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Abstract. This study analyzes the influence of financial literacy and financial inclusion on mutual fund 
investment decisions at issuer brokers using Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-
SEM). The sample consisted of 100 S1 Management students who actively invested in mutual funds through 
issuer brokers. Data was collected through an online questionnaire with 24 measurement indicators that 
have been tested for validity and reliability. The results of the PLS-SEM analysis showed that financial 
literacy had a positive and significant effect on mutual fund investment decisions (β = 0.501; t = 7.724; p 
< 0.001). Financial inclusion also had a positive and significant effect (β = 0.414; t = 6.194; p < 0.001). 
The R² value for the investment decision variable is 0.608, indicating that 60.8% of the variation in 
investment decision can be explained by both exogenous variables. Outer loading of all indicators was 
above 0.70 with Average Variance Extracted (AVE) > 0.50 and Composite Reliability (CR) > 0.70, meeting 
the criteria of convergent validity and reliability. These findings affirm the importance of improving 
financial literacy and financial inclusion to encourage the quality of mutual fund investment decisions 
among students. 

Keywords: : financial literacy, financial inclusion, investment decisions, mutual funds, issuer brokers, 
students 

Abstrak Penelitian ini menganalisis pengaruh literasi keuangan dan inklusi keuangan terhadap keputusan 
investasi reksadana di broker emiten menggunakan Partial Least Squares Structural Equation 
Modeling (PLS-SEM). Sampel terdiri dari 100 mahasiswa S1 Manajemen yang aktif berinvestasi reksadana 
melalui broker emiten. Data dikumpulkan melalui kuesioner online dengan 24 indikator pengukuran yang 
telah teruji validitas dan reliabilitasnya. Hasil analisis PLS-SEM menunjukkan bahwa literasi keuangan 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi reksadana (β = 0,501; t = 7,724; p < 0,001). 
Inklusi keuangan juga berpengaruh positif dan signifikan (β = 0,414; t = 6,194 ; p < 0,001). Nilai R² untuk 
variabel keputusan investasi sebesar 0,608, menunjukkan bahwa 60,8% variasi keputusan investasi dapat 
dijelaskan oleh kedua variabel eksogen. Outer loading semua indikator berada di atas 0,70 dengan Average 
Variance Extracted (AVE) > 0,50 dan Composite Reliability (CR) > 0,70, memenuhi kriteria validitas 
konvergen dan reliabilitas. Temuan ini menegaskan pentingnya peningkatan literasi keuangan dan inklusi 
keuangan untuk mendorong kualitas keputusan investasi reksadana di kalangan mahasiswa. 
 
Kata kunci: literasi keuangan, inklusi keuangan, keputusan investasi, reksa dana, pialang emiten, 
mahasiswa 
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LATAR BELAKANG 

Perkembangan pasar modal Indonesia menunjukkan peningkatan partisipasi investor 

ritel, termasuk mahasiswa, dalam berinvestasi reksadana melalui platform broker emiten 

[1]. Namun, keputusan investasi yang optimal memerlukan pemahaman keuangan yang 

memadai (literasi) dan akses terhadap layanan keuangan yang inklusif [2]. Data Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) tahun 2023 menunjukkan tingkat literasi keuangan di Indonesia 

sebesar 38,03%, sementara inklusi keuangan mencapai 76,19%, mengindikasikan 

kesenjangan antara akses dan pemahaman keuangan [3]. 

Literasi keuangan merupakan kemampuan individu dalam memahami konsep keuangan, 

menghitung risiko, dan membuat keputusan investasi yang tepat [4]. Dalam konteks 

investasi reksadana, literasi keuangan mencakup pemahaman tentang risiko investasi, 

perhitungan pengembalian, diversifikasi portofolio, dan aspek perpajakan [5]. Sementara 

itu, inklusi keuangan mengacu pada ketersediaan akses terhadap layanan keuangan 

formal, termasuk platform investasi digital yang disediakan broker emiten [6]. 

Penelitian terdahulu telah mengkaji pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan 

investasi [7], serta peran inklusi keuangan dalam meningkatkan partisipasi pasar modal 

[8]. Namun, belum ada penelitian yang mengintegrasikan kedua variabel tersebut dalam 

kerangka PLS-SEM dengan fokus pada keputusan investasi reksadana di broker emiten 

pada populasi mahasiswa S1 Manajemen. Analisis PLS-SEM dipilih karena 

kemampuannya dalam mengestimasi model struktural dengan sampel relatif kecil dan 

tidak mensyaratkan asumsi normalitas data [9]. 

Berdasarkan gap penelitian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis: (1) 

pengaruh literasi keuangan terhadap keputusan investasi reksadana di broker emiten, (2) 

pengaruh inklusi keuangan terhadap keputusan investasi reksadana di broker emiten, dan 

(3) kemampuan prediksi model yang dibangun. Hasil penelitian diharapkan dapat 

memberikan kontribusi teoritis dalam pengembangan model perilaku investasi serta 

implikasi praktis bagi broker emiten dan regulator dalam merancang strategi edukasi dan 

inklusi keuangan yang efektif. 

KAJIAN TEORITIS 

2.1. Teori Perilaku Terencana dan Investasi 
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Teori Perilaku Terencana (Theory of Planned Behavior - TPB) menjelaskan bahwa 

keputusan individu dipengaruhi oleh sikap, norma subjektif, dan persepsi kontrol perilaku 

[10]. Dalam konteks investasi, literasi keuangan dapat memperkuat sikap positif terhadap 

investasi, sementara inklusi keuangan meningkatkan persepsi kontrol melalui akses yang 

mudah [11]. 

2.2. Literasi Keuangan dan Keputusan Investasi 

Literasi keuangan merupakan fondasi penting dalam pengambilan keputusan investasi 

yang rasional [12]. Investor dengan literasi keuangan tinggi cenderung lebih memahami 

risiko dan potensi pengembalian investasi, sehingga dapat membuat keputusan yang lebih 

tepat [13]. Penelitian oleh [14] menemukan bahwa literasi keuangan berpengaruh positif 

terhadap keputusan investasi reksadana . 

H1: Literasi keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 
investasi reksadana di broker emiten. 

2.3. Inklusi Keuangan dan Keputusan Investasi 

Inklusi keuangan memfasilitasi akses terhadap produk dan layanan keuangan, termasuk 

platform investasi digital [15]. Broker emiten berperan sebagai saluran inklusi keuangan 

dengan menyediakan aplikasi yang mudah digunakan dan fitur edukasi [16]. Penelitian 

[17] menunjukkan bahwa inklusi keuangan meningkatkan kepercayaan investor dan 

frekuensi transaksi investasi. 

H2: Inklusi keuangan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi reksadana di broker emiten. 

2.4. Model Konseptual 

Model konseptual penelitian ditunjukkan pada Gambar 1. 
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Gambar 1. Model Konseptual Penelitian 

METODE PENELITIAN 

3.1. Desain dan Populasi Penelitian 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain explanatory 

research. Populasi adalah mahasiswa S1 Manajemen Universitas STEKOM yang aktif 

berinvestasi reksadana melalui broker emiten. Sampel sebanyak 100 responden 

ditentukan menggunakan rumus [18]: 

n=N1+N(e)2n=1+N(e)2N 

di mana N = 500 (estimasi populasi), e = 0,05, menghasilkan n = 100. 

3.2. Teknik Pengumpulan Data 

Data dikumpulkan melalui kuesioner online selama Maret–April 2024. Kuesioner terdiri 
dari: 

a. Literasi Keuangan (X1): 8 indikator (X1.1–X1.8) berdasarkan OECD 
Financial Literacy Framework [19] 

b. Inklusi Keuangan (X2): 8 indikator (X2.1–X2.8) berdasarkan World Bank 
Global Findex [20] 

c. Keputusan Investasi (Y): 8 indikator (Y1–Y8) berdasarkan Theory of Planned 
Behavior [10] 

Semua indikator diukur dengan skala Likert 1–5. 

3.3. Teknik Analisis Data 

Pengujian validitas dan reliabilitas, uji model, teknik analisis regresi berganda 
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Persamaaan Regresi :    Y =  α + β1 x1 + β2 x2 

HASIL DAN PEMBAHASAN  

                  Tabel 1  Uji Validitas Konvergen & Reliabilitas 
       LiterasiKeuangan Inklusi Keuangan Keputusan Investasi 
X1.1  0.737 
X1.2  0.758 
X1.3  0.713 
X1.4  0.733 
X1.5  0.832 
X1.6  0.793 
X1.7  0.800 
X1.8  0.723  
 
X2.1     0.759 
X2.2     0.743 
X2.3     0.728 
X2.4     0.720 
X2.5     0.732 
X2.6     0.787 
X2.7     0.772 
X2.8     0.745 
  
Y1.1        0.853 
Y1.2        0.869 
Y1.3        0.740 
Y1.4        0.787 
Y1.5        0.760 
Y1.6        0.864 
Y1.7        0.838 
Y1.8        0.833 
 

 
Tabel di atas menunjukkan bahwa seluruh variabel mempunyai indikator > 0.7 artinya 

memiliki validitas konvergen yang baik  dan nilai AVE > 0.5 serta nilai Cronbach Alfa 

> 0.5.  Nilai Composite Reliability juga berada di atas ambang batas 0.7, dengan nilai 

tertinggi pada konstruk Keputusan Investasi sebesar 0.932, menunjukkan tingkat 

reliabilitas yang sangat kuat. Dengan demikian, seluruh konstruk memenuhi syarat 
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reliabilitas dan validitas konvergen, serta layak untuk digunakan dalam analisis lebih 

lanjut. 

                                 Tabel 2  Uji Koefisien Determinasi 
     R Square R Square Adjusted  
 Keputusan Investasi  0.608  0.60 
Artinya nilai R Square untuk konstruk Keputusan Pembelian sebesar 0.608, yang 

berarti sekitar 60.8% variasi dalam keputusan pembelian dapat dijelaskan oleh 

variabel-variabel independennya. 

 
                                 Tabel  3 Uji Hipotesis (bootstraping) 

 
Artinya Literasi keuangan dan Inklusi Keuangan berpengaruh (signifikan) terhadap 

Keputusan Pembelian. Dengan semakin tingginya literasi keuangan dan inklusi 

keuangan maka akan semakin mempengaruhi keputusan investasi semakin meningkat. 

Ini sejalan dengan penelitian terdahulu . 

 

Kesimpulan dan Rekomendasi 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil penelitian didapat kesimpulan bahwa variabel literasi keuangan 

berpengaruh terhadap keputusan investasi dan variabel inklusi keuangan juga 

berpengaruh terhadap keputusan investasi 
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