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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh expected return, persepsi risiko, dan self efficacy 
terhadap minat investasi, serta peran penghasilan pribadi sebagai variabel moderasi pada Generasi Z 
yang sudah bekerja. Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif dengan teknik purposive 
sampling. Data dikumpulkan melalui kuesioner dan dianalisis menggunakan analisis regresi moderasi. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa expected return tidak berpengaruh terhadap minat investasi, 
sedangkan persepsi risiko dan self efficacy berpengaruh signifikan. Penghasilan pribadi juga 
berpengaruh langsung terhadap minat investasi, namun tidak dapat memoderasi hubungan antara 
ketiga variabel tersebut terhadap minat investasi. 
Kata Kunci: Expected Return, Persepsi Risiko, Self Efficacy, Minat Investasi, Penghasilan Pribadi, 
Generasi Z 
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PENDAHULUAN 
Investasi telah menjadi salah satu pilar utama dalam pembangunan ekonomi dan 

peningkatan kesejahteraan individu. Dengan menanamkan dana pada instrumen investasi yang 
tepat, individu dapat memperoleh imbal hasil (return) di masa depan serta mengurangi 
dampak negatif inflasi terhadap nilai uang. Di tengah meningkatnya kesadaran masyarakat 
mengenai pentingnya investasi, Generasi Z muncul sebagai kelompok yang memiliki potensi 
besar dalam aktivitas investasi karena karakteristik mereka yang melek teknologi dan terbuka 
terhadap perubahan. Namun, dalam praktiknya, minat investasi pada Generasi Z yang sudah 
bekerja masih tergolong rendah. Banyak di antara mereka yang lebih tertarik pada tren 
investasi sesaat yang dipengaruhi oleh fenomena FOMO (Fear of Missing Out) daripada 
melakukan investasi berdasarkan pertimbangan rasional. Hal ini mendorong perlunya 
penelitian mendalam mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi minat investasi mereka. 
Faktor-faktor yang diduga mempengaruhi minat investasi meliputi expected return, persepsi 
risiko, dan self efficacy. Expected return merupakan harapan keuntungan dari investasi yang 
akan dilakukan, sementara persepsi risiko berhubungan dengan seberapa besar risiko yang 
dirasakan investor terhadap instrumen investasi tertentu. Self efficacy mengacu pada 
keyakinan individu terhadap kemampuannya dalam membuat keputusan investasi yang tepat. 
Selain itu, penghasilan pribadi diperkirakan memiliki peran sebagai variabel moderator yang 
memperkuat atau memperlemah hubungan antara ketiga faktor utama tersebut dan minat 
investasi. 
 

Tinjauan Pustaka 
Penelitian ini didasarkan pada beberapa teori utama. Theory of Planned Behavior (Ajzen, 

1991) menyatakan bahwa niat perilaku terbentuk dari tiga komponen utama yaitu sikap 
terhadap perilaku, norma subjektif, dan persepsi kontrol. Dalam konteks ini, sikap terhadap 
investasi dipengaruhi oleh expected return dan persepsi risiko, sementara kontrol terhadap 
perilaku tercermin dari self efficacy. Selain itu, teori Behavioral Finance memberikan 
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pandangan bahwa investor tidak selalu bertindak rasional, tetapi keputusan mereka juga 
dipengaruhi oleh bias kognitif dan emosional. Persepsi terhadap risiko dan keyakinan terhadap 
kemampuan diri (self efficacy) menjadi dua komponen penting dalam perilaku investasi 
menurut teori ini. Teori lain yang relevan adalah Modern Portfolio Theory (Markowitz, 1952), 
yang menyatakan bahwa investor akan memilih portofolio dengan return maksimal untuk 
tingkat risiko tertentu atau risiko minimal untuk tingkat return tertentu. Dalam hal ini, persepsi 
risiko menjadi faktor penting dalam pengambilan keputusan investasi. Penelitian sebelumnya 
mendukung pentingnya variabel-variabel ini. Farrell et al. (2022) menunjukkan bahwa literasi 
keuangan dan self efficacy lebih mempengaruhi minat investasi dibandingkan tingkat 
pendapatan. Pratiwi et al. (2022) juga menyatakan bahwa penghasilan memoderasi hubungan 
antara persepsi risiko dan minat investasi, sementara penelitian Nugroho & Widyastuti (2022) 
menyatakan bahwa self efficacy yang tinggi mendorong keputusan investasi yang lebih yakin. 
 
METODE PENELITIAN 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan jenis penelitian kausal. 
Populasi dalam penelitian ini adalah Generasi Z yang sudah bekerja dan berdomisili di Jakarta 
Barat. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria 
responden berusia 21–27 tahun, memiliki penghasilan tetap, dan memiliki minat atau rencana 
untuk berinvestasi. Data dikumpulkan melalui penyebaran kuesioner dengan skala Likert dan 
dianalisis menggunakan aplikasi SPSS versi 25.0. Metode analisis data mencakup analisis 
statistik deskriptif, uji validitas dan reliabilitas, uji asumsi klasik (normalitas, multikolinearitas, 
heteroskedastisitas), regresi linear berganda, serta Moderated Regression Analysis (MRA) 
untuk menguji peran penghasilan pribadi sebagai variabel moderator. 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

Hasil analisis data menunjukkan bahwa expected return tidak berpengaruh signifikan 
terhadap minat investasi. Hal ini terlihat dari nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05 (sig. 
0,222). Artinya, ekspektasi keuntungan bukanlah faktor utama yang mendorong Gen Z untuk 
berinvestasi. Sebaliknya, persepsi risiko memiliki pengaruh negatif yang signifikan (sig. 0,002), 
yang berarti semakin tinggi persepsi risiko, semakin rendah minat untuk berinvestasi. Self 
efficacy juga berpengaruh positif signifikan terhadap minat investasi (sig. 0,008), menandakan 
bahwa semakin tinggi keyakinan diri, semakin besar minat untuk berinvestasi. Penghasilan 
pribadi secara langsung berpengaruh signifikan terhadap minat investasi (sig. 0,000). Namun, 
uji interaksi (MRA) menunjukkan bahwa penghasilan pribadi tidak dapat memoderasi 
hubungan antara expected return, persepsi risiko, maupun self efficacy dengan minat investasi. 
Nilai signifikansi untuk ketiga interaksi tersebut semuanya > 0,05. Temuan ini menunjukkan 
bahwa bagi Gen Z, faktor internal seperti persepsi dan keyakinan diri lebih dominan dibanding 
faktor eksternal seperti penghasilan. Ini sejalan dengan karakteristik Gen Z yang memiliki akses 
luas ke informasi investasi melalui platform digital dan cenderung mengandalkan pengalaman 
serta edukasi keuangan untuk mengambil keputusan. 
 

KESIMPULAN 
Penelitian ini menyimpulkan bahwa expected return tidak memiliki pengaruh signifikan 

terhadap minat investasi pada Gen Z yang sudah bekerja. Sebaliknya, persepsi risiko dan self 
efficacy terbukti memiliki pengaruh signifikan. Penghasilan pribadi juga mempengaruhi minat 
investasi secara langsung namun tidak mampu memoderasi hubungan antara ketiga variabel 
bebas dengan minat investasi. Implikasi dari hasil ini adalah pentingnya peningkatan edukasi 
dan literasi keuangan pada generasi muda, khususnya dalam membangun keyakinan diri (self 
efficacy) dan pengelolaan risiko. Penghasilan bukan satu-satunya faktor pendorong minat 
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investasi, melainkan pemahaman dan pengalaman dalam mengelola keuangan yang lebih 
menentukan. 
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