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Abstract. Data of Otoritas Jasa Keuangan (OJK) result that the number of Single Investor 
Identification (SID) in Indonesia has increased from 2019 to May 2022. Most of these SID 
investors come from millennials who were born from 1980 to 2000. Investors in Bali SID also 
experienced an increase, especially in Denpasar City and Badung Regency. The aim of the 
research is to analyze the relationship between investor of financial literacy, investor 
knowledge, risk tolerance and regret aversion bias with stock investment decisions in Bali. The 
sampling technique uses the Slovin formula to obtain a minimum sample size. The data source 
was obtained from primary data by distributing a 5 Likert scale questionnaire to respondents 
via Google Form to BNI Securities and Mandiri Securities. Based on the research sample 
criteria, 129 research samples were obtained. Partial Least Square (PLS) - Structural Equation 
Modeling (SEM) is used for data analysis. The results are 1) investor financial literacy is 
significantly positively related to investment decisions, which means hypothesis 1 is accepted, 
2) investor knowledge is significantly positively related to investment decisions, which means 
hypothesis 2 is accepted, 3) investor risk tolerance is significantly positively related to  
investment decisions so that Hypothesis 3 is accepted, 4) investor regret aversion bias is 
significantly positively related to investment decisions, which means hypothesis 4 is accepted. 
 
Keywords: financial literacy, investment knowledge, investment decisions, risk tolerance, 
regret aversion bias  

 
Abstrak. Data Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menunjukkan investor individu atau Single 
Investor Identification (SID) di Indonesia mengalami kenaikan dari tahun 2019 sampai tahun 
2022. Sebagian besar investor SID ini berasal dari kaum milenial yang lahir dari tahun 1980 
hingga tahun 2000. Investor di Bali juga mengalami peningkatan SID terutama di Kota 
Denpasar dan Kabupaten Badung. Tujuan penelitian adalah menganalisis hubungan literasi 
keuangan, pengetahuan investor, risk tolerance dan regret aversion bias investor dengan 
keputusan investasi saham di Bali. Teknik pengambilan sampel menggunakan rumus Slovin 
untuk memperoleh jumlah sampel minimal. Sumber data diperoleh dari data primer dengan 
menyebarkan kuesioner 5 skala Likert ke responden melalui google form ke BNI sekuritas dan 
Mandiri sekuritas. Berdasarkan kriteria sampel penelitian diperoleh 129 sampel penelitian. 
Partial Least Square (PLS) - Structural Equation Modeling (SEM) digunakan untuk analisis 
data. Hasilnya adalah 1) literasi keuangan investor berhubungan signifikan positif dengan 
keputusan investasi  yang berarti hipotesis 1 diterima, 2) pengetahuan investor berhubungan 
signifikan positif dengan keputusan investasi yang berarti hipotesis 2 diterima, 3) risk tolerance 
investor berhubungan positif signifikan dengan keputusan investasi sehingga hipotesis 3 
diterima, 4) regret aversion bias investor berhubungan signifikan positif dengan keputusan 
investasi yang berarti hipotesis 4 diterima. 

 
Kata kunci: keputusan investasi, literasi keuangan, pengetahuan investasi, risk tolerance, 
regret aversion bias 
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PENDAHULUAN 
Investor individu atau Single Investor Identification (SID) di Indonesia meningkat selama 

empat tahun. Berdasarkan otoritas jasa keuangan (OJK) bahwa peningkatan ini terjadi  dari tahun 
2019 sampai tahun 2022. Sebagian besar  investor SID di pasar modal Indonesia berasal dari 
kaum milenial. Pada akhir Juni 2022, PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) melaporkan 
bahwa investor milenial di pasar modal adalah sebesar 81,64%. Salah satu alasan kaum milenial 
tertarik berinvestasi di pasar modal disebabkan oleh kemudahan penggunaan teknologi informasi 
sehingga akses informasi cepat diperoleh. 

 Inverstor saham SID jurga merngalami perningkatan di wilayah Bali . Data OJK mernye rburtkan 
bahwa SID ada 21.934 orang tahurn 2019, SID tahurn 2020 serbersar 38.647 inverstor, SID tahu rn 
2021 serju rmlah 75.337 inverstor, dan SID pada tahurn 2022 serbersar 84.844 inverstor. Dari se rmura 
kaburpatern di Bali, ju rmlah inverstor individu r te rrbanyak berrasal dari kota Dernpasar dan kaburpatern 
Badurng pada tahurn 2022. 

Surrve ri Lite rrasi Keru rangan OJK mernghasilkan bahwa SID yang paham terntang lite rrasi 
keru rangan ada 38,03%. Inverstor SID yang mermiliki lite rrasi keru rangan akan mermahami konserp 
keru rangan serhingga mernyadari poternsi bahaya kerurangan. Derngan literrasi kerurangan terrse rburt, 
SID mampur u rnturk merncergah masalah ke rurangan yang akan terrjadi (Khairiyati dan Krisnawati, 
2019). Pernerlitian yang dilakurkan olerh Burdiarto (2017) dan Bangurn (2020) mernyatakan bahwa 
variaberl lite rrasi ke rurangan mermberrikan perngarurh yang positif signifikan terrhadap kerpurtu rsan 
inverstasi. 

Perngertahuran inverstasi dasar jurga mernjadi faktor yang mermperngarurhi ke rpurtu rsan inverstasi 
saham SID. Derngan mermiliki perngertahuran inverstasi maka SID dapat terrlindurngi atas kerru rgian 
berrinverstasi dan terrhindar dari aktivitas inverstasi illergal. Pada pernerlitian yang dilakurkan olerh 
Khairurnnisa (2021) bahwa variaberl perngertahuran inverstor mermerngarurhi kerpurtu rsan inverstasi 
sercara signifikan positif.  

Sertiap inverstasi saham akan mernghasilkan rertu rrn dan risiko. Mernurru rt Wardani dan Lurtfi 
(2019) bahwa risk tolerrancer serorang inverstor merru rpakan sikap merngerndalikan risiko yang harurs 
dikerlola. Ke rtika merlakurkan jural berli saham, inve rstor SID harurs mampur me rmilih je rnis saham yang 
berrpote rnsi risiko re rndah dan merngurntu rngkan. Derngan bergitu r SID akan mampur merngerndalikan 
risiko urnturk merngambil kerpu rtursan inverstasi saham. Pernerlitian yang dilakurkan ole rh Burdiarto 
(2017), Anggriani (2022) dan Lathifaturnnisa dan Wahyurni (2021) mernghasilkan bahwa kerpu rtursan 
inverstor urntu rk berrinverstasi diperngarurhi variaberl risk tole rrancer inve rstor  

Faktor rergre rt averrsion bias inverstor ju rga merme rngarurhi ke rpurtu rsan inverstasi saham SID. 
Rergre rt averrsion bias merru rpakan sikap inverstor yang cermas dan tidak pasti te rrhadap inverstasi 
yang sama. Pernerlitian yang dilakurkan olerh Burdiarto (2017) dan Addinpurjoartanto dan Darmawan 
(2020) mernghasilkan bahwa kerpu rtursan inverstasi diperngarurhi ole rh faktor rergre rt averrsion bias.  

Fernomerna perningkatan Singler Inverstor Iderntification (SID) di pasar modal di Bali te rrserbu rt  
akan dianalisis urnturk merngertahuri hurburngan variaberl lite rrasi keru rangan inverstor, perngertahuran 
inverstor, risk tole rrancer inve rstor dan rergre rt averrsion bias inverstor derngan kerpurtu rsan inverstasi. 
Pernerlitian dilaku rkan di kota Dernpasar dan kaburpate rn Badurng karerna kerdura daerrah ini me rmiliki 
inverstor individur mile rnial te rrbe rsar di Bali. 

Berrtambahnya literrasi keru rangan inverstor akan mermu rdahkan perngambilan ke rpurtu rsan 
berrinverstasi.  Derngan perre rncanaan dan kermampuran inverstor maka SID dapat mermu rtu rskan 
inverstasi yang terpat. Se rdangkan perngertahuran inverstasi SID yang luras akan mernghasilkan 
kerpurtu rsan inverstasi yang terpat. Maka hipotersis pernerlitian me rnjadi: 
H1: Lite rrasi kerurangan inverstor berrhu rburngan positif de rngan kerpurtu rsan inverstasi. 
H2: Perngertahuran Inverstor be rrhurburngan positif derngan kerpurtu rsan inverstasi.  

Sertiap inverstasi akan mernghadapi risiko. Serorang inverstor di pasar modal harurs mermiliki 
sikap tolerransi te rrhadap risiko karerna risiko yang tinggi akan mernghasilkan rertu rrn yang tinggi. 
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Sermakin tinggi tingkat tole rransi terrhadap risiko berrinve rstasi maka sermakin tinggi kerpu rtursan urntu rk 
berrinverstasi di pasar modal. Sikap tolerransi terrhadap risiko akan mermerngarurhi perngambilan 
kerpurtu rsan inverstasi saham.  Inverstor ju rga mermiliki pe rrasaan takurt dan tidak yakin urntu rk 
merlakurkan inverstasi yang sama yang perrnah mermburat para inverstor merngalami kerru rgian 
serhingga mermerngarurhi perngambilan kerpu rtursan inverstasi saham. Walaurpurn sercara perrhitu rngan 
ataur informasi yang ada kermurngkinan bisa me rngurntu rngkan inverstor. Hal ini be rrarti se rmakin tinggi 
rasa takurt berrinve rstasi maka kerpurtu rsan inverstasi yang diambil sermakin baik. Jadi hipotersis 
pernerlitian me rnjadi: 
H3: Risk tolerrancer inve rstor berrhurburngan positif derngan kerpurtu rsan inverstasi. 
H4: Rergre rt averrsion bias inverstor be rrhurbu rngan positif derngan kerpurtu rsan inverstasi.  
 
METODE PENELITIAN 

Jernis pernerlitian ini adalah pernerlitian kurantitatif yang mernggurnakan data primerr. Te rknik 
perngambilan data derngan mernyerbarkan kure rsionerr 5 Skala Likerrt ke r re rspondern. Kure rsionerr 
diserbarkan derngan googler form ke r BNI serkurritas dan Mandiri serkurritas. Popurlasi pernerlitian 
adalah Singler Inve rstor Iderntification (SID) pada pasar modal di wilayah Bali khursu rsnya di kota 
Dernpasar yang berrju rmlah 33.755 inverstor dan kaburpatern Badurng serbanyak 15.400 serhingga 
total popurlasi serbe rsar 49.155 orang. 

Perrhitu rngan urkurran samperl pada perne rlitian ini mernggurnakan terknik rurmurs Slovin urntu rk 

pernarikan samperl yang jurmlahnya re rprerse rntatif. Be rrdasarkan ru rmurs Slovin: n = N/(1+〖N(e r)〗

^2), maka perrhitu rngan urkurran samperl mernjadi n = 49.155/ (1+〖49.155(10%〗^2 hasilnya 99.79, 

yang berrarti ju rmlah minimal samperl adalah 99,79. 
Samperl pe rnerlitian me rnggurnakan purrposiver sampling derngan kriterria ge rnerrasi mile rnial yang 

lahir pada tahurn 1980 hingga tahurn 2000, tinggal di kota Dernpasar dan kaburpatern Badurng, aktif 
trading minimal 6 burlan. Hasil re rspondern yang diterrima me rlaluri googler form yang merme rnurhi 
krite rria samperl be rrju rmlah 129 re rspondern. 

Terknik analisis data yang digurnakan adalah Partial Lerast Squrarer (PLS) yang me rrurpakan 
mertoder Stru rctu rral E rqu ration Moderling (SE rM) be rrbasis varian yang dapat me rnilai moderl 
perngurkurran ataur ourte rr moderl dan moderl stru rkturral ataur inne rr moderl pada saat yang berrsamaan. 
Alat bantur analisis yang digurnakan adalah analisis statistik SmartPLS 3.2.9. 

Moderl perngurkurran (merasurre rmernt moderl) akan mernilai validitas konstrurk dan rerliabilitas 
sertiap indikator dari variaberl late rn. Se rdangkan moderl stru rktu rral (stru rcturral mode rl) be rrfu rngsi u rnturk 
merramalkan hurburngan serbab akibat (kau rsalitas) antar variaberl late rn ataur variabe rl yang tidak 
dapat diurkurr se rcara langsurng. 

 Variaberl late rn dibagi me rnjadi dura je rnis, yaitu r: variable r e rksogern dan erndogern. Variaberl 
e rksogern pada pernerlitian ini adalah 1) lite rrasi kerurangan inverstor (X1) yaitur pe rmahaman terntang 
prinsip dan kontrol instru rmern keru rangan yang dapat digurnakan serbagai panduran saat me rngambil 
kerpurtu rsan, 2) perngertahuran inverstor (X2) yang merlipu rti pe rmahaman terntang te rrminologi 
inverstasi, perngertahuran pernilaian saham yang berlu rm sermpurrna, dan perngermbalian inverstasi, 3) 
risk tolerrancer inverstor (X3) yaitur tolak urkurr yang dilakurkan inverstor dalam merngambil risiko 
keru rangan dimana tingkat tolerransi yang dilakurkan inverstor berrberda-berda yang merlipurti pe rrilakur 
perngambilan risiko, conserrvativer, dan anggrersiver, 4) re rgre rt averrsion bias inverstor (X4) yaitu r  
perngalaman  kerhilangan inverstasi dan perrasaan mernyersal saat be rrinverstasi. Serdangkan variaberl 
e rndogern pada pernerlitian ini adalah kerpu rtursan inverstasi (Y) derngan harapan mernghasilkan 
keru rnturngan di kermurdian hari.  
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Hasil ervalurasi ourte rr moderl dari masing-masing variabelr dilakukan uji validitas dab uji 
relibilitas ditunjukkan pada Tabel 1 berikut ini. 

 
Table 1. Hasil Urji Validitas dan Rerliabilitas 

Variabel AVE 
Composite 
Reliability 

Cronbach's 
Alpha 

Literrasi Kerurangan (X1) 0,756 0,977 0,975 

Perngertahuran Inverstor (X2) 0,647 0,948 0,939 

Risk Tolerrancer (X3) 0,637 0,972 0,970 

Rergrert Averrsion Bias (X4) 0,679 0,934 0,914 

Kerpurtursan Inverstasi  (Y) 0,703 0,894 0,840 

  Surmberr: Data diolah  

 
Hasil ervalurasi ourte rr moderl pada Taberl 1 mernurnjurkkan bahwa nilai AVEr masing-masing 

variaberl di atas 0,5 yang berrarti indikator pernerlitian ini valid ataur te rlah merme rnurhi konverrgernsi 
kerabsahan. Pada nilai compositer re rliability sermu ra variaberl dalam moderl me rmiliki nilai compositer 
re rliability le rbih bersar dari 0,7 serhingga dapat dikatakan bahwa variaberl mermiliki re rabilitas yang 
baik ataur ku re rsionerr yang digurnakan serbagai alat dalam pernerlitian ini su rdah konsistern. 
Serdangkan, nilai cronbach’s alpha urntu rk masing-masing variaberl le rbih bersar dari 0,7 serhingga 
dapat dikatakan bahwa sertiap jawaban me rmiliki stabilitas yang baik dan dapat diandalkan. 

 
HASIL DAN PEMBAHASAN 

Jurmlah re rspondern Single r Inverstor Ide rntification (SID) di kota De rnpasar dan kaburpatern 
Badurng yang merngisi googler form via BNI serkurritas dan Mandiri serkurritas adalah 132 re rspondern. 
Serdangkan re rspondern yang mermernurhi krite rria samperl pe rnerlitian be rrju rmlah 129 re rspondern. 
Berriku rt gambaran samperl be rrdasarkan krite rria perne rlitian: 

 
Tabel 2. Derskripsi Rerspondern Berrdasarkan Urmurr 

Keterangan Jumlah Presentase 

22-27 Tahurn 106 82,1% 
28-32 Tahurn 12 9,3% 
33-37 Tahurn 5 3,9% 
38-42 Tahurn 6 4,7% 

Total 129 100% 

  Surmberr : data diolah 

 

Taberl 2 me rnu rnjurkkan re rspondern gernerrasi mile rnial yang mayoritas trading di pasar modal 
berru rmurr 22-27 tahurn serbersar 82,1% dari 129 samperl pernerlitian.  Hal ini berrarti  bahwa rerspondern 
yang berrminat u rnturk inverstasi saham kerbanyakan yang barur lu rlu rs kurliah karerna u rmurr 22-27 
tahurn biasanya masih terrbiasa derngan lingkurngan perndidikan. 
 

Tabel 3. Derskripsi Rersponde rn Berrdasarkan Lama Inverstasi Saham 
Keterangan Jumlah Presentase 

6 Burlan – 1 Tahurn 81 62,8% 

1-5 Tahurn 37 28,7% 

> 5 Tahurn 11 8,5% 

Total 129 100% 

  Surmberr: data diolah 

 
Taberl 3 me rnurnjurkkan mayoritas rersponde rn yang terlah merlakurkan inverstasi saham adalah 

re rspondern yang merlakurkan inverstasi saham serlama 6 burlan hingga 1 tahu rn serbanyak 62,8% 
ataur 81 re rspondern. Re rspondern ini diserburt inve rstor permurla yang ingin berlajar inverstasi dan 
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pernasaran derngan hasil inverstasi terrse rburt. Serdangkan rerspondern yang paling serdikit me rlakurkan 
inverstasi saham adalah rerspondern yang merlakurkan inverstasi saham lerbih dari 5 tahurn serbanyak 
8,5% ataur 11 rerspondern. 

Berriku rt pe rrancangan moderl pe rnerlitian yang mernggurnakan aplikasi SmartPLS 3.2.9: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Gambar 1. Strurctu rral Erquration Moderl (SErM) 

 
Serte rlah dilakurkan perngurjian ourte rr moderl yang terrdiri dari u rji validitas dan urji re rliabilitas, maka 

dilakurkan perngurjian innerr moderl de rngan moderl Fit. Be rriku rt hasil u rji moderl Fit yang ditu rnjurkkan 
derngan nilai R-Squrarer Adju rsterd: 

 
Table 4. Urji Moderl Fit 

  R-Square R-Square Adjusted 

Kerpurtursan Inverstasi  0,937 0,935 

   Surmberr: Data diolah 
 
Analisis perrhitu rngan mernggurnakan hasil R-Squrare r Adjursterd karerna terlah dikorerksi 

berrdasarkan nilai standar errror yang dapat me rmberrikan gambaran yang lerbih kurat dibandingkan 
R-Squrarer. Taberl 4 mernurnju rkkan hasil nilai R-Squrarer Adjurste rd yang lerbih bersar dari 0,7 yang 
berrarti bahwa variaberl e rksogern yaitur lite rrasi kerurangan inverstor, pe rngertahuran inverstor, risk 
tole rrancer inve rstor dan re rgrert ave rrsion bias inverstor dapat mernderskripsikan variaberl ke rpurtu rsan 
inverstasi saham serbersar 0.935 ataur se rbe rsar 93.5% dalam moderl stru rktu rral perngu rjian ini dan 
sisanya 6.5% dijerlaskan olerh variaberl lain dilu rar pe rnerlitian ini yang tidak dite rliti. Dapat 
disimpurlkan bahwa moderl yang digurnakan dinyatakan kurat.  

Serlanjurtnya adalah perngurjian hipotersis derngan merlakurkan analisa perrhitu rngan koerfisiern 
jalu rr dan mernjalankan proserdurr bootstrapping derngan merlihat nilai probabilitas dan t-statistik. 
Berriku rt hasil perrhitu rngan Path Coerfficie rnt dan Bootstrapping: 

 
     Tabel 5. Hasil Perrhiturngan Path Coerfficie rnt 

  Original Sample (O) 

Literrasi Kerurangan -> Kerpurtursan Inverstasi 0,239 

Perngertahuran Inverstor -> Kerpurtursan Inverstasi 0,339 

Risk Tolerrancer -> Kerpurtursan Inverstasi 0,097 

Rergrert Averrsion Bias -> Kerpurtursan Inverstasi 0,346 

     Surmberr: Data diolah 
 
Hasil pada Tabler 5 me rnurnju rkkan bahwa hipote rsis perrtama (H1) sampai derngan hipotersis 

e rmpat (H4) mermiliki nilai koerfisie rn jalu rr yang positif dan le rbih bersar dari 0 yang be rrarti variaberl 
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lite rrasi keru rangan inverstor, pe rngertahuran inverstor, risk tolerrancer inverstor dan rergrert averrsion bias 
inverstor berrhu rburngan positif derngan kerpu rtursan inverstasi. 

 

Table 6.  Hasil Perrhiturngan Bootstrapping  

Hipotesis T Statistics P Values 
Tingkat 

Signifikansi 

X1-> Y 2,019 0,044 Signifikan 
X2 -> Y 2,188 0,029 Signifikan 
X3 -> Y 2,264 0,024 Signifikan 
X4 -> Y 2,544 0,011 Signifikan 

   Surmberr: Data diolah 
 
Hasil bootstrapping pada Taberl 6 me rnu rnjurkkan hipotersis perrtama (H1) sampai de rngan 

hipotersis ermpat (H4) me rmiliki nilai t-statistik di atas 1,96 dan p-valure r di bawah 0,05. Be rrarti bahwa 
variaberl lite rrasi ke rurangan inverstor, perngertahuran inverstor, risk tole rrancer inverstor dan rergrert 
averrsion bias inverstor berrhu rburngan signifikan derngan variaberl ke rpurtu rsan inverstasi saham. 

Hasil perngurjian hipotersis perne rlitian ini me rnurnjurkkan bahwa lite rrasi keru rangan inverstor 
berrhu rburngan positif dan signifikan derngan kerpurtu rsan inverstasi, sercara statistik hipotersis 
pernerlitian (H1) dite rrima. Hasil pe rnerlitian ini be rrarti ge rne rrasi mile rnial di Bali dapat me rngerlola 
keru rangannya derngan baik yang merlipurti prosers perre rncanaan, perngerlolaan serrta perngerndalian 
keru rangan. Hasil ini diperrte rgas derngan perndidikan terrakhir mayoritas rerspondern adalah S1 yang 
mermiliki ke rahlian merngerlola keru rangan dan informasi yang curkurp u rnturk me rlaku rkan analisis 
derngan terpat saat merngambil kerpurtu rsan inverstasi saham. Artinya tingkat lite rrasi keru rangan yang 
tinggi merngarah pada perngambilan kerpu rtursan inverstasi saham yang le rbih baik. Ke rpurtu rsan 
inverstor akan diperngarurhi olerh permahaman, perre rncanaan, dan kermampuran urntu rk merngerlola 
keru rangan pribadi inverstor. 

Pernerlitian ini didurku rng perne rlitian Rasurma dan Rahyurda (2017) dimana kerpurtu rsan inverstasi 
merme rrlu rkan perre rncanaan yang cerrmat. Ole rh karerna itur, se rserorang harurs memiliki kemampuan 
mengelola finansial, agar tidak ragur dalam merngambil kerpurtu rsan, serhingga kerpurtu rsan yang 
diambil mermiliki arah yang jerlas dan terrhindar dari kerru rgian dalam berrinve rstasi. Ada perrberdaan 
hasil derngan perne rlitian Wardani dan Lurtfi (2019) yang mernyatakan bahwa literrasi keru rangan yang 
le rbih baik tidak mernjadikan inverstor urntu rk lerbih banyak mernanamkan dananya pada instru rmern 
pasar modal. Hasil tidak signifikan terrjadi karerna masyarakat Bali dalam pernerlitian te rrserbu rt masih 
merngurkurr tingkat kerkayaan dan kerserjahte rraan dari asert riil yang dimiliki serperrti tanah dan rurmah. 
Serdangkan pada perne rlitian ini be rrdasarkan hasil re rspondern yang mayoritas berru rmu rr 22-27 tahu rn 
derngan pernghasilan ataur urang sakur diantara Rp3.000.000 hingga kurrang dari Rp4.500.000 akan 
merne rrapkan hidurp he rmat dan lerbih berrhati-hati dalam masalah keru rangan dan mermilih je rnis 
inverstasi saham urntu rk mernghindari risiko yang tak terrdu rga. 

Analisis hipotersis jurga me rnurnjurkkan bahwa perngertahuran inverstor berrhu rburngan positif 
signifikan derngan kerpurtu rsan inverstasi, yang sercara statistik hipotersis pernerlitian (H2) dite rrima. 
Berrarti bahwa gernerrasi milernial di Bali me rmahami fakta, reralitas ataur wawasan yang diperrole rh 
merlalu ri pe rngalaman inverstasi ataur pe rndidikan te rntang inverstasi. Hasil ini diperrkurat de rngan 
re rspondern yang mayoritas berru rsia 22 hingga 27 tahurn yang cerndrurng mermanfaatkan merdia 
sosial u rnturk me rmperrole rh informasi dan pe rngertahuran inverstasi saham. Jadi, se rmakin lu ras 
perngertahuran SID terntang saham maka se rmakin baik perngambilan kerpu rtursan inve rstasi saham 
te rrserburt.  

Pernerlitian ini sama derngan hasil perne rlitian Pajar (2017) bahwa perngertahuran inverstor yang 
mermadai merme rngarurhi ke rmampuran me rngerlola risiko, se rhingg dapat merlindurngi dampak 
kerru rgian berrinve rstasi. Sturdi lainnya yang dilakurkan olerh Adiningtyas dan Hakim (2022) bahwa 
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perngertahuran mahasiswa dapat mermperngarurhi minat berrinverstasi. Kerpu rtu rsan berrinverstasi akan 
te rrjadi bila inverstor mermiliki pe rngertahuran inverstasi.  

Analisis variaberl risk tole rrancer inve rstor sercara positif dan signifikan berrkorerlasi de rngan 
variaberl ke rpurtu rsan inverstasi, yang berrarti statistik hipotersis pernerlitian (H3) dite rrima. Hasil 
pernerlitian ini me rnu rnjurkka SID gernerrasi mile rnial di Bali me rmiliki sikap tolerransi te rrhadap risiko 
berrinverstasi  se rhingga mampur me rngambil ke rpurtu rsan inverstasi saham yang te rpat. Bila sikap 
tole rransi terrhadap risiko re rndah, maka ke rpurtu rsan berrinverstasi saham akan surlit dan cerndrurng 
mernu rrurn karerna inverstor tidak maur mernerrima kerru rgian. Artinya SID lerbih berrhati-hati dalam 
mermilih je rnis inverstasi baik saham maurpu rn inverstasi dalam bernturk lainnya urntu rk mernghindari 
risiko yang tak terrdurga.  

Hasil pernerlitian ini se rjalan derngan pernerlitian Anggriani (2022) bahwa saham mermiliki risiko 
dan keru rnturngan yang tinggi, serhingga urnturk inverstasi saham mermerrlu rkan risk tole rrancer yang 
tinggi, karerna inverstor harurs berrse rdia merngambil risiko dalam merlakurkan pilihan inverstasi. 
Pernerlitian Wardani dan Lurtfi (2019) ju rga me rnurnjurkkan bahwa inverstor derngan tole rransi risiko 
yang lerbih tinggi cernderru rng mermasurkkan le rbih banyak urang ker pasar saham. Derngan kata lain, 
inverstor derngan tolerransi risiko yang lerbih re rndah mernyimpan le rbih banyak urang di bank. 
Serbaliknya, inverstor derngan tolerransi risiko yang re rndah tidak akan terrtarik pada inverstasi yang 
mernjanjikan rertu rrn bersar karerna takurt akan poternsi kerru rgian yang tinggi dari berrinverstasi di pasar 
modal.  

Perngurjian hipotersis ju rga mernurnju rkkan bahwa re rgrert ave rrsion bias berrhurburngan positif  
derngan kerpurtu rsan inverstasi, sercara statistik hipotersis pernerlitian (H4) dite rrima. Hal ini 
mernu rnjurkkan bahwa inverstor di Bali te rrurtama gernerrasi mile rnial mermiliki pe rrasaan takurt 
berrinverstasi serhingga inverstor berrhati-hati merngambil kerpurtu rsan. Hasil ini didurku rng derngan hasil 
re rspondern yang mernu rnjurkkan banyak gernerrasi mile rnial di Bali sertu rju r bahwa serte rlah merngalami 
kerru rgian SID cernderru rng mernghindari saham yang sama. 

Pernerlitian ini didu rkurng olerh hasil pe rnerlitian Bu rdiarto (2017) dimana rerspondern dalam 
pernerlitian cernderru rng mernyersal, karerna itu r kergagalan ataur kerru rgian dalam kerpu rtursan inverstasi 
akan mermberrikan traurma terrhadap kerpu rtursan inverstasi di masa derpan. Sturdi lainnya yang 
dilakurkan olerh Pompian (2011) bahwa re rgrert ave rrsion bias dapat mernyerbabkan kerpurtu rsan 
inverstasi yang burru rk. Inverstor akan mernghindari kondisi pasar yang mernurru rn kare rna merre rka 
yakin akan mernyersali kerpurtu rsan permberlian. Inverstor cernderru rng akan mernilai sercara surbyerktif 
kinerrja perru rsahaan derngan rerkam jerjak yang sangat baik. 
 
SIMPULAN  

Serte rlah dilakurkan analisis hasil data perne rlitian dan permbahasan maka dapat disimpurlkan 
bahwa: 
1. Hu rburngan lite rrasi ke rurangan inverstor derngan kerpurtu rsan inverstasi adalah signifikan positif atau r 

hipotersis 1 dite rrima.  Hal ini be rrarti bahwa inve rstor mile rnial di Bali me rmiliki ke rmampu ran urnturk 
merngambil kerpurtu rsan inverstasi yang terpat derngan mernggurnakan literrasi ke rurangan yang 
tinggi. 

2. Hurburngan perngertahuran inverstor derngan kerpurtu rsan inverstasi adalah positif signifikan ataur 
hipotersis 2 dite rrima. Artinya tingginya pe rngertahuran inverstor akan mampur  me rmerngarurhi 
perngambilan kerpu rtursan berrinverstasi bagi inverstor mile rnial di Bali 

3. Variaberl risk tole rrancer inverstor berrhurbu rngan derngan kerpurtu rsan inverstasi sercara positif ataur 
hipotersis 3 diterrima. Bahwa inverstor SID mile rnial di Bali me rmiliki sikap risk tolerrance r serhingga 
mampur me rngambil kerpurtu rsan inverstasi yang bernar.  

4. Faktor rergre rt averrsion bias inverstor be rrhurburngan positif derngan kerpurtu rsan inverstasi  ataur 
hipotersis H4 diterrima. Hal ini berrarti bahwa perrasaan takurt be rrinve rstasi akan mermerngarurhi 
perngambilan kerpu rtursan serhingga inverstor mile rnial di Bali tidak salah berrinverstasi. 
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Kerte rrbatasan pernerlitian ini hanya di kota Dernpasar dan kaburpatern Badurng di wilayah Bali, 
u rnturk pernerlitian serlanjurtnya dapat merngermbangkan pernerlitian ini derngan  mermperrlu ras wilayah 
pernerlitian baik di Bali ataur di lu rar Bali. Pernerlitian se rlanjurtnya terrkait   de rngan Singler Inverstor 
Iderntification (SID) yang diurji serlain gernerrasi milernial jurga diperrlu ras derngan gernerrasi Z yang lahir 
tahurn 1997 sampai tahurn 2012. U rnturk variabler lain yang dapat mermerngarurhi kerpurtu rsan inverstasi 
saham dapat mernggurnakan faktor minat inverstor dan motivasi inverstor. 
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