupun	karakteristik	
pendidikan,	 sehingga	hasil	 penelitian	dapat	memberikan	gambaran	yang	 lebih	 luas	
dan	memiliki	 generalisasi	 yang	 lebih	 baik.	 Selanjutnya,	 pendekatan	mixed	methods	
dapat	digunakan	untuk	memperdalam	temuan	mengenai	Saving	Behaviour	yang	tidak	
berpengaruh	terhadap	Investment	Intention.	Pendekatan	kuantitatif	dapat	digunakan	
untuk	 menguji	 hubungan	 antarvariabel,	 sedangkan	 pendekatan	 kualitatif	 dapat	
menggali	lebih	lanjut	alasan	mengapa	perilaku	menabung	belum	berkembang	menjadi	
niat	 berinvestasi,	 termasuk	 tujuan	 menabung,	 prioritas	 penggunaan	 dana,	 dan	
pertimbangan	responden	dalam	mengalokasikan	tabungannya.	Selain	itu,	mengingat	
masih	terdapat	39,4%	variasi	Investment	Intention	yang	belum	dijelaskan	oleh	model,	
penelitian	 selanjutnya	 dapat	mempertimbangkan	 faktor	 eksternal	 yang	 berpotensi	
membentuk	Investment	Intention,	salah	satunya	Social	Influence.	Pengaruh	keluarga,	
teman,	 dan	 lingkungan	 sosial	 dapat	 menjadi	 pertimbangan	 individu	 dalam	
membentuk	niat	berinvestasi,	Elshaer	&	Sobaih	 (2023)	menunjukkan	bahwa	Social	
Influence	 berperan	 dalam	 pembentukan	 risky	 financial	 investment	 intention	 pada	
mahasiswa	 pendidikan	 tinggi,	 termasuk	 sebagai	 mediator	 dalam	 hubungan	 antara	
investment	awareness	dan	risky	financial	investment	intention.	

Implikasi	manajerial	 penelitian	 ini	menunjukkan	 bahwa	 upaya	meningkatkan	
Investment	 Intention	 pada	 karyawan	 yang	 sedang	 menempuh	 studi	 lanjut	 perlu	
diprioritaskan	 melalui	 penguatan	 Financial	 Self-Efficacy,	 karena	 variabel	 ini	
merupakan	 prediktor	 langsung	 yang	memberikan	 pengaruh	 paling	 besar	 terhadap	
niat	 berinvestasi.	 Penguatan	 tersebut	 dapat	 dilakukan	 melalui	 pendampingan	
penyusunan	 dan	 pelaksanaan	 rencana	 keuangan	 pribadi,	 evaluasi	 target	 keuangan	
secara	berkala,	 pelatihan	pengelolaan	pengeluaran	 tidak	 terduga,	 serta	 studi	 kasus	
yang	 melatih	 kemampuan	 menyelesaikan	 permasalahan	 keuangan	 dan	
mengalokasikan	 dana	 untuk	 investasi.	 Selanjutnya,	 Risk	 Tolerance	 perlu	
dikembangkan	melalui	asesmen	profil	risiko,	simulasi	perubahan	nilai	investasi,	serta	
pembahasan	potensi	keuntungan	dan	kerugian	agar	individu	mampu	menerima	risiko	
secara	 terukur	 sesuai	 kemampuan	 keuangannya.	 Seluruh	 program	 tersebut	 perlu	
didukung	 oleh	 peningkatan	 Financial	 Literacy	 melalui	 edukasi	 aplikatif	 mengenai	
pasar	saham,	informasi	perusahaan,	hubungan	risiko	dan	imbal	hasil,	serta	pemilihan	
lembaga	 dan	 platform	 investasi	 resmi.	 Pendekatan	 ini	 lebih	 sesuai	 dengan	 hasil	
penelitian	karena	 tidak	hanya	meningkatkan	pengetahuan,	 tetapi	 juga	membangun	
keyakinan	dalam	mengelola	keuangan	dan	kesiapan	menghadapi	risiko	sebagai	dasar	
terbentuknya	Investment	Intention.	

Otoritas	 Jasa	 Keuangan,	 Bursa	 Efek	 Indonesia,	 dan	 Kustodian	 Sentral	 Efek	
Indonesia	 dapat	 mengembangkan	 program	 literasi	 pasar	 modal	 yang	 lebih	
tersegmentasi	bagi	kelompok	pekerja,	 termasuk	karyawan	yang	sedang	menempuh	
studi	lanjut.	Materi	edukasi	perlu	mencakup	perencanaan	keuangan,	pemisahan	dana	
pendidikan	dan	investasi,	asesmen	profil	risiko,	simulasi	kerugian,	dan	pengambilan	
keputusan	 sesuai	 kemampuan	 keuangan.	 Evaluasi	 program	 juga	 sebaiknya	 tidak	
hanya	mengukur	peningkatan	pengetahuan	dan	jumlah	peserta,	tetapi	turut	menilai	
keyakinan	 peserta	 dalam	 mengelola	 keuangan,	 pemahaman	 terhadap	 risiko,	 dan	
kesiapan	mengambil	niat	untuk	berinvestasi	secara	bertanggung	jawab.	
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