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Abstrak 
Penelitian ini menelaah faktor–faktor yang memengaruhi niat berinvestasi Bitcoin pada Generasi Z di Jakarta, dengan 
menitikberatkan pada technology awareness, perceived usefulness, perceived ease of use, perceived risk, serta peran 
moderasi government support. Kuesioner daring disebarkan melalui media sosial dan komunitas investor, 
menghasilkan 385 responden berusia 18–25 tahun. Data dikumpulkan selama periode April–Mei 2025 dan diuji 
validitas serta reliabilitasnya (Cronbach’s α > 0,70), kemudian dianalisis dengan Structural Equation Modeling (SEM). 
Hasil analisis mediasi menunjukkan bahwa perceived usefulness dan perceived ease of use sebagian memediasi 
pengaruh technology awareness terhadap behavioral intention investasi. Technology awareness juga secara langsung 
menurunkan perceived risk, yang turut berkontribusi pada niat investasi. Sementara itu, government support hanya 
memperkuat jalur perceived usefulness → behavioral intention, sedangkan efek moderasi pada jalur perceived ease of 
use dan perceived risk tidak signifikan. Temuan ini memperluas Model TAM dengan mediasi dan moderasi 
kontekstual, serta merekomendasikan peningkatan literasi teknologi, penyederhanaan platform, dan regulasi proaktif 
untuk memperkuat kepercayaan investor muda. 

Kata Kunci- bitcoin, generasi Z, technology acceptance model, investasi digital, behavioral intention 

Abstract 
This study examines the determinants of Bitcoin investment intention among Generation Z in Jakarta, focusing on 
technology awareness, perceived usefulness, perceived ease of use, perceived risk, and the moderating role of 
government support. An online questionnaire was disseminated via social media and investor communities, yielding 
385 respondents aged 18–25. Data were collected between April and May 2025, with instrument reliability confirmed 
(Cronbach’s α > 0.70), and analyzed via Structural Equation Modeling (SEM). Mediation analysis revealed that 
perceived usefulness and perceived ease of use partially mediate the effect of technology awareness on investment 
intention. Technology awareness also directly reduces perceived risk, contributing to investment intention. 
Meanwhile, government support significantly strengthens only the perceived usefulness → behavioral intention 
pathway, whereas its moderating effects on perceived ease of use and perceived risk pathways were not significant. 
These findings extend the TAM framework with contextual mediation and moderation, and suggest enhancing 
technological literacy, simplifying investment platforms, and enacting proactive regulations to bolster young 
investors’ trust. 

Keywords- bitcoin, generasi Z, technology acceptance model, digital investment, behavioral intention 

1. PENDAHULUAN  
Investasi aset digital, khususnya Bitcoin, telah menarik perhatian generasi muda di perkotaan sebagai alternatif 

instrumen keuangan dengan potensi imbal hasil tinggi. Teknologi finansial (FinTech) memberikan dampak besar pada 
setiap aspek layanan keuangan dan merevolusi industri melalui perubahan virtual yang masif (Santoso et al., 2020). 
Di Jakarta, penetrasi internet mencapai lebih dari 90 % pada tahun 2024, dan komunitas investor muda aktif di media 
sosial serta forum daring untuk berbagi informasi dan strategi investasi. Waspada et al. (2023) menunjukkan bahwa 
investor berprofil pengambil risiko dapat memperoleh keuntungan jangka pendek yang signifikan dari fluktuasi harga 
Bitcoin selama periode COVID‑19. Rizal & Damayanti (2019) juga menemukan bahwa volatilitas dan volume 
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perdagangan Bitcoin memiliki hubungan positif signifikan, dan sifat spekulatifnya semakin menarik minat investor 
berprofil risiko, khususnya pada periode kenaikan harga signifikan di akhir 2021. Fenomena ini menggambarkan 
bagaimana ekspektasi keuntungan cepat mendorong minat investasi Gen Z meski disertai risiko besar. Namun, 
volatilitas harga Bitcoin yang tinggi dan kompleksitas mekanisme blockchain seringkali menimbulkan keraguan serta 
persepsi risiko yang signifikan di kalangan calon investor muda. Masalah utama yang muncul saat ini adalah Generasi 
Z yang cenderung tertarik dengan potensi keuntungan yang tinggi tetapi tidak mempertimbangkan faktor risiko yang 
tinggi, sehingga terdapat potensi kerugian yang besar juga. Selain itu, bias perilaku dan kurangnya pengetahuan 
mendasar tentang mekanisme transaksi Bitcoin dapat membuat investor muda cepat menjadi ‘korban’ dalam pasar 
keuangan, meningkatkan kerentanan terhadap kejahatan dan penipuan finansial (Hidajat et al., 2021). Konteks ini 
menegaskan kebutuhan untuk memahami faktor-faktor psikologis dan eksternal yang memengaruhi niat investasi 
generasi ini 

Model Technology Acceptance Model (TAM) menawarkan kerangka konseptual yang populer untuk menilai 
penerimaan teknologi melalui konstruk perceived usefulness (manfaat yang dirasakan) dan perceived ease of use 
(kemudahan penggunaan). Selain itu, perceived risk (tingkat kerugian yang diperkirakan) dianggap sebagai variabel 
kritis yang dapat menahan niat investasi. Penelitian sebelumnya sering membahas hubungan langsung antara 
technology awareness dan behavioral intention tanpa mengurai mekanisme yang mendasarinya. Oleh karena itu, studi 
ini memperluas TAM dengan menyertakan analisis mediasi melalui PU, PEOU dan PR, untuk melihat sejauh mana 
ketiga persepsi tersebut menjembatani pengaruh technology awareness terhadap niat investasi Bitcoin. 

Lebih jauh, dukungan pemerintah, meliputi regulasi, kebijakan insentif, dan edukasi publik, dipandang sebagai 
faktor eksternal yang potensial memperkuat atau melemahkan efek mediasi tersebut. Penelitian ini menguji peran 
moderasi government support pada keseluruhan proses mediasi TA terhadap behavioral intention melalui mediasi 
ketiga variabel perceived. Data dikumpulkan melalui kuesioner daring dengan 385 responden berusia 18–25 tahun. 
Kontribusi penelitian ini diharapkan memperluas Model TAM melalui integrasi mediasi dan moderasi kontekstual, 
sekaligus memberikan rekomendasi praktis bagi pembuat kebijakan dan penyedia platform investasi digital untuk 
meningkatkan literasi, mengurangi persepsi risiko, serta memperkuat kepercayaan investor muda. 

2. TINJAUAN LITERATUR 
2.1 Pemasaran 

Pemasaran adalah proses menciptakan, mengelola, dan menukar nilai untuk memenuhi kebutuhan konsumen 
sekaligus mencapai profitabilitas. Proses ini mencakup identifikasi kebutuhan pasar, pengembangan produk, 
penentuan harga, saluran distribusi, dan komunikasi pemasaran yang strategis (Kotler et al., 2023; Kotler & Keller, 
2016). Di era digital, pemasaran berfokus pada pembangunan hubungan jangka panjang melalui interaksi personal, 
pengalaman pelanggan, dan personalisasi, sehingga perusahaan tidak hanya “menjual” produk, tetapi juga 
menciptakan nilai berkelanjutan bagi pelanggan dan pemangku kepentingan. 

2.2 Perilaku Konsumen 
Perilaku konsumen mempelajari proses pemilihan, pembelian, penggunaan, dan pembuangan produk atau jasa 

untuk memenuhi kebutuhan dan mengekspresikan identitas diri. Solomon & Russell (2024) mendefinisikan perilaku 
konsumen sebagai studi tentang proses individu atau kelompok dalam memilih, membeli, menggunakan, atau 
membuang produk dan jasa untuk memenuhi kebutuhan dan keinginan. Schiffman & Wisenblit (2018) menekankan 
tahap pencarian, evaluasi, dan keputusan pembelian, sedangkan Blackwell et al. (2012) menyoroti pengaruh faktor 
internal (motivasi, sikap, kepercayaan) dan eksternal (budaya, kelompok referensi) dalam setiap tahap keputusan. 

Faktor internal, seperti motivasi dan sikap, mendorong konsumen dalam mengejar kebutuhan tertentu (Ramya & 
Mohamed Ali, 2016; Steffi, 2023), sementara faktor eksternal, termasuk pengaruh keluarga, teman, dan norma budaya, 
membentuk kerangka sosial yang mempengaruhi pilihan konsumen (Darmawati et al., 2022; Ramya & Mohamed Ali, 
2016). Penelitian Rahmad et al. (2020) menunjukkan bahwa kombinasi faktor psikologis dan sosial secara signifikan 
mempengaruhi keputusan pembelian, dengan faktor psikologis sering kali memiliki peran dominan. 



 

 

2.3 Teori Adopsi 
Rogers (2003) menjelaskan bahwa adopsi inovasi adalah proses mental berkelanjutan di mana individu 

memutuskan untuk menerima atau menolak ide baru, terdiri dari lima tahap utama: (1) Awareness – kesadaran awal 
akan keberadaan inovasi; (2) Interest – mencari informasi lebih lanjut; (3) Evaluation – menilai manfaat dan relevansi 
inovasi; (4) Trial – mencoba secara terbatas; dan (5) Adoption – keputusan penggunaan reguler. Indrawati (2017) 
menambahkan bahwa model ini menggambarkan perubahan interaksi konsumen dengan inovasi baru, membantu 
pemasar mengenali pola pengambilan keputusan konsumen untuk strategi yang lebih efektif 

2.4 Technology Acceptance Model 
TAM (Davis, 1989) adalah kerangka teori untuk memahami penerimaan teknologi melalui dua konstruk utama: 

Perceived Usefulness (PU) dan Perceived Ease of Use (PEOU). PU adalah keyakinan bahwa teknologi meningkatkan 
kinerja, sedangkan PEOU adalah keyakinan bahwa teknologi mudah digunakan. PEOU memengaruhi PU, dan kedua 
konstruk tersebut bersama-sama mempengaruhi Behavioral Intention (BI) untuk menggunakan teknologi (Peng & Lin, 
2019). 

Penelitian empiris mendukung hubungan ini: Wicaksono & Maharani (2020) menemukan PEOU meningkatkan 
PU dalam konteks platform e-learning, sementara Herlina et al. (2023) menunjukkan PU dan PEOU signifikan 
memprediksi BI pada layanan fintech. Zhang et al. (2022) memperluas TAM pada kendaraan listrik, dan Marikyan & 
Papagiannidis (2023) menegaskan fleksibilitas TAM di berbagai domain. Komponen utama TAM meliputi: 

PEOU: sejauh mana usaha yang dibutuhkan minimal (Davis, 1989; Peng & Lin, 2019) 

PU: sejauh mana teknologi meningkatkan efektivitas (Davis, 1989; Herlina et al., 2023) 

BI: komitmen pengguna untuk mengadopsi teknologi (Peng & Lin, 2019) 

2.5 Technological Awareness 
Technology Awareness mengacu pada tingkat kesadaran individu terhadap keberadaan, fungsi, dan potensi 

teknologi. Meski dalam marketing tradisional awareness terkait merek (Aaker, 2020; Kotler et al., 2023), konsep ini 
diperluas pada penelitian ini untuk mencakup pemahaman tentang teknologi digital. Alaeddin & Altounjy (2018) 
menegaskan bahwa awareness teknologi meningkatkan sikap positif terhadap teknologi baru di kalangan generasi 
muda, dan Abubakar & Ahmad (2013) menyatakan kesadaran ini memperkuat hubungan antara ekspektasi kinerja 
dan niat adopsi. Oleh karena itu, penelitian ini fokus pada awareness terhadap Bitcoin dan blockchain untuk 
memprediksi niat adopsi inovasi teknologi tersebut. 

2.6 Perceived Risk 
Perceived Risk didefinisikan sebagai ketidakpastian yang dirasakan individu terkait potensi kerugian finansial, 

sosial, atau waktu dari suatu keputusan (Schiffman et al., 2008). Dimensi ini menekankan bahwa selain manfaat, 
individu juga memperhitungkan kemungkinan kerugian sebelum mengambil keputusan. Pelaez et al. (2017) 
mengidentifikasi risiko finansial, sosial, dan waktu sebagai komponen utama, sedangkan Hoang & Le (2024) dan 
Wang & Lin (2016) menegaskan bahwa persepsi risiko yang tinggi dapat menurunkan adopsi layanan digital dalam 
berbagai konteks. Hong & Li (2012) menambahkan bahwa variabilitas persepsi risiko dipengaruhi pengalaman dan 
pengetahuan konsumen, sehingga pengukuran biasanya dilakukan melalui kuesioner yang mengevaluasi berbagai 
aspek risiko (Jusuf & Munandar, 2021; Oktavendi & Arisanti, 2021). 

2.7 Government Support 
Government Support mencakup regulasi, kebijakan fiskal, insentif finansial, dan proteksi hukum yang 

menciptakan iklim investasi kondusif (Amari et al., 2020; Hoque et al., 2016). Berakar pada teori institusional dan 
kebijakan publik, dukungan ini mengurangi ketidakpastian dan memperkuat kepercayaan konsumen. Priyashantha & 
Dilhani (2022) menekankan pentingnya kerangka hukum yang jelas, sedangkan Rulangaranga et al. (2020) menilai 
efektivitas regulasi melalui implementasi di lapangan. Studi Amari et al. (2020) dan Kanaan & Masa’deh (2018) 



 

 

menunjukkan bahwa regulasi proaktif meningkatkan partisipasi publik, dan Bruintjies & Njenga (2024) serta Ejdys et 
al. (2019) membuktikan bahwa dukungan institusional memengaruhi keberhasilan adopsi teknologi dalam sektor 
pemerintahan dan swasta 

2.8 Pengembangan Hipotesis dan Kerangka Penelitian 
Model konseptual penelitian ini menempatkan Technology Awareness (TA) sebagai variabel eksogen yang 

memengaruhi tiga persepsi pengguna—Perceived Usefulness (PU), Perceived Ease of Use (PEOU), dan Perceived 
Risk (PR)—yang kemudian memediasi hubungan dengan Behavioral Intention (BI). Government Support (GS) diuji 
sebagai moderator pada setiap jalur mediasi tersebut untuk melihat apakah intervensi kebijakan pemerintah 
memperkuat atau melemahkan efek tidak langsung TA terhadap BI. 
 

 
Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 

Sumber: Sagheer et al. (2022) 

Penelitian Putri & Very (2025), Zamoras et al. (2024), dan Shahzad et al. (2024) menunjukkan bahwa individu dengan 
technology awareness tinggi cenderung menilai kegunaan Bitcoin lebih besar karena paparan informasi dan 
pengetahuan dasar yang memadai. Oleh karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut: 
H1: Technology Awareness berpengaruh positif dan signifikan terhadap Perceived Usefulness 
 
Anggraeni & Alijoyo (2025), Sirdar & Anitha (2025), dan Zeiß et al. (2024) menemukan bahwa awareness teknologi 
berpengaruh positif signifikan terhadap perceived ease of use, didukung oleh infrastruktur dan edukasi yang 
memudahkan interaksi pengguna dengan aplikasi finansial. Oleh karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H2: Technology Awareness berpengaruh positif dan signifikan terhadap Perceived Ease of Use 
 
Zeiß et al. (2024) dan Rahardja et al. (2023) menunjukkan hubungan negatif signifikan antara technology awareness 
dan perceived risk, di mana literasi teknologi mengurangi kekhawatiran kerugian finansial dan keamanan. Oleh karena 
itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H3: Technology Awareness berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Perceived Risk 
 
Efendioğlu et al. (2023), Zamoras et al. (2024), dan Almajali et al. (2022) menegaskan bahwa perceived usefulness 
berpengaruh positif signifikan terhadap Behavioral Intention untuk berinvestasi pada Bitcoin, didasarkan pada 
manfaat transaksi cepat, aman, dan hemat biaya. Oleh karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut: 
H4: Perceived Usefulness berpengaruh positif dan signifikan terhadap Behavioral Intention 
 
Efendioğlu et al. (2022), Putri & Very (2025), dan Almajali et al. (2022) menemukan bahwa perceived ease of use 
meningkatkan niat investasi, karena kemudahan penggunaan menciptakan sikap positif awal terhadap teknologi 
finansial. Oleh karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H5: Perceived Ease of Use berpengaruh positif dan signifikan terhadap Behavioral Intention 



 

 

 
Almajali et al. (2022), Rahardja et al. (2023), dan Hasan et al. (2022) menunjukkan bahwa perceived risk berpengaruh 
negatif signifikan terhadap Behavioral Intention, di mana persepsi kerugian dan keamanan yang tinggi  
menurunkan minat investasi. Oleh karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H6: Perceived Risk berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Behavioral Intention 
 
Penelitian Bharadwaj & Deka (2021) dan Chathurika (2020) menunjukkan bahwa pemahaman manfaat teknologi 
meningkatkan niat investasi, terutama di kalangan Generasi Z yang responsif terhadap nilai platform digital. Oleh 
karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H7: Perceived Usefulness memediasi hubungan antara Technology Awareness dan Behavioral Intention untuk 
berinvestasi dalam Bitcoin oleh Generasi Z di Indonesia. 
 
Jariyapan et al. (2022) dan Sharma et al. (2024) menegaskan bahwa kemudahan penggunaan menjadi kunci dalam 
niat adopsi teknologi finansial digital pada Generasi Z, yang memiliki literasi digital tinggi. Oleh karena itu, Hipotesis 
yang dirumuskan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H8: Perceived Ease of Use memediasi hubungan antara Technology Awareness dan Behavioral Intention untuk 
berinvestasi dalam Bitcoin oleh Generasi Z di Indonesia. 
 
Studi Islam et al. (2023) mengungkapkan bahwa literasi teknologi menurunkan persepsi risiko, namun risiko tetap 
menjadi faktor penghambat niat investasi meski kesadaran tinggi. Oleh karena itu, Hipotesis yang dirumuskan dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
H9: Perceived Risk memediasi hubungan antara Technology Awareness dan Behavioral Intention untuk 
berinvestasi dalam Bitcoin oleh Generasi Z di Indonesia. 
 
Berbagai penelitian (Ausat et al., 2022; Dewi et al., 2023; Judijanto et al., 2024) menunjukkan bahwa dukungan 
pemerintah melalui regulasi, kebijakan, dan mekanisme pengawasan yang efektif memperkuat hubungan antara 
Technology Awareness dan Behavioral Intention dengan meningkatkan perceived usefulness, mempermudah 
perceived ease of use, serta mengurangi perceived risk. Oleh karena itu, hipotesis dalam penelitian ini dirumuskan 
sebagai berikut: 
H10a: Technology Awareness yang dimoderasi Government Support berpengaruh signifikan terhadap 
Behavioral Intention melalui Perceived Usefulness Generasi Z di Indonesia dalam investasi Bitcoin 
H10b: Technology Awareness yang dimoderasi Government Support berpengaruh signifikan terhadap 
Behavioral Intention melalui Perceived Ease of Use Generasi Z di Indonesia dalam investasi Bitcoin 
H10c: Technology Awareness yang dimoderasi Government Support berpengaruh signifikan terhadap 
Behavioral Intention melalui Perceived Risk Generasi Z di Indonesia dalam investasi Bitcoin 
 
3. METODOLOGI PENELITIAN 

Penelitian ini bersifat kuantitatif konklusif (kausal) dengan pendekatan korelasional dan desain cross-sectional 
non‑contrived setting. Unit analisis adalah individu Generasi Z di Jakarta yang mengetahui atau berminat berinvestasi 
Bitcoin. Populasi dan sampel ditetapkan lewat purposive sampling, disaring menggunakan screening questions, dan 
dihitung berdasarkan rumus Cochran menghasilkan 385 responden (Sugiyono, 2019). 

Variabel penelitian dan operasionalisasinya diadaptasi dari literatur: Technology Awareness (Alaeddin & 
Altounjy, 2018), Perceived Usefulness & Ease of Use (Bharadwaj & Deka, 2021), Perceived Risk (Putra & Trisnawati, 
2023), Government Support (Albayati et al., 2020), dan Behavioral Intention (Abbasi et al., 2021; Bharadwaj & Deka, 
2021). 

Pengukuran menggunakan skala Likert 1–5 untuk mengevaluasi kekuatan setuju responden (Cooper & Schindler, 
2011; Indrawati, 2015). Prosedur penelitian meliputi: rumusan masalah, tinjauan pustaka, penentuan variabel, objek 
penelitian, pengembangan kuesioner, pengumpulan data, pengolahan, analisis, dan penarikan kesimpulan. 

Data primer dikumpulkan melalui kuesioner daring, sedangkan data sekunder diperoleh dari literatur dan dokumen 
resmi (Cooper & Schindler, 2011). Validitas instrumen diuji melalui content validity oleh pakar dan convergent 



 

 

validity (loading factor ≥ 0,70; AVE ≥ 0,50). Reliabilitas diukur dengan Cronbach’s Alpha ≥ 0,70 (Indrawati, 2015; 
Cooper & Schindler, 2011). 

Analisis data menggunakan PLS‑SEM di SmartPLS 4.1.0.9 (Hair et al., 2021). Evaluasi outer model mencakup 
AVE, HTMT (<0,90), dan reliability; inner model diuji melalui R², ƒ², dan Q² (Sholihin & Ratmono, 2021). Uji 
hipotesis dilaksanakan dengan bootstrapping 5.000 subsampel, menilai path coefficients dan t‑statistics (t > 1,96; p < 
0,05) untuk menentukan penerimaan hipotesis. Seluruh prosedur mematuhi etika penelitian: informed consent dan 
kerahasiaan data responden. 

 
4. HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1 Pengumpulan Data dan Karakteristik Responden 

Sampel dalam penelitian ini adalah Generasi Z (kelahiran tahun 1995 – 2010) yang berdomisili di Jakarta yang 
memiliki pengalaman investasi di aset digital dan tahu atau memiliki ketertarikan untuk berinvestasi di aset Bitcoin. 
Data diperoleh dari hasil penyebaran kuesioner secara online dengan google form, dan terkumpul sebanyak 385 
kuesioner yang lengkap dan sesuai dengan kriteria sampel dalam penelitian ini. Karakteristik responden dalam 
penelitian ini meliputi data gender. Penelitian ini juga menunjukan dari 385 orang responden dalam penelitian ini 
Sebagian besar adalah responden laki-laki yakni 209 orang (54,3%) dan 176 orang (45,7%) adalah perempuan. Hal 
ini menunjukan bahwa mayoritas Gen Z yang tertarik untuk melakukan investasi Bitcoin adalah laki-laki. 

 
4.2 Hasil Analisis Deskriptif 

Analisis deskriptif mengungkapkan bahwa secara keseluruhan responden Generasi Z di Jakarta menilai keenam 
variabel penelitian dalam kategori baik hingga cukup. Technology Awareness memperoleh skor rata‑rata 74,7%, 
menunjukkan kesadaran teknologi yang tinggi dalam investasi Bitcoin. Perceived Usefulness tercatat 68,3%, 
menandakan bahwa mayoritas responden mengakui manfaat Bitcoin sebagai instrumen investasi. Perceived Ease of 
Use memiliki rata‑rata 74,6%, mencerminkan bahwa platform investasi dinilai mudah digunakan oleh Generasi Z. 
Perceived Risk sebesar 74,5% mengindikasikan bahwa meski risiko diakui, responden merasa mampu mengelola 
ketidakpastian investasi. Government Support meraih skor 66,4%, menunjukkan persepsi dukungan kebijakan 
pemerintah masih pada level cukup untuk mendukung investasi Bitcoin. Terakhir, Behavioral Intention mencatat 
72,1%, yang berarti niat investasi Bitcoin oleh Generasi Z tergolong baik meski masih ada ruang peningkatan. 

 
Perbedaan skor tertinggi dan terendah pada setiap variabel memberikan gambaran mendalam mengenai pola 

perilaku investasi Generasi Z di Jakarta. Tingginya penilaian pada indikator yang bersifat konseptual, seperti 
mengikuti berita investasi atau mengakui manfaat umum Bitcoin, menunjukkan preferensi responden untuk 
memperoleh informasi secara pasif melalui kanal digital yang cepat dan real-time. Sebaliknya, indikator dengan skor 
terendah umumnya berkaitan dengan interaksi langsung atau penerapan praktis, seperti berdiskusi tatap muka tentang 
Bitcoin, menilai dampak pada kinerja portofolio, atau memulai investasi dalam waktu dekat, yang terhambat oleh 
faktor seperti keterbatasan lingkungan sosial, volatilitas harga, ketidakpastian regulasi, dan kesiapan finansial. Pada 
variabel kemudahan penggunaan, literasi digital tinggi membuat proses belajar dinilai mudah, namun fleksibilitas 
Bitcoin masih dipandang terbatas karena faktor eksternal seperti jam operasional pasar global dan opsi konversi mata 
uang. Persepsi risiko yang tinggi terhadap kemampuan Bitcoin memenuhi tujuan finansial juga mengindikasikan sikap 
hati-hati, meskipun sebagian responden melihat potensi keuntungan dapat mengimbangi risiko. Sementara itu, 
dukungan pemerintah dinilai positif melalui insentif pajak, namun efektivitas regulasi dalam mengurangi risiko masih 
diragukan akibat minimnya sosialisasi dan dominasi pengaruh faktor global. Temuan ini menunjukkan bahwa meski 
Generasi Z memiliki literasi teknologi yang baik dan minat investasi yang nyata, keputusan mereka tetap dipengaruhi 
oleh keseimbangan antara keyakinan konseptual, kesiapan praktis, serta dukungan eksternal yang dirasakan. 

 
4.3 Hasil Penelitian 

Penelitian ini menggunakan metode analisis PLS-SEM karena kemampuannya menangani model kompleks 
dengan banyak hubungan antar variabel, khususnya dalam menguji model teoritis TAM untuk memahami Behavioral 
Intention Generasi Z dalam investasi Bitcoin. 

4.3.1 Evaluasi Outer Model 



 

 

 

 

Tabel 4.1 Uji Validitas & Reliabilitas 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

Tabel 4.2 Pengujian Fornell Lacker Criterion 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

Tabel 4.3 Pengujian HTMT 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

Konstruk Indikator Faktor Loading AVE Cronbach's 
alpha

Composite 
reliability (rho_a)

AWR1 0,825
AWR2 0,842
AWR3 0,855
AWR4 0,832
PU1 0,883
PU2 0,868
PU3 0,905
PEU1 0,903
PEU2 0,885
PEU3 0,872
PR1 0,833
PR2 0,812
PR3 0,852
PR4 0,843
PR5 0,851
GS1 0,855
GS2 0,862
GS3 0,877
GS4 0,863
BI1 0,896
BI2 0,868
BI3 0,897

0,859

0,867

0,866

0,896

0,89

0,868

0,859

0,863

0,864

0,894

0,887

0,865

Perceived Risk 0,703

Government Support 0,747

Behavioral Intention 0,787

Technology Awareness 0,703

Perceived Usefulness 0,784

Perceived Ease of Use 0,786

Konstruk BI GS PEOU PR PU TA
Behavioral Intention 0,887
Government Support 0,269 0,864
Perceived Ease of Use 0,549 0,213 0,887
Perceived Risk -0,42 -0,105 -0,183 0,838
Perceived Usefulness 0,424 0,304 0,136 -0,086 0,886
Technology Awareness 0,507 0,251 0,468 -0,379 0,348 0,839

Konstruk BI GS PEOU PR PU TA GS*TA
Behavioral Intention
Government Support 0,306
Perceived Ease of Use 0,634 0,244
Perceived Risk 0,476 0,116 0,207
Perceived Usefulness 0,488 0,345 0,157 0,101
Technology Awareness 0,588 0,286 0,542 0,431 0,403
Government Support x Technology Awareness 0,084 0,036 0,172 0,017 0,095 0,191



 

 

Evaluasi outer model PLS‑SEM mencakup pengujian convergent validity, discriminant validity, dan reliability 
konstruk secara bersamaan. Validitas konvergen dinilai melalui outer loadings >0,70 dan AVE ≥0,50, di mana semua 
indikator memenuhi kriteria ini seperti terlihat pada Tabel 4.1, menandakan konstruk mengukur variabelnya 
masing‑masing dengan baik. Selanjutnya, discriminant validity diverifikasi menggunakan Fornell‐Larcker Criterion, 
akar AVE tiap konstruk lebih tinggi daripada korelasi antar konstruk, serta HTMT <0,90, yang mengonfirmasi 
keunikan setiap konstruk (Tabel 4.2–4.3). Pada aspek reliabilitas, Cronbach’s Alpha dan Composite Reliability untuk 
semua konstruk berada di atas 0,70, memastikan bahwa instrumen pengukuran konsisten dan andal dalam mengukur 
variabel penelitian (Tabel 4.1). 

4.3.2 Evaluasi Inner Model 

 
Gambar 4.1 Full Model Struktural (Bootstraping) 

Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 
 

Tabel 4.4 Hasil Pengujian R-Square 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

 
Tabel 4.5 Hasil Uji F-Square 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

 
 
 
 
 

Konstruk Endogen R-square
Behavioral Intention 0,518
Perceived Ease of Use 0,235
Perceived Risk 0,149
Perceived Usefulness 0,193

Hubungan f-square Kategori
Perceived Ease of Use -> Behavioral Intention 0,394 Besar
Perceived Risk -> Behavioral Intention 0,192 Medium
Perceived Usefulness -> Behavioral Intention 0,23 Medium
Technology Awareness -> Perceived Ease of Use 0,216 Medium
Technology Awareness -> Perceived Risk 0,162 Medium
Technology Awareness -> Perceived Usefulness 0,113 Lemah
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Ease of Use 0,009 Lemah
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Risk 0,007 Lemah
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Usefulness 0,026 Lemah



 

 

 
 
 

Tabel 4.6 Hasil Uji PLS-Predict 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

 
Tabel 4.7 Hasil Uji Variance Inflation Factor (VIF) 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

 
Model struktural (inner model) menggambarkan hubungan antar konstruk (Hair et al., 2021). Hasil estimasi full model 
dengan bootstrapping menghasilkan persamaan struktural: 
 
PU   = 0,317 TA + 0,228 GS + 0,149 TA*GS       (4.1) 
PEOU = 0,427 TA + 0,104 GS - 0,084 TA*GS       (4.2) 
PR   = -0,390 TA - 0,009 GS - 0,078 TA*GS       (4.3) 
BI   = 0,337 PU + 0,447 PEOU - 0,310 PR        (4.4) 
 
Model struktural (inner model) dievaluasi melalui beberapa metrik utama. Koefisien determinasi (R²) 
mengindikasikan proporsi variansi setiap konstruk endogen yang dijelaskan oleh konstruk eksogen, dengan nilai R² 
untuk BI = 0,518, PEOU = 0,235, PR = 0,149, dan PU = 0,193 (Tabel 4.4), menunjukkan kekuatan penjelasan model 
yang berkisar dari lemah hingga sedang. Selanjutnya, effect size (ƒ²) mengukur kontribusi masing‑masing hubungan 
terhadap perubahan R²; ƒ² untuk PEOU→BI termasuk besar (0,394), sedangkan PR→BI dan PU→BI berada pada 
kategori sedang, dengan beberapa hubungan lainnya bervariasi antara sedang dan lemah (Tabel 4.5). Berdasarkan 
Tabel 4.6, Predictive relevance (Q²) >0 untuk semua konstruk, serta RMSE yang rendah dibanding benchmark LM, 
menandakan model memiliki kemampuan prediktif yang baik (Sholihin & Ratmono, 2021). Terakhir, nilai Variance 
Inflation Factor (VIF) <5 pada semua variabel bebas memastikan tidak terdapat multikolinieritas yang signifikan 
(Tabel 4.7). 
 

Indikator 
Endogen Q²predict PLS-SEM_RMSE LM_RMSE Selisih PLS-SEM - LM

BI1 0,216 1,067 1,082 -0,015
BI2 0,187 0,975 0,987 -0,011
BI3 0,219 1,039 1,053 -0,014
PEU1 0,195 1,007 1,015 -0,008
PEU2 0,154 1,083 1,101 -0,018
PEU3 0,15 1,06 1,062 -0,002
PR1 0,099 0,976 0,984 -0,008
PR2 0,093 0,969 0,98 -0,011
PR3 0,101 0,986 0,995 -0,009
PR4 0,08 1,02 1,035 -0,015
PR5 0,083 0,943 0,951 -0,008
PU1 0,126 1,369 1,386 -0,017
PU2 0,109 1,259 1,277 -0,018
PU3 0,172 1,201 1,219 -0,018

Hubungan VIF
Perceived Ease of Use -> Behavioral Intention 1,051
Perceived Risk -> Behavioral Intention 1,039
Perceived Usefulness -> Behavioral Intention 1,023
Technology Awareness -> Perceived Ease of Use 1,102
Technology Awareness -> Perceived Risk 1,102
Technology Awareness -> Perceived Usefulness 1,102
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Ease of Use 1,033
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Risk 1,033
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Usefulness 1,033



 

 

 
 
4.4 Pengujian Hipotesis dan Pembahasan 

Tabel 4.8 Hasil Uji Hipotesis 

 
Sumber: Data Olahan Peneliti (2025) 

Setelah dilakukan uji model pengukuran dan model struktural, pengujian hipotesis dilaksanakan untuk menjawab 
pertanyaan penelitian secara empiris dan menentukan apakah hubungan antar variabel dalam model dapat diterima. 
Terdapat 13 hipotesis yang diuji, mencakup efek langsung, tidak langsung, dan moderasi. Hasil rekapitulasi uji 
hipotesis disajikan pada Tabel 4.8. 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa Technology Awareness berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
Perceived Usefulness (H1) dengan path coefficient sebesar 0,317 dan nilai p-value 0,000. Temuan ini sejalan dengan 
Putri & Very (2025), Zamoras et al. (2024), dan Shahzad et al. (2024) yang menemukan bahwa individu dengan 
kesadaran teknologi tinggi cenderung menilai teknologi sebagai sesuatu yang bermanfaat. Generasi Z yang memahami 
blockchain dan mengikuti berita investasi akan melihat Bitcoin sebagai aset yang berpotensi meningkatkan efektivitas 
portofolio mereka. 

Selanjutnya, Technology Awareness juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap Perceived Ease of Use (H2) 
dengan koefisien 0,427 dan p-value 0,000. Hal ini sejalan dengan temuan Anggraeni & Alijoyo (2025), Zeiß et al. 
(2024), dan Bharadwaj & Deka (2021) yang menekankan bahwa pemahaman teknologi membuat individu merasa 
lebih percaya diri dan mahir dalam menggunakan platform digital, termasuk investasi Bitcoin. Generasi Z yang 
memiliki literasi teknologi tinggi merasa lebih mudah mempelajari dan mengakses sistem investasi digital. 

Pengaruh Technology Awareness terhadap Perceived Risk (H3) bersifat negatif dan signifikan (koefisien -0,390, 
p-value 0,000), sesuai dengan penelitian Zeiß et al. (2024) dan Rahardja et al. (2023). Temuan ini menunjukkan bahwa 
kesadaran teknologi berperan dalam menurunkan persepsi risiko investasi, karena pemahaman terhadap sistem dan 
potensi mitigasi risiko membuat Generasi Z lebih rasional dan percaya diri dalam mengambil keputusan investasi 
berbasis teknologi. 

Adapun Perceived Usefulness berpengaruh positif signifikan terhadap Behavioral Intention (H4) dengan koefisien 
0,337 dan p-value 0,000. Hasil ini diperkuat oleh penelitian Zamoras et al. (2024), Efendioğlu et al. (2022), dan 
Almajali et al. (2022) yang menyatakan bahwa persepsi kegunaan teknologi mendorong keterlibatan dalam investasi. 
Generasi Z yang melihat Bitcoin sebagai instrumen yang berguna cenderung memiliki motivasi lebih besar untuk 
berinvestasi. 

Perceived Ease of Use juga berpengaruh positif signifikan terhadap Behavioral Intention (H5) dengan nilai 
koefisien 0,447 dan p-value 0,000. Temuan ini sesuai dengan Efendioğlu et al. (2022), Setyanta & Kadi (2020), serta 
Putri & Very (2025) yang menyebutkan bahwa kemudahan penggunaan sistem digital meningkatkan intensi untuk 
berinvestasi. Platform yang mudah digunakan menurunkan hambatan psikologis dan memperkuat niat Generasi Z 
untuk berinvestasi di Bitcoin. 

Perceived Risk memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap Behavioral Intention (H6) (koefisien -0,310; p-value 
0,000), sebagaimana diungkapkan dalam penelitian Almajali et al. (2022), Hasan et al. (2022), dan Rahardja et al. 

Original sample
(Path)

Technology Awareness -> Perceived Usefulness 0,317 5,673 0 H1 Diterima
Technology Awareness -> Perceived Ease of Use 0,427 7,467 0 H2 Diterima
Technology Awareness -> Perceived Risk -0,39 7,151 0 H3 Diterima
Perceived Usefulness -> Behavioral Intention 0,337 9,145 0 H4 Diterima
Perceived Ease of Use -> Behavioral Intention 0,447 10,736 0 H5 Diterima
Perceived Risk -> Behavioral Intention -0,31 6,745 0 H6 Diterima

Technology Awareness -> Perceived Usefulness -> Behavioral Intention 0,107 4,589 0 H7 Diterima
Technology Awareness -> Perceived Ease of Use -> Behavioral Intention 0,191 5,889 0 H8 Diterima
Technology Awareness -> Perceived Risk -> Behavioral Intention 0,121 5,316 0 H9 Diterima
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Usefulness -> Behavioral Intention 0,05 2,396 0,017 H10 Diterima
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Ease of Use -> Behavioral Intention -0,037 1,362 0,173 H11 Ditolak
Government Support x Technology Awareness -> Perceived Risk -> Behavioral Intention 0,024 1,254 0,21 H12 Ditolak

Hip T statistics P values Kesimpulan Ha

Direct Effect 

Indirect Effect 



 

 

(2023). Persepsi risiko tinggi seperti ketidakstabilan nilai atau regulasi yang belum matang dapat mengurangi 
keinginan untuk berinvestasi. Generasi Z yang memandang Bitcoin berisiko cenderung menghindari keterlibatan 
dalam pasar tersebut. 

Secara tidak langsung, Perceived Usefulness memediasi hubungan Technology Awareness terhadap Behavioral 
Intention (H7) dengan hasil signifikan (koefisien 0,107; p-value 0,000). Temuan ini konsisten dengan Bharadwaj & 
Deka (2021) dan Chathurika (2020), di mana persepsi manfaat menjadi kunci transformasi pemahaman teknologi 
menjadi keputusan investasi. Generasi Z akan lebih mungkin berinvestasi jika mereka tidak hanya sadar teknologi, 
tetapi juga menilai Bitcoin sebagai instrumen yang berguna. 

Selanjutnya, Perceived Ease of Use juga memediasi hubungan Technology Awareness terhadap Behavioral 
Intention (H8) (koefisien 0,191; p-value 0,000), sebagaimana ditunjukkan oleh Jariyapan et al. (2022), Sharma et al. 
(2024), dan Bharadwaj & Deka (2021). Hal ini memperkuat bukti bahwa persepsi kemudahan memainkan peran 
penting dalam mengubah pemahaman teknologi menjadi niat berinvestasi. 

Perceived Risk juga terbukti memediasi hubungan Technology Awareness dan Behavioral Intention (H9) secara 
signifikan (koefisien 0,121; p-value 0,000). Penemuan ini sesuai dengan Islam et al. (2023) dan Jariyapan et al. (2022), 
di mana persepsi risiko tetap menjadi filter penting dalam proses pengambilan keputusan investasi, bahkan bagi 
mereka yang memiliki kesadaran teknologi tinggi. 

Dukungan pemerintah juga terbukti memperkuat hubungan tidak langsung tersebut. Government Support secara 
signifikan memoderasi hubungan Technology Awareness dan Behavioral Intention melalui Perceived Usefulness 
(H10a) (koefisien 0,050; p-value 0,017). Hasil ini konsisten dengan Judijanto et al. (2024), Dewi et al. (2023), dan 
Sagheer et al. (2022), yang menyatakan bahwa regulasi dan perlindungan hukum meningkatkan persepsi kegunaan 
teknologi, sehingga mendorong niat investasi. 

Namun, Government Support tidak memoderasi hubungan Technology Awareness terhadap Behavioral Intention 
melalui Perceived Ease of Use (H10b) secara signifikan (koefisien -0,037; p-value 0,173). Temuan ini berbeda dengan 
Dewi et al. (2023), yang sebelumnya menyatakan bahwa regulasi dapat memperkuat persepsi kemudahan penggunaan. 
Perbedaan ini bisa diakibatkan ekspektasi Generasi Z yang sudah tinggi terhadap antarmuka digital, sehingga 
dukungan pemerintah tidak terlalu memengaruhi persepsi mereka terhadap kemudahan penggunaan. 

Begitu pula, Perceived Risk tidak memediasi secara signifikan hubungan antara Technology Awareness yang 
dimoderasi Government Support terhadap Behavioral Intention (H10c) (koefisien 0,024; p-value 0,210). Ini bertolak 
belakang dengan temuan Judijanto et al. (2024) dan Dewi et al. (2023), kemungkinan karena Generasi Z membentuk 
persepsi risiko dari banyak sumber informasi, bukan hanya dari kesadaran teknologi dan kebijakan pemerintah. 
Dengan demikian, efek mediasi melalui persepsi risiko tidak terlalu menonjol meskipun regulasi telah hadir. 

Secara keseluruhan, hasil pengujian hipotesis mendukung sebagian besar hubungan teoritis yang dibangun dalam 
kerangka Technology Acceptance Model (TAM), khususnya pada hubungan antara persepsi kegunaan, kemudahan, 
dan risiko dengan niat investasi, serta peran mediasi dan moderasi yang sesuai dengan literatur empiris terbaru. 

 
  



 

 

5. KESIMPULAN DAN SARAN 
5.1 Kesimpulan 

Penelitian ini menyimpulkan bahwa Generasi Z di Jakarta memiliki kesadaran teknologi yang baik, menganggap 
Bitcoin mudah digunakan dan bermanfaat, serta menunjukkan niat investasi yang tinggi, meskipun masih menghadapi 
persepsi risiko dan menilai dukungan pemerintah belum optimal. Technology Awareness berpengaruh positif 
signifikan terhadap Perceived Usefulness dan Perceived Ease of Use, serta berpengaruh negatif signifikan terhadap 
Perceived Risk. Artinya, semakin tinggi kesadaran teknologi, semakin besar manfaat dan kemudahan yang dirasakan, 
serta semakin rendah kekhawatiran terhadap risiko investasi Bitcoin. Perceived Usefulness dan Perceived Ease of Use 
terbukti berpengaruh positif terhadap Behavioral Intention, sementara Perceived Risk berpengaruh negatif. Ini 
menunjukkan bahwa persepsi manfaat dan kemudahan memperkuat niat investasi, sedangkan tingginya risiko justru 
melemahkan niat tersebut. Tiga variabel mediator (PU, PEOU, PR) juga memediasi secara signifikan hubungan antara 
Technology Awareness dan Behavioral Intention. Temuan ini mengindikasikan bahwa Technology Awareness tidak 
bekerja langsung, melainkan melalui penilaian manfaat, kemudahan, dan risiko. Dukungan pemerintah memperkuat 
hubungan Technology Awareness terhadap Behavioral Intention melalui Perceived Usefulness, namun tidak 
signifikan dalam jalur mediasi melalui Perceived Ease of Use dan Perceived Risk, menunjukkan bahwa persepsi 
kegunaan adalah jalur utama yang diperkuat oleh Government Support, sedangkan persepsi kemudahan dan risiko 
tidak terlalu dipengaruhi oleh intervensi regulatif. 

 
5.2 Saran 

Pelaku industri fintech disarankan menyediakan program edukasi blockchain yang interaktif, melalui webinar, 
video tutorial, simulasi trading, serta memastikan platform investasi Bitcoin memiliki antarmuka intuitif, proses 
registrasi sederhana, navigasi ramah pengguna, dan fitur literasi risiko seperti penilaian risiko, diversifikasi portofolio, 
serta konten edukatif tentang volatilitas pasar. Pemerintah dapat mendukung melalui regulasi dan standarisasi teknis, 
integrasi dengan sistem pembayaran domestik, kebijakan pro-investor muda seperti insentif pajak, mekanisme 
asuransi aset digital, dan perlindungan hukum yang jelas. Platform juga dapat membentuk komunitas diskusi bagi 
investor muda untuk berbagi strategi, pengalaman, dan informasi guna memperkuat kesadaran teknologi sekaligus 
menurunkan persepsi risiko. 

Secara teoretis, penelitian berikutnya dapat menambahkan variabel moderator seperti tingkat pendidikan, 
pendapatan, toleransi risiko, dan pengalaman investasi, serta memperluas konteks ke kota besar lain seperti Bandung, 
Surabaya, atau Yogyakarta. Variabel social influence juga perlu dipertimbangkan, mengingat Generasi Z sangat 
dipengaruhi komunitas online dan media sosial. Selain itu, studi mendatang dapat mengevaluasi peran konten edukatif 
di platform seperti YouTube, TikTok, dan Instagram dalam membentuk Technology Awareness dan memengaruhi 
niat investasi Bitcoin. 
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