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Pengaruh Availability Bias dan Risk Tolerance terhadap Keputusan Investasi 

Saham dengan Fear of Missing Out (FoMO) sebagai Variabel Mediasi 

Wangi Safrin Maulani 

Program Studi Manajemen Keuangan 

ABSTRAK 

Pertumbuhan investor muda di Indonesia mengalami peningkatan dengan Generasi 

Z mendominasi. Namun, kondisi ini belum sepenuhnya diimbangi dengan tingkat 

literasi keuangan yang memadai. Situasi tersebut berpotensi mendorong munculnya 

keputusan investasi yang dipengaruhi oleh faktor psikologis, seperti availability 

bias, risk tolerance, dan Fear of Missing Out (FoMO), khususnya dalam aktivitas 

investasi saham di era digital. Oleh karena itu, penelitian ini bertujuan untuk 

menganalisis pengaruh availability bias dan risk tolerance terhadap keputusan 

investasi saham Generasi Z di Jabodetabek dengan FoMO sebagai variabel mediasi. 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode Structural 

Equation Modeling berbasis Partial Least Squares (SEM-PLS) menggunakan 

SmartPLS 4. Data dikumpulkan melalui penyebaran kuesioner kepada 150 investor 

saham Generasi Z di Jabodetabek yang dipilih menggunakan teknik purposive 

sampling. Hasil penelitian menunjukkan seluruh tujuh hipotesis diterima: 

availability bias berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi 

saham dan FoMO; risk tolerance berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi saham dan FoMO; FoMO berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi saham; serta FoMO terbukti memediasi kedua 

hubungan tersebut sebagai complementary partial mediation. Temuan ini 

mengkonfirmasi bahwa FoMO berperan sebagai mekanisme psikologis yang 

menjelaskan bagaimana availability bias dan risk tolerance dapat memengaruhi 

keputusan investasi saham Generasi Z di era digital.  

Kata Kunci: Availability Bias, Risk Tolerance, Fear of Missing Out, Keputusan 

Investasi Saham, Generasi Z. 
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The Effect of Availability Bias and Risk Tolerance on Stock Investment 

Decisions: The Mediating Role of Fear of Missing Out (FoMO) 

 

Wangi Safrin Maulani 

Financial Management Study Program 

ABSTRACT 

The number of young investors in Indonesia has grown significantly, with 

Generation Z dominating the investor population. However, this growth has not 

been accompanied by adequate financial literacy, making investment decisions 

more vulnerable to psychological factors such as availability bias, risk tolerance, 

and Fear of Missing Out (FoMO). This study examines the effects of availability 

bias and risk tolerance on Generation Z's stock investment decisions in 

Jabodetabek with FoMO as a mediating variable. Using a quantitative approach, 

data were collected from 150 Generation Z stock investors through purposive 

sampling and analyzed using PLS-SEM with SmartPLS 4. The results show that all 

seven hypotheses are supported. Availability bias and risk tolerance positively and 

significantly influence both FoMO and stock investment decisions. FoMO also has 

a positive and significant effect on stock investment decisions and serves as a 

complementary partial mediator in the relationships between availability bias, risk 

tolerance, and investment decisions. These findings highlight FoMO as an 

important psychological mechanism influencing Generation Z's stock investment 

behavior in the digital era. 

Keywords: Availability Bias, Risk Tolerance, Fear of Missing Out, Stock Investment 

Decision, Generation Z. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Investasi kini menjadi salah satu sarana penting dalam pengelolaan 

keuangan individu serta perencanaan masa depan, terutama seiring meningkatnya 

kesadaran masyarakat mengenai pentingnya mencapai kebebasan finansial. 

Beragam pilihan instrumen investasi, seperti saham, obligasi, reksa dana, hingga 

aset digital, turut mendorong peningkatan minat masyarakat untuk berpartisipasi di 

pasar modal. Selain itu, perkembangan teknologi dan kemudahan akses terhadap 

informasi serta platform investasi juga berperan besar dalam mendukung 

pertumbuhan tersebut (Purnamasari, 2025). Kondisi ini tercermin dari jumlah 

investor yang terus mengalami kenaikan dalam beberapa tahun terakhir. 

Berdasarkan data PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), hingga akhir 

Desember 2025 jumlah investor yang memiliki Single Investor Identification (SID) 

telah mencapai 20 juta orang (KSEI, 2025). 

 

Gambar 1. 1 Jumlah Investor Pasar Modal 

Sumber : (KSEI, 2025) 

Pertumbuhan jumlah investor pasar modal pada Desember 2025 

menunjukkan peningkatan yang cukup signifikan. Jumlah investor tercatat 

bertambah sebanyak 5.475.508 SID dibandingkan Desember 2024 yang hanya 

mencapai 14.871.639 SID. Berdasarkan Gambar 1.2, Statistik Pasar Modal 

Indonesia per Desember 2025 memperlihatkan bahwa investor individu yang 

berusia di bawah 30 tahun mendominasi komposisi usia investor di Indonesia. 

Kelompok usia tersebut sebagian besar termasuk dalam Generasi Z atau Gen Z, 

yaitu generasi yang lahir pada akhir 1990-an hingga pertengahan 2010-an. Generasi 

ini tumbuh dan berkembang di era kemajuan teknologi digital, internet, serta media 

sosial yang sangat pesat (Laka et al., 2024). Data KSEI menunjukkan bahwa 
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investor berusia ≤30 tahun memiliki proporsi terbesar, yaitu sebesar 54,24%, 

sedangkan investor yang berusia di atas 30 tahun hanya mencakup 45,76% dari total 

investor yang terdaftar (KSEI, 2025). Temuan tersebut menunjukkan bahwa 

investor muda saat ini menjadi kelompok dominan dalam aktivitas investasi di pasar 

modal. 

 

Gambar 1. 2 Demografi Usia Investor Individu 

Sumber : (KSEI, 2025) 

Dominasi investor muda dalam pasar modal tidak terjadi tanpa sebab, 

melainkan dipengaruhi oleh sejumlah faktor yang mendorong ketertarikan 

mereka terhadap investasi. Salah satu faktor yang memiliki peran penting adalah 

perkembangan teknologi digital, terutama media sosial. Platform seperti 

Instagram, TikTok, dan YouTube telah berfungsi sebagai sarana utama yang 

menghubungkan influencer, perusahaan sekuritas, dan masyarakat dalam 

menyebarkan informasi maupun edukasi terkait investasi (Tryaswati & Astuti, 

2024). Berdasarkan survei Lembaga Demografi tahun 2022, media sosial 

merupakan sumber informasi investasi yang paling banyak dimanfaatkan oleh 

Gen Z dengan persentase sebesar 78,97%, diikuti oleh aplikasi mobile sebesar 

76,29% dan laporan digital bursa efek sebesar 35,56% (BEI, 2022). Data 

tersebut mengindikasikan bahwa platform digital tidak hanya digunakan sebagai 

media hiburan, tetapi juga menjadi sumber utama informasi keuangan yang 

dianggap mudah diperoleh dan relevan dengan kebutuhan pengguna. Fenomena 

ini sejalan dengan hasil penelitian yang menyatakan bahwa investor muda yang 

masih berada pada tahap awal pendidikan cenderung mengandalkan informasi 

yang tersedia di media sosial dibandingkan melakukan analisis fundamental 

secara mendalam sebelum mengambil keputusan investasi (Adi, 2025). 
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Gambar 1. 3 Jenis Media yang Diakses Usia dibawah 30 tahun  

Sumber : (BEI, 2022) 

Peran Generasi Z dalam perkembangan pasar modal semakin terlihat di 

wilayah perkotaan, khususnya Jabodetabek, yang memiliki tingkat penetrasi 

internet dan teknologi digital yang tinggi serta menjadi pusat aktivitas ekonomi dan 

keuangan nasional. Kawasan ini mengalami peningkatan jumlah investor dari tahun 

ke tahun, dengan kontribusi investor Gen Z yang cukup besar terhadap total investor 

yang ada. Namun demikian, di tengah pertumbuhan jumlah investor tersebut, pasar 

modal Indonesia masih menghadapi tantangan berupa rendahnya tingkat literasi 

keuangan masyarakat. Berdasarkan Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan 

(SNLIK) tahun 2025, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) melaporkan bahwa tingkat 

literasi keuangan masyarakat Indonesia mencapai 66,46%, sedangkan tingkat 

inklusi keuangan berada pada angka 85,51%. Jika ditinjau berdasarkan kelompok 

usia, masyarakat berusia 15–17 tahun memiliki tingkat literasi keuangan yang 

relatif rendah, yaitu sebesar 51,68% (OJK, 2025b). Perbedaan yang cukup besar 

antara tingkat literasi dan inklusi keuangan tersebut mengindikasikan bahwa 

banyak individu telah menggunakan berbagai produk keuangan, termasuk investasi, 

meskipun belum memiliki pemahaman yang memadai. Kondisi ini berpotensi 

menimbulkan keputusan investasi yang kurang rasional, sehingga diperlukan kajian 

lebih lanjut mengenai faktor-faktor psikologis yang memengaruhinya. Selain itu, 

rendahnya literasi keuangan juga menyebabkan Generasi Z lebih rentan menjadi 

korban investasi bodong akibat kurangnya perencanaan investasi yang matang serta 

tekanan finansial yang mereka alami (Puspitasari & Fatimah, 2024). 
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Gambar 1. 4 Demografi SID Total Berdasarkan Kota 

Sumber : (OJK, 2025a) 

Dalam perspektif behavioral finance atau keuangan perilaku, terdapat 

berbagai bentuk bias kognitif yang dapat memengaruhi proses pengambilan 

keputusan investasi secara sistematis. Behavioral finance merupakan cabang ilmu 

yang mengombinasikan teori ekonomi dan keuangan konvensional untuk 

menjelaskan bahwa asumsi investor selalu bertindak rasional dan logis sering kali 

tidak sesuai dengan kondisi yang terjadi di pasar. Berbeda dengan pandangan 

ekonomi klasik yang menganggap manusia sebagai individu rasional (homo 

economicus), pendekatan ini menekankan bahwa keputusan investasi kerap 

dipengaruhi oleh bias, emosi, serta pola pikir yang tidak sepenuhnya objektif 

(Maida et al., 2026). Salah satu bentuk bias yang banyak ditemukan pada investor 

individu adalah kecenderungan menilai suatu instrumen investasi berdasarkan 

informasi yang paling mudah diingat atau paling mudah diperoleh. 

Kecenderungan tersebut dalam literatur psikologi kognitif dikenal sebagai 

availability bias atau bias ketersediaan. Menurut Tversky & Kahneman, availability 

bias adalah kondisi di mana individu cenderung mengambil keputusan berdasarkan 

informasi yang dapat diingat atau paling sering terjadi dan paling mudah dipanggil 

kembali (Narsa & Narsa, 2023). Dalam konteks investasi saham, investor yang 

mengalami availability bias cenderung terpacu oleh berita viral di media sosial, 

kisah sukses dari teman atau influencer, maupun pergerakan harga saham yang baru 

CP FD IB ID IS MF OT PF SC

23 BANDUNG BARAT JAWA BARAT 25           4              1              80.946        -              -              3              1              -              80.980        

24 BANDUNG KOTA JAWA BARAT 636         59           16           333.302      -              1              79           18           3              334.114      

35 BANJAR KOTA JAWA BARAT 6              -              -              14.860        -              -              1              -              -              14.867        

55 BEKASI JAWA BARAT 238         7              3              183.471      1              2              39           7              1              183.769      

56 BEKASI KOTA JAWA BARAT 370         7              2              314.683      -              1              18           3              1              315.085      

79 BOGOR JAWA BARAT 134         11           1              239.334      1              -              15           -              -              239.496      

80 BOGOR KOTA JAWA BARAT 161         12           1              171.787      1              1              15           4              -              171.982      

106 CIAMIS JAWA BARAT 13           -              -              77.956        -              -              -              -              -              77.969        

107 CIANJUR JAWA BARAT 15           2              -              91.967        -              -              10           -              -              91.994        

109 CILEGON BANTEN 62           3              -              31.987        1              -              9              4              -              32.066        

110 CIMAHI JAWA BARAT 42           1              -              54.509        -              -              10           -              -              54.562        

111 CIREBON JAWA BARAT 29           1              -              78.138        -              -              2              -              -              78.170        

112 CIREBON KOTA JAWA BARAT 43           7              1              53.889        -              -              3              -              -              53.943        

118 DEPOK JAWA BARAT 115         10           -              208.052      -              -              18           1              2              208.198      

129 GARUT JAWA BARAT 7              1              -              102.587      -              -              2              -              -              102.597      

152 INDRAMAYU JAWA BARAT 4              1              2              67.174        -              -              4              -              -              67.185        

154 JAKARTA BARAT DKI. JAKARTA 2.467      74           18           390.680      34           122         204         24           10           393.633      

155 JAKARTA PUSAT DKI. JAKARTA 2.745      124         91           1.501.489  99           367         270         104         72           1.505.361  

156 JAKARTA SELATAN DKI. JAKARTA 4.557      155         108         359.772      170         1.107      305         126         171         366.471      

157 JAKARTA TIMUR DKI. JAKARTA 811         42           4              427.658      16           1              115         54           2              428.703      

158 JAKARTA UTARA DKI. JAKARTA 1.424      26           1              274.210      8              5              83           29           9              275.795      

174 KARAWANG JAWA BARAT 72           2              1              118.414      -              -              11           2              -              118.502      

193 KEPULAUAN SERIBU DKI. JAKARTA -              -              -              1.625          -              -              -              -              -              1.625          

218 KUNINGAN JAWA BARAT 2              -              -              52.112        -              -              1              -              -              52.115        

239 LEBAK BANTEN 7              -              -              39.720        -              -              -              -              -              39.727        

260 MAJALENGKA JAWA BARAT 3              1              -              61.082        -              -              1              -              -              61.087        

343 PANDEGLANG BANTEN 5              -              -              39.815        -              -              -              -              -              39.820        

344 PANGANDARAN JAWA BARAT -              -              -              5.407          -              -              -              -              -              5.407          

390 PURWAKARTA JAWA BARAT 17           -              2              45.532        -              -              4              3              -              45.558        

415 SERANG BANTEN 27           -              -              63.313        -              -              -              1              -              63.341        

416 SERANG KOTA BANTEN 48           3              3              40.850        -              -              4              -              -              40.908        

441 SUBANG JAWA BARAT 11           -              -              58.418        -              -              4              -              -              58.433        

443 SUKABUMI JAWA BARAT 16           -              -              96.706        -              -              2              -              -              96.724        

444 SUKABUMI KOTA JAWA BARAT 35           3              -              55.921        -              -              5              -              -              55.964        

453 SUMEDANG JAWA BARAT 13           1              2              53.005        -              -              2              -              -              53.023        

468 TANGERANG BANTEN 518         12           3              172.341      1              -              75           1              1              172.952      

469 TANGERANG KOTA BANTEN 767         20           6              241.506      -              1              50           2              2              242.354      

470 TANGERANG SELATAN BANTEN 339         5              1              178.416      -              1              26           1              2              178.791      

481 TASIKMALAYA JAWA BARAT 9              1              -              63.583        -              -              2              -              -              63.595        

482 TASIKMALAYA KOTA JAWA BARAT 36           -              1              75.281        -              -              7              -              -              75.325        

No Kota /City Provinsi/Province
Tipe Investor/Type of Investor

Total
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saja terjadi. Kondisi ini dapat mendorong investor untuk mengabaikan analisis 

fundamental yang lebih komprehensif dan melakukan investasi semata-mata 

berdasarkan popularitas atau kehebohan suatu instrumen investasi di media. 

Selain bias kognitif, toleransi risiko (risk tolerance) merupakan faktor lain 

yang memiliki peranan penting dalam proses pengambilan keputusan investasi. 

Risk tolerance dapat diartikan sebagai tingkat kesiapan atau kenyamanan seseorang 

dalam menghadapi ketidakpastian yang melekat pada hasil investasi yang akan 

diperoleh (Sani & Paramita, 2024). Pada dasarnya, setiap instrumen investasi 

menawarkan tingkat risiko dan potensi keuntungan yang berbeda, di mana semakin 

tinggi potensi imbal hasil yang diharapkan maka semakin besar pula risiko yang 

harus ditanggung investor (Haryomo & Fatimah, 2024). Investor dengan tingkat 

toleransi risiko yang tinggi umumnya lebih berani menempatkan dana pada 

instrumen berisiko tinggi untuk memperoleh keuntungan yang lebih besar. 

Sebaliknya, investor yang memiliki toleransi risiko rendah cenderung memilih 

instrumen yang lebih aman walaupun menawarkan tingkat keuntungan yang relatif 

lebih kecil.  

Individu dengan toleransi risiko yang lebih tinggi juga cenderung lebih siap 

menerima fluktuasi dan ketidakpastian pasar, sehingga lebih berani melakukan 

investasi saham dan mengambil keputusan investasi dibandingkan individu dengan 

toleransi risiko rendah. Pandangan ini selaras dengan Prospect Theory yang 

menjelaskan bahwa setiap individu memiliki preferensi yang berbeda dalam 

menghadapi risiko dan ketidakpastian. Perbedaan preferensi tersebut tercermin 

dalam tingkat risk tolerance yang dimiliki oleh masing-masing investor ketika 

membuat keputusan investasi. Pada Generasi Z, tingkat toleransi risiko 

diperkirakan dipengaruhi oleh berbagai aspek, seperti kondisi keuangan, tingkat 

pengetahuan investasi, usia, serta kondisi psikologis saat proses pengambilan 

keputusan berlangsung, yang pada akhirnya membentuk karakteristik risiko yang 

khas pada kelompok generasi ini. 

Dalam lingkungan digital yang dipenuhi berbagai informasi dan konten 

investasi, availability bias maupun risk tolerance tidak berdiri sendiri tanpa 

dipengaruhi faktor psikologis lainnya. Salah satu fenomena psikologis yang banyak 

ditemukan pada perilaku investasi Generasi Z adalah Fear of Missing Out (FoMO), 
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yaitu perasaan cemas dan takut tertinggal dari pengalaman atau aktivitas yang 

dianggap penting dalam lingkungan sosialnya (Clairine et al., 2023). Fenomena 

FoMO ini sering kali melekat dalam berbagai keputusan yang diambil oleh 

Generasi Z, termasuk keputusan yang berkaitan dengan investasi. FoMO dapat 

mendorong investor untuk segera mengambil keputusan investasi karena khawatir 

kehilangan peluang keuntungan yang sedang menjadi perhatian banyak orang, 

tanpa didahului oleh proses analisis yang memadai (BEI, 2022). Kondisi tersebut 

semakin kuat ketika informasi mengenai keberhasilan investasi orang lain tersebar 

secara luas dan cepat melalui media sosial yang menjadi bagian dari kehidupan 

sehari-hari Generasi Z. Perilaku yang kurang rasional ini sering tercermin dalam 

keputusan investasi yang dilakukan secara tergesa-gesa, misalnya membeli suatu 

aset hanya karena sedang menjadi tren atau karena pengaruh lingkungan sosial, 

yang pada akhirnya berpotensi meningkatkan risiko kerugian bagi investor (Latifah 

& Juwita, 2022).   

Berbagai penelitian terdahulu telah mengkaji faktor-faktor yang 

memengaruhi keputusan investasi saham pada Generasi Z secara terpisah. 

Penelitian yang dilakukan oleh Fachrudin (2024) dan Cuandra & Tan (2021) 

menemukan bahwa availability bias, memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

perilaku investor di pasar saham. Penelitian Kulintang & Putri (2024) menemukan 

bahwa risk tolerance berpengaruh terhadap keputusan investasi saham. Hasil 

tersebut diperkuat oleh penelitian Haryomo & Fatimah (2024) yang membuktikan 

bahwa toleransi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi. Walaupun sejumlah penelitian telah menelaah pengaruh availability bias 

dan risk tolerance terhadap keputusan investasi saham serta mengkaji peran FoMO 

pada investor muda sebagaimana dilakukan oleh Altaf & Jan (2023), masih terdapat 

kesenjangan penelitian berupa terbatasnya studi yang secara khusus menguji FoMO 

sebagai variabel mediasi dalam hubungan antara availability bias dan risk tolerance 

terhadap keputusan investasi saham pada Generasi Z di kawasan perkotaan seperti 

Jabodetabek. Selain itu, hasil penelitian sebelumnya juga menunjukkan temuan 

yang belum konsisten, di mana sebagian penelitian menemukan adanya pengaruh 

yang signifikan, sedangkan penelitian lainnya menunjukkan hasil yang berbeda 

(Willyanto et al. (2022); Gunawan & Wiyanto (2022)). Oleh sebab itu, diperlukan 
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penelitian empiris lebih lanjut untuk menguji hubungan antarvariabel tersebut 

secara menyeluruh dan terintegrasi, sehingga dapat memberikan kontribusi dalam 

memahami perilaku investor muda di era digital serta menjadi masukan bagi 

pengembangan edukasi keuangan dan pengawasan pasar modal di Indonesia. 

Berdasarkan berbagai fenomena yang telah dipaparkan, keputusan investasi 

saham pada Generasi Z di wilayah Jabodetabek diduga dipengaruhi oleh sejumlah 

faktor psikologis yang saling berhubungan. Faktor-faktor tersebut mencakup 

kecenderungan availability bias yang semakin kuat akibat tingginya paparan 

informasi melalui media sosial, tingkat toleransi risiko yang berbeda pada setiap 

individu, serta dorongan Fear of Missing Out (FoMO) yang dapat memicu perilaku 

investasi yang impulsif. Meningkatnya jumlah investor muda di kawasan ini 

menjadikan pemahaman mengenai mekanisme psikologis tersebut semakin 

penting, baik bagi investor, regulator, maupun pelaku industri keuangan. Oleh 

karena itu, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh availability bias 

dan risk tolerance terhadap keputusan investasi saham Generasi Z di Jabodetabek 

dengan mempertimbangkan Fear of Missing Out (FoMO) sebagai variabel mediasi 

yang menjembatani hubungan tersebut, dalam penelitian yang berjudul "Pengaruh 

Availability Bias dan Risk Tolerance terhadap Keputusan Investasi Saham dengan 

Fear of Missing Out (FoMO) sebagai Variabel Mediasi". 

1.2 Rumusan Masalah 

Era digital telah mengubah cara Gen Z dalam mengakses dan memproses 

informasi investasi. Di satu sisi, kemudahan akses terhadap konten keuangan 

melalui media sosial membuka peluang bagi investor muda untuk memperkaya 

wawasan investasinya. Namun di sisi lain, paparan informasi yang masif dan tidak 

selalu akurat berpotensi memicu availability bias, yaitu kecenderungan menilai 

peluang investasi semata berdasarkan informasi yang paling mudah diingat, bukan 

berdasarkan analisis yang komprehensif. Viralnya kisah sukses investasi dan 

kehebohan suatu instrumen di media sosial berpotensi menjadi pemicu yang 

mendistorsi penilaian investor muda, sehingga mereka cenderung mengabaikan 

risiko nyata yang melekat pada instrumen tersebut. Kondisi ini semakin kompleks 

dikombinasikan dengan profil toleransi risiko (risk tolerance) di kalangan Gen Z 

yang menunjukkan keragaman yang signifikan. Sebagian investor muda bersedia 
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menempatkan dananya pada instrumen berisiko tinggi demi mengejar potensi 

keuntungan yang lebih besar, sementara sebagian lainnya lebih berhati-hati dan 

memilih instrumen yang lebih aman. 

Fenomena ini menjadi semakin kompleks dengan tingginya tingkat Fear of 

Missing Out (FoMO) yang dialami oleh Generasi Z. FoMO, yang merupakan 

perasaan cemas karena khawatir melewatkan peluang investasi yang sedang 

menjadi perbincangan di lingkungan sosial, dapat mendorong investor muda untuk 

mengambil keputusan secara terburu-buru tanpa melakukan analisis yang 

mendalam terlebih dahulu. Penyebaran informasi mengenai keberhasilan investasi 

orang lain yang berlangsung sangat cepat melalui media sosial turut memperkuat 

dorongan FoMO tersebut. Kondisi ini diduga berinteraksi dengan availability bias 

dan risk tolerance dalam memengaruhi proses pengambilan keputusan investasi 

saham pada Generasi Z. Oleh karena itu, penting untuk mengkaji bagaimana ketiga 

faktor tersebut memengaruhi keputusan investasi saham Generasi Z, serta menelaah 

sejauh mana FoMO berfungsi sebagai variabel mediasi dalam hubungan antara 

availability bias dan risk tolerance terhadap keputusan investasi saham. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan uraian rumusan masalah tersebut, maka pertanyaan penelitian 

yang diangkat yaitu sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh availability bias terhadap keputusan investasi saham pada 

Generasi Z di Jabodetabek?  

2. Bagaimana pengaruh availability bias terhadap Fear of Missing Out (FoMO) 

pada Generasi Z di Jabodetabek? 

3. Bagaimana pengaruh risk tolerance terhadap keputusan investasi saham pada 

Generasi Z di Jabodetabek?  

4. Bagaimana pengaruh risk tolerance terhadap Fear Of Missing Out (FoMO) m 

pada Generasi Z di Jabodetabek? 

5. Bagaimana pengaruh Fear Of Missing Out (FoMO) terhadap keputusan 

investasi saham pada Generasi Z di Jabodetabek? 

6. Apakah Fear Of Missing Out (FoMO) memediasi pengaruh availability bias 

terhadap keputusan investasi saham pada Generasi Z di Jabodetabek?  
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7. Apakah Fear Of Missing Out (FoMO) memediasi pengaruh risk tolerance 

terhadap keputusan investasi saham pada Generasi Z di Jabodetabek? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian pertanyaan penelitian di atas, maka tujuan penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh availability bias terhadap keputusan investasi saham 

pada Generasi Z di Jabodetabek. 

2. Menganalisis pengaruh availability bias terhadap Fear Of Missing Out (FoMO) 

pada Generasi Z di Jabodetabek. 

3. Menganalisis pengaruh risk tolerance terhadap keputusan investasi saham pada 

Generasi Z di Jabodetabek. 

4. Menganalisis pengaruh risk tolerance terhadap Fear Of Missing Out (FoMO) 

pada Generasi Z di Jabodetabek. 

5. Menganalisis pengaruh Fear Of Missing Out (FoMO) terhadap keputusan 

investasi saham pada Generasi Z di Jabodetabek. 

6. Menganalisis peran Fear Of Missing Out (FoMO) sebagai variabel mediasi 

dalam hubungan antara availability bias dan keputusan investasi saham pada 

Generasi Z di Jabodetabek. 

7. Menganalisis peran Fear Of Missing Out (FoMO) sebagai variabel mediasi 

dalam hubungan antara risk tolerance dan keputusan investasi saham pada 

Generasi Z di Jabodetabek. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara teoritis 

maupun praktis, yaitu: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi terhadap 

pengembangan ilmu pengetahuan, khususnya terkait pemahaman mengenai 

faktor-faktor psikologis yang memengaruhi keputusan investasi saham pada 

Generasi Z. Dengan menganalisis pengaruh availability bias dan risk tolerance 

serta mempertimbangkan peran Fear of Missing Out (FoMO) sebagai variabel 

mediasi, penelitian ini diharapkan dapat memperkaya kajian dalam bidang 
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behavioral finance. Selain itu, penelitian ini juga berpotensi memperluas 

pemahaman mengenai berbagai teori yang menjelaskan bagaimana bias kognitif 

dan aspek psikologis memengaruhi proses pengambilan keputusan keuangan di 

era digital. Temuan penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi 

penelitian selanjutnya serta memberikan kontribusi dalam memahami 

hubungan antara faktor psikologis investor dan perkembangan pasar modal di 

Indonesia. 

2. Manfaat Praktis 

Dari sisi praktis, temuan dalam penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan nilai guna bagi sejumlah pihak yang memiliki keterkaitan langsung 

maupun tidak langsung dengan fenomena investasi saham di kalangan generasi 

muda. 

a. Bagi Politeknik Negeri Jakarta 

Menjadi salah satu kontribusi akademik dalam memperkaya khasanah 

penelitian di bidang keuangan perilaku dan investasi. Hasil penelitian ini 

diharapkan dapat dijadikan sebagai bahan ajar, studi kasus, atau referensi 

dalam mata kuliah terkait perilaku keuangan, psikologi investor, 

manajemen investasi, serta literasi keuangan digital, sehingga membantu 

proses pembelajaran yang lebih kontekstual dengan realitas investor muda 

saat ini. 

b. Bagi Individu  

Temuan ini dapat dimanfaatkan sebagai pijakan awal bagi generasi muda 

untuk menyadari betapa pentingnya mengenali pengaruh availability bias, 

tingkat toleransi risiko, serta emosi Fear Of Missing Out (FoMO) dalam 

pengambilan keputusan investasi saham. Penelitian ini bisa menjadi acuan 

untuk lebih bijaksana dalam merespons informasi viral di media sosial, 

mengelola dorongan impulsif, serta membuat keputusan investasi yang 

lebih terukur sesuai dengan profil risiko dan tujuan keuangan pribadi 

masing-masing, sehingga diharapkan dapat membantu mengurangi potensi 

kerugian akibat keputusan spekulatif. 

 

 



11 

 

 
Politeknik Negeri Jakarta 

c. Bagi Pelaku Industri Keuangan 

Menjadi masukan berharga dalam menyusun strategi komunikasi, 

pengembangan produk keuangan, fitur aplikasi trading, serta program 

edukasi investasi yang lebih sesuai dengan preferensi dan perilaku investor 

Gen Z. Regulator seperti Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dapat memanfaatkan temuan ini sebagai dasar untuk 

merancang kampanye literasi keuangan dan warning system terhadap tren 

spekulatif, atau intervensi yang dapat memitigasi dampak negatif FoMO 

dan bias kognitif di pasar modal. Sementara itu, platform fintech dan 

sekuritas dapat mengintegrasikan elemen edukasi atau reminder risiko 

untuk membantu investor muda mengambil keputusan yang lebih rasional. 

Dengan demikian, penelitian ini tidak hanya berkontribusi pada 

penguatan landasan ilmiah, tetapi juga memberikan implikasi nyata bagi 

peningkatan kualitas pengambilan keputusan investasi di kalangan Gen Z, serta 

mendukung upaya peningkatan literasi keuangan di kalangan Gen Z dalam 

rangka berkontribusi pada perkembangan pasar modal Indonesia. 

1.6 Sistematika Penulisan Skripsi 

Sistematika penulisan dalam penelitian ini disusun sebagai berikut: 

BAB I Pendahuluan 

Bab I berisikan latar belakang dari judul penelitian yaitu "Pengaruh Availability 

Bias dan Risk Tolerance terhadap Keputusan Investasi Saham dengan Fear of 

Missing Out (FoMO) sebagai Variabel Mediasi". Selanjutnya menyajikan rumusan 

masalah yang menjadi fokus penelitian, pertanyaan penelitian, tujuan penelitian, 

manfaat penelitian, dan sistematika penulisan. 

BAB II Tinjauan Pustaka 

Bab II berisikan penjelasan landasan teori penelitian yang dimulai dari menjelaskan 

Behavioral Finance sebagai grand theory dan Prospect Theory sebagai teori 

pendukung, availability bias sebagai variabel independen (X1), risk tolerance 

sebagai variabel independen (X2), Fear of Missing Out (FoMO) sebagai variabel 

mediasi (Z), dan keputusan investasi saham sebagai variabel dependen (Y). 

Penjelasan tersebut didukung oleh penelitian-penelitian terdahulu sebagai landasan 
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teoritis. Selain itu, akan dibahas kerangka pemikiran dan hipotesis penelitian yang 

memberikan arah pada analisis yang akan dilakukan. 

BAB III Metode Penelitian 

Bab III memberikan penjelasan secara rinci mengenai metodologi penelitian yang 

digunakan dalam studi ini. Penjelasan tersebut mencakup jenis dan objek penelitian, 

metode pengambilan sampel, jenis dan sumber data peneltian, teknik pengumpulan 

data, definisi operasional variabel beserta indikator pengukurannya, serta teknik 

analisis data yang digunakan yaitu Structural Equation Modeling berbasis Partial 

Least Squares (SEM-PLS). 

BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan 

Bab IV merupakan pemaparan analisis dari hasil pengolahan data yang mencakup 

deskripsi karakteristik responden, hasil pengujian model pengukuran, hasil 

pengujian model struktural, serta pembahasan mendalam mengenai hasil pengujian 

hipotesis dikaitkan dengan teori dan penelitian terdahulu yang relevan. 

BAB V Penutup 

Bab V menyajikan kesimpulan dari hasil penelitian yang menjawab pertanyaan 

penelitian, serta saran yang ditujukan bagi investor muda, regulator, pelaku industri 

keuangan, institusi pendidikan, dan peneliti selanjutnya.  
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Simpulan 

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan terhadap 150 responden 

Generasi Z di Jabodetabek mengenai pengaruh availability bias dan risk tolerance 

terhadap keputusan investasi saham dengan FoMO sebagai mediasi, maka 

diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

1. Pengaruh Availability Bias terhadap Keputusan Investasi Saham dan FoMO  

Availability bias terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi saham maupun terhadap FoMO pada Generasi Z di Jabodetabek. Artinya, 

semakin tinggi kecenderungan investor Gen Z untuk mengandalkan informasi yang 

paling mudah diingat dan sering ditemui, maka semakin aktif pula mereka dalam 

mengambil keputusan investasi saham dan semakin kuat pula intensitas FoMO 

yang mereka rasakan. Pengaruh availability bias terhadap FoMO lebih besar 

dibandingkan pengaruh langsungnya terhadap keputusan investasi, yang 

menunjukkan bahwa paparan informasi investasi yang berulang di media sosial 

terlebih dahulu memicu rasa takut tertinggal sebelum akhirnya mendorong 

keputusan investasi. 

2. Pengaruh Risk Tolerance terhadap Keputusan Investasi Saham dan FoMO 

Risk tolerance terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi saham maupun terhadap FoMO pada Generasi Z di Jabodetabek. Risk 

tolerance merupakan variabel dengan pengaruh terkuat dalam model, khususnya 

pengaruhnya terhadap FoMO yang memiliki nilai koefisien tertinggi (0,557) dan T-

statistics tertinggi (12,874) di antara seluruh jalur. Artinya, profil toleransi risiko 

investor Gen Z secara signifikan membentuk baik keberanian mereka dalam 

berinvestasi maupun intensitas rasa takut tertinggal yang mereka rasakan. Hasil ini 

menunjukkan bahwa investor yang lebih terbuka terhadap risiko cenderung lebih 

aktif mencari peluang investasi, sehingga mereka lebih rentan mengalami FOMO. 

Mereka cenderung mempersepsikan kondisi tidak berinvestasi sebagai kerugian 

nyata saat melihat orang lain meraup keuntungan dan memicu keputusan investasi 

yang lebih impulsif. 
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3. Pengaruh FoMO terhadap Keputusan Investasi Saham dan Perannya sebagai 

Variabel Mediasi  

FoMO terbukti berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi 

saham, mengkonfirmasi bahwa rasa takut tertinggal dari peluang investasi yang 

sedang ramai diperbincangkan merupakan salah satu faktor yang menggerakkan 

keputusan finansial Gen Z di era digital. Lebih dari itu, FoMO juga terbukti 

memainkan peran sebagai mediator parsial komplementer (complementary partial 

mediation) pada dua jalur sekaligus. Pertama, FoMO memediasi pengaruh 

availability bias terhadap keputusan investasi saham, yang menunjukkan bahwa 

informasi investasi yang mudah diingat dan sering ditemui dapat memicu rasa takut 

tertinggal, yang selanjutnya mendorong investor untuk mengambil keputusan 

investasi saham. Kedua, FoMO memediasi pengaruh risk tolerance terhadap 

keputusan investasi saham. Investor dengan tingkat toleransi risiko yang tinggi 

cenderung lebih aktif mengikuti perkembangan peluang investasi sehingga lebih 

rentan mengalami FoMO, yang pada akhirnya mendorong mereka untuk 

mengambil keputusan investasi saham. Pada kedua jalur mediasi, efek langsung 

variabel independen terhadap keputusan investasi tetap signifikan setelah FoMO 

dimasukkan sebagai mediator, mengkonfirmasi tipe mediasi parsial dan bukan 

mediasi penuh.  

Secara keseluruhan, seluruh tujuh hipotesis dalam penelitian ini diterima, 

membuktikan bahwa keputusan investasi saham Generasi Z di Jabodetabek 

digerakkan secara sistematis oleh interaksi antara faktor kognitif (availability bias), 

faktor kepribadian (risk tolerance), dan faktor emosional-sosial (FoMO). Temuan 

ini mengisi kesenjangan penelitian sebelumnya dengan memberikan bukti empiris 

pertama mengenai peran FoMO sebagai mediator parsial komplementer dalam 

model terintegrasi yang menghubungkan availability bias dan risk tolerance 

dengan keputusan investasi saham Gen Z di wilayah urban Jabodetabek. 

5.2 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah diuraikan, berikut 

adalah saran yang ditujukan kepada beberapa pihak yang relevan: 

1. Bagi Investor Muda / Generasi Z 
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Hasil penelitian menunjukkan bahwa availability bias dan FoMO memengaruhi 

keputusan investasi saham Gen Z, terutama yang aktif di media sosial. Investor 

muda disarankan untuk membiasakan diri untuk rutin mengikuti sumber edukasi 

keuangan resmi, seperti kanal BEI dan OJK maupun sekuritas tempat mereka 

terdaftar, sebagai pembanding terhadap konten yang muncul di feed pribadi yang 

algoritmanya cenderung menampilkan konten serupa berulang kali. Selain itu, 

investor perlu menetapkan tujuan dan jangka waktu investasi sebelum berinvestasi 

agar keputusan didasarkan pada kebutuhan, bukan sekadar mengikuti tren. 

2. Bagi OJK dan BEI 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa rendahnya literasi keuangan di tengah 

tingginya inklusi keuangan membuat Gen Z lebih rentan terhadap bias psikologis 

dan FoMO. Oleh karena itu, OJK dan BEI disarankan untuk memperkuat program 

literasi keuangan yang tidak hanya membahas produk investasi, tetapi juga bias 

kognitif dan FoMO dalam investasi digital. Selain itu, mekanisme Unusual Market 

Activity (UMA) untuk menandai saham dengan pergerakan harga atau volume 

transaksi yang tidak wajar, dapat mempertimbangkan lonjakan perbincangan di 

media sosial sebagai indikator tambahan untuk mendeteksi lebih dini saham yang 

berpotensi mengalami pergerakan tidak wajar akibat tren yang viral. 

3. Bagi Platform Fintech dan Perusahaan Sekuritas 

Platform fintech dan perusahaan sekuritas disarankan untuk memperbarui profil 

risiko (risk profile) pengguna secara berkala, misalnya setahun sekali atau saat 

terdeteksi perubahan signifikan pada pola transaksi pengguna bukan hanya sekali 

di awal saat pembukaan akun. Dengan begitu, rekomendasi instrumen maupun 

batas transaksi yang diberikan platform tetap relevan dengan kondisi keuangan dan 

toleransi risiko pengguna yang sesungguhnya, bukan berdasarkan data yang sudah 

lama tidak diperbarui. 

4. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Peneliti selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan wilayah penelitian 

ke kota-kota lain di Indonesia di luar Jabodetabek untuk memperoleh gambaran 

yang lebih representatif, serta dapat mempertimbangkan penambahan variabel 

behavioral finance lainnya, seperti overconfidence bias atau herding behavior. 

Peneliti selanjutnya juga dapat menguji peran variabel moderasi, seperti literasi 
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keuangan, pengalaman investasi, atau financial self-efficacy, untuk mengetahui 

apakah faktor-faktor tersebut dapat memperkuat atau memperlemah hubungan 

antara availability bias, risk tolerance, dan FoMO, terhadap keputusan investasi 

saham.  

Implikasi 

Terbukti bahwa pengaruh availability bias dan risk tolerance terhadap 

keputusan investasi saham Generasi Z berdampak pada pemahaman bahwa proses 

pengambilan keputusan investor muda tidak hanya dibentuk oleh faktor ekonomi 

atau fundamental, tetapi juga oleh faktor psikologis dan bias kognitif. 

Konsekuensinya, variabel behavioral finance lain yang memiliki mekanisme 

serupa, seperti overconfidence bias atau herding behavior, berpotensi relevan untuk 

diuji dalam konteks yang sama. 

Selain itu, FoMO terbukti sebagai mediator dengan tipe complementary 

partial mediation juga berdampak pada pemahaman bahwa faktor psikologis sosial 

tidak berdiri sendiri, melainkan menjadi jalur perantara yang menghubungkan 

pengaruh availability bias dan risk tolerance terhadap keputusan investasi. Hal ini 

membuka pertanyaan lanjutan apakah peran FoMO sebagai mediator akan berbeda 

baik dari segi kekuatan maupun arah pengaruhnya pada generasi investor lain 

seperti Milenial atau Gen X, atau pada instrumen investasi lain seperti kripto dan 

reksa dana. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1. Kuesioner Penelitan 

Assalamualaikum Wr. Wb. 

Selamat Pagi/Siang/Sore/Malam, 

Perkenalkan, saya Wangi Safrin Maulani, mahasiswi angkatan 2022 Program Studi 

Manajemen Keuangan, Politeknik Negeri Jakarta. Saat ini saya sedang menyusun 

skripsi dengan judul "Pengaruh Availability Bias dan Risk Tolerance terhadap 

Keputusan Investasi Saham dengan Fear of Missing Out (FoMO) sebagai Variabel 

Mediasi" 

Kuesioner ini disusun dalam rangka pengumpulan data untuk keperluan penelitian 

tersebut. Partisipasi Anda dalam mengisi kuesioner ini sangat berarti untuk 

mendukung penelitian.   

Adapun kriteria responden dalam penelitian ini adalah: 

1. Termasuk dalam Generasi Z (Kelahiran 1997-2009), 

2.  Berdomisili di wilayah Jabodetabek (Jakarta, Bogor, Depok, Tangerang, 

dan Bekasi). 

3. Memiliki rekening efek aktif dan pernah melakukan transaksi saham 

minimal 1 kali. 

4. Aktif menggunakan minimal 1 platform media sosial (Instagram, TikTok, 

YouTube, X (Twitter), atau sejenisnya). 

*Seluruh informasi yang diberikan akan dijaga kerahasiaannya dan hanya 

digunakan untuk kepentingan akademik.  

Atas kesediaan dan partisipasi Anda, saya ucapkan terima kasih banyak. 

Email : Isi/Tulis Manual (…) 

I. Pertanyaan Penyaringan 

Apakah Anda investor individu? 

a. Ya 

b. Tidak  
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II. Pertanyaan Demografi Responden 

 

III. Pertanyaan Indikator Penelitian  

Nilai setiap pernyataan berdasarkan tingkat kesetujuan Anda.  

1 = Sangat Tidak Setuju  

2 = Tidak Setuju  

3 = Setuju 

4 = Sangat Setuju 

 

 

 

No Keterangan Jenis Isian

1 Nama Isi/Tulis Manual (…)

a.     Laki-laki

b.     Perempuan

a.     17 – 21 tahun

b.     22 – 25 tahun

c.     26 – 29 tahun

a.     SMA

b.     D1

c.     D3

d.     D4/S1

e.     Lainnya (…)

a.     Pelajar / Mahasiswa

b.     Pegawai Swasta

c.     Pegawai Negeri (PNS / ASN)

d.     Wirausaha

e.     Tidak bekerja

a.     ≤ Rp1.000.000

b.     Rp1.000.001 – Rp5.000.000

c.     Rp5.000.001 – Rp10.000.000

d.     > Rp10.000.001

a.     Jakarta

b.     Bogor

c.     Depok

d.     Tangerang

e.     Bekasi

a.     Instagram

b.     Tiktok

c.     X atau Twitter

a.     < 1 tahun

b.     1 – 3 tahun

c.     ≥ 4 tahun

8

Media sosial 

apa saja yang 

digunakan

9
Lama 

berinvestasi

5
Pekerjaan 

saat ini

6
Pendapatan 

per Bulan

7
Domisili saat 

ini

2
Jenis 

Kelamin

3 Usia

4
Pendidikan 

Terakhir
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a. Availability Bias 

 

b. Risk Tolerance 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

STS TS S SS

1

Saya memutuskan untuk menjual saham ketika 

harganya sudah turun cukup jauh dari harga beli 

saya.

2

Saya merasa terdorong untuk membeli suatu saham 

ketika banyak konten di media sosial yang 

membicarakan potensi kenaikannya.

3 Saya lebih memilih membeli saham perusahaan lokal 

karena informasinya lebih mudah saya temukan.

4

Saya pernah membeli saham karena 

direkomendasikan oleh teman dekat atau kerabat 

saya

5

Rekomendasi dari pakar keuangan, analis saham, 

atau influencer investasi di media sosial menjadi 

salah satu referensi saya dalam membeli saham.

6

Saya merasa lebih yakin berinvestasi ketika ada 

rekomendasi dari influencer atau tokoh investasi 

yang saya ikuti di media sosial.

No
Skala

Variabel X1 Availability Bias

Pernyataan

STS TS S SS

1

Saya bersedia mengalokasikan sebagian dana saya 

pada instrumen berisiko tinggi demi keuntungan yang 

lebih besar.

2
Saya percaya bahwa semakin tinggi risikonya, 

semakin tinggi pula potensi imbal hasilnya.

3
Saya lebih menyukai saham sebagai instrumen 

investasi utama saya.

4
Saya terbuka untuk mencoba jenis investasi baru 

yang memiliki potensi keuntungan besar.

5

Ketika nilai investasi saya turun signifikan, saya 

cenderung tetap tenang dan mempertahankan posisi 

investasi.

6

Saya dapat menerima kemungkinan kerugian jangka 

pendek sebagai bagian dari proses investasi jangka 

panjang.

Variabel X2 Risk Tolerance

No Pernyataan
Skala
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c. Fear of Missing Out (FoMO) 

 

d. Keputusan Investasi Saham 

 

 

 

 

STS TS S SS

1

Saya merasa tertinggal ketika orang lain sudah 

mengetahui informasi terbaru tentang saham yang 

saya miliki sementara saya belum.

2

Ketidaktahuan saya tentang perkembangan 

perusahaan saham yang saya miliki membuat saya 

sulit untuk merasa tenang dalam berinvestasi.

3

Saya merasa terdorong untuk terus memantau tren 

saham saya agar tidak ketinggalan momentum yang 

menguntungkan.

4

Saya merasa tidak nyaman ketika berada di situasi 

yang membuat saya tidak bisa mengakses informasi 

portofolio saham saya dalam jangka waktu yang 

lama.

5

Saya merasa kecewa ketika melewatkan kesempatan 

membeli saham yang sedang ramai direkomendasikan 

di media sosial.

6

Rasa menyesal sering muncul ketika saya mengetahui 

saham yang tidak saya beli ternyata mengalami 

kenaikan harga.

7

Saya aktif mengikuti akun investasi atau influencer di 

media sosial agar tetap update arah pergerakan 

saham terkini

Variabel Z Fear of Missing Out (FoMO)

No Pernyataan
Skala

STS TS S SS

1

Saya mempertimbangkan potensi keuntungan 

(return) yang akan saya peroleh sebelum 

memutuskan membeli suatu saham.

2

Pengalaman keuntungan yang pernah saya peroleh 

sebelumnya menjadi pertimbangan saya dalam 

mengambil keputusan investasi saya ke depannya.

3

Saya memastikan bahwa saya sudah memahami 

risiko suatu saham sebelum memutuskan untuk 

berinvestasi di dalamnya.

4

Dalam mengambil keputusan investasi, saya selalu 

mempertimbangkan keseimbangan antara potensi 

return dan risiko.

5

Saya memperhatikan kondisi makroekonomi (seperti 

inflasi dan suku bunga) dalam mengambil keputusan 

investasi saham

6

Saya berinvestasi saham dengan orientasi jangka 

panjang demi memperoleh apresiasi nilai aset yang 

lebih optimal.

Variabel Y Keputusan Investasi Saham

No Pernyataan
Skala
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Lampiran 2. Tampilan Google Form 
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Lampiran 3. Penyebaran Melalui Media Sosial 
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Lampiran 4. Data Penelitian 

 

 

 

X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 X2.5 X2.6 Z1 Z2 Z3 Z4 Z5 Z6 Z7 Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6

1 3 2 2 2 2 3 14 3 3 3 3 3 3 18 2 3 3 3 3 3 3 20 3 2 3 2 3 2 15

2 4 3 4 4 4 4 23 3 3 3 3 2 3 17 3 3 4 4 3 4 3 24 3 2 3 3 3 3 17

3 3 3 3 3 3 3 18 2 3 3 3 2 3 16 2 2 3 3 3 3 2 18 3 2 3 2 3 3 16

4 3 3 3 3 3 3 18 3 4 2 4 3 4 20 3 3 3 4 3 4 3 23 4 3 3 3 3 3 19

5 4 4 4 3 3 4 22 4 4 4 3 4 3 22 3 3 3 3 3 3 3 21 4 3 4 3 4 3 21

6 4 4 4 4 4 4 24 4 4 4 4 4 3 23 4 4 4 4 4 4 4 28 4 4 4 4 4 4 24

7 4 3 4 4 3 4 22 3 2 2 2 2 2 13 3 3 3 4 3 4 3 23 4 4 3 4 3 3 21

8 3 4 2 3 3 3 18 3 2 2 2 2 3 14 2 3 3 3 3 3 3 20 4 3 4 3 3 3 20

9 4 4 3 4 3 3 21 2 2 2 1 2 1 10 2 2 3 3 3 3 2 18 3 2 3 2 3 3 16

10 2 1 2 2 2 2 11 3 4 4 4 3 4 22 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 3 3 3 18

11 4 4 3 4 4 4 23 3 4 3 4 3 4 21 3 4 4 4 4 4 4 27 4 3 4 4 4 4 23

12 4 4 4 3 4 3 22 4 4 4 4 4 4 24 3 4 4 4 3 4 3 25 4 4 4 4 4 4 24

13 2 2 3 3 3 3 16 4 4 4 3 3 4 22 2 2 3 3 3 3 3 19 4 3 3 4 4 3 21

14 4 3 3 4 3 4 21 3 2 2 3 3 4 17 2 3 3 3 3 3 3 20 4 3 3 3 4 3 20

15 4 3 4 2 4 3 20 3 2 3 3 3 3 17 3 3 3 3 3 3 3 21 4 3 3 3 3 3 19

16 3 4 4 4 4 4 23 2 2 2 3 3 2 14 3 3 4 4 4 4 4 26 3 3 3 3 3 3 18

17 2 2 2 2 2 3 13 4 3 2 3 3 3 18 3 3 4 3 3 3 3 22 3 3 3 3 3 3 18

18 3 4 2 3 3 3 18 3 3 3 3 3 2 17 2 3 3 3 3 3 3 20 4 3 3 3 3 3 19

19 3 3 4 4 3 3 20 2 2 2 2 2 2 12 2 3 3 3 3 3 3 20 3 2 3 2 3 3 16

20 4 3 4 4 4 4 23 4 4 3 4 4 4 23 3 3 3 3 4 4 3 23 4 3 4 4 4 4 23

21 4 4 4 3 4 3 22 3 3 3 3 3 4 19 3 3 3 3 3 4 3 22 4 3 3 3 4 3 20

22 3 4 4 4 3 4 22 2 2 2 2 1 1 10 2 3 3 3 3 3 3 20 3 2 3 2 3 3 16

23 4 4 3 4 4 3 22 3 4 4 3 4 3 21 3 3 4 4 3 4 3 24 4 3 4 3 3 3 20

24 3 2 3 3 3 2 16 2 4 3 4 3 2 18 2 2 3 3 3 3 2 18 3 2 3 2 3 3 16

25 4 4 3 3 2 3 19 3 2 3 3 2 2 15 3 3 4 4 3 4 3 24 4 3 3 3 4 3 20

26 2 3 3 2 2 3 15 4 4 3 4 4 4 23 3 3 3 3 3 4 3 22 4 3 3 3 3 3 19

27 4 3 4 4 4 4 23 2 2 1 2 2 2 11 1 2 2 2 2 2 2 13 3 2 2 2 2 2 13

28 3 4 3 3 3 3 19 3 4 4 4 3 4 22 3 3 3 3 3 4 3 22 3 3 3 3 4 3 19

29 3 4 3 3 2 3 18 3 4 2 4 4 3 20 3 3 4 4 4 4 4 26 4 3 3 3 3 3 19

30 4 3 4 4 3 3 21 3 3 3 2 3 3 17 2 3 3 3 3 3 3 20 3 2 3 2 3 3 16

31 3 2 2 2 2 3 14 2 2 2 2 2 2 12 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 2 3 3 17

32 2 2 3 2 3 3 15 2 2 2 3 2 3 14 3 2 2 3 2 2 2 16 2 2 3 2 2 3 14

33 3 4 4 4 4 4 23 4 4 3 3 3 4 21 4 3 4 4 4 4 4 27 3 4 4 4 4 4 23

34 3 3 3 3 2 3 17 3 4 3 4 3 3 20 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 4 4 21

35 3 3 3 3 3 3 18 4 4 4 3 4 4 23 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 4 4 21

36 4 3 4 4 4 4 23 2 3 2 3 2 2 14 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 3 19

37 2 2 2 1 1 2 10 1 2 3 2 1 1 10 2 2 2 2 2 2 1 13 2 2 1 1 1 2 9

38 3 3 3 3 3 3 18 4 3 4 4 4 4 23 4 4 4 4 4 4 4 28 3 4 4 3 4 4 22

39 4 3 4 3 3 3 20 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

40 3 4 3 4 3 4 21 3 4 3 4 4 4 22 4 3 3 4 4 3 3 24 4 4 4 3 4 4 23

41 4 4 4 4 4 3 23 3 3 2 2 3 3 16 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 4 4 21

42 3 4 3 3 3 3 19 3 3 3 2 3 3 17 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 4 20

43 3 4 3 3 3 3 19 3 3 4 3 4 3 20 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 3 3 3 3 18

44 4 3 4 4 3 3 21 3 2 3 3 3 4 18 4 4 4 4 4 4 4 28 4 4 4 4 4 4 24

45 4 4 4 4 4 4 24 3 2 3 3 3 3 17 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 4 20

46 3 3 3 3 3 3 18 2 3 3 3 3 4 18 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 3 3 3 3 18

47 3 4 3 3 3 4 20 3 3 3 4 3 3 19 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

48 3 3 3 4 4 3 20 4 4 3 3 3 3 20 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 4 20

49 4 3 4 3 3 3 20 3 2 2 3 3 3 16 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

50 3 3 3 4 3 3 19 4 3 3 4 3 4 21 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 3 4 20

TotalNo
Availability Bias Risk Tolerance FoMO

Keputusa Investasi 

SahamTotal Total Total
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51 3 2 3 3 3 4 18 4 3 4 3 3 4 21 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 4 20

52 4 4 4 4 4 3 23 4 3 4 3 4 3 21 4 4 4 4 4 4 4 28 3 3 4 3 4 4 21

53 3 2 3 2 2 3 15 1 1 1 2 1 1 7 3 2 2 3 3 2 2 17 2 2 3 2 3 3 15

54 2 3 3 3 3 3 17 4 3 4 4 4 4 23 4 3 3 4 4 3 3 24 4 4 4 4 4 4 24

55 2 3 3 2 3 3 16 4 4 4 4 4 3 23 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 3 3 3 3 18

56 3 2 3 2 3 3 16 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 4 20

57 4 3 3 4 4 4 22 3 3 3 3 2 3 17 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

58 4 4 4 4 4 4 24 2 3 2 3 2 2 14 4 3 3 4 3 3 3 23 4 4 4 4 4 4 24

59 3 3 3 3 3 3 18 3 3 3 3 3 3 18 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 4 20

60 3 3 3 3 3 3 18 4 3 4 3 3 4 21 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 4 20

61 4 4 3 3 3 3 20 3 3 3 2 3 3 17 4 3 3 4 4 3 3 24 3 4 4 3 4 4 22

62 2 2 2 3 3 3 15 3 4 4 4 4 3 22 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 3 19

63 4 4 4 3 4 4 23 3 3 3 4 3 4 20 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 3 19

64 2 2 2 3 2 2 13 3 4 3 3 4 4 21 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 3 3 3 3 18

65 2 2 2 2 2 2 12 4 3 4 3 4 3 21 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 3 3 3 18

66 2 2 2 2 3 2 13 1 2 2 2 2 3 12 1 3 2 2 2 2 3 15 1 2 2 3 2 2 12

67 3 2 3 3 3 2 16 3 2 3 3 3 3 17 3 2 3 3 3 3 3 20 2 3 3 2 3 3 16

68 3 3 3 3 2 3 17 3 2 3 3 2 2 15 3 2 2 3 3 3 3 19 3 3 4 3 3 4 20

69 3 3 3 2 3 3 17 4 3 3 4 3 4 21 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 2 3 3 17

70 2 3 3 3 3 3 17 3 3 3 4 3 3 19 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 3 19

71 4 4 4 4 4 4 24 3 4 3 4 4 4 22 4 3 4 4 4 4 4 27 3 3 4 3 3 4 20

72 4 4 4 4 3 4 23 3 4 4 3 3 3 20 4 3 3 4 4 4 4 26 4 4 4 3 4 4 23

73 3 4 3 4 3 3 20 3 3 3 2 2 3 16 4 3 3 4 4 3 3 24 3 4 4 3 4 4 22

74 4 3 4 3 3 3 20 4 3 3 4 4 4 22 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 4 4 21

75 3 3 3 3 3 3 18 3 4 3 3 4 4 21 4 3 3 4 4 4 4 26 4 4 4 3 4 4 23

76 3 2 3 2 3 3 16 3 4 4 4 4 4 23 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 3 3 19

77 2 1 2 2 2 1 10 2 2 3 2 3 2 14 1 3 3 3 1 2 2 15 2 2 3 2 1 2 12

78 3 4 3 3 3 4 20 3 3 3 3 3 4 19 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 4 20

79 4 4 4 4 3 3 22 4 3 4 3 3 3 20 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 3 3 19

80 3 4 3 4 3 4 21 3 3 3 4 4 3 20 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 3 19

81 4 3 3 3 3 4 20 3 4 4 4 3 4 22 4 3 3 4 3 3 3 23 3 4 4 3 4 4 22

82 4 3 3 4 3 4 21 4 4 4 4 3 4 23 4 3 4 4 4 4 4 27 4 4 4 3 4 4 23

83 3 4 3 4 3 4 21 3 4 3 3 3 3 19 4 3 3 3 3 3 3 22 3 4 4 3 4 4 22

84 4 4 4 4 4 4 24 3 4 4 3 3 4 21 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 4 4 21

85 3 2 3 3 3 3 17 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 3 19

86 2 1 2 2 1 2 10 2 2 1 2 2 1 10 1 2 2 2 2 2 2 13 1 2 2 2 1 2 10

87 4 3 3 3 4 4 21 3 2 3 3 3 3 17 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 4 4 21

88 3 4 4 3 3 3 20 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 4 4 21

89 3 3 3 3 3 3 18 3 3 3 3 2 3 17 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 4 20

90 3 3 3 3 3 4 19 3 3 3 3 2 3 17 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

91 4 4 4 4 4 2 22 2 2 2 2 2 3 13 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 4 3 3 3 19

92 3 3 4 4 4 4 22 2 3 3 3 3 2 16 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 4 4 21

93 3 4 4 4 4 4 23 4 4 4 3 4 3 22 4 3 4 4 4 4 4 27 4 4 4 3 4 4 23

94 3 3 3 3 3 3 18 3 2 2 3 3 3 16 3 2 2 3 3 3 3 19 3 3 4 3 4 4 21

95 3 3 3 3 2 2 16 4 4 4 4 4 3 23 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 2 3 3 17

96 3 3 3 3 3 3 18 3 3 3 4 3 3 19 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 4 3 3 3 19

97 4 4 4 3 4 4 23 4 4 4 4 4 4 24 4 3 4 4 4 4 4 27 4 4 4 3 4 4 23

98 3 3 3 2 3 3 17 3 4 3 4 4 4 22 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

99 3 3 3 3 3 3 18 3 2 2 2 3 3 15 3 2 3 3 3 3 3 20 2 3 3 2 3 3 16

100 3 3 4 3 4 3 20 4 4 2 2 3 3 18 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 4 20
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101 4 4 4 4 3 4 23 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 3 19

102 4 4 3 4 4 4 23 4 3 3 3 3 4 20 4 4 4 4 4 4 4 28 4 4 4 3 4 4 23

103 4 4 3 3 4 3 21 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 3 19

104 4 4 4 3 4 4 23 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 4 4 4 3 4 4 23

105 3 3 3 2 2 3 16 2 3 3 2 3 2 15 3 2 2 3 3 2 3 18 3 3 3 3 3 3 18

106 4 4 3 4 3 3 21 2 2 2 2 3 2 13 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 3 2 3 3 17

107 4 3 4 4 4 3 22 2 2 3 2 2 3 14 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 3 2 3 3 17

108 3 3 3 3 3 3 18 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 3 2 3 3 17

109 3 3 4 4 4 4 22 3 2 4 3 2 4 18 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 3 3 3 18

110 3 3 3 3 3 3 18 4 4 4 3 3 3 21 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 4 20

111 3 3 4 3 3 3 19 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 4 4 26 3 4 4 3 4 4 22

112 4 3 4 4 4 4 23 4 4 4 4 3 3 22 4 3 4 4 4 4 4 27 3 4 4 4 4 4 23

113 3 3 3 3 4 3 19 3 3 4 4 3 3 20 4 3 3 4 4 3 3 24 3 4 4 3 4 4 22

114 3 4 4 4 3 4 22 3 2 3 3 3 3 17 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 3 3 3 18

115 3 3 3 3 2 3 17 4 4 4 4 4 3 23 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 4 3 3 3 19

116 3 3 3 2 2 2 15 3 4 4 4 3 4 22 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 4 3 4 4 21

117 2 3 3 2 2 2 14 1 3 3 3 2 2 14 2 1 2 2 2 2 2 13 3 2 3 2 1 3 14

118 3 3 2 3 2 3 16 4 4 3 4 3 3 21 3 2 3 3 3 3 3 20 4 4 4 4 4 4 24

119 3 3 3 3 3 3 18 3 4 3 4 3 4 21 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 4 4 21

120 3 3 3 3 3 3 18 3 2 3 3 3 3 17 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 3 3 3 3 18

121 3 2 2 2 2 2 13 3 3 3 3 2 3 17 4 3 3 4 4 3 3 24 3 3 3 3 3 3 18

122 4 4 4 4 4 3 23 2 2 2 2 3 2 13 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 3 19

123 3 3 3 3 3 3 18 3 2 3 3 3 3 17 3 2 2 3 3 2 3 18 3 3 4 3 3 4 20

124 3 3 3 4 3 3 19 4 4 3 3 3 4 21 4 3 3 4 4 3 4 25 4 4 4 3 4 4 23

125 2 2 2 2 3 2 13 3 4 3 4 3 3 20 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 3 2 3 3 17

126 4 3 4 4 3 4 22 2 3 3 3 3 3 17 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 3 19

127 4 4 3 4 4 4 23 4 3 4 3 3 3 20 4 3 3 4 4 3 3 24 4 4 4 3 4 4 23

128 3 3 3 3 3 3 18 2 2 2 2 2 2 12 3 2 2 3 3 3 3 19 3 3 3 2 3 3 17

129 3 3 3 4 4 3 20 4 3 3 3 3 3 19 4 3 3 4 4 4 4 26 3 4 4 3 4 4 22

130 3 3 3 3 3 3 18 4 4 2 4 3 4 21 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 4 4 21

131 2 3 3 3 3 3 17 3 2 3 3 3 3 17 3 2 2 3 3 3 3 19 3 3 4 3 3 4 20

132 3 3 2 4 4 3 19 3 2 3 2 3 2 15 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 3 19

133 3 3 3 3 3 3 18 3 3 2 3 2 3 16 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 4 20

134 3 4 3 4 4 4 22 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 3 4 4 3 4 4 22

135 4 3 4 3 4 3 21 1 2 2 2 2 2 11 3 2 3 3 3 3 3 20 3 3 3 2 3 3 17

136 4 4 4 4 4 4 24 3 3 2 2 3 2 15 4 3 3 4 3 3 3 23 3 3 4 3 3 3 19

137 4 3 4 4 3 3 21 2 4 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 4 4 4 3 4 4 23

138 4 3 3 4 3 3 20 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 4 4 3 3 24 3 4 4 3 4 4 22

139 3 3 3 3 4 4 20 2 2 3 3 3 3 16 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 3 2 3 3 17

140 3 4 4 4 4 4 23 3 4 4 4 4 4 23 4 3 3 4 4 3 4 25 4 4 4 4 4 4 24

141 3 4 4 3 3 3 20 4 4 3 4 3 4 22 4 3 3 4 4 3 4 25 3 4 4 3 4 4 22

142 1 1 1 2 2 1 8 2 2 2 1 2 2 11 1 2 1 1 2 1 2 10 1 2 1 2 2 2 10

143 3 2 3 3 2 2 15 2 2 2 2 2 2 12 3 2 2 3 3 3 3 19 3 3 3 3 3 3 18

144 4 4 4 2 4 4 22 3 3 4 3 3 3 19 4 3 3 4 4 3 4 25 3 3 4 3 3 4 20

145 4 4 4 3 4 4 23 4 4 3 4 4 4 23 4 3 4 4 4 4 4 27 4 4 4 3 4 4 23

146 3 2 3 3 3 3 17 3 3 3 3 3 2 17 3 2 2 3 3 2 3 18 3 4 4 3 4 4 22

147 4 4 4 3 4 4 23 3 2 3 3 2 3 16 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 4 3 3 3 19

148 3 3 3 3 3 3 18 2 3 2 2 2 2 13 3 3 3 3 3 3 3 21 3 3 3 3 3 3 18

149 3 3 3 3 3 3 18 4 3 3 3 3 2 18 4 3 3 3 3 3 3 22 3 3 4 3 3 4 20

150 3 3 3 4 3 3 19 4 3 3 3 3 3 19 3 2 2 3 3 3 3 19 2 3 3 2 3 3 16
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Lampiran 5. Hasil Uji Outer Model 

 

1. Convergent Validity 

 

2. Discriminant Validity 

 

3. Uji Reabilitas 

 

 

X1 X2 Y Z

X1.1 0.812

X1.2 0.811

X1.3 0.812

X1.4 0.785

X1.5 0.807

X1.6 0.814

X2.1 0.810

X2.2 0.807

X2.3 0.755

X2.4 0.812

X2.5 0.820

X2.6 0.810

Y1 0.719

Y2 0.852

Y3 0.810

Y4 0.785

Y5 0.869

Y6 0.839

Z1 0.773

Z2 0.740

Z3 0.787

Z4 0.872

Z5 0.844

Z6 0.788

Z7 0.829

X1 X2 Y Z

X1 0.807

X2 0.155 0.803

Y 0.558 0.615 0.814

Z 0.569 0.632 0.751 0.806

Cronbach's alpha Composite reliability (rho_a) Composite reliability (rho_c) Average variance extracted (AVE)

X1 0.893 0.896 0.918 0.651

X2 0.890 0.894 0.916 0.644

Y 0.897 0.899 0.921 0.662

Z 0.909 0.912 0.928 0.649
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Lampiran 6. Hasil Uji Inner Model 

1. Uji Koefisien Determinasi (R²) 

 

2. Uji Effect Size (f²) 

 

3. Uji Hipotesis 

 
 

R-square R-square adjusted

Y 0.650 0.643

Z 0.627 0.622

Y Z

X1 0.150 0.612

X2 0.172 0.813

Z 0.148


