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Abstract 
 

Gold investment decisions among Generation Z need to be understood by 

considering individual factors related to financial capacity and risk assessment. This 

study aimed to analyze the effects of financial literacy, income, and risk perception on 

gold investment decisions among Generation Z in Surakarta City. The study employed 

a quantitative approach using primary data collected through questionnaires from 100 

Generation Z respondents residing in Surakarta City who had previously invested in 

gold and were selected using a purposive sampling technique. The data were analyzed 

using validity and reliability tests, classical assumption tests, multiple linear regression 

analysis, t-test, F-test, and the coefficient of determination (R²). The results showed 

that financial literacy had no significant effect on gold investment decisions (p = 

0.661), whereas income had a positive and significant effect (p = 0.001), and risk 

perception also had a positive and significant effect (p = 0.001). Simultaneously, 

financial literacy, income, and risk perception had a significant effect on gold 

investment decisions, with an F value of 59.875 and p < 0.001. The Adjusted R 

Square value of 0.641 indicates that the three variables explained 64.1% of the 

variation in gold investment decisions, while the remaining 35.9% was explained by 

other factors outside the research model. These findings confirm that income and risk 

perception are important factors in explaining gold investment decisions among 

Generation Z in Surakarta City, while financial literacy showed no partial effect. The 

results of this study provide an empirical basis for the development of research on 

Generation Z investment behavior, particularly in understanding the role of financial 

capacity and risk perception in gold investment decision-making. 

Keywords: Financial Literacy; Income; Risk Perception; Gold Investment Decisions; 

Generation Z 
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Abstrak: Keputusan investasi emas pada Generasi Z perlu dipahami dengan mempertimbangkan 

faktor-faktor individual yang berkaitan dengan kemampuan finansial dan penilaian terhadap risiko. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi 

risiko terhadap keputusan investasi emas pada Generasi Z di Kota Surakarta. Penelitian 

menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data primer yang dikumpulkan melalui kuesioner 

kepada 100 responden Generasi Z yang berdomisili di Kota Surakarta dan pernah melakukan 

investasi emas, yang dipilih menggunakan teknik purposive sampling. Data dianalisis melalui uji 

validitas dan reliabilitas, uji asumsi klasik, analisis regresi linier berganda, uji t, uji F, dan koefisien 

determinasi (R²). Hasil penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi emas (p = 0,661), sedangkan pendapatan berpengaruh 

positif dan signifikan (p = 0,001) serta persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan (p = 

0,001). Secara simultan, literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi emas dengan nilai F sebesar 59,875 dan p < 0,001. Nilai Adjusted R 

Square sebesar 0,641 menunjukkan bahwa ketiga variabel tersebut mampu menjelaskan 64,1% 

variasi keputusan investasi emas, sedangkan 35,9% sisanya dijelaskan oleh faktor lain di luar model 

penelitian. Temuan ini menegaskan bahwa pendapatan dan persepsi risiko merupakan faktor 

penting dalam menjelaskan keputusan investasi emas Generasi Z di Kota Surakarta, sementara 

literasi keuangan tidak menunjukkan pengaruh secara parsial. Hasil penelitian ini memberikan dasar 

empiris bagi pengembangan kajian perilaku investasi Generasi Z, khususnya dalam memahami 

peran kemampuan finansial dan persepsi risiko dalam pengambilan keputusan investasi emas. 

Kata Kunci: Literasi Keuangan; Pendapatan; Persepsi Risiko; Keputusan Investasi Emas; Generasi 

Z 

 

 

 

PENDAHULUAN 

Investasi merupakan salah satu instrumen penting dalam pengelolaan keuangan 

karena individu dapat mengalokasikan dana untuk memperoleh manfaat finansial pada 

masa depan serta mencapai tujuan keuangan jangka panjang. Perkembangan ekonomi dan 

teknologi juga membuat pilihan investasi semakin mudah diakses oleh masyarakat, 

termasuk generasi muda (Shaffiyah et al., 2025). 

Investasi emas menjadi salah satu instrumen yang dikenal oleh Generasi Z karena 

emas dipandang relatif mudah dipahami, memiliki risiko yang relatif rendah, dan dapat 

digunakan untuk menjaga nilai kekayaan dalam jangka panjang. Perkembangan layanan 

keuangan digital juga membuat pembelian dan pemantauan investasi emas semakin mudah 

dilakukan melalui perangkat digital. 

Fenomena pertumbuhan investasi emas pada generasi muda terlihat dari data 

internal PT Pegadaian yang menyebutkan bahwa pada 2025 pertumbuhan nasabah 

Tabungan Emas dari kelompok Generasi Z meningkat 116% secara year-on-year, lebih 
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tinggi dibandingkan Milenial, Gen X, dan Baby Boomer. Pada akhir 2025, jumlah pengguna 

Tabungan Emas secara nasional mencapai 4,85 juta nasabah (Asmalyah, 2026). 

Kota Surakarta memiliki jumlah penduduk usia muda yang cukup besar. Data BPS 

yang digunakan dalam penelitian menunjukkan kelompok usia 15–19 tahun sebanyak 

39.621 jiwa, usia 20–24 tahun sebanyak 41.243 jiwa, dan usia 25–29 tahun sebanyak 39.514 

jiwa. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa kelompok usia yang merepresentasikan 

Generasi Z memiliki jumlah yang cukup besar di Surakarta (Fitriadi et al., 2025). 

Keputusan investasi dapat dipengaruhi oleh literasi keuangan, pendapatan, dan 

persepsi risiko. Literasi keuangan memberikan pengetahuan dan pemahaman mengenai 

pengelolaan keuangan dan instrumen investasi. Pendapatan menentukan kemampuan 

individu dalam menyediakan dana untuk investasi, sedangkan persepsi risiko berkaitan 

dengan penilaian subjektif mengenai ketidakpastian dan potensi kerugian dalam investasi. 

Hasil penelitian terdahulu menunjukkan adanya ketidakkonsistenan. Mayashanti et 

al. (2025), Hoky dan Safitri (2025), serta Nuryani dan Mauluddi (2025) menemukan bahwa 

literasi keuangan dan pendapatan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi. Sebaliknya, Prameski dan Ristianawati (2025), Primasari et al. (2024), dan Yusup 

dan Gunawan (2024) menemukan bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh signifikan. 

Pada variabel persepsi risiko, beberapa penelitian menemukan pengaruh signifikan positif, 

sementara Sellinai et al. (2025) menemukan pengaruh signifikan negatif. 

Research gap tersebut menunjukkan bahwa pengaruh ketiga variabel masih perlu 

diuji pada konteks yang lebih spesifik, yaitu keputusan investasi emas pada Generasi Z di 

Kota Surakarta. Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh 

literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko terhadap keputusan investasi emas pada 

Generasi Z di Kota Surakarta. 

 

METODE 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Ruang lingkup penelitian 

dibatasi pada pengaruh literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko terhadap 

keputusan investasi emas pada Generasi Z di Kota Surakarta. 

Populasi penelitian adalah Generasi Z di Kota Surakarta yang telah bekerja atau 

memiliki pendapatan/penghasilan. Sampel ditentukan dengan teknik non-probability 
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sampling melalui purposive sampling. Kriteria responden meliputi: (1) termasuk Generasi Z 

berusia 18–29 tahun; (2) berdomisili di Kota Surakarta; (3) pernah atau sedang melakukan 

investasi emas, baik tabungan emas, cicilan emas, maupun pembelian emas secara langsung; 

dan (4) melakukan investasi emas dalam enam bulan terakhir. Berdasarkan perhitungan 

Cochran dengan tingkat kesalahan 10%, kebutuhan minimum sampel adalah 97 responden, 

sedangkan data yang digunakan sebanyak 100 responden. 

Data primer dikumpulkan menggunakan kuesioner dengan skala Likert lima tingkat, 

yaitu 1 = sangat tidak setuju sampai 5 = sangat setuju. Variabel keputusan investasi diukur 

melalui return, risk, dan time factor. Literasi keuangan diukur melalui financial knowledge, 

financial behaviour, dan financial attitude. Pendapatan diukur melalui jumlah pendapatan, 

sumber pendapatan, kemampuan memenuhi kebutuhan dasar, dan kemampuan 

menyisihkan pendapatan untuk investasi. Persepsi risiko diukur melalui risiko fluktuasi 

harga emas, risiko kerugian, keamanan investasi emas, risiko dibandingkan instrumen lain, 

dan ketidakpastian nilai investasi. 

Analisis data dilakukan melalui uji validitas, uji reliabilitas, uji asumsi klasik, analisis 

regresi linier berganda, uji t, uji F, dan koefisien determinasi (R²). Model regresi yang 

diperoleh digunakan untuk mengetahui arah dan besarnya pengaruh variabel independen 

terhadap keputusan investasi emas. 

 

HASIL 

1. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Persamaan regresi linier berganda yang diperoleh adalah: 

Y = 1,391 + 0,027X₁ + 0,293X₂ + 0,551X₃ 

Tabel 1. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 

Variabel B Beta t Sig. 

Konstanta 1,391 – 0,715 0,476 

Literasi Keuangan (X1) 0,027 0,029 0,440 0,661 

Pendapatan (X2) 0,293 0,406 5,439 0,001 

Persepsi Risiko (X3) 0,551 0,523 7,669 0,001 

2. Uji Hipotesis 

Literasi keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi emas. 

Nilai signifikansi sebesar 0,661 > 0,05, sehingga H1 ditolak. Temuan ini menunjukkan 
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bahwa pengetahuan dan pemahaman keuangan yang dimiliki responden belum menjadi 

faktor utama dalam menentukan keputusan investasi emas. 

Pendapatan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi emas. 

Nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dengan koefisien 0,293, sehingga H2 diterima. 

Artinya, peningkatan pendapatan cenderung meningkatkan kemampuan Generasi Z untuk 

menyisihkan dana dan melakukan investasi emas. 

Persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi 

emas. Nilai signifikansi sebesar 0,001 < 0,05 dengan koefisien 0,551, sehingga H3 diterima. 

Koefisien ini merupakan yang terbesar di antara variabel independen, sehingga persepsi 

risiko menjadi variabel yang paling dominan dalam model penelitian. 

Secara simultan, literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi emas. Hasil uji F menunjukkan F hitung sebesar 

59,875 dengan signifikansi 0,000 < 0,05, sehingga model regresi dinyatakan layak. 

Nilai R sebesar 0,807 dan R Square sebesar 0,652, sedangkan Adjusted R Square 

sebesar 0,641. Dengan demikian, 64,1% variasi keputusan investasi emas dapat dijelaskan 

oleh literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko, sedangkan 35,9% dijelaskan oleh 

faktor lain di luar model. 

 

PEMBAHASAN 

Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi Emas 

Hasil penelitian menunjukkan literasi keuangan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi emas. Meskipun tingkat literasi keuangan responden tergolong 

tinggi dengan rata-rata 4,19, pengetahuan tersebut belum menjadi pertimbangan utama 

dalam menentukan keputusan investasi. Pemahaman responden lebih kuat pada 

pengelolaan keuangan pribadi dibandingkan pemahaman mengenai berbagai alternatif 

investasi. Hasil ini sejalan dengan Prameski dan Ristianawati (2025), Primasari et al. (2024), 

serta Yusup dan Gunawan (2024), tetapi berbeda dengan Mayashanti et al. (2025), Hoky 

dan Safitri (2025), Nuryani dan Mauluddi (2025), serta Aqila dan Maulidina (2024). Dalam 

perspektif Theory of Planned Behavior, pengetahuan dapat membentuk keyakinan, tetapi 

keputusan aktual juga dipengaruhi kemampuan finansial, persepsi risiko, pengalaman, dan 

informasi dari lingkungan. 
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Pengaruh Pendapatan terhadap Keputusan Investasi Emas 

Pendapatan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi emas. 

Rata-rata variabel pendapatan sebesar 4,01 menunjukkan kondisi pendapatan responden 

relatif baik. Dalam perspektif Theory of Planned Behavior, pendapatan berkaitan dengan 

perceived behavioral control karena sumber daya finansial memengaruhi kemampuan 

individu untuk melakukan suatu perilaku. Hasil ini sejalan dengan Mayashanti et al. (2025), 

Hoky dan Safitri (2025), Nuryani dan Mauluddi (2025), serta Primasari et al. (2024), dan 

berbeda dengan Amanda et al. (2023) yang menemukan personal income tidak berpengaruh 

terhadap keputusan investasi emas jangka panjang. 

 

Pengaruh Persepsi Risiko terhadap Keputusan Investasi Emas 

Persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi 

emas dan menjadi variabel paling dominan dengan koefisien 0,551. Rata-rata persepsi risiko 

sebesar 3,88 menunjukkan bahwa responden memandang emas relatif aman dibandingkan 

beberapa instrumen investasi lain, meskipun tetap mempertimbangkan fluktuasi harga dan 

kemungkinan kerugian. Dalam Theory of Planned Behavior, penilaian bahwa emas relatif 

aman dapat membentuk sikap positif terhadap investasi emas. Hasil ini sejalan dengan 

Nuryani dan Mauluddi (2025), Febriyan et al. (2025), Primasari et al. (2024), dan Rindiani 

dan Darmawan (2024), tetapi berbeda dengan Sellinai et al. (2025) yang menemukan 

pengaruh negatif. 

Penelitian ini mengimplikasikan bahwa keputusan investasi emas Generasi Z tidak 

hanya berkaitan dengan literasi keuangan, tetapi juga kemampuan pendapatan dan persepsi 

terhadap risiko. Oleh karena itu, edukasi investasi perlu disertai pemahaman mengenai 

kemampuan finansial dan karakteristik risiko investasi emas. 

Penelitian ini terbatas pada 100 responden Generasi Z berusia 18–29 tahun yang 

berdomisili di Kota Surakarta dan pernah atau sedang berinvestasi emas. Variabel penelitian 

juga hanya mencakup literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko, sehingga masih 

terdapat 35,9% variasi keputusan investasi yang dipengaruhi faktor lain di luar model. 
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KESIMPULAN 

Literasi keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi emas 

pada Generasi Z di Kota Surakarta (sig. 0,661 > 0,05). Pendapatan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi emas (sig. 0,001 < 0,05). Semakin baik kemampuan 

pendapatan, semakin besar kecenderungan responden mengalokasikan dana untuk investasi 

emas. Persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi emas 

(sig. 0,001 < 0,05) dan merupakan variabel paling dominan dalam model penelitian. Secara 

simultan, literasi keuangan, pendapatan, dan persepsi risiko berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi emas. Adjusted R Square sebesar 0,641 menunjukkan 

kemampuan model menjelaskan 64,1% variasi keputusan investasi emas. 

Penelitian ini memberikan kontribusi empiris mengenai faktor-faktor yang 

memengaruhi keputusan investasi emas pada Generasi Z, khususnya dalam konteks Kota 

Surakarta. Hasil penelitian juga memperkaya kajian Theory of Planned Behavior dengan 

menunjukkan bahwa kemampuan finansial dan persepsi risiko berkaitan dengan keputusan 

investasi, sementara literasi keuangan tidak menunjukkan pengaruh signifikan.  

Peneliti selanjutnya disarankan memperluas wilayah dan jumlah sampel serta 

menambahkan variabel lain, seperti pengetahuan investasi, perilaku keuangan, motivasi 

investasi, toleransi risiko, teknologi keuangan, atau faktor sosial. Penelitian dengan 

pendekatan dan karakteristik responden yang berbeda juga dapat dilakukan untuk 

memperkuat generalisasi hasil penelitian. 
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