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Abstract

Investment decisions among young people are associated with
several factors, including financial literacy, financial behavior, and
risk tolerance. This study aims to review previous research on the
influence of these three factors on investment decisions among
young people. The study adopts a Systematic Literature Review
(SLR) approach by examining 15 previous studies included in the
research table. The findings indicate that financial literacy
generally has a positive and significant influence on investment
decisions. In contrast, findings regarding financial behavior and risk
tolerance remain inconsistent. Financial behavior is found to have
a significant influence in some studies but an insignificant influence
in others. Risk tolerance also shows different directions of
influence, both positive and negative. These findings suggest that
the relationship between financial factors and investment decisions
needs to be understood by considering the context and
characteristics of each study. This review concludes that financial
literacy demonstrates a relatively consistent pattern of findings,
whereas financial behavior and risk tolerance require further
investigation.
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investment decisions, Systematic Literature Review

Abstrak
Keputusan investasi pada generasi muda berkaitan dengan berbagai
faktor, di antaranya literasi keuangan, perilaku keuangan, dan
toleransi risiko. Penelitian ini bertujuan untuk menelaah temuan
penelitian terdahulu mengenai pengaruh ketiga faktor tersebut
terhadap keputusan investasi pada generasi muda. Penelitian
menggunakan pendekatan Systematic Literature Review (SLR)
dengan mengkaji 15 penelitian terdahulu yang tercantum dalam
tabel penelitian. Hasil telaah menunjukkan bahwa literasi keuangan
cenderung berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan
investasi. Sementara itu, temuan mengenai perilaku keuangan dan
toleransi risiko masih beragam. Perilaku keuangan ditemukan
berpengaruh signifikan dalam beberapa penelitian, tetapi tidak
signifikan dalam penelitian lainnya. Toleransi risiko juga
menunjukkan arah pengaruh yang berbeda, yaitu positif dan
negatif. Temuan tersebut mengindikasikan bahwa hubungan antara
faktor keuangan dan keputusan investasi perlu dipahami dengan
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mempertimbangkan konteks serta karakteristik penelitian.
Penelitian ini menyimpulkan bahwa literasi keuangan memiliki pola
temuan yang relatif konsisten, sedangkan perilaku keuangan dan
toleransi risiko masih memerlukan kajian lebih lanjut.

Kata Kunci: literasi keuangan, perilaku keuangan, toleransi risiko,
keputusan investasi, Systematic Literature Review

PENDAHULUAN

(Mahwan & Herawati, 2021) Berpendapat bahwa setiap individu di era digitalisasi seperti
sekarang ini wajib memiliki kemampuan dan pengetahuan yang baik dalam pengelolaan
keuangan serta kekayaan yang dimiliki. Indonesia khususnya sebagai negara berkembang,
masyarakatnya masih memiliki kecenderungan untuk berprilaku konsumtif dan memiliki
kesadaran investasi yang rendah. Hal ini didukung dengan berdasarkan pada data PT. Kustodian
Sentral Efek Indonesia (KSElI) yang menyebutkan bahwa dari kelompok milenial yang
digolongkan berusia 16-30 tahun dengan jumlah sekitar 64,3 juta jiwa hanya 1,6 juta jiwa yang
berminat berinvestasi di pasar modal Indonesia.

Investasi adalah suatu bentuk penanaman dana atau modal untuk menghasilkan
kekayaan, yang akan dapat memberikan keuntungan tingkat pengembalian/return baik pada
masa sekarang atau dan di masa depan (Gustika & Yaspita, 2021). Sama halnya Investasi
menurut (Mahardhika & Asandimitra, 2023) yaitu komitmen atas sejumlah dana atau sumber
daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memeroleh sejumlah keuntungan di
masa datang.

Keputusan investasi memang merupakan proses kompleks yang melibatkan analisis
berbagai faktor dan langkah. Keputusan tersebut dipengaruhi oleh banyak aspek berbeda,
termasuk faktor pribadi dan pertimbangan teknis (Sani & Paramita, 2024). Beberapa faktor
seperti, literasi keuangan, perilaku keuangan, dan toleransi risiko dapat menjadi kajian yang
relevan. Hal ini dikarenakan literasi keuangan merupakan pengetahuan dan pemahaman
individu mengenai konsep keuangan yang tentunya akan memengaruhi dalam pengambilan
keputusan keuangan. Berkaitan dengan itu, perilaku keuangan menggambarkan bagaimana
seseorang menggunakan atau merealisasikan pengetahuannya dalam mengelola atau
mengambil tindakan keuangan. Dan adapun toleransi risiko ialah tingkat ketersediaan individu
kepada kemungkinan adanya risiko atau kerugian di masa depan atas keputusan investasi yang
dibuat.

Meskipun literasi keuangan, perilaku keuangan, dan toleransi risiko telah banyak dikaji
sebagai faktor yang berkaitan dengan keputusan investasi, hasil penelitian terdahulu masih
menunjukkan temuan yang beragam. Pada variabel literasi keuangan, sejumlah penelitian
menunjukkan adanya pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, baik pada
mahasiswa, pengusaha muda, maupun generasi milenial (Fadila et al., 2022; Gustika & Yaspita,
2021; Hernanda & Saputra, 2025; Mahwan & Herawati, 2021; Mappangara et al., 2024; Susanti
et al., 2024; Triana & Yudiantoro, 2022; Upadana & Herawati, 2020; Uttari & Yudantara, 2023;
Wicaksono & Wafiroh, 2022). Namun, hasil penelitian mengenai perilaku keuangan belum
sepenuhnya konsisten. Beberapa penelitian menunjukkan bahwa perilaku keuangan
berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, (Buana & Amalia, 2025;
Upadana & Herawati, 2020; Uttari & Yudantara, 2023) sedangkan penelitian lainnya
menemukan bahwa perilaku keuangan tidak berpengaruh signifikan (Hernanda & Saputra, 2025;
Mappangara et al., 2024). Perbedaan temuan juga terlihat pada variabel toleransi risiko, yang
dalam beberapa penelitian ditemukan berpengaruh positif terhadap keputusan investasi, (Sani
& Paramita, 2024; Susanti et al., 2024; Utsman, 2021; Zahida, 2021) sementara penelitian lain
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menunjukkan arah pengaruh negatif (Mahardhika & Asandimitra, 2023) Keragaman hasil
tersebut menunjukkan perlunya penelaahan lebih lanjut untuk memperoleh pemahaman yang
lebih komprehensif mengenai hubungan literasi keuangan, perilaku keuangan, dan toleransi
risiko dengan keputusan investasi, khususnya pada generasi muda.

Berdasarkan permasalahan tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dan
menyintesis hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh literasi keuangan, perilaku
keuangan, dan toleransi risiko terhadap keputusan investasi pada generasi muda. Melalui
pendekatan Systematic Literature Review (SLR), penelitian ini mengkaji 15 artikel yang
diperoleh melalui Google Scholar untuk mengidentifikasi kecenderungan hasil penelitian,
membandingkan temuan yang konsisten maupun berbeda, serta memberikan gambaran
mengenai aspek yang masih memerlukan penelitian lebih lanjut.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan Systematic Literature Review (SLR), adalah
jenis metode penelitian yang berusaha melakukan identifikasi, evaluasi, serta interpretasi
terhadap keseluruhan hasil penelitian yang terkait dengan pertanyaan penelitian, topik, atau
fenomena tertentu yang menjadi perhatian. Systematic Literature Review (SLR) bertujuan
untuk mengenali, meninjau, dan mengevaluasi semua penelitian yang relevan sehingga
menjawab pertanyaan suatu penelitian ditetapkan (Azza et al., 2023). Dengan demikian
Systematic Literature Review (SLR) adalah metode penelaahan literatur secara sistematis untuk
mengidentifikasi, mengkaji, dan menyintesis hasil penelitian terdahulu yang relevan dengan
topik penelitian. Fokus kajian ini adalah pengaruh literasi keuangan, perilaku keuangan, dan
toleransi risiko terhadap keputusan investasi pada generasi muda.

Alat Publish and Perish digunakan untuk mendapatkan publikasi artikel ilmiah yang
terindeks dari Google Scholar, yang berfungsi sebagai sumber data penelitian. Kata kunci yang
digunakan adalah Keputusan Investasi serta kombinasi kata kunci yang relevan dengan topik
penelitian. Pencarian dilakukan untuk memperoleh artikel ilmiah yang membahas hubungan
antara variabel penelitian dengan keputusan investasi.

Dua kriteria inklusi dan eksklusi digunakan dalam penelitian ini. Kriteria inklusi adalah
elemen atau kriteria yang digunakan untuk memasukkan artikel yang akan dipelajari,
sedangkan kriteria eksklusi adalah variabel atau kriteria yang digunakan untuk menentukan
apakah suatu artikel harus dikeluarkan dari artikel yang dievaluasi. Kedua standar ini akan
digunakan untuk menilai pemanfaatan data yang dikumpulkan sebagai sampel penelitian.
Berikut ini adalah kriteria inklusi:

Artikel membahas tentang variabel-variabel yang mempengaruhi keputusan investasi.
Menggunakan database Google Scholar untuk mencari artikel ilmiah.

Artikel yang dirilis antara tahun 2020 dan 2025.

Iltem dengan sitasi terbanyak

Menggunakan faktor-faktor yang paling banyak tersedia dan diteliti dengan baik
Sebanyak 15 artikel dipilih untuk dianalisis berdasarkan nama peneliti, tahun publikasi,
judul, variabel, dan hasil penelitian terkait keputusan investasi. Data dikelompokkan ke dalam
variabel literasi keuangan, perilaku keuangan, dan toleransi risiko, kemudian dianalisis secara
deskriptif-komparatif untuk mengidentifikasi persamaan, perbedaan, kecenderungan temuan,
serta aspek yang perlu diteliti lebih lanjut berdasarkan hasil penelitian dalam artikel yang
ditelaah.
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HASIL DAN PEMBAHASAN
Jurnal ini mengidentifikasi sebanyak 15 jurnal dan artikel yang terkait dengan pengaruh
literasi keuangan, perilaku keuangan, dan toleransi risiko terhadap keputusan investasi. Berikut
adalah tabel yang terkait dengan jurnal artikel akan dianalisis:

Only review articles

2021 KARMA
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mod.. 2022

Tabel 1. Penelitian Terdahulu
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Gambar 1. Bantuan Tool Publish and Perish

No Nama Peneliti Judul Penelitian Persanjaan. . Hasil
dan Tahun dengan riset ini
1 | Nur  Fadila, | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Hasil penelitian
Goso, Rahmad | Keuangan, Financial | Keuangan membuktikan literasi
Solling Hamid, | Technology, Persepsi | Terhadap keuangan berpengaruh
Imran Ukkas | Risiko, dan Locus of | Keputusan secara signifikan terhadap
(2022) Control Terhadap | Investasi keputusan investasi.
Keputusan Investasi
Pengusaha Muda
2 | Ida Bagus | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Disimpulkan bahwa literasi
Putu Febri | Keuangan, Persepsi | Keuangan keuangan berpengaruh
Mahwan, Risiko, Dan Locus Of | Terhadap positif signifikan terhadap
Nyoman Control Terhadap | Keputusan keputusan investasi
Trisna Keputusan Investasi | Investasi pengusaha muda di pasar
Herawati Pengusaha Muda Di modal
(2021) Singaraja
3 | Okca Fiani | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Dari hasil uji data yang
Triana & Deny | Keuangan, Keuangan dilakukan dapat diketahui
Yudiantoro Pengetahuan Investasi, | Terhadap literasi keuangan memiliki
(2022) dan Motivasi Terhadap | Keputusan pengaruh terhadap
Keputusan Berinvestasi | Investasi keputusan berinvestasi
Mahasiswa di Pasar mahasiswa di pasar modal
Modal Syariah syariah.
4 | Gita Sari | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Hasil Uji Simultan
Gustika & | Keuangan Terhadap | Keuangan diperoleh nilai Fhitung
Hasanah Keputusan Investasi | Terhadap 71,139 > Ftabel 3,94, maka

Yaspita (2021)

berdasarkan kriteria
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Mahasiswa STIE | Keputusan pengujian data dapat

Indragiri Rengat Investasi diketahui bahwa Ha
diterima dan HO ditolak,
artinya literasi keuangan
secara bersama-sama
(simultan) berpengaruh
signifikan terhadap
keputusan investasi.

5 | Muhammad Analisis Pengaruh | Pengaruh Literasi | menunjukkan bahwa nilai
Panji Literasi Keuangan Dan | Keuangan original sample estimate
Wicaksono & | Sosial Media Edukasi | Terhadap Literasi keuangan
Novi Lailiyul | Saham Terhadap | Keputusan berpengaruh terhadap
Wafiroh Keputusan Investasi | Investasi keputusan investasi adalah
(2022) (Studi  Kasus Pada sebesar 0,317 dengan

Mahasiswa Kota signifikansi 5%
Malang)

6 || Wayan Yasa | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Literasi Keuangan dan
Adi Upadana | Keuangan dan Perilaku | Keuangan dan | Perilaku Keuangan
& Nyoman | Keuangan terhadap | Perilaku berpengaruh positif
Trisna Keputusan Investasi | Keuangan terhadap Keputusan
Herawati Mahasiswa terhadap Investasi mahasiswa.
(2020) Keputusan

Investasi

7 | Luh Putu | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Hasil uji hipotesis
Junita Ary | Keuangan, Keuangan dan | memperlihatkan bahwa
Uttari & | | Pendapatan, dan | Perilaku variabel literasi
Gede Agus | Perilaku Keuangan | Keuangan keuangan(X1),

Pertama terhadap  Keputusan | terhadap pendapatan(X2), dan
Yudantara Investasi Generasi | Keputusan perilaku keuangan (X3)
(2023) Milenial Melalui | Investasi memiliki pengaruh yang
Aplikasi BIBIT positif terhadap keputusan
investasi generasi milenial

melalui aplikasi BIBIT.

8 | Dewanti Tri | Pengaruh Persepsi | Pengaruh Perilaku keuangan
Buana & Naili | Risiko, Perilaku | Perilaku berpengaruh signifikan
Amalia (2025) | Keuangan, dan | Keuangan terhadap keputusan

Pengetahuan Investasi | terhadap investasi pada Generasi Z
Terhadap  Keputusan | Keputusan di Kota Surakarta.
Investasi pada | Investasi

Generasi Z di Kota

Surakarta

9 | Febryana Pengaruh Uang Saku, | Pengaruh Literasi | Literasi keuangan
Vinky Literasi Keuangan, | Keuangan dan | berpengaruh secara
Hernanda & | Perilaku Keuangan | Perilaku signifikan dalam
Era Trianita | terhadap  Keputusan | Keuangan pengambilan keputusan
Saputra Investasi (Studi Kasus | terhadap investasi dan  Perilaku
(2025) keuangan tidak
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Mahasiswa STIE | Keputusan berpengaruh signifikan
Surakarta) Investasi dalam pengambilan
keputusan investasi.

10 | Tsabitah Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Literasi keuangan
Mappangara, | Keuangan, Perilaku | Keuangan dan | berpengaruh positif
Nurlia, Juwari | Keuangan, Dan | Perilaku terhadap keputusan
(2024) Motivasi Investasi | Keuangan investasi mahasiswa

Terhadap  Keputusan | terhadap Universitas Balikpapan dan

Investasi Pada | Keputusan Perilaku Keuangan tidak

Mahasiswa Universitas | Investasi berpengaruh terhadap

Balikpapan keputusan investasi
mahasiswa Universitas
Balikpapan.

11 | Muhammad Pengaruh Pengaruh Hasil output pengujian
Danang overconfidence, risk | Toleransi Risiko | menyatakan bahwa
Mahardhika & | tolerance, return, | Terhadap variabel risk tolerance
Nadia financial literacy, | Keputusan berpengaruh negatif
Asandimitra financial  technology | Investasi terhadap keputusan
(2023) terhadap keputusan investasi. semakin tinggi

investasi risk tolerance seseorang
akan membuat keputusan
investasinya semakin
rendah.

12 | Nurul Sani & | Pengaruh Pengalaman | Pengaruh Penelitian ini
V. Santi | Investasi, Risk | Toleransi  Risiko | menunjukkan bahwa
Paramita Tolerance, Dan Sosial | Terhadap pengalaman investasi, risk
(2024) Media Terhadap | Keputusan tolerance dan sosial media

Keputusan Investasi | Investasi berpengaruh positif
Dengan Literasi terhadap keputusan
Keuangan Sebagai investasi

Variabel Moderasi

(Studi Pada Investor

Generasi Z Jawa Barat)

13 | Alivazain Peran Literasi | Pengaruh Hasil pengujian
Brillianti Keuangan, Risk | Toleransi  Risiko | menunjukkan bahwa
Zahida (2021) | Tolerance, Dan Risk | Terhadap variabel Risk Tolerance

Perception Terhadap | Keputusan berpengaruh postif
Keputusan Investasi | Investasi signifikan terhadap
Mahasiswa Keputusan Investasi

14 | Widya Komala | Pengaruh Literasi | Pengaruh Literasi | Semakin tinggi literasi
Susanti, Keuangan, Risk | Keuangan dan | keuangan vyang dimiliki
Faizal Rizky | Tolerance, Experience | Toleransi Risiko | mahasiswa, maka akan
Yuttama, Regret, Dan Herding | Terhadap semakin baik pula
Slamet (2024) | Terhadap  Keputusan | Keputusan kemampuan dalam

Investasi Pada | Investasi membuat keputusan
Mahasiswa Di investasi yang tepat dan

Kabupaten Banyumas

semakin tinggi risk
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tolerance yang dimiliki
oleh mahasiswa, maka
akan semakin baik
kemampuan mereka dalam
pembuatan keputusan
investasi yang optimal.

15 | Muhammad Analisis Pengaruh Risk | Pengaruh Literasi | Literasi keuangan dan Risk

Azzam Tolerance, Financial | Keuangan dan | Tolerance memiliki

Utsman Attitude, Dan Literasi | Toleransi Risiko | pengaruh yang besar dan

(2021) Keuangan Syariah | Terhadap relevan terhadap
Terhadap  Keputusan | Keputusan keputusan investasi saham
Investasi Saham | Investasi syariah.

Syariah (Studi Kasus :
Investor Millenial)

Berdasarkan hasil telaah terhadap penelitian terdahulu yang tercantum pada Tabel 1,
literasi keuangan, perilaku keuangan, dan toleransi risiko merupakan faktor yang dikaji dalam
kaitannya dengan keputusan investasi. Namun, hasil penelitian menunjukkan bahwa ketiga
variabel tersebut memiliki pola temuan yang berbeda. Literasi keuangan cenderung
menunjukkan hasil positif dan signifikan, sedangkan perilaku keuangan dan toleransi risiko
memperlihatkan hasil yang lebih beragam.

Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi

Dari temuan penelitian terdahulu, literasi keuangan cenderung berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi. Temuan tersebut terlihat pada penelitian (Fadila et
al., 2022; Gustika & Yaspita, 2021; Hernanda & Saputra, 2025; Mahwan & Herawati, 2021;
Mappangara et al., 2024; Susanti et al., 2024; Triana & Yudiantoro, 2022; Upadana & Herawati,
2020; Uttari & Yudantara, 2023; Wicaksono & Wafiroh, 2022). Hasil ini menunjukkan bahwa
pengetahuan serta pemahaman mengenai konsep keuangan dapat menjadi salah satu dasar
penting bagi individu dalam menentukan keputusan investasi.

Atas dasar tersebut, individu yang memiliki pengetahuan serta pemahaman keuangan
lebih baik berpotensi lebih mampu menilai karakteristik investasi, mempertimbangkan
risikonya, serta menyesuaikan pilihan investasi dengan kondisi keuangannya. Akan tetapi,
literasi keuangan tidak seharusnya dipandang sebagai satu-satunya faktor penentu karena
keputusan investasi juga berkaitan dengan perilaku keuangan individu dan kesediaannya dalam
menghadapi risiko.

Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi

Hasil penelitian mengenai perilaku keuangan menunjukkan temuan yang belum
konsisten. Penelitian (Buana & Amalia, 2025; Upadana & Herawati, 2020; Uttari & Yudantara,
2023) menunjukkan adanya pengaruh positif atau signifikan. Sebaliknya, penelitian (Hernanda
& Saputra, 2025; Mappangara et al., 2024) menemukan bahwa perilaku keuangan tidak
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi.

Kesimpulan yang diperoleh menunjukkan bahwa perilaku keuangan belum memiliki
pengaruh yang seragam pada investor generasi muda. Salah satu kemungkinan yang dapat
dipertimbangkan adalah perbedaan karakteristik responden, kondisi keuangan, serta konteks
investasi yang diteliti. Biarpun demikian, faktor-faktor tersebut masih merupakan kemungkinan
penjelas dan perlu diuji melalui informasi lebih lanjut dari masing-masing penelitian.
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Pengaruh Toleransi Risiko terhadap Keputusan Investasi

Pada variabel toleransi risiko, sebagian penelitian menunjukkan pengaruh positif
terhadap keputusan investasi, seperti penelitian (Sani & Paramita, 2024; Zahida, 2021) Hasil
yang searah juga tercantum dalam penelitian (Susanti et al., 2024; Utsman, 2021) sedangkan
(Mahardhika & Asandimitra, 2023) menemukan pengaruh negatif. Perbedaan ini menunjukkan
bahwa hubungan antara toleransi risiko dan keputusan investasi tidak selalu memiliki arah yang
sama.

Secara teori, toleransi risiko mencerminkan sejauh mana individu bersedia menghadapi
kemungkinan kerugian dalam berinvestasi. Meski begitu, kesediaan menerima risiko yang lebih
besar tidak serta-merta menghasilkan keputusan investasi yang lebih baik. Perbedaan hasil
tersebut perlu dianalisis dengan memperhatikan karakteristik investor dan kondisi penelitian
yang melatarbelakanginya, dengan kata lain toleransi risiko yang tinggi tidak dapat secara
langsung dianggap sebagai faktor yang selalu memberikan dampak positif maupun negatif.

Sintesis Hasil Penelitian

Secara keseluruhan, hasil telaah menunjukkan bahwa literasi keuangan memiliki pola
temuan yang relatif konsisten dibandingkan dua variabel lainnya. Sementara itu, perilaku
keuangan dan toleransi risiko memperlihatkan variasi hasil yang perlu dianalisis lebih lanjut.
Temuan ini menegaskan bahwa keputusan investasi pada generasi muda merupakan persoalan
yang perlu dipahami melalui beberapa aspek, bukan hanya berdasarkan pengetahuan
keuangan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil telaah terhadap penelitian terdahulu, literasi keuangan cenderung
menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi pada generasi
muda. Sementara itu, perilaku keuangan dan toleransi risiko menunjukkan hasil yang beragam,
sehingga pengaruh kedua variabel tersebut belum dapat disimpulkan secara seragam
berdasarkan penelitian yang dikaji.

Hasil ini menunjukkan bahwa keputusan investasi tidak cukup dipahami hanya melalui
tingkat pengetahuan keuangan, tetapi juga perlu mempertimbangkan perilaku individu dalam
mengelola keuangan serta kesediaannya dalam menghadapi risiko. Dengan begitu, peningkatan
literasi keuangan perlu disertai dengan pembentukan perilaku keuangan yang baik dan
pemahaman risiko investasi. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat mengkaji lebih lanjut
faktor-faktor yang mungkin menjelaskan perbedaan hasil penelitian, dengan memperhatikan
karakteristik responden, indikator variabel, dan konteks investasi yang digunakan.
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