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Pengaruh Financial Literacy, Herding Behavior, dan Ethical Investment 

Terhadap Keputusan Investasi Generasi Milenial di Pasar Modal Indonesia 

 

Raisha Fildzah Ghassani 

Program Studi D4 Manajemen Keuangan 

 

ABSTRAK 

Jumlah investor di pasar modal sejak tahun 2019 hingga awal tahun 2022 

mengalami peningkatan yang cukup signifikan. Peningkatan jumlah investor 

tersebut dipengaruhi oleh pandemi Covid-19 berupa penetapan kebijakan 

pembatasan sosial sehingga masyarakat mencoba mencari keuntungan lain 

disektor pasar modal selain itu perkembangan teknologi dan digitalisasi membuat 

transaksi di sektor pasar modal menjadi lebih mudah. Akibat dari perkembangan 

teknologi dan digitalisasi itu juga menyebabkan jumlah investor saat ini 

didominasi oleh generasi milenial karena generasi milenial merupakan salah satu 

generasi yang paling adaptif terhadap perkembangan teknologi.  Penelitian ini 

bertujuan untuk meneliti pengaruh dari financial literacy, herding behavior, dan 

ethical investment terhadap keputusan investasi generasi milenial khususnya di 

daerah Jawa Barat. Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan 

menggunakan analisis regresi linear berganda. Jumlah sampel dalam penelitian ini 

adalah 149 responden yang berasal dari generasi milenial di daerah Jawa Barat 

yang lahir pada tahun 1980 – 2000. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 

variabel financial literacy, herding behavior, dan ethical investment memiliki 

pengaruh terhadap keputusan investasi. 

Kata Kunci: Financial Literacy, Herding Behavior, Ethical Investment, 

Keputusan Investasi, dan Generasi Milenial 
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The Influence of Financial Literacy, Herding Behavior, and Ethical Investment 

on Millennial Generation's Investment Decisions in the Indonesian Capital 

Market 

 

Raisha Fildzah Ghassani 

Financial Management (D4) Study Program 

 

ABSTRACT 

The number of investors in the capital market from 2019 to early 2022 has 

increased significantly. The increase in the number of investors was influenced by 

the COVID-19 pandemic in the form of setting social restrictions so that people 

tried to find other benefits in the capital market sector besides technological 

developments and digitalization, making transactions in the capital market sector 

easier. As a result of technological developments and digitalization, the number of 

investors is currently dominated by the millennial generation. This is because the 

millennial generation is one of the most adaptive generations to technological 

developments. This study aims to examine the influence of financial literacy, 

herding behavior, and ethical investment on the investment decisions of the 

millennial generation, especially in West Java. This research is quantitative and 

uses multiple linear regression analysis. This study included 149 respondents 

from West Java's millennial generation, born between 1980 and 2000. The results 

of this study indicate that the variables of financial literacy, herding behavior, 

and ethical investment have an influence on investment decisions. 

Keywords:  Financial Literacy, Herding Behavior, Ethical Investment, Investment 

Decisions, and Millennial Generation 
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BAB 1  

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

Berkembangnya kehidupan manusia dari masa ke masa membuat berbagai 

macam perubahan. Salah satunya adalah berkembangnya teknologi informasi dan 

komunikasi yang membuat hampir segala hal dapat dilaksanakan dengan mudah 

dan praktis. Teknologi informasi dan komunikasi memungkinkan setiap orang 

dapat saling terhubung melalui berbagai jaringan yang telah disediakan. Selain itu, 

dalam kemajuan teknologi tersebut manusia bisa mendapatkan manfaat-manfaat 

lain bagi kehidupan sehari-hari. Dalam perkembangan teknologi informasi dan 

komunikasi yang paling dirasakan dalam peradaban manusia yaitu ketika 

terciptanya layanan internet dan hardware atau alat komunikasi yang saling dapat 

dihubungkan sehingga keberadaanya memiliki manfaat tersendiri. Salah satu alat 

komunikasi yang hampir dimiliki oleh semua manusia pada saat ini adalah 

smartphone atau perangkat seluler. Alat tersebut di gunakan untuk mengakses 

berbagai macam software atau aplikasi yang dibuat untuk memenuhi kebutuhan 

manusia yang pada umumnya aplikasi tersebut dapat di akses dengan layanan 

internet. 

Kemudahan untuk mendapatkan informasi pada saat ini melalui jejaring 

internet merupakan salah satu manfaat dari perkembangan teknologi informasi 

dan komunikasi. Pada umumnya, kemajuan teknologi saat ini banyak digunakan 

untuk memasarkan produk-produk penjualan melalui jaringan internet atau media 

sosial. Beberapa produk penjualan bahkan dipasarkan oleh seseorang yang disebut 

influencer untuk menarik minat masyarakat untuk membeli produk tersebut. Salah 

satu produk yang mengalami kenaikan selama perkembangan teknologi adalah 

produk investasi yang ditandai dengan terus meningkatnya jumlah investor dari 

tahun ke tahun. Perkembangan teknologi membuka akses kepada masyarakat ke 

dalam pasar modal sehingga menumbuhkan nilai positif (Reza, 2021). Selain itu, 

Pintor Nasution (2021) mengatakan bahwa pandemi Covid-19 membuat adanya 
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keterbatasan mobilitas sehingga masyarakat menjadikan perdagangan jarak jauh 

berbasis online menjadi pilihan saat ini. Peningkatan jumlah investor di pasar 

modal dapat dilihat pada gambar 1.1 dibawah ini. 

 

Gambar 1.1 Jumlah Investor di Pasar Modal Indonesia 

Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2022 

Berdasarkan gambar 1.1 jumlah investor pasar modal di Indonesia pada 

tahun 2019 hanya sebesar 2,484,354 investor. Kemudian pada tahun 2020, jumlah 

investor pasar modal di Indonesia bertambah sebanyak 56.21%. Peningkatan 

tersebut menjadi nilai yang baik bagi pasar modal Indonesia. Dan pada tahun 

2021 jumlah investor pasar modal meningkat cukup tinggi sebesar 92.99% yang 

dipicu oleh terjadinya pandemi Covid-19. Menurut Fadly (2021) peningkatan 

jumlah investor di pasar modal disebabkan oleh upaya dari individu untuk 

mencari keuntungan lain semenjak terjadinya pandemi. Peningkatan jumlah 

investor dari tahun ke tahun dapat disebabkan oleh beberapa hal menurut Nasr 

(2021) yaitu pembatasan sosial selama pandemi membuat orang mencoba 

keuntungan di sektor pasar modal, pengaruh sosial media dan mudahnya transaksi 

melalui aplikasi. Dengan meningkatnya jumlah investor tersebut diharapkan dapat 

menjadi bekal sebagai pendorong pemulihan ekonomi setelah terjadinya pandemi 

(Santoso, 2021). 
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Penyebab lain dari meningkatnya jumlah investor di pasar modal yaitu 

semakin baiknya literasi keuangan yang dimiliki oleh masyarakat sehingga 

membuat masyarakat ingin mencoba berinvestasi (Wawan, 2021). Literasi 

keuangan merupakan pengetahuan, keterampilan, dan keyakinan dari seorang 

individu yang dapat mempengaruhi sikap dan perilakunya dalam pengambilan 

suatu keputusan serta pengelolaan terkait dengan keuangan untuk mencapai 

kesejahteraan (Otoritas Jasa Keuangan, 2020).  

Menurut Savira, et al (2021) literasi keuangan merupakan kemampuan 

seseorang untuk memahami bagaimana cara mengelola dana yang dimiliki 

sehingga dana tersebut dapat dikembangkan dalam jangka waktu yang panjang. 

Berdasarkan Survei Nasional Literasi dan Iklusi Keuangan (SNLIK) yang 

diadakan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tahun 2019 dapat diketahui bahwa 

tingkat literasi keuangan di Indonesia dapat dilihat pada gambar 1.2 dibawah ini. 

 

Gambar 1.2 Tingkat Literasi Keuangan di Indonesia 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (2020) 

Gambar 1.2 menjelaskan bahwa Otoritas Jasa Keuangan (OJK) sudah 

melakukan survei sebanyak tiga kali dan didapatkan hasil bahwa setiap tahunnya 

literasi keuangan di Indonesia terus mengalami peningkatan. Meningkatnya 
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literasi keuangan pada masyarakat Indonesia tentu saja menjadi suatu hal yang 

baik karena dengan meningkatnya literasi keuangan di masyarakat berarti 

pemahaman masyarakat terkait dengan keuangan menjadi lebih baik. Pada tahun 

2013 tingkat literasi keuangan masyarakat Indonesia yaitu sebesar 21.84%. Pada 

tahun 2016 berhasil mengalami kenaikan menjadi 29.7%. Dan pada tahun 2019, 

tingkat literasi keuangan pada masyarakat Indonesia tercatat sebesar 38.03%.  

Peningkatan literasi keuangan pada tahun 2019 telah berhasil melampaui target 

yang ditetapkan oleh Pemerintah dalam Peraturan Presiden No. 50 tahun 2017 

tentang Strategi Nasional Perlindungan Konsumen sebesar 35% (Otoritas Jasa 

Keuangan, 2019). Reza (2021) berpendapat bahwa peningkatan literasi keuangan 

tidak terlepas dari perkembangan teknologi sehingga mudah untuk mencari 

informasi. Literasi keuangan yang terus menunjukkan peningkatan dari tahun ke 

tahun hasil dari upaya pemerintah dalam mengedukasi masyarakat. Eko (2020) 

menjelaskan bahwa Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mempunyai peranan yang 

sangat penting untuk meningkatkan literasi keuangan di Indonesia. 

Keputusan investasi merupakan suatu tindakan dari seorang investor 

dalam memilih alternatif investasi dengan mempertimbangkan risiko dan 

keuntungan dari investasi tersebut (Tendelilin, 2017). Tindakan yang dilakukan 

oleh investor dalam mengambil sebuah keputusan investasi dapat disebabkan oleh 

berbagai macam faktor seperti edukasi, pengalaman, kebiasaan, dan lain-lain. 

Dalam penelitian ini akan lebih difokuskan faktor pengambilan keputusan 

investasi yaitu financial literacy, herding behavior dan ethical investment. 

Menurut Khairunizam dan Yuyun (2019) dalam mengambil keputusan 

investasi, jika pemahaman terkait dengan literasi keuangannya semakin tinggi, 

maka akan baik dalam pengambilan keputusan investasi dan begitu pun 

sebaliknya.  Contoh fenomena pada saat ini yaitu maraknya kasus penipuan terkait 

dengan investasi melalui aplikasi. Banyaknya jumlah korban kasus penipuan ini 

akibat dari kurangnya pengetahuan masyarakat terkait dengan aplikasi investasi 

tersebut ternyata ilegal (Maru, 2022). Kerugian yang ditaksir dalam kasus 

penipuan ini diduga hingga miliaran rupiah (Whisnu, 2022). Salah satu korban 
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mengaku menggunakan seluruh uang tabungan bahkan menjual asetnya untuk 

mengikuti investasi tersebut yang ternyata merupakan penipuan (Kompas, 2022). 

Kasus penipuan investasi yang banyak terjadi pada saat ini salah satu 

penyebabnya adalah tindakan masyarakat yang hanya sekedar ikut-ikutan akibat 

dari iming-iming teman dekat atau pengaruh dari sosial media (Whisnu, 2022). Di 

awal tahun 2022, terjadi kasus penipuan investasi yang dilakukan oleh seorang 

influencer di sosial media. Influencer tersebut mengajak orang-orang untuk 

melakukan investasi di sebuah aplikasi dengan iming-iming keuntungan yang 

cukup tinggi.  Dalam membuat keputusan invetasi, pada umumnya para investor 

harus didasari oleh pemikiran yang rasional berdasarkan pengalaman dan 

pemahaman yang mereka punya. Namun terdapat perilaku investor dimana dalam 

pengambil keputusan lebih memilih untuk meniru perbuatan investor lain atau 

yang biasa disebut dengan herding. Menurut Savira, et al (2021) herding 

merupakan perilaku dari seorang investor dalam mengambil keputusan yang tidak 

rasional dengan mempercayai pendapat orang lain. Dimana perilaku herding saat 

ini cukup sering ditemui akibat dari kemajuan teknologi sebab banyaknya 

informasi terkait dengan investasi yang tersebar di media sosial namun tidak 

semua dari informasi tersebut akurat. Perilaku investor didasari pula oleh 

keinginan individu untuk mendapatkan penghasilan melalui investasi tanpa 

pemahaman dunia investasi. Ajakan berinvestasi dari orang-orang yang biasa 

disebut influencer di sosial media membuat kegiatan investasi banyak dilakukan 

tidak berdasarkan pemahanan terlebih dahulu namun hanya sekedar mengikuti 

ajakan dari influencer tersebut. 

Meskipun sedang dalam gencaran kemajuan teknologi dengan kemudahan 

informasi mengenai investasi namun pemahaman mengenai etika investasi perlu 

menjadi pertimbangan bagi seorang investor dalam mengambil keputusan 

investasi.  Investor untuk menentukan keputusannya dalam berinvestasi perlu 

didasari dengan pemikiran mengenai etika dan tanggung jawab. Keputusan 

investasi yang didasari dengan pemikiran mengenai etika dan tanggung jawab 

sosial biasa disebut dengan investasi etis. Investasi etis diartikan sebagai kegiatan 
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investasi yang saat pengambil keputusannya berdasarkan kepada kriteria non-

finansial antara lain etika, sosial, lingkungan, governance, dan religious 

(Mubarok, 2022.) Menurut Kenton (2020) pengertian dari investasi etis yaitu 

“investasi etis memberikan individu kekuatan untuk mengalokasikan modal ke 

perusahaan yang praktik dan nilainya selaras dengan keyakinan pribadi mereka. 

Beberapa keyakinan berakar pada ajaran lingkungan, agama, atau politik”. Di 

Indonesia investasi etis terus mengalami perkembangan yang dapat dibuktikan 

semakin bertambahnya jumlah indeks saham yang berbasis dengan etika dan 

tanggung jawab. Bursa Efek Indonesia (BEI) meluncurkan indeks saham syariah 

terbaru yaitu IDX-MES BUMN 17. Menurut Denny (2021) peluncuran indeks 

saham syariah terbaru tersebut akibat dari perkembangan positif peningkatan 

jumlah investor saham syariah. 

Jumlah investor di pasar modal Indonesia berdasarkan data dari Kustodian 

Sentral Efek Indonesia (KSEI), pada Laporan Statistik Pasar Modal Indonesia 

bulan Januari 2022, jika dilihat dari demografi investor individu diketahui bahwa 

investor di Indonesia berdasarkan usia didominasi oleh generasi milenial. 

Generasi milenial adalah individu yang lahir sekitar tahun 1980 sampai dengan 

2000 (Budiati, 2018). Berikut ini merupakan data investor berdasarkan kategori 

usia investor di Indonesia. 
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Gambar 1.3 Generasi di Pasar Modal Indonesia 

Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia (2022)  

Berdasarkan gambar 1.3 diketahui bahwa investor di pasar modal 

Indonesia didominasi oleh generasi milenial atau orang-orang yang lahir pada 

tahun 1980-2000. Menurut Frensidy (2018) banyaknya generasi milenial di pasar 

modal disebabkan oleh gencarnya edukasi Yuk Nabung Saham oleh Bursa Efek 

Indonesia. Perkembangan teknologi dan digitalisasi juga merupakan salah satu 

penyebab banyaknya investor generasi milenial di pasar modal (Sjahrir, 2021). 

Berdasarkan wilayah di Indonesia diketahui bahwa daerah Jawa Barat merupakan 

provinsi dengan jumlah investor dan nilai transaksi yang paling banyak jika 

dibandingkan dengan daerah di Pulau Jawa lainnya. Berikut ini merupakan tabel 

jumlah investor dan nilai transaksi dari setiap provinsi di Pulau Jawa: 

Tabel 1.1 Jumlah Investor dan Nilai Transaksi Provinsi di Pulau Jawa 

Provinsi Jumlah Investor Nilai Transaksi (Rp M) 

Jawa Barat 1,876,774 45,927.22 

Jawa Tengah 1,023,345 12,031.14 

Jawa Timur 1,142,505 31,673.42 

Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (2022) 



 

25 
Politeknik Negeri Jakarta 

 Berdasarkan tabel 1.1 diketahui bahwa daerah Jawa Barat memiliki 

jumlah investor dan nilai transaksi yang lebih besar. Menurut Shahmenini (2022) 

Provinsi Jawa Barat merupakan salah satu Provinsi yang memecahkan rekor 

dalam sejarah untuk nilai transaksi selama tahun 2021 yaitu mencapai Rp 444,72 

Triliun dimana hal ini sejalan dengan meningkatnya jumlah investor di Provinsi 

Jawa Barat pada tahun 2021 hingga mencapai 137, 28% dan meningkatnya jumlah 

investor dan transaksi investasi di daerah Jawa Barat disebabkan oleh 

perkembangan teknologi dan sarana edukasi mengenai pasar modal. Menurut 

Hoesen (2021) tidak meratanya investor di Indonesia disebabkan oleh belum 

optimalnya infrastruktur jaringan pemasaran dan masih terbatasnya kantor cabang 

perusahaan efek di luar Pulau Jawa.  

Meskipun menjadi kategori jumlah investor paling banyak di pasar modal, 

generasi milenial adalah generasi konsumtif yaitu lebih senang untuk 

menghabiskan uang untuk membeli produk atau menggunakan jasa yang telah 

disediakan (Hidayatullah et al, 2018). Mega (2019) mengatakan bahwa generasi 

milenial dikenal dengan generasi yang selalu memilih untuk memiliki barang 

terbaru dan liburan mewah dibandingkan memenuhi kebutuhan hidup utamanya. 

Survei yang dilakukan oleh Katadata Insight Center menjelaskan bahwa 72.9% 

generasi milenial lebih banyak mengeluarkan uang untuk memenuhi kebutuhan 

komunikasi seperti pulsa internet sedangkan hanya 15.9% yang mengeluarkan 

uangnya untuk melakukan investasi. Berdasarkan survei tersebut diketahui alasan 

generasi milenial belum banyak melakukan investasi karena tidak adanya alokasi 

dana untuk melakukan kegiatan investasi tersebut. Namun, kenyataannya pada 

saat ini adalah jumlah investor terbanyak di pasar modal Indonesia berasal dari 

generasi milenial, maka perlu dilakukannya penelitian terhadap keputusan 

investasi dari generasi milenial. 

 Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Deavicris, Caecilia, dan 

Christina (2020) menjelaskan bahwa financial literacy tidak berpengaruh terhadap 

keputusan investasi. Hasil dari penelitian tersebut juga sejalan dengan peneliti 

Sidra, Dinnul, dan Rinol (2021) yang menjelaskan bahwa financial literacy tidak 
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berpengaruh terhadap keputusan investasi, yang diindikasi bahwa dalam 

mengambil keputusan investasi di pasar modal, investor tidak menjadikan 

financial literacy sebagai acuan. Dan hasil serupa juga dijelaskan oleh penelitian 

dari Khairunizam (2019) yang menyatakan bahwa financial literacy tidak 

berpengaruh terhadap keputusan investasi dikarenakan nominal investasinya tidak 

terlalu besar sehingga investor merasa tidak perlu pemahaman keuangan untuk 

berinvestasi. Namun penelitian yang dilakukan oleh Deta, Dahlia, dan Jubaedah 

(2021) menemukan bahwa financial literacy berpengaruh terhadap keputusan 

investasi yang berarti semakin tinggi tingkat literasi keuangan maka semakin baik 

pula perilaku individu dalam pengambilan keputusan investasi. 

Penelitian yang dilakukan oleh Khairunizam (2019) menjelaskan bahwa 

perilaku herding berpengaruh terhadap keputusan investasi, hal ini disebabkan 

oleh perilaku investor yang menjadi responden dalam penelitian memilih untuk 

membeli saham didasari dengan keputusan investor lain. Namun hal ini tidak 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Deta, Dahlia, dan Jubaedah (2021) 

dimana dijelaskan bahwa herding tidak memiliki pengaruh terhadap keputusan 

investasi dikarenakan investor yang menjadi responden dalam penelitian ini tidak 

memiliki kepercayaan terhadap keputusan investasi investor lain sehingga para 

responden lebih memilih untuk mencari tau informasi sendiri tanpa dipengaruhi 

oleh orang lain dan dapat disimpulkan bahwa responden dalam penelitian ini 

memiliki tingkat kepercayaan diri yang tinggi. Dan dalam penelitian yang 

dilakukan oleh Sidra, Dinnul, dan Akbar (2021) diketahui bahwa investasi etis 

memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi. Hal ini sejalan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Emil, Adam, Marlina, dan Yuliani (2020) yang juga 

menjelaskan bahwa investasi etis berpengaruh terhadap keputusan investasi yang 

berarti bahwa para investor tetap memperhatikan faktor nilai etis dalam membuat 

keputusan investasi. 

Berdasarkan pemaparan yang diuraikan di atas dan belum adanya 

penelitian terdahulu yang melakukan penelitian mengenai pengaruh tiga variabel 

yaitu financial literacy, herding behavior, dan ethical investment terhadap 
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keputusan investasi maka penelitian ini dinilai penting untuk dilakukan. Tujuan 

dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh dari ketiga faktor tersebut 

terhadap keputusan investasi generasi milenial di pasar modal. Penelitian ini 

dinilai penting untuk dilakukan agar dapat dilihat perilaku dari investor dan 

sebagai pertimbangan untuk para regulator untuk mendorong peningkatan 

investasi di Indonesia. Sampel dalam penelitian ini adalah investor generasi 

milenial yang berdomilisi di daerah Jawa Barat hal ini berdasarkan data yang 

diperoleh dari Kustudian Sentral Efek Indonesia (KSEI) dan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) mengenai keadaan nyata di pasar modal Indonesia bahwa jumlah 

investor di pasar modal Indonesia paling banyak adalah generasi milenial dan 

daerah Jawa Barat merupakan daerah dengan jumlah investor terbanyak di pulau 

Jawa. Oleh karena itu, judul penelitian ini adalah “Pengaruh Financial Literacy, 

Herding Behavior, dan Ethical Investment Terhadap Keputusan Investasi 

Generasi Milenial di Pasar Modal Indonesia”  

1.2. Rumusan Masalah 

Fenomena peningkatan jumlah investor pasar modal di Indonesia diketahui 

disebabkan oleh kemajuan teknologi, adanya pandemi, dan peningkatan literasi. 

Berdasarkan survei yang dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) pada 

tahun 2020, tercatat bahwa pada tahun 2019 tingkat literasi keuangan masyarakat 

Indonesia berada di posisi 38.03% yang tentu saja sudah mengalami peningkatan 

dari tahun-tahun sebelumnya. Berdasarkan data dari Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI), jumlah investor di pasar modal Indonesia paling banyak 

didominasi oleh generasi milenial. Namun, berdasarkan survei Katadata Insight 

Center diketahui bahwa 72.9% generasi milenial lebih banyak mengeluarkan uang 

untuk memenuhi kebutuhan komunikasi seperti pulsa internet sedangkan hanya 

15.9% yang mengeluarkan uangnya untuk melakukan investasi. Adanya 

peningkatan jumlah investor di pasar modal Indonesia yang cukup tinggi dan 

investor didominasi oleh generasi milenial serta akibat dari kemajuan teknologi 

dan pandemi Covid-19 dikhawatirkan bahwa kegiatan investasi hanya dijadikan 

sebagai kegiatan untuk mengikuti tren atau meniru tokoh atau influencer di media 

sosial. Dalam membuat suatu keputusan investasi harus didasari oleh informasi 
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yang akurat dan pikiran yang rasional serta perlu mempertimbangkan etika dan 

tanggung jawab, bukan hanya mengikuti fenomena atau tren yang sedang marak. 

Sehingga penulis tertarik untuk melakukan penelitian mengenai pengaruh 

financial literacy, herding behavior, dan ethical investment dalam pengambilan 

keputusan investasi. 

1.3. Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan uraian latar belakang dan rumusan masalah yang telah 

dipaparkan di atas, maka peneliti membuat pertanyaan penelitian sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh financial literacy terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di pasar modal Indonesia? 

2. Bagaimana pengaruh herding terhadap keputusan investasi generasi 

milenial di pasar modal Indonesia? 

3. Bagaimana pengaruh ethical investment terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di pasar modal Indonesia? 

4. Apakah financial literacy, herding, dan ethical investment berpengaruh 

secara simultan terhadap keputusan investasi generasi milenial di pasar 

modal Indonesia? 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pertanyaan – pertanyaan penelitian yang diuraikan di atas, 

dapat dirangkum tujuan penelitian ini sebagai berikut: 

1. Menganalisis pengaruh financial literacy terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di pasar modal Indonesia. 

2. Menganalisis pengaruh herding behavior terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di pasar modal Indonesia. 

3. Menganalisis pengaruh ethical investment terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di pasar modal Indonesia. 

4. Menganalisis apakah financial literacy, herding, dan ethical investment 

berpengaruh secara simultan terhadap keputusan investasi. 
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1.5. Manfaat Penelitian 

Manfaat penelitian terbagi menjadi dua yaitu sebagai berikut: 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk menambah ilmu 

pengetahuan dalam bidang investasi dan pasar modal khususnya dalam 

pengambilan keputusan investasi.  

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Investor Generasi Milenial 

Penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan mengenai 

investasi di pasar modal khususnya mengenai perilaku investor 

sehingga wawasan tersebut diharapkan dapat menjadi pedoman 

atau pandangan dalam membuat keputusan investasi dikemudian 

hari. 

b. Bagi Pemerintah dan Regulator 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi acuan bagi pemerintah 

atau regulator terkait pentingnya edukasi dan sosialisasi budaya 

investasi khususnya mengenai financial literacy dan behavioral 

finance agar masyarakat yang baru mau memulai atau sudah 

memulai berinvestasi dapat memahami lebih dalam mengenai 

kegiatan investasi. 

1.6. Sistematika Penulisan Skripsi 

Sistematika penulisan digunakan untuk mempermudah memahami 

hubungan antara bab yang satu dengan bab yang lain. Sistematika penulisan 

penelitian di susun menjadi lima (5) bab, yaitu: 

BAB 1 PENDAHULUAN 

Bab ini menjelaskan mengenai latar belakang penelitian, rumusan masalah, 

pertanyaan penelitian, tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika 

penulisan skripsi. 

BAB 2 TINJAUAN PUSTAKA 
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Bab ini menjelaskan tentang landasan teori yang berhubungan dengan topik 

penelitian, penelitian terdahulu, kerangka pemikiran dan hipotesis.  

BAB 3 METODOLOGI PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan mengenai jenis penelitian, objek penelitian, metode 

pengambilan sampel, jenis dan sumber data penelitian, metode pengumpulan data 

penelitian, dan metode analisis data. Dengan menggunakan metode – metode 

tersebut maka peneliti dapat menemukan jawaban atas permasalahan yang telah 

diuraikan sebelumnya 

BAB 4 PEMBAHASAN 

Bab ini menyajikan data dalam bentuk diagram dan tabel yang dihasilkan dari 

proses analisis data dan interpretasi hasil serta argumentasi dari hasil analisis data 

pada penelitian ini. 

BAB 5 PENUTUP 

Bab ini berisi kesimpulan yang diperoleh dari hasil analisis data penelitian yang 

sudah dilakukan dan berisi saran bagi investor, pemerintah, dan juga peneliti 

selanjutnya.
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BAB 5  

PENUTUP 

5.1. Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan pembahasan mengenai pengaruh 

financial literacy, herding behavior, dan ethical investment terhadap keputusan 

investasi generasi milenial pada BAB sebelumnya, maka kesimpulan yang dapat 

diambil adalah sebagai berikut: 

1. Financial literacy berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di daerah Jawa Barat. Hal ini menunjukkan bahwa 

investor generasi milenial di Jawa Barat menggunakan pemahaman 

mengenai financial literacy yang dimiliki seperti pemahaman keuangan 

dasar, tabungan, asuransi, dan investasi dalam membuat keputusan 

investasi mereka. Hasil penelitian ini sejalanan dengan teori pendukung 

yaitu expected utility theory yang menjelaskan mengenai perilaku 

seseorang dalam membuat keputusan investasi yang didasari atau dilandasi 

dengan fikiran dan tindakan yang rasional seperti menggunakan 

pemahaman dan pengetahuan yang dimilikinya. 

2. Herding behavior berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di daerah Jawa Barat. Hal ini menunjukkan bahwa 

generasi milenial di daerah Jawa Barat melakukan tindakan herding dalam 

membuat keputusan investasi mereka. Hasil penelitian ini juga sejalan 

dengan teori pendukung yaitu behavioral finance yang menjelaskan bahwa 

dalam membuat keputusan investasi seorang investor dapat dipengaruhi 

sisi psikologis mereka seperti kekhawatiran terhadap investor lain yang 

dianggap memiliki informasi yang tidak dimiliki atau diketahui oleh 

dirinya atau ajakan untuk melakukan investasi dari seseorang yang mereka 

kenal. 

3. Ethical investment berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi 

generasi milenial di daerah Jawa Barat. Hal ini menunjukkan bahwa 

generasi milenial di daerah Jawa Barat mempertimbangkan nilai-nilai etis 

seperti kegiatan usaha yang dilakukan perusahaan, produk yang dihasilkan 
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perusahaan, dan kebijakan yang diambil oleh perusahaan untuk membuat 

suatu keputusan investasi. selaras dengan teori pendukung yaitu ethics 

theory yang menjelaskan bahwa dalam mmebuat suatu keputusan 

seseorang dapat mempertimbangkan nilai moral atau kriteria non-financial 

seperti etika, sosial, lingkungan, dan agama. 

4. Financial literacy, herding behavior, dan ethical investment berpengaruh 

secara silmultan terhadap keputusan investasi. Hal ini menunjukkan bahwa 

dalam membuat keputusan investasi seorang investor generasi milenial 

yang berdomisili di daerah Jawa Barat dapat didasari oleh pemahaman 

keuangan yang dimilikinya, pemahaman mengenai investasi etis, dan juga 

tindakan irasional seperti mengikuti keputusan dari investor lain yang 

dianggap benar dan tepat. 

5.2. Saran 

Berdasarkan pada kesimpulan di atas maka saran yang dapat diberikan 

oleh peneliti adalah sebagai berikut: 

1. Bagi Investor Generasi Milenial 

Merujuk dari hasil penelitian ini diketahui bahwa financial literacy, 

herding behavior, dan ethical investment berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi. Oleh karena itu, diharapkan untuk pemahaman 

keuangan atau financial literacy dapat terus ditingkatkan melalui berbagai 

macam cara seperti mengikuti kegiatan edukasi baik melalui seminar dan 

workshop atau dapat melalui platform elektronik yang ada, sehingga 

masyarakat dapat menerapkan pemahaman tersebut untuk membuat 

berbagai macam keputusan terlebih mengenai keputusan keuangan. 

Tindakan herding behavior yang merupakan tindakan irasional dalam 

sebuah pengambilan keputusan sebaiknya lebih dihindari, terlebih jika 

tindakan herding tersebut tidak didasari oleh fakta atau pengetahuan yang 

cukup karena dapat menimbulkan risiko yang tidak diketahui atau 

diperhitungkan sebelumnya. Dan untuk ethical investment atau investasi 

etis yang merupakan keputusan investasi yang berbasis bukan hanya 

kepada kategori financial namun juga kriteria non-financial seperti etika, 
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lingkungan, dan agama diharapkan dapat terus dipertahankan, agar dapat 

menjadi dorongan bagi perusahaan atau emiten lain yang belum 

menerapkan kebijakan CSR dan GC atau sustainable menjadi terdorong 

untuk menerapkannya karena kebijakan tersebut bukan hanya baik bagi 

perusahaan namun juga baik untuk keberlangsungan lingkungan. Selain itu 

kegiatan dan juga produk yang dihasilkan oleh perusahaan memang perlu 

untuk diperhatikan oleh investor sebelum berinvestasi agar dapat menjadi 

investor yang mendukung aspek sustainable tersebut. 

2. Bagi Pemerintah dan Regulator 

Untuk mendukung budaya investasi di Indonesia diharapkan pemerintah 

lebih gencar lagi untuk melakukan sosialisasi dan edukasi terkait dengan 

pasar modal agar pemahaman dan minat masyarakat untuk berinvestasi 

menjadi lebih besar. Diharapkan juga pemerintah dapat melakukan 

evaluasi terhadap kegiatan sosialisasi dan edukasi tersebut seperti evaluasi 

terhadap materi atau konten program dan metode penyampaiannya kepada 

masyarakat dimana evaluasi tersebut dapat digunakan untuk mengukur 

efektivitas dari kegiatan yang sudah dilakukan. 

3. Bagi Peneliti Selanjutnya 

Pada penelitian ini hanya digunakan variabel independen yaitu financial 

literacy, herding behavior, dan ethical investment sehingga diharapkan 

penelitian selanjutnya dapat menggunakan variabel-variabel lainnya yang 

dapat mempengaruhi keputusan investasi seorang investor terutama 

generasi milenial di daerah Jawa Barat sehingga dapat diketahui faktor-

faktor lain yang dapat mempengaruhi keputusan investasi generasi 

milenial di daerah Jawa Barat. 
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LAMPIRAN 

Lampiran 1 Pertanyaan Kuesioner Penelitian 

KUESIONER PENELITIAN 

Pengaruh Financial Literacy, Herding Behavior dan Ethical Investment 

Terhadap Keputusan Investasi Generasi Milenial di Pasar Modal 

Assalamualaikum Wr.Wb. 

Kepada Yth. Bapak/Ibu/Saudara/Saudari 

Perkenalkan nama saya Raisha Fildzah Ghassani, mahasiswi Program Studi D4 

Manajemen Keuangan, Jurusan Akuntasi, Politeknik Negeri Jakarta. Saat ini, saya 

sedang melakukan penelitian mengenai “Pengaruh Financial Literacy, Herding 

Behavior, dan Ethical Investment Terhadap Keputusan Investasi Generasi 

Milenial di Pasar Modal”. Saya mohon kesediaan Bapak/Ibu/Saudara/Saudari 

untuk mengisi kuesioner ini dengan baik dan benar sehingga informasi yang 

disajikan dapat dipertanggungjawabkan. Seluruh informasi yang didapat dari 

kuesioner ini dijamin kerahasiaannya dan hanya akan digunakan untuk 

kepentingan penelitian. Dibutuhkan waktu kurang lebih 10 menit untuk mengisi 

kuesioner ini. 

Demikian permohonan saya, atas waktu dan kesediaannya saya ucapkan terima 

kasih. Wassalamualaikum Wr.Wb. 

Hormat Saya 

 

 

Raisha Fildzah Ghassani 
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A. Pertanyaan Penyaring (screening) 

Pilihlah jawaban yang sesuai dengan Anda 

1. Apakah dalam 3 bulan terakhir anda melakukan transaksi investasi? 

a. Ya  b. Tidak 

2. Apakah anda lahir pada tahun 1980-2000? 

a. Ya  b. Tidak 

3. Apakah anda berdomisili di Jawa Barat (Bekasi, Depok, Bogor, 

Cimahi, Tasikmalaya, Cirebon, Banjar, Bandung)? 

a. Ya  b. Tidak 

Jika ada pertanyaan yang Anda jawab Tidak, berhenti sampai di sini dan 

terima kasih atas waktunya. 

B. Identitas Responden 

1. Nama    : 

2. Jenis Kelamin   : 

 Laki-Laki 

 Perempuan 

3. Tahun Kelahiran   : 

4. Domisili    : 

 Kota Bekasi 

 Kota Depok 

 Kota Bogor 

 Kota Cimahi 

 Kota Tasikmalaya 

 Kota Cirebon 

 Kota Banjar 

 Kota Bandung 

 Kota Sukabumi 

 Kabupaten Bandung 

 Kabupaten Bandung Barat 

 Kabupaten Bekasi 

 Kabupaten Bogor 
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 Kabupaten Ciamis 

 Kabupaten Cianjur 

 Kabupaten Cirebon 

 Kabupaten Cirebon 

 Kabupaten Garut 

 Kabupaten Garut 

 Kabupaten Indramayu 

 Kabupaten Karawang 

 Kabupaten Kuningan 

 Kabupaten Majalengka 

 Kabupaten Pangandaran 

 Kabupaten Purwakarta 

 Kabupaten Subang 

 Kabupaten Sukabumi 

 Kabupaten Sumedang 

 Kabupaten Tasikmalaya 

5. Pekerjaan    : 

 Pelajar/Mahasiswa 

 Pegawai Swasta 

 PNS/Polri/TNI 

 Pengusaha 

 Belum/Tidak Bekerja 

 Mengurus Rumah Tangga 

 Lainnya (Isian) 

6. Rentang modal yang diinvestasikan : 

 Rp 100.000 – Rp 500.000 

 Rp 500.000 – Rp 1.000.000 

 >Rp 1.000.000 

 

C. Pertanyaan Penelitian 
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Pertanyaan berikut bertujuan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh 

financial literacy, herding behavior, dan ethical investment terhadap 

keputusan investor generasi milenial. 

Petunjuk : 

Berikanlah tanda centang (√) pada jawaban yang paling anda anggap 

sesuai dengan persepsi anda. Adapun pilihan jawaban yang tersedia, yaitu: 

STS = Sangat Tidak Setuju  : Skor 1 

TS = Tidak Setuju   : Skor 2 

N = Netral   : Skor 3 

S = Setuju   : Skor 4 

SS = Sangat Setuju  : Skor 5 

 

Financial Literacy 

No Pertanyaan STS TS N S SS 

1.  Saya memahami bahwa perencanaan keuangan 

merupakan suatu hal yang penting sebelum 

melakukan keputusan investasi. 

     

2. Saat suku bunga rendah saya akan membuat 

keputusan untuk berinvestasi dan saat suku 

bunga tinggi saya akan menabung di bank. 

     

3. Saya memahami bahwa investasi dan 

menabung dapat dilakukan bersamaan melalui 

asuransi. 

     

4. Sebelum membuat keputusan investasi saya 

menyusun portofolio terlebih dahulu untuk 

memaksimalkan keuntungan dan meminimalisir 

risiko investasi. 

     

5. Saya mengetahui setiap instrument investasi 

memiliki risiko yang berbeda-beda. 

     

6. Saya berinvestasi pada instrument yang 

risikonya dapat saya tanggung. 
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Herding Behavior 

No Pertanyaan STS TS N S SS 

1. Saya terpengaruh oleh keputusan investor 

lain dalam pengambilan keputusan investasi 

di pasar modal. 

     

2. Saya mengikuti tindakan investor lain saat 

mengetahui mereka menjual atau membeli 

suatu produk investasi. 

     

3. Ketika saya merasa investor lain memiliki 

informasi yang tidak saya miliki, saya akan 

segera bereaksi cepat untuk mengubah 

keputusan investasi yang saya buat. 

     

4. Saya mengikuti keputusan investasi dari 

investor lain tanpa mencari tau informasi 

terkait terlebih dahulu. 

     

5. Dalam membuat keputusan investasi saya 

menunggu keputusan teman, keluarga, atau 

orang lain dan kemudian mengikuti 

keputusan mereka. 

     

 

Ethical Investment 

No Pertanyaan STS TS N S SS 

1. Kegiatan usaha baik cara ataupun produk 

yang dijalankan perusahaan merupakan tolak 

ukur bagi saya dalam menetapkan keputusan 

investasi. 

     

2. Saya akan menanamkan modal pada 

perusahaan yang menerapkan Corporate 

Social Responsibility (CSR) dan Corporate 
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Governance (GC).   

3. Saya berinvestasi pada perusahaan yang 

memberikan return (imbal hasil) yang besar 

dengan memastikan kegiatan usahanya non-

riba dan non-alkohol. 

     

4. Dalam pengambilan keputusan investasi saya 

memastikan perusahaan terdaftar pada indeks 

etis seperti Bisnis-27, Sri-Kehati, JII, ISSI, 

dan JII70. 

     

5. Prinsip-prinsip dalam ajaran keyakinan 

merupakan hal yang saya pertimbangkan 

dalam membuat keputusan investasi. 

     

6. Saya adalah investor yang memperhatikan 

aspek sustenabilitas yaitu planet, people, dan 

profit dari suatu perusahaan dalam membuat 

keputusan investasi. 

     

 

Keputusan Investasi 

No Pertanyaan STS TS N S SS 

1. Saya mengharapkan imbal hasil yang tinggi 

dari setiap kegiatan investasi yang saya 

lakukan. 

     

2. Saya dapat memperhitungkan keuntungan 

yang akan saya dapatkan dari kegiatan 

investasi yang saya lakukan. 

     

3. Saya mengetahui risiko dari setiap instrument 

investasi berbeda-beda. 

     

4. Saya memperhitungkan risiko dari 

instrument investasi yang saya pilih. 

     

5. Saya mengetahui bahwa imbal hasil yang 

tinggi sejalan dengan risiko yang tinggi pula. 
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6. Saya berinvestasi pada instrument yang 

sesuai dengan tujuan investasi dan profil 

risiko saya. 
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Lampiran 2 Data Responden Pre-Test 

Variabel Financial Literacy (X1) 

 

  

X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6

1 5 3 4 3 4 4 23

2 4 4 4 5 4 5 26

3 5 4 4 5 4 5 27

4 5 5 4 4 5 5 28

5 5 4 2 5 4 5 25

6 5 4 3 4 4 4 24

7 5 4 4 4 4 4 25

8 5 5 5 5 5 5 30

9 4 4 3 4 3 4 22

10 5 5 4 4 4 3 25

11 5 5 5 5 5 4 29

12 4 3 2 2 4 4 19

13 4 4 4 4 4 4 24

14 5 5 5 5 5 5 30

15 5 3 3 5 4 4 24

16 5 5 5 5 5 3 28

17 5 5 4 5 5 4 28

18 4 3 2 4 4 4 21

19 5 5 4 5 5 5 29

20 5 3 3 4 5 5 25

21 5 4 5 5 4 5 28

22 5 5 5 4 5 5 29

23 5 5 4 4 5 5 28

24 5 5 5 5 5 5 30

25 5 5 4 5 4 4 27

26 4 3 3 4 4 4 22

27 5 5 5 5 5 4 29

28 5 4 2 2 5 4 22

29 5 4 4 5 4 5 27

30 5 5 4 5 4 4 27

Financial Literacy
No Responden Total
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Variabel Herding Behavior (X2) 

No Responden 
Herding Behavior 

Total 
X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 X2.5 

1 3 4 3 3 3 16 

2 3 3 3 3 3 15 

3 4 4 5 5 5 23 

4 4 4 4 1 1 14 

5 2 2 3 1 1 9 

6 2 2 2 2 2 10 

7 2 2 2 1 4 11 

8 5 5 5 5 5 25 

9 2 4 5 1 2 14 

10 3 4 4 2 3 16 

11 5 5 5 5 5 25 

12 3 2 4 1 2 12 

13 3 3 3 2 3 14 

14 5 5 5 5 5 25 

15 3 3 3 2 2 13 

16 1 1 2 1 1 6 

17 5 4 5 4 5 23 

18 3 3 4 2 2 14 

19 5 5 5 5 5 25 

20 5 4 3 3 3 18 

21 5 4 5 4 5 23 

22 5 5 5 2 2 19 

23 4 4 4 2 4 18 

24 4 4 5 4 5 22 

25 4 5 4 2 3 18 

26 2 3 3 1 4 13 

27 5 5 4 5 5 24 

28 4 2 4 2 4 16 

29 5 4 4 5 4 22 

30 2 2 2 2 2 10 
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Variabel Ethical Investment (X3) 

No 
Responden 

Ethical Investment 
Total 

X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 

1 5 3 4 3 3 4 22 

2 5 4 5 4 4 5 27 

3 5 5 5 5 4 5 29 

4 4 4 4 4 4 4 24 

5 4 4 4 4 4 5 25 

6 5 4 4 4 4 4 25 

7 4 4 4 4 4 4 24 

8 5 5 5 5 5 5 30 

9 4 4 4 4 4 4 24 

10 4 4 5 4 4 4 25 

11 5 5 5 5 5 5 30 

12 4 4 3 3 4 5 23 

13 4 4 4 4 3 4 23 

14 5 5 5 5 5 5 30 

15 4 4 4 4 4 4 24 

16 5 5 5 5 5 5 30 

17 4 5 4 5 4 5 27 

18 4 3 4 4 4 5 24 

19 5 5 5 5 5 5 30 

20 4 3 4 5 5 5 26 

21 1 2 5 1 5 5 19 

22 4 4 4 5 5 5 27 

23 4 5 4 4 4 4 25 

24 4 5 5 5 5 5 29 

25 4 5 4 4 4 5 26 

26 5 3 5 4 4 4 25 

27 5 5 5 5 5 5 30 

28 4 4 2 2 4 4 20 

29 5 4 4 4 5 5 27 

30 4 4 5 4 4 4 25 
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Variabel Keputusan Investasi (Y) 

No 
Responden 

Keputusan Investasi 
Total 

Y.1 Y.2 Y.3 Y.4 Y.5 Y.6 

1 4 3 4 4 4 4 23 

2 5 4 5 5 5 5 29 

3 5 4 5 5 5 4 28 

4 5 5 5 5 5 5 30 

5 4 4 4 4 5 5 26 

6 5 4 4 4 5 4 26 

7 4 4 4 4 4 4 24 

8 5 5 5 5 5 5 30 

9 4 4 4 4 4 4 24 

10 4 5 5 5 5 4 28 

11 5 5 5 5 5 5 30 

12 4 4 4 3 5 4 24 

13 4 4 4 4 4 4 24 

14 5 5 5 5 5 5 30 

15 4 4 4 4 4 4 24 

16 4 5 5 5 5 5 29 

17 4 5 4 5 4 5 27 

18 4 4 4 4 4 4 24 

19 4 5 5 4 5 4 27 

20 3 4 4 4 5 4 24 

21 5 4 5 5 5 5 29 

22 4 5 4 5 5 4 27 

23 5 4 5 4 5 4 27 

24 4 5 5 5 5 5 29 

25 3 4 5 4 5 4 25 

26 5 4 5 3 5 5 27 

27 5 5 5 5 5 5 30 

28 5 4 4 4 5 4 26 

29 4 4 5 5 4 5 27 

30 4 4 5 4 5 5 27 
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Lampiran 3 Hasil Uji Validitas Pre-Test 

Variabel Financial Literacy (X1) 

 

  

Correlations  

 F01 F02 F03 F04 F05 F06 TOTAL 

F01 Pearson Correlation 1 .497** .430* .319 .512** .165 .635** 

Sig. (2-tailed)  .005 .018 .086 .004 .382 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

F02 Pearson Correlation .497** 1 .684** .468** .530** .076 .811** 

Sig. (2-tailed) .005  .000 .009 .003 .689 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

F03 Pearson Correlation .430* .684** 1 .569** .435* .161 .852** 

Sig. (2-tailed) .018 .000  .001 .016 .395 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

F04 Pearson Correlation .319 .468** .569** 1 .115 .262 .720** 

Sig. (2-tailed) .086 .009 .001  .544 .163 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

F05 Pearson Correlation .512** .530** .435* .115 1 .259 .632** 

Sig. (2-tailed) .004 .003 .016 .544  .167 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

F06 Pearson Correlation .165 .076 .161 .262 .259 1 .428* 

Sig. (2-tailed) .382 .689 .395 .163 .167  .018 

N 30 30 30 30 30 30 30 

TOTAL Pearson Correlation .635** .811** .852** .720** .632** .428* 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .018  

N 30 30 30 30 30 30 30 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).  
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Variabel Herding Behavior (X2) 

Correlations  

 H01 H02 H03 H04 H05 TOTAL 

H01 Pearson Correlation 1 .801** .734** .765** .652** .909** 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 .000 .000 .000 

N 30 30 30 30 30 30 

H02 Pearson Correlation .801** 1 .754** .660** .558** .857** 

Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 .001 .000 

N 30 30 30 30 30 30 

H03 Pearson Correlation .734** .754** 1 .576** .554** .813** 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .001 .001 .000 

N 30 30 30 30 30 30 

H04 Pearson Correlation .765** .660** .576** 1 .798** .898** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .001  .000 .000 

N 30 30 30 30 30 30 

H05 Pearson Correlation .652** .558** .554** .798** 1 .842** 

Sig. (2-tailed) .000 .001 .001 .000  .000 

N 30 30 30 30 30 30 

TOTAL Pearson Correlation .909** .857** .813** .898** .842** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000  

N 30 30 30 30 30 30 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).  
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Variabel Ethical Investment (X3) 

Correlations  

 E01 E02 E03 E04 E05 E06 TOTAL 

E01 Pearson 

Correlation 
1 .521** .183 .639** .022 .052 .657** 

Sig. (2-tailed)  .003 .333 .000 .909 .784 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

E02 Pearson 

Correlation 
.521** 1 .204 .666** .256 .262 .751** 

Sig. (2-tailed) .003  .279 .000 .172 .161 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

E03 Pearson 

Correlation 
.183 .204 1 .448* .407* .292 .607** 

Sig. (2-tailed) .333 .279  .013 .026 .117 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

E04 Pearson 

Correlation 
.639** .666** .448* 1 .358 .340 .889** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .013  .052 .066 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

E05 Pearson 

Correlation 
.022 .256 .407* .358 1 .650** .587** 

Sig. (2-tailed) .909 .172 .026 .052  .000 .001 

N 30 30 30 30 30 30 30 

E06 Pearson 

Correlation 
.052 .262 .292 .340 .650** 1 .552** 

Sig. (2-tailed) .784 .161 .117 .066 .000  .002 

N 30 30 30 30 30 30 30 

TOTAL Pearson 

Correlation 
.657** .751** .607** .889** .587** .552** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .001 .002  

N 30 30 30 30 30 30 30 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).  
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Variabel Keputusan Investasi (Y) 

Correlations  

 K01 K02 K03 K04 K05 K06 TOTAL 

K01 Pearson 

Correlation 
1 .173 .376* .274 .337 .374* .620** 

Sig. (2-tailed)  .360 .041 .142 .069 .042 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

K02 Pearson 

Correlation 
.173 1 .417* .609** .374* .414* .716** 

Sig. (2-tailed) .360  .022 .000 .042 .023 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

K03 Pearson 

Correlation 
.376* .417* 1 .462* .537** .548** .782** 

Sig. (2-tailed) .041 .022  .010 .002 .002 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

K04 Pearson 

Correlation 
.274 .609** .462* 1 .148 .481** .736** 

Sig. (2-tailed) .142 .000 .010  .435 .007 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

K05 Pearson 

Correlation 
.337 .374* .537** .148 1 .262 .599** 

Sig. (2-tailed) .069 .042 .002 .435  .162 .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

K06 Pearson 

Correlation 
.374* .414* .548** .481** .262 1 .732** 

Sig. (2-tailed) .042 .023 .002 .007 .162  .000 

N 30 30 30 30 30 30 30 

TOTAL Pearson 

Correlation 
.620** .716** .782** .736** .599** .732** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .000  

N 30 30 30 30 30 30 30 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).  

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).  
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Lampiran 4 Hasil Uji Reliabilitas Pre-Test 

Variabel Financial Literacy (X1) 

 

Variabel Herding Behavior (X2) 

 

Variabel Ethical Invesment (X3) 

 

Variabel Keputusan Investasi (Y) 

 

  

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.767 6 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.911 5 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.769 6 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.785 6 
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Lampiran 5 Data Responden 

Variabel Financial Literacy (X1) 

No Responden 
Financial Literacy 

Total 
X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 

1 5 4 3 4 4 4 24 

2 5 4 3 5 4 4 25 

3 5 5 4 4 4 3 25 

4 5 5 5 5 5 5 30 

5 5 5 4 4 5 5 28 

6 5 4 5 5 4 5 28 

7 5 5 4 5 5 4 28 

8 5 4 4 4 4 4 25 

9 4 3 3 4 4 4 22 

10 4 3 2 2 4 4 19 

11 5 5 4 5 4 4 27 

12 5 3 4 3 4 4 23 

13 5 4 4 4 4 4 25 

14 5 3 3 4 5 5 25 

15 5 4 2 5 4 5 25 

16 5 4 2 2 5 4 22 

17 5 3 3 5 4 4 24 

18 5 5 4 5 4 4 27 

19 5 4 4 5 4 5 27 

20 5 5 4 4 5 5 28 

21 4 4 4 4 4 4 24 

22 5 5 5 5 5 4 29 

23 4 4 3 4 3 4 22 

24 5 4 4 5 4 5 27 

25 5 5 4 5 5 5 29 

26 4 4 4 5 4 5 26 

27 4 3 2 4 4 4 21 

28 5 5 4 5 4 4 27 

29 5 5 5 5 5 5 30 

30 5 5 5 5 5 3 28 

31 5 4 3 4 4 5 25 

32 5 5 5 5 5 5 30 

33 5 5 5 5 5 5 30 

34 4 5 5 5 4 4 27 

35 5 5 3 4 4 4 25 

36 4 4 4 2 4 4 22 

37 5 4 4 5 4 4 26 

38 5 5 5 4 5 5 29 

39 5 4 5 5 5 5 29 

40 5 5 5 5 5 5 30 

41 4 4 2 3 4 4 21 

42 5 5 5 5 5 4 29 
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No Responden 
Financial Literacy 

Total 
X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 

43 4 5 5 4 5 4 27 

44 5 5 5 5 5 5 30 

45 5 4 4 5 4 5 27 

46 4 4 3 4 4 5 24 

47 4 5 4 3 5 5 26 

48 5 4 3 4 4 5 25 

49 5 5 3 4 4 5 26 

50 5 5 4 5 5 5 29 

51 5 3 4 4 4 5 25 

52 4 5 5 4 5 4 27 

53 5 4 5 3 5 4 26 

54 4 5 5 4 4 5 27 

55 5 4 4 4 4 4 25 

56 4 4 4 4 4 4 24 

57 5 3 5 5 5 5 28 

58 5 5 4 5 5 5 29 

59 5 4 5 4 5 5 28 

60 4 4 4 4 4 4 24 

61 5 4 5 5 4 4 27 

62 5 5 5 5 5 5 30 

63 4 4 4 4 4 4 24 

64 5 5 5 5 5 5 30 

65 4 4 4 4 4 4 24 

66 4 4 4 4 4 4 24 

67 5 5 5 5 5 5 30 

68 4 4 5 5 5 4 27 

69 5 4 4 4 4 4 25 

70 4 4 4 4 4 4 24 

71 5 4 4 5 5 5 28 

72 4 4 4 4 4 4 24 

73 4 4 4 4 4 4 24 

74 4 4 5 4 4 5 26 

75 4 3 2 4 4 4 21 

76 4 4 4 4 4 4 24 

77 4 4 4 4 5 5 26 

78 5 5 5 4 4 5 28 

79 5 5 5 5 5 5 30 

80 5 5 4 4 5 5 28 

81 5 4 2 4 4 4 23 

82 4 3 1 4 4 4 20 

83 5 5 5 5 5 5 30 

84 5 4 5 5 4 5 28 

85 5 4 4 4 5 5 27 

86 4 5 4 4 5 5 27 

87 5 5 4 4 5 5 28 

88 4 3 3 3 4 4 21 
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No Responden 
Financial Literacy 

Total 
X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 

89 5 4 4 5 5 5 28 

90 5 4 4 5 5 4 27 

91 5 4 4 5 4 5 27 

92 5 5 4 4 5 5 28 

93 5 4 3 3 4 4 23 

94 5 5 5 5 5 5 30 

95 5 4 5 5 5 5 29 

96 4 5 4 4 5 3 25 

97 5 4 5 4 5 4 27 

98 4 4 4 4 4 4 24 

99 5 4 4 4 5 5 27 

100 5 5 5 5 5 5 30 

101 4 5 4 3 4 5 25 

102 4 5 4 4 5 4 26 

103 5 3 4 5 5 4 26 

104 5 4 4 4 4 3 24 

105 5 3 4 5 5 5 27 

106 4 4 4 3 4 4 23 

107 5 5 5 5 5 5 30 

108 5 5 3 5 5 5 28 

109 5 4 4 5 4 4 26 

110 5 4 3 4 3 4 23 

111 5 5 5 4 5 5 29 

112 5 3 3 3 3 4 21 

113 4 4 4 4 4 4 24 

114 4 4 4 4 4 4 24 

115 4 5 4 4 4 4 25 

116 5 5 4 4 5 5 28 

117 5 4 5 4 4 4 26 

118 5 5 5 5 5 5 30 

119 5 4 5 4 4 4 26 

120 4 4 4 4 4 4 24 

121 5 4 4 5 5 5 28 

122 5 4 4 4 4 4 25 

123 5 4 4 4 4 5 26 

124 5 4 4 4 5 5 27 

125 4 4 3 3 4 3 21 

126 5 5 5 5 5 5 30 

127 4 3 2 4 4 4 21 

128 3 4 3 4 2 5 21 

129 5 3 2 4 5 5 24 

130 4 4 4 5 4 5 26 

131 5 3 4 3 4 4 23 

132 4 4 4 4 4 4 24 

133 5 5 4 4 4 5 27 

134 4 5 2 5 4 5 25 
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No Responden 
Financial Literacy 

Total 
X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 

135 5 4 3 3 4 5 24 

136 5 4 3 3 4 5 24 

137 4 4 3 4 5 5 25 

138 4 4 4 3 4 5 24 

139 5 4 4 3 5 5 26 

140 4 4 4 4 4 4 24 

141 4 4 3 3 4 3 21 

142 4 5 4 4 4 4 25 

143 5 5 5 5 5 5 30 

144 4 3 2 4 4 4 21 

145 4 3 3 4 4 4 22 

146 5 4 4 4 4 4 25 

147 5 5 3 4 4 4 25 

148 5 3 4 5 5 4 26 

149 4 3 3 3 4 4 21 

 

Variabel Herding Behavior (X2) 

No Responden 
Herding Behavior 

Total 
X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 X2.5 

1 2 2 2 2 2 10 

2 3 5 4 4 2 18 

3 3 4 4 2 3 16 

4 4 4 5 4 5 22 

5 4 4 4 1 1 14 

6 5 4 5 4 5 23 

7 5 4 5 4 5 23 

8 2 2 2 1 4 11 

9 2 3 3 1 4 13 

10 3 2 4 1 2 12 

11 2 2 2 2 2 10 

12 3 4 3 3 3 16 

13 4 4 4 3 3 18 

14 5 4 3 3 3 18 

15 2 2 3 1 1 9 

16 4 2 4 2 4 16 

17 3 3 3 2 2 13 

18 4 5 4 2 3 18 

19 4 4 5 5 5 23 

20 4 4 4 2 4 18 

21 3 3 3 2 3 14 

22 5 5 4 5 5 24 

23 2 4 5 1 2 14 

24 5 4 4 5 4 22 
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No Responden 
Herding Behavior 

Total 
X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 X2.5 

25 5 5 5 5 5 25 

26 3 3 3 3 3 15 

27 3 3 4 2 2 14 

28 2 2 2 2 2 10 

29 5 5 5 5 5 25 

30 1 1 1 1 1 5 

31 4 3 5 3 4 19 

32 5 4 4 4 4 21 

33 4 5 4 5 4 22 

34 3 3 3 3 3 15 

35 4 2 4 3 2 15 

36 4 4 4 2 4 18 

37 3 3 4 2 3 15 

38 4 4 4 3 4 19 

39 2 2 4 1 4 13 

40 5 5 5 5 5 25 

41 3 2 2 3 3 13 

42 4 4 5 5 5 23 

43 4 4 5 5 4 22 

44 5 5 5 5 5 25 

45 4 5 4 4 4 21 

46 2 3 4 2 4 15 

47 4 4 5 3 5 21 

48 2 2 3 2 2 11 

49 3 3 3 2 2 13 

50 4 2 3 1 5 15 

51 3 3 4 1 2 13 

52 5 5 5 5 5 25 

53 4 3 4 3 3 17 

54 5 5 4 5 4 23 

55 2 2 4 2 2 12 

56 2 2 4 2 3 13 

57 5 5 4 5 5 24 

58 4 4 5 4 5 22 

59 4 4 5 2 4 19 

60 4 4 4 4 4 20 

61 5 4 3 4 4 20 

62 4 4 5 5 5 23 

63 2 2 3 2 2 11 

64 2 2 2 2 2 10 

65 4 3 4 2 2 15 

66 3 3 3 3 3 15 

67 3 2 3 3 4 15 

68 4 4 4 2 2 16 

69 2 2 2 2 1 9 

70 2 2 2 2 2 10 
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No Responden 
Herding Behavior 

Total 
X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 X2.5 

71 4 2 2 2 1 11 

72 4 4 3 3 1 15 

73 4 4 2 2 2 14 

74 2 2 2 2 4 12 

75 4 4 4 3 5 20 

76 3 2 4 2 5 16 

77 2 2 4 2 4 14 

78 3 4 4 3 4 18 

79 2 2 4 2 4 14 

80 2 2 3 2 3 12 

81 1 1 1 1 1 5 

82 1 1 1 1 1 5 

83 4 3 3 4 4 18 

84 2 4 2 2 5 15 

85 2 2 2 2 2 10 

86 4 4 4 3 4 19 

87 4 4 4 4 4 20 

88 3 3 3 2 3 14 

89 4 5 5 4 5 23 

90 5 4 4 5 5 23 

91 4 4 4 4 4 20 

92 4 4 4 3 4 19 

93 3 3 3 2 3 14 

94 4 4 4 4 5 21 

95 5 5 5 2 2 19 

96 4 3 5 4 3 19 

97 2 2 4 1 4 13 

98 4 4 4 4 5 21 

99 4 4 5 4 5 22 

100 5 4 4 5 4 22 

101 4 5 5 3 4 21 

102 5 5 5 4 4 23 

103 4 5 4 4 5 22 

104 4 3 5 3 4 19 

105 5 5 2 1 1 14 

106 4 4 3 2 3 16 

107 3 2 3 3 3 14 

108 5 5 4 3 3 20 

109 2 2 5 4 4 17 

110 4 3 3 2 4 16 

111 5 5 5 5 4 24 

112 3 4 4 4 3 18 

113 2 2 4 2 2 12 

114 2 2 2 2 2 10 

115 2 2 2 2 1 9 

116 5 5 5 3 3 21 
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No Responden 
Herding Behavior 

Total 
X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 X2.5 

117 2 2 2 1 2 9 

118 5 4 3 3 3 18 

119 5 4 4 4 5 22 

120 4 2 4 2 2 14 

121 2 2 3 2 2 11 

122 4 4 5 3 4 20 

123 4 5 5 5 4 23 

124 2 2 3 2 2 11 

125 4 4 3 2 2 15 

126 5 5 5 5 5 25 

127 2 1 2 2 2 9 

128 2 2 2 1 2 9 

129 2 5 5 2 5 19 

130 4 4 4 4 5 21 

131 5 4 4 2 2 17 

132 1 1 1 1 1 5 

133 3 3 4 5 5 20 

134 2 4 4 2 2 14 

135 5 3 3 1 3 15 

136 4 3 4 2 3 16 

137 4 4 5 3 4 20 

138 4 4 4 2 3 17 

139 4 5 4 3 3 19 

140 2 2 2 2 2 10 

141 4 4 3 2 2 15 

142 2 2 2 2 1 9 

143 4 4 4 4 5 21 

144 4 4 4 3 5 20 

145 2 3 3 1 4 13 

146 4 4 4 3 3 18 

147 4 2 4 3 2 15 

148 4 5 4 4 5 22 

149 3 3 3 2 3 14 

 

Variabel Ethical Investment (X3) 

No Responden 
Ethical Investment 

Total 
X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 

1 5 4 4 4 4 4 25 

2 2 1 1 3 3 2 12 

3 4 4 5 4 4 4 25 

4 4 5 5 5 5 5 29 

5 4 4 4 4 4 4 24 

6 1 2 5 1 5 5 19 
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No Responden 
Ethical Investment 

Total 
X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 

7 4 5 4 5 4 5 27 

8 4 4 4 4 4 4 24 

9 5 3 5 4 4 4 25 

10 4 4 3 3 4 5 23 

11 4 4 5 4 4 4 25 

12 5 3 4 3 3 4 22 

13 4 4 4 4 4 5 25 

14 4 3 4 5 5 5 26 

15 4 4 4 4 4 5 25 

16 4 4 2 2 4 4 20 

17 4 4 4 4 4 4 24 

18 4 5 4 4 4 5 26 

19 5 5 5 5 4 5 29 

20 4 5 4 4 4 4 25 

21 4 4 4 4 3 4 23 

22 5 5 5 5 5 5 30 

23 4 4 4 4 4 4 24 

24 5 4 4 4 5 5 27 

25 5 5 5 5 5 5 30 

26 5 4 5 4 4 5 27 

27 4 3 4 4 4 5 24 

28 4 4 4 4 4 4 24 

29 5 5 5 5 5 5 30 

30 5 5 5 5 5 5 30 

31 5 3 4 5 4 5 26 

32 5 5 5 5 5 5 30 

33 5 4 5 4 5 5 28 

34 3 4 3 3 4 5 22 

35 4 3 4 4 3 4 22 

36 5 4 5 2 5 4 25 

37 5 4 4 4 4 4 25 

38 4 4 5 4 4 5 26 

39 5 5 5 5 5 4 29 

40 5 5 5 5 5 5 30 

41 4 4 3 2 3 4 20 

42 4 4 4 4 5 5 26 

43 4 4 5 4 5 5 27 

44 5 5 5 5 5 5 30 

45 5 4 4 4 4 4 25 

46 4 4 4 4 5 5 26 

47 3 3 2 2 4 4 18 

48 4 4 4 4 4 4 24 

49 4 5 4 5 3 4 25 

50 5 4 5 4 5 5 28 

51 4 3 4 4 4 4 23 

52 5 5 5 5 5 5 30 
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No Responden 
Ethical Investment 

Total 
X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 

53 4 4 4 5 4 4 25 

54 4 5 4 5 4 4 26 

55 5 4 4 4 4 4 25 

56 4 4 4 4 5 4 25 

57 5 5 5 4 5 4 28 

58 5 4 4 5 4 5 27 

59 5 5 5 5 4 5 29 

60 5 5 5 5 5 5 30 

61 4 4 4 3 3 4 22 

62 5 5 5 5 5 5 30 

63 4 4 4 4 4 4 24 

64 4 4 4 4 4 4 24 

65 4 4 4 4 4 4 24 

66 4 3 3 3 3 4 20 

67 3 3 3 3 3 3 18 

68 5 5 5 4 4 4 27 

69 4 4 4 4 4 4 24 

70 4 4 4 4 4 4 24 

71 5 4 4 4 5 3 25 

72 5 4 5 4 4 5 27 

73 5 5 4 4 4 4 26 

74 4 4 4 2 4 5 23 

75 4 5 2 2 4 4 21 

76 4 4 4 4 5 4 25 

77 4 5 5 5 5 4 28 

78 5 5 4 4 5 4 27 

79 5 4 4 4 4 5 26 

80 5 5 4 4 5 5 28 

81 5 3 4 4 4 4 24 

82 3 3 3 3 3 3 18 

83 4 4 4 4 4 4 24 

84 5 5 4 2 5 5 26 

85 4 4 4 4 4 4 24 

86 4 4 4 4 4 5 25 

87 5 4 4 4 4 5 26 

88 4 4 4 3 3 4 22 

89 4 4 5 4 4 5 26 

90 4 5 5 5 4 4 27 

91 5 5 4 4 5 5 28 

92 5 5 4 4 4 5 27 

93 4 4 4 3 3 4 22 

94 5 5 5 5 5 5 30 

95 4 4 4 5 5 5 27 

96 3 4 3 5 4 4 23 

97 4 4 5 4 4 4 25 

98 5 4 4 4 3 4 24 
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No Responden 
Ethical Investment 

Total 
X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 

99 4 5 5 5 4 5 28 

100 5 5 4 4 4 4 26 

101 5 4 5 5 5 5 29 

102 4 5 3 4 5 4 25 

103 4 5 4 4 4 5 26 

104 4 4 4 4 4 4 24 

105 4 4 5 5 5 5 28 

106 4 3 4 3 3 4 21 

107 4 4 5 5 5 5 28 

108 5 5 5 5 4 5 29 

109 4 4 4 4 5 4 25 

110 4 4 4 5 5 5 27 

111 5 5 5 4 4 5 28 

112 4 3 5 3 3 4 22 

113 4 5 4 4 4 4 25 

114 4 4 4 4 5 4 25 

115 4 4 4 4 4 4 24 

116 4 5 4 3 5 5 26 

117 4 4 4 4 5 4 25 

118 5 4 4 4 4 4 25 

119 4 4 5 4 4 4 25 

120 4 4 5 4 4 4 25 

121 4 4 4 5 5 5 27 

122 4 5 4 4 4 5 26 

123 5 5 4 4 4 4 26 

124 4 4 4 4 4 4 24 

125 4 3 3 3 3 3 19 

126 5 5 5 5 5 5 30 

127 4 5 5 5 5 4 28 

128 4 4 5 3 4 5 25 

129 5 4 4 4 4 3 24 

130 4 4 4 5 4 4 25 

131 3 4 5 4 4 5 25 

132 4 4 5 5 5 4 27 

133 5 5 5 5 4 5 29 

134 5 4 5 4 5 4 27 

135 4 3 4 4 5 5 25 

136 4 4 5 3 4 5 25 

137 4 5 4 4 5 5 27 

138 4 4 3 3 3 4 21 

139 4 5 3 4 4 5 25 

140 4 4 4 4 4 4 24 

141 4 3 3 3 3 3 19 

142 4 4 4 4 4 4 24 

143 5 5 5 5 5 5 30 

144 4 5 2 2 4 4 21 
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No Responden 
Ethical Investment 

Total 
X3.1 X3.2 X3.3 X3.4 X3.5 X3.6 

145 5 3 5 4 4 4 25 

146 4 4 4 4 4 5 25 

147 4 3 4 4 3 4 22 

148 4 5 4 4 4 5 26 

149 4 4 4 3 3 4 22 

 

Variabel Keputusan Investasi (Y) 

No Responden 
Keputusan Investasi 

Total 
Y.1 Y.2 Y.3 Y.4 Y.5 Y.6 

1 5 4 4 4 5 4 26 

2 5 3 5 5 3 4 25 

3 4 5 5 5 5 4 28 

4 4 5 5 5 5 5 29 

5 5 5 5 5 5 5 30 

6 5 4 5 5 5 5 29 

7 4 5 4 5 4 5 27 

8 4 4 4 4 4 4 24 

9 5 4 5 3 5 5 27 

10 4 4 4 3 5 4 24 

11 4 4 5 4 5 5 27 

12 4 3 4 4 4 4 23 

13 4 4 4 4 4 4 24 

14 3 4 4 4 5 4 24 

15 4 4 4 4 5 5 26 

16 5 4 4 4 5 4 26 

17 4 4 4 4 4 4 24 

18 3 4 5 4 5 4 25 

19 5 4 5 5 5 4 28 

20 5 4 5 4 5 4 27 

21 4 4 4 4 4 4 24 

22 5 5 5 5 5 5 30 

23 4 4 4 4 4 4 24 

24 4 4 5 5 4 5 27 

25 4 5 5 4 5 4 27 

26 5 4 5 5 5 5 29 

27 4 4 4 4 4 4 24 

28 4 4 4 4 5 4 25 

29 5 5 5 5 5 5 30 

30 4 5 5 5 5 5 29 

31 4 5 4 5 4 4 26 

32 5 5 5 5 5 5 30 

33 5 5 4 5 5 5 29 

34 4 4 4 3 5 4 24 
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No Responden 
Keputusan Investasi 

Total 
Y.1 Y.2 Y.3 Y.4 Y.5 Y.6 

35 4 4 4 4 5 5 26 

36 5 5 5 5 5 5 30 

37 4 4 4 4 4 4 24 

38 5 4 5 5 5 5 29 

39 4 5 5 5 5 4 28 

40 5 5 5 5 5 5 30 

41 4 4 4 3 4 4 23 

42 5 5 5 5 4 5 29 

43 5 4 4 5 4 5 27 

44 5 5 5 5 5 5 30 

45 5 4 5 4 4 5 27 

46 5 4 4 4 4 4 25 

47 5 3 4 3 5 4 24 

48 4 4 5 4 4 4 25 

49 4 4 4 4 4 4 24 

50 5 5 5 5 5 5 30 

51 4 4 4 5 5 4 26 

52 5 5 5 5 5 5 30 

53 5 3 4 4 5 3 24 

54 4 5 5 4 4 4 26 

55 3 4 4 4 5 4 24 

56 4 4 4 4 4 4 24 

57 5 4 5 4 5 5 28 

58 5 5 4 4 5 5 28 

59 5 4 5 4 4 5 27 

60 4 4 4 4 4 4 24 

61 4 4 3 3 4 4 22 

62 5 5 5 5 5 5 30 

63 4 4 4 4 4 4 24 

64 4 4 4 3 4 4 23 

65 4 4 4 4 4 4 24 

66 4 5 5 4 4 5 27 

67 4 4 4 3 4 4 23 

68 5 5 5 5 4 5 29 

69 4 5 5 4 5 5 28 

70 4 4 4 4 4 4 24 

71 4 4 4 4 4 4 24 

72 5 5 5 4 4 4 27 

73 5 4 4 4 4 4 25 

74 5 5 5 5 5 5 30 

75 5 4 5 3 4 4 25 

76 5 4 5 4 5 4 27 

77 4 4 4 4 4 4 24 

78 5 4 5 4 5 5 28 

79 4 4 5 4 5 4 26 

80 5 5 5 4 5 4 28 
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No Responden 
Keputusan Investasi 

Total 
Y.1 Y.2 Y.3 Y.4 Y.5 Y.6 

81 4 4 4 4 4 4 24 

82 4 4 5 5 5 4 27 

83 4 4 4 5 5 5 27 

84 3 5 5 5 5 5 28 

85 4 4 5 5 5 5 28 

86 4 4 5 4 5 5 27 

87 4 4 5 4 5 5 27 

88 4 4 4 4 4 4 24 

89 5 5 5 5 5 5 30 

90 5 5 4 4 4 5 27 

91 4 4 5 5 5 4 27 

92 4 4 5 4 5 5 27 

93 4 4 4 4 5 5 26 

94 4 5 4 4 4 4 25 

95 4 5 4 5 5 4 27 

96 5 3 4 4 3 4 23 

97 5 4 4 4 4 4 25 

98 4 4 4 4 4 4 24 

99 5 5 4 5 5 5 29 

100 5 5 5 5 5 5 30 

101 5 4 5 5 4 4 27 

102 5 4 4 5 4 5 27 

103 5 5 4 5 4 4 27 

104 5 4 5 5 5 5 29 

105 5 4 5 5 5 5 29 

106 4 3 4 4 4 4 23 

107 5 5 5 4 4 4 27 

108 5 5 4 4 4 5 27 

109 4 4 5 4 5 4 26 

110 3 4 4 5 4 4 24 

111 5 4 5 5 5 5 29 

112 4 3 4 4 4 5 24 

113 4 4 4 4 4 4 24 

114 4 4 4 4 5 4 25 

115 4 4 4 4 4 4 24 

116 5 5 5 5 5 5 30 

117 4 4 5 4 5 4 26 

118 4 4 4 3 4 4 23 

119 4 4 4 5 4 4 25 

120 5 4 4 1 5 4 23 

121 4 5 4 4 5 4 26 

122 4 4 4 4 4 4 24 

123 4 4 5 5 5 4 27 

124 3 3 4 4 4 4 22 

125 4 4 4 4 4 4 24 

126 5 5 5 5 5 5 30 
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No Responden 
Keputusan Investasi 

Total 
Y.1 Y.2 Y.3 Y.4 Y.5 Y.6 

127 5 5 4 5 5 5 29 

128 4 4 4 4 4 4 24 

129 3 4 4 4 4 3 22 

130 4 4 4 4 5 4 25 

131 4 4 3 4 3 4 22 

132 4 4 4 4 4 4 24 

133 4 5 5 5 5 5 29 

134 5 3 4 4 5 3 24 

135 5 4 5 5 5 5 29 

136 5 4 4 3 4 4 24 

137 4 5 4 5 5 4 27 

138 4 3 4 3 4 4 22 

139 4 3 3 4 5 4 23 

140 4 4 4 4 4 4 24 

141 4 4 4 4 4 4 24 

142 4 4 4 4 4 4 24 

143 4 5 4 4 4 4 25 

144 5 4 5 3 4 4 25 

145 5 4 5 3 5 5 27 

146 4 4 4 4 4 4 24 

147 4 4 4 4 5 5 26 

148 5 5 4 5 4 4 27 

149 4 4 4 4 4 4 24 
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Lampiran 6 Hasil Uji Validitas 

Variabel Financial Literacy (X1) 

Correlations 

 F1 F2 F3 F4 F5 F6 

Financial 

Literacy 

F1 Pearson 

Correlation 
1 .201* .281** .370** .402** .307** .583** 

Sig. (2-tailed)  .014 .001 .000 .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

F2 Pearson 

Correlation 
.201* 1 .496** .317** .378** .250** .678** 

Sig. (2-tailed) .014  .000 .000 .000 .002 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

F3 Pearson 

Correlation 
.281** .496** 1 .422** .441** .230** .771** 

Sig. (2-tailed) .001 .000  .000 .000 .005 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

F4 Pearson 

Correlation 
.370** .317** .422** 1 .327** .307** .697** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

F5 Pearson 

Correlation 
.402** .378** .441** .327** 1 .370** .699** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000  .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

F6 Pearson 

Correlation 
.307** .250** .230** .307** .370** 1 .575** 

Sig. (2-tailed) .000 .002 .005 .000 .000  .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

Financial 

Literacy 

Pearson 

Correlation 
.583** .678** .771** .697** .699** .575** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .000  

N 149 149 149 149 149 149 149 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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Variabel Herding Behavior (X2) 

Correlations 

 H1 H2 H3 H4 H5 Herding Behavior 

H1 Pearson Correlation 1 .759** .595** .635** .483** .831** 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 

H2 Pearson Correlation .759** 1 .643** .621** .523** .850** 

Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 

H3 Pearson Correlation .595** .643** 1 .581** .623** .820** 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 

H4 Pearson Correlation .635** .621** .581** 1 .649** .848** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 

H5 Pearson Correlation .483** .523** .623** .649** 1 .800** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000  .000 

N 149 149 149 149 149 149 

Herding Behavior Pearson Correlation .831** .850** .820** .848** .800** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000  

N 149 149 149 149 149 149 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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Variabel Ethical Investment (X3) 

 

Correlations 

 E1 E2 E3 E4 E5 E6 

Ethical 

Investment 

E1 Pearson 

Correlation 
1 .470** .427** .398** .273** .258** .660** 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 .000 .001 .001 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

E2 Pearson 

Correlation 
.470** 1 .330** .411** .403** .410** .714** 

Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

E3 Pearson 

Correlation 
.427** .330** 1 .517** .422** .453** .753** 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

E4 Pearson 

Correlation 
.398** .411** .517** 1 .402** .311** .745** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

E5 Pearson 

Correlation 
.273** .403** .422** .402** 1 .476** .692** 

Sig. (2-tailed) .001 .000 .000 .000  .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

E6 Pearson 

Correlation 
.258** .410** .453** .311** .476** 1 .664** 

Sig. (2-tailed) .001 .000 .000 .000 .000  .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

Ethical 

Investment 

Pearson 

Correlation 
.660** .714** .753** .745** .692** .664** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .000  

N 149 149 149 149 149 149 149 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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Variabel Keputusan Investasi (Y) 

 

Correlations 

 K1 K2 K3 K4 K5 K6 

Keputusan 

Investasi 

K1 Pearson 

Correlation 
1 .221** .352** .174* .157 .371** .561** 

Sig. (2-tailed)  .007 .000 .033 .056 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

K2 Pearson 

Correlation 
.221** 1 .357** .435** .265** .423** .676** 

Sig. (2-tailed) .007  .000 .000 .001 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

K3 Pearson 

Correlation 
.352** .357** 1 .381** .439** .483** .737** 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .000 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

K4 Pearson 

Correlation 
.174* .435** .381** 1 .243** .421** .690** 

Sig. (2-tailed) .033 .000 .000  .003 .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

K5 Pearson 

Correlation 
.157 .265** .439** .243** 1 .387** .604** 

Sig. (2-tailed) .056 .001 .000 .003  .000 .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

K6 Pearson 

Correlation 
.371** .423** .483** .421** .387** 1 .755** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000  .000 

N 149 149 149 149 149 149 149 

Keputusan 

Investasi 

Pearson 

Correlation 
.561** .676** .737** .690** .604** .755** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .000  

N 149 149 149 149 149 149 149 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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Lampiran 7 Hasil Uji Reliabilitas 

Variabel Financial Literacy (X1) 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha 

N of 

Items 

.749 6 

 

Variabel Herding Behavior (X2) 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha 

N of 

Items 

.885 5 

 

Variabel Ethical Investment (X3) 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha 

N of 

Items 

.797 6 

 

Variabel Keputusan Investasi (Y) 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha 

N of 

Items 

.751 6 
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Lampiran 8 Hasil Uji Normalitas 

 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

Unstandardized 
Residual 

N 149 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation 1.87378357 

Most Extreme Differences Absolute .048 

Positive .048 

Negative -.018 

Test Statistic .048 

Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

c. Lilliefors Significance Correction. 

d. This is a lower bound of the true significance. 
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Lampiran 9 Hasil Uji Multikolinearitas 

 

Coefficientsa 

Model 

Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 Financial Literacy .635 1.575 

Herding Behavior .794 1.259 

Ethical Investment .700 1.429 

a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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Lampiran 10 Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.633 .977  1.672 .097 

Financial Literacy .059 .043 .141 1.366 .174 

Herding Behavior -.025 .021 -.110 -1.197 .233 

Ethical Investment -.049 .037 -.130 -1.329 .186 

a. Dependent Variable: ABRESID 
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Lampiran 11 Hasil Uji Regresi Linear Berganda 

 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 13.476 1.652  8.159 .000 

Financial Literacy .213 .073 .249 2.910 .004 

Herding Behavior .079 .036 .169 2.208 .029 

Ethical Investment .230 .063 .297 3.654 .000 

a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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Lampiran 12 Hasil Uji t 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 13.476 1.652  8.159 .000 

Financial Literacy .213 .073 .249 2.910 .004 

Herding Behavior .079 .036 .169 2.208 .029 

Ethical Investment .230 .063 .297 3.654 .000 

a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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Lampiran 13 Hasil Uji f 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 253.852 3 84.617 23.612 .000b 

Residual 519.638 145 3.584   

Total 773.490 148    

a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 

b. Predictors: (Constant), Ethical Investment, Herding Behavior, Financial Literacy 
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Lampiran 14 Hasil Uji Koefisien Determinasi 

 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .573a .328 .314 1.89307 

a. Predictors: (Constant), Ethical Investment, Herding 

Behavior, Financial Literacy 

b. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
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Lampiran 15 r tabel 
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Lampiran 16 t tabel 
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Lampiran 17 f tabel 
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Lampiran 18 Lembar Bimbingan Skripsi 
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