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ABSTRAK
Warjono, Diendra Kusuma. 2024. Skripsi. Judul “Pengaruh Perspektif Risiko Dan
Ekspektasi Return Terhadap Keputusan Investasi Dengan Minat
Investasi Sebagai Mediasi (Studi Pada Investor Mirae Asset)”

Pembimbing : Muhammad Sulhan, S.E., MM

Kata Kunci  : Persepsi Risiko, Ekspektasi Return, Minat Investasi, Keputusan

Investasi

Studi ini bertujuan untuk mengeksplorasi pengaruh minat investasi terhadap
keputusan investasi, dengan fokus pada peran risiko yang dirasakan dan imbal hasil
yang diharapkan. Penelitian ini didasarkan pada teori behavioral finance, yang
menekankan peran bias kognitif dan psikologis dalam pengambilan keputusan
keuangan. Penelitian ini menggunakan 100 investor aktif di platform Mirrae Asset

sebagai objek studi.

Metode yang digunakan adalah pendekatan kuantitatif dengan survei sebagai
alat pengumpulan data. Data dianalisis menggunakan teknik statistik, termasuk
koefisien jalur dan bootstrapping. Sampel dipilih menggunakan teknik

pengambilan sampel jenuh, dengan semua investor aktif diikutsertakan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa minat investasi secara signifikan
memediasi hubungan antara imbal hasil yang diharapkan dan keputusan investasi.
Selain itu, minat investasi juga memiliki pengaruh langsung yang positif terhadap
keputusan investasi. Temuan ini menekankan pentingnya pendidikan dan kesadaran
dalam meningkatkan minat investasi untuk membuat keputusan investasi yang lebih

tepat dan bertanggung jawab.

Kata Kunci : Persepsi Risiko, Ekspektasi Return, Minat Investasi, Keputusan

Investasi
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ABSTRACT

Warjono, Diendra Kusuma. 2024. Thesis. Title: "The Influence of Risk Perception
and Return Expectation on Investment Decisions with Investment

Interest as a Mediation (A Study on Mirae Asset Investors)"
Supervisor: Muhammad Sulhan, S.E., MM

Keywords: Risk Perception, Return Expectation, Investment Interest, Investment

Decisions

This study aims to explore the influence of investment interest on investment
decisions, with a focus on the role of perceived risk and expected return. The
research is based on behavioral finance theory, which emphasizes the role of
cognitive and psychological biases in financial decision-making. This study uses

100 active investors on the Mirae Asset platform as the study objects.

The method used is a quantitative approach with surveys as the data collection
tool. Data is analyzed using statistical techniques, including path coefficients and
bootstrapping. The sample was selected using a saturated sampling technique, with

all active investors included.

The results show that investment interest significantly mediates the
relationship between expected returns and investment decisions. In addition,
investment interest also has a direct positive influence on investment decisions.
These findings highlight the importance of education and awareness in enhancing

investment interest to make more accurate and responsible investment decisions.

Keywords: Risk Perception, Return Expectation, Investment Interest, Investment

Decisions
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Kemajuan teknologi yang cepat dalam komunikasi dan pembangunan
ekonomi ini telah memberikan kemudahan di dunia bisnis. Hal ini ditunjukkan dari
banyaknya perusahaan yang terus berkembang dengan menggunakan sumber daya
teknologi. Dalam persaingan bisnis yang semakin ketat ini, perusahan tentunya
dituntut untuk terus mengembangkan strategi agar dapat bersaing secara efektif.
Salah satu strategi yang umum digunakan oleh perushaaan yaitu bergabung di pasar
modal. Dengan strategi ini, perusahaan dapat meningkatkan kinerjanya dan
mengakses sumber daya yang lebih besar untuk mendukung pertumbuhan mereka.
Menurut Anoruo et al. (2021) pasar modal adalah suatu sistem perdagangan yang
memfasilitasi jual beli efek antara investor dengan perusahaan publik maupun
pemerintah seperti saham, obligasi, dan berbagai keuangan lainnya. Oleh karena
itu, pasar modal memiliki peran yang penting bagi berbagai jenis investor, termasuk

individu dan badan usaha.

Pertumbuhan investor di pasar modal sendiri telah menunjukkan tren yang
positif selama beberapa tahun terakhir. Pada 2022, jumlah investor di pasar modal
mencapai 10.311.152 yang menunjukkan peningkatan sebesar 37,68% dibanding
tahun sebelumnya yang hanya mencapai 7.489.337 investor. Pada tahun 2024,
terdapat peningkatan dengan jumlah yang mencapai 12.400.961 dibandingkan
dengan tahun sebelumnya. Peningkatan tersbeut tidak hanya dicapai oleh PT
Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) saja tetapi juga Jasa Keuangan (OJK),
Bursa Efek Indonesia (BEI), perusahaan efek, akademisi, dan emiten. Sehingga
semua pihak yang terlibat tersebut membantu masyarakat dalam memahami dan

mengakses pasar modal.
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Gambar 1. 1 Jumlah Investor di Pasar Modal Tahun 2020 — 2024
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Data yang disajikan dalam Gambar 1.1 menunjukkan peningkatan jumlah
investor yang signifikan dari 2020 hingga 2024. Peningkatan ini diiringi oleh
partisipasi berbagai pihak, termasuk investor institusi dan individu yang mengakses
pasar modal melalui berbagai perusahaan sekuritas, salah satunya Mirae Asset.
Menurut laporan dari IDXchannel.com, Mirae Asset mencatat peningkatan yang
signifikan dalam jumlah investor aktif di pasar modal. Persentase investor aktif di
Mirae Asset ini mencapai lebih dari 35% yang jauh lebih tinggi dibandingkan
dengan rata-rata industri, di mana hanya sekitar 20% merupakan investor saham
dan 9% merupakan investor pasar modal (termasuk saham, obligasi, dan reksa

dana).

Per Mei 2024, jumlah investor saham aktif di Mirae Asset mencapai 1.142
orang, dari total 5.720 investor saham. Selain itu, jumlah investor pasar modal yang
terdaftar di Mirae Asset mencapai 12.936 orang, menunjukkan bahwa perusahaan
ini menjadi salah satu pemain utama dalam industri pasar modal di Indonesia.
Secara keseluruhan, pada akhir tahun 2023, nasabah Mirae Asset mencapai sekitar
300.000 orang, dengan sekitar 30.000 di antaranya merupakan investor reksa dana.
Hal ini didukung oleh izin yang dimiliki Mirae Asset sebagai Agen Penjual Efek
Reksa Dana (APERD). Peningkatan jumlah investor di Mirae Asset ini juga dipicu
oleh semakin mudahnya akses teknologi finansial, serta edukasi yang gencar
dilakukan kepada calon investor, baik dari segi literasi finansial maupun

penggunaan platform digital investasi.
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Namun, meskipun terjadi peningkatan tren partisipasi investor di pasar
modal, faktor psikologis seperti yang telah dijelaskan oleh Kahneman & Tversky
(1979) yaitu terkait loss aversion tetap dapat memengaruhi bagaimana para investor
muda tersbut dalam mengambil keputusan di pasar modal. Loss aversion disini
menggambarkan kecenderungan investor untuk lebih fokus pada menghindari
kerugian daripada mengejar keuntungan. Hal ini dikarenakan bagi investor muda
yang sering kali memiliki pengalaman investasi terbatas, ketakutan akan kerugian
bisa membuat mereka terlalu berhati-hati atau bahkan menunda keputusan penting
yang seharusnya mereka ambil. Sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Tandelilin (2017) yang menyatakan bahwa dalam membuat keputusan investasi
yang matang investor harus dapat memilih investasi yang sesuai karena akan
berdampak pada penilaian perusahaan serta persepsi risiko maupun ekspektasi

return.

Selain persepsi risiko, ekspektasi refurn juga merupakan aspek yang krusial
dalam investasi seperti yang dijelaskan oleh Zuliyanti (2018), bahwa refurn yang
tinggi mencerminkan kualitas investasi yang baik dan potensi keuntungan yang
besar, sedangkan refurn yang rendah menunjukkan kualitas investasi yang kurang
optimal. Sehingga memahami hubungan antara risiko dan return menjadi sangat
penting dalam menyusun strategi investasi. Hal ini sejalan dengan prinsip dasar
investasi bahwa semakin tinggi risiko yang diambil maka semakin besar potensi

return yang diharapkan.

Pratama et al. (2022) menguji pengaruh persepsi risiko pada keputusan
investasi yang dilakukan di Galeri Investasi Univesitas Negeri Jakarta dan
menghasilkan hubungan positif dan signifikan antara persepsi risiko dan keputusan
investasi. Penelitian tersebut juga sejalan dengan A. Sulistyowati et al. (2022)
bahwa risiko mempengaruhi keputusan investasi meskipun memiliki dampak yang
relatif kecil. Tidak seperti temuan yang dilakukan oleh Firdaus (2020) yang
menunjukkan bahwa risiko tidak memiliki pengaruh pada keputusan investasi yang

disebabkan oleh responden yang terlalu muda dan memiliki pengalaman minimal.
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Selain itu penelitian oleh Fadhil et al. (2023) menunjukkan bahwa return
tidak memiliki pengaruh yang menguntungkan atau substansial pada keputusan
investasi, meskipun dipengaruhi oleh beberapa variabel. Namun, temuan dari studi
ini tidak sejalan dengan penelitian Mahardika & Asandimitra (2023) yang
menunjukkan bahwa refurn memiliki dampak yang menguntungkan pada
keputusan investasi. Selain itu, sebuah studi yang dilakukan oleh Suryadi et al.
(2023) menunjukkan bahwa pengembalian memiliki dampak substansial pada

pengambilan keputusan investasi.

Ketidakselarasan antara hubungan ekspektasi pengembalian (return) dan
persepsi risiko dalam penelitian sebelumnya maka dapat dipertimbangkan
penggunaan variabel mediasi. Variabel mediasi disini berfungsi sebagai perantara
yang menjelaskan bagaimana variabel independen, seperti persepsi risiko atau
ekspektasi return, memengaruhi keputusan investasi secara tidak langsung. Dengan
memasukkan variabel mediasi seperti minat investasi, hubungan kompleks antara
persepsi risiko, ekspektasi return, dan keputusan investasi dapat dipahami secara

lebih menyeluruh dan menjelaskan perbedaan hasil penelitian yang ada.

Menurut Pajar & Pustikaningsih (2017) minat didefinisikan sebagai
dorongan atau keinginan yang kuat dari seseorang untuk memeroleh pengetahuan
yang komprehensif mengenai investasi yang akhirnya menerapkannya dalam
praktik, yaitu berinvestasi secara aktif. inat ini berperan sebagai faktor mediasi yang
sangat penting karena dapat memengaruhi bagaimana persepsi risiko dan ekspektasi
return berdampak pada keputusan investasi. Ketika seseorang memiliki minat yang
tinggi terhadap investasi, mereka akan terdorong untuk belajar dan mencari
informasi yang lebih dalam, yang pada akhirnya memengaruhi persepsi mereka
terhadap risiko dan return, serta keputusan investasi mereka. Peran minat investasi
sebagai mediasi ini menjadi krusial, karena minat tidak hanya meningkatkan literasi
keuangan individu, tetapi juga memperkuat motivasi untuk memahami risiko dan
mengejar potensi return, sehingga membantu investor membuat keputusan yang
lebih matang dan terinformasi. Dengan demikian, minat menjadi penghubung

penting dalam menjelaskan pengaruh tidak langsung persepsi risiko dan ekspektasi
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return terhadap keputusan investasi, menegaskan bahwa perilaku investasi
seseorang tidak hanya dipengaruhi oleh faktor-faktor objektif, tetapi juga oleh

motivasi dan minat yang mempengaruhi proses pengambilan keputusan.

Berdasarkan penjelasan di atas, peneliti menganggap bahwa variabel minat
investasi ini dapat digunakan untuk memediasi hubungan antara keputusan
investasi yang berkaitan dengan persepsi risiko dan ekspektasi return. Karena pada
penelitian sebelumnya adanya kesenjangan (gap) dalam pemahaman atau perilaku
terkait dengan pengambilan keputusan investasi di pasar modal. Oleh karena itu,
penelitian ini akan memperluas pemahaman terkait bagaimana persepsi risiko dan
ekspektasi return memengaruhi keputusan investasi di pasar modal dengan minat

investasi sebagai mediasi di pasar modal.

1.2 Rumusan Masalah

1. Apakah persepsi risiko memiliki pengaruh terhadap minat investasi?
Apakah ekspektasi return memiliki pengaruh terhadap minat investasi?
Apakah persepsi risiko memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi?
Apakah ekspektasi refurn memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi?

Apakah minat investasi memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi?

AN O e

Apakah minat investasi memediasi hubungan antara persepsi risiko dan
keputusan investasi?
7. Apakah minat investasi memediasi hubungan antara ekspektasi refurn dan

keputusan investasi?

1.3 Tujuan Penelitian
1. Untuk menguji dan menganalisa apakah persepsi risiko memiliki pengaruh
terhadap minat investasi.
2. Untuk menguji dan menganalisa apakah ekspektasi return memiliki
pengaruh terhadap minat investasi.
3. Untuk menguji dan menganalisa apakah persepsi risiko memiliki pengaruh

terhadap keputusan investasi.
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4. Untuk menguji dan menganalisa apakah ekspektasi refurn memiliki
pengaruh terhadap keputusan investasi.

5. Untuk menguji dan menganalisa apakah minat investasi memiliki pengaruh
terhadap keputusan investasi.

6. Untuk menguji dan menganalisa apakah minat investasi memediasi
hubungan antara persepsi risiko dan keputusan investasi.

7. Untuk menguji dan menganalisa apakah minat investasi memediasi

hubungan antara ekspektasi return dan keputusan investasi.

1.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat Praktis

Penelitian ini memberikan manfaat praktis yang signifikan bagi berbagai
stakeholder, termasuk investor, perusahaan investasi, dan regulator pasar modal.
Bagi investor, penelitian ini meningkatkan pemahaman mereka tentang faktor-
faktor yang memengaruhi keputusan investasi, membantu mereka merumuskan
strategi yang lebih baik, serta menyesuaikan portofolio untuk mencapai kinerja
yang optimal. Perusahaan investasi, seperti Mirrae Asset, dapat menggunakan hasil
penelitian untuk mengembangkan produk yang lebih sesuai dengan kebutuhan
investor dan merancang program pendidikan keuangan yang efektif, yang
memperkuat loyalitas pelanggan. Bagi regulator, hasil penelitian ini menjadi dasar
dalam merumuskan regulasi yang mendukung transparansi dan menciptakan
lingkungan investasi yang sehat. Secara keseluruhan, penelitian ini berkontribusi
pada pengembangan sektor keuangan, meningkatkan partisipasi investor, dan

memperkuat kinerja pasar modal.

1.4.2 Manfaat Teoritis

Untuk memberikan kontribusi dalam pengembangan ilmu keuangan,
khususnya mengenai pengaruh risiko dan refurn terhadap keputusan investasi

dengan minat investasi sebagai mediasi.
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BAB 11
KAJIAN PUSTAKA

2.1 Hasil-Hasil Penelitian Terdahulu

Dalam penelitian sebelumnya, ditemukan beberapa hal yang relevan dengan
penelitian ini yaitu tema-tema yang berkaitan dengan persepsi risiko, ekspektasi
return, minat investasi, dan keputusan investasi. Pratama, Fauzi, dan Purwohedi
(2022) dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Persepsi Risiko, Ekspektasi
Return, dan Behavioral Motivation Terhadap Keputusan Investasi Mahasiswa Yang
Terdaftar Di Galeri Investasi Pada Perguruan Tinggi Negeri Jakarta” yang
dilakukan dengan pendekatan kuantitatif berupa angket memberikan hasil bahwa
persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi.
Ekspektasi return berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi.
Behavioral motivation berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan
investasi. Penelitian oleh Sulistyowati, Rianto, Handayani, dan Bukhari (2022)
dengan judul “Pengaruh Financial Literacy, Return dan Resiko terhadap Keputusan
Investasi Generasi Milenial Islam di Kota Bekasi” dengan pendekatan kuantitatif
dan teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling menunjukkan
hasil penelitian bahwa finansial literacy berpengaruh terhadap keputusan investasi.
Return berpengaruh terhadap keputusan investasi. Risiko berpengaruh terhadap

keputusan investasi.

Menurut penelitian Firdaus (2020) dengan judul “Pengaruh Risiko, Return, dan
Perekonomian Indonesia Terhadap Keputusan Berinvestasi Saat Covid-19” dengan
pendekatan kuantitatif dan teknik pengambilan sampel random sampling
menghasilkan risiko saham tidak berpengaruh terhadap berinvestasi saham saat
Covid-19. Return saham berpengaruh terhadap berinvestasi saham saat Covid-19.
Perekonomian Indonesia tidak berpengaruh terhadap berinvestasi saham saat
Covid-19. Fadhil dan Syaipudin (2023) dalam penelitiannya yang berjudul
“Pengaruh Literasi Keuangan, Usia, Return, Serta Pendapatan Terhadap Keputusan
Investasi (/ndonesian Version}” melalui pendekatan kuantitatif dan dengan jenis

penelitian kausal menunjukkan hasil bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh
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positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Pendapatan berpengaruh positif
dan signifikan terhadap keputusan investasi. Usia berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi. Return tidak berpengaruh positif dan

signifikan terhadap keputusan investasi.

Mahardika dan Asandimitra (2023) dalam penelitiannya yang berjudul
“Pengaruh Overconfidence, Risk Tolerance, Return, Financial Literacy, Financial
Technology Terhadap Keputusan Investasi” melalui pendekatan kuantitatif berupa
kuesioner menunjukkan hasil bahwa overconfide tidak berpengaruh terhadap
keputusan investasi. Risk tolerance berpengaruh negatif terhadap keputusan
investasi. Return berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. Finansial
litercay berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. Finansial technology
berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. Menurut Suryadi, Yusnelly, dan
Rahayu (2023) dlaam penelitiannnya yang berjudul “Literasi Keuangan Memediasi
Pengaruh Pendapatan, Return dan Risiko Terhadap Keputusan Investasi Pada
Mahasiswa (Studi Pada Mahasiswa yang Berinvestasi di Galeri Investasi UIN
Suska Riau, Universitas Riau dan Universitas Muhammadiyah Riau)” melalui
pendekatan kuantitatif berupa kuesioner menghasilkan pendapatan berpengaruh
terhadap keputusan investasi. Return berpengaruh signifikan terhadap keputusan
investasi. Risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi.
Literasi keuangan berpengaruh terhadap keputusan investasi. Pendapatan
berpengaruh terhadap keputusan investasi. Literasi keuangan dapat memediasi

pendapatan terhadap keputusan investasi.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Kustina dan Harta (2023) yang berjudul
“Pengaruh Risiko Terhadap Minat Investasi Dengan Pengetahuan Investasi Sebagai
Moderasi Terkait Kasus 7rading Binomo dan Robot Trading” melalui pendekatan
kuantitatif dengan teknik pengambilan sampel purposive sampling menunjukkan
hasil bahwa risiko berpengaruh positif dan kuat terhadap minat investasi.
Pengetahuan investasi mampu memoderasi pengaruh risiko terhadap minat
investasi. Hariyanto dan Damayanti (2022) melakukan penelitian yang berjudul

“Pengaruh Literasi Keuangan, Motivasi, Return Dan Risiko Terhadap Minat
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Investasi Mahasiswa di Pasar Modal” melalui pendekatan kuantitatis dengan studi
deskriptif dan kausal menunjukkan hasil bahwa literasi keuangan berpengarih
positif tidak signifikan terhadap minat investasi. Motivasi berpengaruh positif tidak
signifikan terhadap minat investasi. Return berpengaruh positif signifikan terhadap

minat investasi. Risiko berpengaruh positif signifikan terhadap minat investasi.

Putri dan Sugiyanto (2024) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh
Pengetahuan Investasi (X1), Motivasi Investasi (X2), Modal Investasi (X3),
Persepsi Risiko (X4) Terhadap Minat Investasi Mahasiswa di Pasar Modal (Studi
Kasus Pada Mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Dr.Soetomo)”
melalui pendekatan kuantitatif dengan teknik pengambilan sampel purposive
sampling menunjukkan hasil bahwa pengetahuan investasi secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap minat investasi. Motivasi investasi secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap minat investasi. Modal investasi secara parsial
berpengaruh signifikan terhadap minat investasi. Persepsi risiko secara parsial tidak
berpengaruh signifikan terhadap minat investasi. Pengetahuan investasi, motivasi
investasi, modal investasi, persepsi risiko secara simultan berpengaruh signifikan

terhadap minat investasi.

Menurut Br Hasibuan, Uli Sipahtuar, Simbolon dan Manurung (2023) dalam
penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Pengetahuan Pasar Modal, Motivasi, Return
Investasi dan Resiko Terhadap Minat Investasi di Pasar Modal” melalui pendekatan
kuantitatif berupa kuesioner menunjukkan hasil bahwa pengetahuan pasar modal
berpengaruh secara signifikan pada minat investasi. Motivasi tidak berpengaruh
terhadap minat investasi. Refurn investasi berpengaruh secara signifikan terhadap
minat investasi. Risiko tidak berpengaruh terhadap minat investasi. Putra dan
Sulhan (2023) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Return Saham dan
Pengetahuan Investasi terhadap Minat Investasi Mahasiswa dengan Modal Minimal
Investasi sebagai Variabel Mediasi (Studi pada Galeri Investasi Syariah UIN
Maulana Malik Ibrahim Malang)” melalui pendekatan kuantitatif berupa survei
menunjukkan hasil bahwa return saham berpengaruh terhadap minat investasi.

Pengetahuan investasi berpengaruh terhadap minat investasi. Modal minimal
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berpengaruh terhadap minat investasi. Return saham tidak berpengaruh terhadap
modal minimal. Pengetahuan investasi berpengaruh terhadap minat investasi.
Return saham tidak memiliki pengaruh terhadap minat investasi melalui modal
minimal. Pengetahuan investasi berpengaruh terhadap minat investasi melalui

modal minimum.

Dalam penelitian yang dilakukan oleh Tandio dan Widanaputra (2016) yang
berjudul “Pengaruh Pelatihan Pasar Modal, Return, Persepsi Risiko, Gender, dan
Kemajuan Teknologi Pada Minat Investasi Mahasiswa” melalui pendekatan
kuantitatif dengan jenis asosiatif kausal menunjukkan hasil bahwa pelatihan pasar
modal berpengaruh pada minat investasi mahasiswa. Return berpengaruh terhadap
minat investasi mahasiswa. Persepsi risiko berpengaruh pada minat investasi
mahasiswa. Gender tidak berpengaruh pada variabel minat investasi mahasiswa.
Kemajuan teknologi berpengaruh terhadap minat investasi mahasiswa. Maswir
(2022) melakukan penelitian yang berjudul “Pengaruh Minat Investasi Terhadap
Keputusan Investasi Pada PT. Global Kapital Investama Berjangka Pekanbaru”
melalui pendekatan kuantitatif deskriptif menunjukkan hasil bahwa minat investasi

berpengaruh terhadap keputusan investasi.

Penelitian yang dilakukan oleh Hasanudin, Nurwulandari, dan Safitri (2021)
yang berjudul “Pengaruh Pengetahuan Investasi, Motivasi Dan Pelatihan Pasar
Modal Terhadap Keputusan Investasi Yang Dimediasi Oleh Minat Investasi (Studi
Pada Mahasiswa Universitas Mercu Buana)” melalui pendekatan kuantitatif berupa
survei menunjukkan hasil bahwa pengetahuan investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap minat investasi. Motivasi investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap minat investasi. Pelatihan pasar modal berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap minat investasi. Pengetahuan investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi. Motivasi investasi berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi. Pelatihan pasar modal tidak berpengaruh
positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Minat investasi berpengaruh
positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Menurut Sulistyowati (2015)

dalam penelitiannya yang berjudul “Pengaruh Motivasi Ekstrinsik Dan Prestasi
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Belajar Akuntansi Terhadap Minat Investasi Dan Keputusan Investasi Mahasiswa
FE Program Studi Akuntansi UNESA” melalui pendekatan kuantitatif dengan
teknik pengambilan sampel simple random sampling menunjukkan hasil motivasi
ekstrinsik berpengaruh signifikan terhadap prestasi belajar akuntansi. Prestasi
belajar akuntansi berpengaruh tidak signifikan terhadap minat investasi. Motivasi
ekstrinsik berpengaruh signifikan terhadap minat investasi. Minat investasi
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Prestasi belajar akuntansi
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Motivasi ekstrinsik
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Minat investasi memediasi
motivasi ekstrinsik terhadap keputusan investasi. Minat investasi memediasi

prestasi belajar akuntansi terhadap keputusan investasi.
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2.1 Penelitian Terdahulu
Analisis penelitian sebelumnya mengenai keputusan investasi menjadi landasan bagi penyusunan kerangka konseptual,

penguatan, dan panduan dalam pelaksanaan penelitian ini. Berikut penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian yang

dilakukan:

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

Return dan Risiko Terhadap

Keputusan Investasi Generasi

Milenial Islam di Kota Bekasi

Risiko (X3)

Keputusan Investasi (Y)

sampling.

No Nama, Tahun, Judul Variabel Metode Hasil

1. | Pratama et al. (2022) Pengaruh | Persepsi Risiko (X1) Pendekatan kuantitatif berupa | Hasil penelitian menunjukkan risiko,
Persepsi  Risiko,  Ekspektasi | Ekspektasi Return (X2) angket. ekspektasi retrun  dan  behavioral
Return, dan Behavioral | Behavioral =~ Motivation motivation ~ berpengaruh  terhadap
Motivation Terhadap Keputusan | (X3) keputusan investasi.
Investasi ~ Mahasiswa  yang | Keputusan Investasi (Y)
Terdaftar di Galeri Investasi Pada
Perguruan Tinggi Negeri Jakarta

2. | A. Sulistyowati et al. (2022) | Financial Literacy (X1) Pendekatan kuantitatif | Hasil penelitian menunjukkan financial
Pengaruh  Financial Literacy, | Return (X2) dengan teknik porposive | literacy, return dan risiko berpengaruh

positif terhadap keputusan investasi.
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Firdaus (2020) Pengaruh Rsiko,

Return, dan  Perekonomian
Indonesia Terhadap Keputusan

Berinvestasi Saat Covid-19

Risiko (X1)

Return (X2)
Perekonomian Indonesia
(X3)

Keputusan Investasi (Y)

Pendekatan kuantitatif
dengan teknik pengambilan

sampel random sampling.

Hasil penelitian menunjukkan risiko dan
perekonomian Indonesia berpengaruh
positif terhadap keputusan investasi.
Sedangkan return berpengaruh positif

terhadap keputusan investasi.

Fadhil et al. (2023) Pengaruh
Literasi Keuangan, Usia, Return,
Serta

Pendapatan ~ Terhadap

Keputusan Investasi

Literasi Keuangan (X1)
Usia (X2)

Return (X3)
Pendapatan (X4)

Keputusan Investasi (Y)

Pendekatan kuantitatif
dengan  jenis  penelitian
kausal.

Hasil penelitian menunjukkan literasi

keuangan dan refurn berpengaruh

negatif terhadap keputusan investasi.
usia  dan

Sedangkan pendapatan

berpengaruf positif terhadap keputusan

investasi.
Mabhardika & Asandimitra (2023) | Overconfidence (X1) Pendekatan kuantitatif berupa | Hasil penelitian menunjukkan
Pengaruh Overconfidence, Risk | Risk Tolerancel (X2) kuesioner. overconfidence dan risk tolerance

Tolerance, Return, Financial

Literacy, dan Financial
Technology Terhadap Keputusan

Investasi

Return (X3)
Financial Literacy (X4)
Fianncial

(X5)

Technology

Keputusan Investasi (Y)

berpengaruh negatif terhadap keputusan
investasi. Return, fianncial literacy, dan
financial technology berpengaruh positif

terhadap keputusan investasi.

Suryadi et al. (2023) Literasi

Keuangan Memediasi Pengaruh

Pendapatan (X1)
Return (X2)

Pendekatan kuantitatif berupa

kuesioner.

Hasil penelitian menunjukkan

pendapatan, return, risiko, serta literasi
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Pendapatan, Return, dan Risiko
Terhadap Keputusan Investasi
Pada Mahasiswa (Studi Pada
Mahasiswa yang Berinvestasi di
Galeri Investasi UIN Suska Riau,
Universitas Riau dan Universitas

Muhammadiyah Riau)

Risiko (X3)
Literasi Keuangan (Z)

Keputusan Investasi (Y)

keuangan berpengaruh terhadap

keputusan investasi.

Kustina, et. al., (2023) Pengaruh
Risiko Terhadap Minat Investasi

Risiko (X)

Pengetahuan Investasi (Z)

Pendekatan kuantitatif

dengan teknik  purposive

Hasil penelitian menunjukkan bahwa

risiko berpengaruh positif terhadap

dengan Pengetahuan Investasi | Minat Investasi (Y) sampling. minat investasi. Selain itu, Pengetahuan
Sebagai Moderasi Terkait Kasus investasi beperngaruh positif dalam
Trading Binomo dan Robot memediasi hubungan antara risiko dan
Trading minat iinvestasi.

Hariyanto, et. al, (2022) | Literasi Keuangan (X1) Pendekatan kuantitatif | Hasil penelitian menunjukkan literasi
Pengaruh  literasi Keuangan, | Motivasi (X2) dengan studi deskriptif dan | keuangan dan motivasi berpengaruh
Motivasi, Return dan Risiko | Return (X3) kausal. negatif terhadap minat investasi.
Terhadap Minat Investasi | Risiko (X4) Sedangkan return dan risiko

Mabhasiswa di Pasar Modal

Minat Investasi (Y)

berpengaruh positif terhadap minat

investasi.
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Putri &  Sugiyanto (2024)
Pengaruh Pengetahuan Investasi
(X1), Motivasi Investasi (X2),
Modal (X3),

Perspepsi Risiko (X4) Terhadap

Investasi dan

Minat Inbvestasi Mahasiswa di

Pengetahuan Investasi
(X1

Motivasi Investasi (X2)
Modal Investasi (X3)
Persepsi Risiko (X4)

Minat Invetasi (Y)

Pendekatan kuantitatif
dengan teknik pengambilan

sampel purposive sampling.

Hasil penelitian menunjukkan

pengetahuan investasi dan persepsi

risiko berpengaruh negatif terhadap
minat investasi. Sedangkan motivasi

investasi dan modal investasi

berpengaruh positif terhadap minat

Pasar Modal (Studi Kasus Pada investasi.
Mahasiswa Fakultas Ekonomi

dan Bisnis Universitas Dr.

Soetomo)

10. | Br Hasibuan et al. (2023) | Pengetahuan (X1) Pendekatan kuantitatif berupa | Hasil penelitian mneunjukkan
Pengaruh  Pengetahuan Pasar | Motivasi (X2) kuesioner. pengeathuan investasi dan return
Modal, Motivasi, Return Investasi | Return (X3) berpengaruh positif terhadap minat
dan Risiko Terhadap Minat | Risiko (X4) investasi. Sedangkan motivasi dan risiko

Investasi di Pasar Modal

Minat Investasi (Y)

berpengaruh negatif terhadap minat

investasi.

11.

Putra & Sulhan (2023) Pengaruh
Return Saham dan Pengetahuan

Terhadap Minat Investasi

Mahasiswa  dengan  Modal

Return (X1)
Pengetahuan Investasi
(X2)

Modal Minimal (Z)

Pendekatan kauntitatif berupa

survel.

Hasil penelitian menunjukkan return
berpengaruh negatuf terhadap minat
investasi

investasi. Pengetahuan

berpengaruh positif terhadap minat
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Minimal Investasi

Variabel Mediasi

Sebagai
(Studi Pada

Syariah  UIN

Maulana Malik Ibrahim Malang)

Galerilnvestasi

Minat Investasi (Y)

investasi. Modal minimal dapat

memoderasi.

12. | Tandio (2016) Pengaruh Pelatihan | Pelatihan Pasar Modal | Pendekatan kuantitatif | Hasil penelitian menunjukkan pelatihan
Pasar Modal, Return, Persepsi | (X1) dengan jenis asosiatif kausal. | pasar modal dan return berpengaruh
Risiko, Gender, dan Kemajuan | Return (X2) positif  terhadap minat investasi.
Teknologi Pada Minat Investasi | Persepsi Risiko (X3) Sedangkan persepsi risiko, gender dan
Mahasiswa Gender (X4) kemajuan teknologi berpengaruh negatif

Kemajuan Teknologi (X5) terhadap minat investasi.
Minat Investasi (Y)

13. | Maswir (2022) Pengaruh Minat | Minat Investasi (X) Pendekatan kuantitatif | Hasil penelitian menunjukkan minat
Investasi Terhadap Kepurtusan | Keputusan Investasi (Y) deskriptif, investasi berpengaruh terhadap
Investasi Pada PT. Global Kapital keputusan investasi.

Investama Berjangka Pekanbaru

14. | Hasanudin et al. (2021) Pengaruh | Pengetahuan Investasi | Pendekatan kuantitatif berupa | Hasil penelitian menunjukkan

Pengetahuan Investasi , Motivasi | (X1) survei. pengetahuan investasi dan motivasi

dan Pelatthan Pasar Modal

Terhadap Keputusan Investasi

Motivasi (X2)
Pelatithan Pasar Modal

(X3)

berpengaruh positif terhadap keputusan
investasi. Sedangkan pelatihan pasar

modal berpengaruh negatif terhadap
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yang Dimediasi Oleh Minat

Investasi

Minat Investasi (Z)

Keputusan Investasi (Y)

keputusan  investasi.  Selain itu,

pengetahuan investasi dan motivasi

memiliki pengaruh positif terhadap
minat investasi. Sedangkan pelatihan
pasar modal berpengaruh negatif
terhadap minat investasi. Serta, minat
memiliki

investasi pengaruh  positif

terhadap keputusan investasi.

15. | N.  W. Sulistyowati (2015)
Pengaruh Motivasi Ekstrinsik dan
Prestasi  Belajar ~ Akuntansi
Terhadap Minat Investasi dan
Keputusan Investasi Mahasiswa
FE Program Studi Akuntansi

UNESA

Motivasi Ekstrinsik ( X1)
Prestasi Belajar Akuntansi
(X2)

Minat Investasi (Z)

Keputusan Investasi (Y)

Pendekatan kuantitatif
dengan teknik pengambilan
random

sampel  simple

sampling.

Hasil penelitian menunjukkan motivasi

ekstrinsik  dan  prestasi  belajar
berpengaruh positif terhadap keputusan
investasi. Motivasi ekstrinsik
berpengaruh positif terhadap minat
investasi. Sedangkan prestasi belajar
akuntansi berpengaruh negatif terhadap
minat  investasi. Minat investasi
berpengaruh positif terhadap keputusan

investasi.

Sumber : data diolah peneliti, 2024
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Tabel 2. 2 Persamaan dan Perbedaan dari Penelitian Terdahulu

PLS-SEM.

Persamaan Perbedaan

1. Menggunakan pendekatan Subjek penelitian yang
kuantitatif untuk menganalisis berfokus pada investor di
data. Mirrae Asset.

2. Sama-sama meneliti pengaruh . Teknik pengambilan sampel
persepsi risiko dan ekspektasi menggunakan sampel jenuh.
return  terhadap  keputusan . Dalam penelitian ini
investasi. menggunakan variabel

3. Teknik analisis menggunakan dependen persepsi risiko dan

return

ekspektasi terhadap
variabel dependen keputusan
investasi di pasar modal dengan
variabel mediasi yaitu minat

investasi.

2.2 Kajian Teori

2.2.1 Kajian Teori Utama (Grand Theory)

Prospect Theory merupakan teori dasar dari behavioral finance yang
diperkenalkan oleh Kahneman & Tversky (1979) yang merupakan model alternatif
dari teori utilitas. Behavioral Finance Theory menjelaskan mengenai bagaimana
seseorang mengevaluasi suatu keuntungan dan kerugian dalam kondisi yang
berisiko dengan tiga aspek utama. Aspek pertama, seseorang sering menunjukkan
keengganan terhadap risiko untuk pilihan dengan keuntungan pasti tapi cenderung
mencari risiko ketika menghadapi kerugian pasti atau biasa disebut debagai
fenomena efek kepastian. Aspek yang kedua, seseorang menilai kerugian dan
keuntungan berdasarkan aset akhir mereka dengan melibatkan dua proses berpikir.
Aspek yang terakhir yaitu ketika bobot kerugian yang diberikan lebih tinggi
dibandingkan dengan keuntungan dlaam jumlah yang sama karena kerugian yang

dirasakan lebih signifikan yang biasa disebut sebagai konsep penghindaran
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kerugian. Dari ketiga aspek tersebut, dapat digarisbawahi bahwa prinsip dasar dari
behavioral finance yaitu keputusan investasi tidak selalu rasional dan sering

dipengaruhi oleh bias psikologis serta emosi manusia.

2.2.2 Keputusan Investasi

Keputusan investasi merupakan langkah strategis yang diambil seseorang
dalam mengalokasikan dana mereka ke jenis investasi tertentu, dengan harapan
memperoleh keuntungan atau imbal hasil di masa mendatang seperti yang
dijleaskan oleh Fadhil et al. (2023) bahwa keputusan ini mencakup pemilihan
instrumen investasi yang spesifik berdasarkan berbagai pertimbangan, termasuk
potensi return (imbal hasil) dan persepsi risiko yang terkait dengan investasi

tersebut.

Tandelilin (2017) juga menyatakan bahwa inti dari proses pengambilan
keputusan investasi terletak pada pemahaman fundamental tentang hubungan
antara risiko dan return. Investor yang bijak akan mempertimbangkan kedua aspek
ini secara mendalam sebelum memutuskan untuk berinvestasi. Biasanya, investor
cenderung memilih investasi yang menawarkan prospek baik dalam hal imbal hasil,

tetapi dengan tingkat risiko yang dapat diterima sesuai dengan toleransi mereka.

Menurut Tandelilin (2017) terdapat beberapa indikator utama yang menjadi
panduan dalam pengambilan keputusan investasi, di antaranya: (1) Tingkat return;
(2) Tingkat risk; (3) The time factor. Ketiga indikator tersebut membantu investor
dalam menilai kesesuaian sebuah investasi dengan preferensi mereka, baik itu

dalam mencapai target finansial jangka pendek maupun jangka panjang.

2.2.3 Persepsi Risiko

Tandelilin (2017) menyimpulkan bahwa semakin besar selisih antara potensi
keuntungan dan kerugian suatu investasi, maka semakin tinggi risiko yang
dirasakan oleh investor. Kesimpulan ini sejalan dengan teori portofolio modern,
yang menyatakan bahwa risiko dan return memiliki hubungan yang proporsional.
Investor yang mengharapkan return yang lebih tinggi harus bersiap untuk

menghadapi risiko yang lebih besar. Dalam konteks ini, penting bagi seorang
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investor untuk tidak hanya fokus pada potensi keuntungan, tetapi juga untuk
memahami dan menyesuaikan risiko yang mungkin dihadapi dengan profil risiko

masing-masing.

Selain risiko yang dihasilkan dari hubungan antara potensi keuntungan dan
kerugian, Anoraga & Pakarti (2008) mengidentifikasi beberapa jenis risiko yang
dapat memengaruhi keputusan investasi, yaitu: (1) Risiko finansial; (2) Risiko
pasar; (3) Risiko psiologis. Memahami dan mengelola ketiga jenis risiko ini akan
membantu investor dalam membuat keputusan investasi yang lebih bijaksana dan

sesuai dengan kondisi pasar serta psikologis mereka.

2.2.4 Eskpektasi Return

Dalam Kamus Besar Bahasa Indonesia (KBBI), return dapat diartikan
sebagai laba dari hasil investasi. Sedangkan Tandelilin (2017) menjelaskan bahwa
return merupakan motivasi utama bagi seseorang untuk berinvestasi. Artinya, jika
seorang investor siap mengambil risiko, return akan menjadi bentuk kompensasi
atas keberanian mereka dalam menghadapi risiko tersebut. Return dalam hal ini
menjadi daya tarik yang membuat investor bersedia menempatkan dananya pada

instrumen investasi tertentu.

Menurut Aini et al. (2019), indikator refurn dalam investasi dapat diukur
melalui: (1) Ketertarikan refurn yang didapatkan; (2) Return yang menarik; dan (3)
Return yang sesuai risiko. Indikator-indikator ini membantu investor dalam menilai
apakah imbal hasil yang mereka dapatkan sebanding dengan risiko yang mereka
hadapi, sehingga memungkinkan mereka untuk membuat keputusan yang lebih

bijaksana.

Prinsip keadilan dalam investasi juga ditekankan dalam Surah An-Nisa Ayat
29, yang melarang mengambil harta secara tidak sah kecuali melalui transaksi yang

adil dan disepakati bersama.
a8 & &) 28l 18 Y 57 i mal 55 e 85183 6688 1Y) & &0 5al 1R Y 15T il i g

Artinya: “Hai orang-orang yang beriman, janganlah kamu saling memakan harta sesamamu

dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan perniagaan yang berlaku dengan suka sama-suka di
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antara kamu. Dan janganlah kamu membunuh dirimu; sesungguhnya Allah adalah Maha
Penyayang kepadamu” (QS. An-Nisa’ Ayat 29)

Ayat diatas relevan dengan konsep return dalam investasi, di mana
keuntungan yang diperoleh tidak hanya diukur dari aspek finansial, tetapi juga
harus berlandaskan etika dan kehalalan. Dalam konteks ekonomi syariah,
keuntungan harus dihasilkan dari sumber yang halal dan adil, tanpa merugikan
pihak lain. Dengan demikian, investasi yang dijalankan berdasarkan prinsip

keadilan akan membawa keberkahan, baik dalam bentuk materi maupun spiritual.

2.2.5 Minat Investasi

Waulandari et al. (2020) menjelaskan bahwa minat investasi merupakan
keinginan seseorang untuk mengalokasikan dannaya di pasar saham dengan tujuan
untuk mendapatkan keuntungan di masa mendatang. Menurut Sukardi yang dikutip
oleh Rudati (2017) menjelaskan bahwa terdapat beberapa komponen yang dapat
memengaruhi minat investasi individu sebagai berikut: (1) Dorongan dari dalam
diri yang memicu hasrat atau keinginan seseorang untuk berinvestasi; (2) Faktor
motivasi yang berperan dalam menentukan seberapa efektif seseorang dalam
mencapai tujuannya; dan (3) Faktor emosi, yang dapat muncul dari perasaan senang

atau bahagia ketika mencapai keberhasilan dalam investasi.

Lucas dan Birth, seperti yang dikutip oleh Hayatul Fajri (2018) juga
mengidentifikasi beberapa indikator yang mempengaruhi minat investasi. Di
antaranya adalah: (1) Ketertarikan yang diartikan sebagai pemusatan atau perhatian;
(2) Keinginan; dan (3) Keyakinan. Indikator-indikator ini membantu
menggambarkan bagaimana seseorang membangun minat dan kesiapan untuk

terlibat dalam investasi.

Minat investasi juga dapat dikaitkan dengan ajaran agama, seperti yang
dijelaskan dalam QS. Al-Hasyr Ayat 18, yang menekankan pentingnya bertakwa
kepada Allah dan mempertimbangkan setiap tindakan yang dilakukan untuk
kehidupan di akhirat.

VA & sland Ly Sl AT 571 ST 57000 &0a38 G di Sal AT 1T el il i
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Artinya : “Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah setiap
diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok (akhirat); dan bertakwalah kepada
Allah, sesungguhnya Allah Maha Mengetahui apa yang kamu kerjakan.” (QS. Al-Hasyr Ayat 18)

Dalam konteks ekonomi, ayat ini dapat diterapkan pada investasi, di mana
seseorang harus merencanakan masa depan secara bijak dan strategis. Sama halnya
dengan amal untuk akhirat, investasi memerlukan perencanaan jangka panjang
yang matang untuk menghasilkan manfaat di masa mendatang. Prinsip ini
menggarisbawahi pentingnya tanggung jawab dan kehati-hatian dalam mengelola
harta, memastikan bahwa investasi dilakukan dengan pertimbangan etika dan sesuai

dengan ajaran agama.

2.3 Kerangka Konseptual

Penelitian ini menggunakan 3 variabel yaitu variabel independen, variabel
dependen, dan variabel mediasi. Variabel independen dalam penelitian ini
menggunakan Persepsi Risiko (X1) dan Ekspektasi Return (X2). Variabel dependen
menggunakan Keputusan Investasi (Y). Sedangkan variabel mediasi Minat

Investasi (Z). Penelitian ini mneggunakan gambaran model analisis sebagai berikut:

Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual

KEPUTUSAN
INVESTASI

(Y)

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Keterangan:

——> . Pengaruh variabel X ke variabel Y dan variabel Z.

------- : Pengaruh variabel X ke variabel Y dengan variabel Z sebagai mediasi.
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2.4 Hipotesis Penelitian

2.4.1 Pengaruh Risiko terhadap Minat Investasi

Wulandari et al. (2020) mendefinisikan minat investasi sebagai dorongan
internal seseorang untuk mengalokasikan dananya guna memeroleh keuntungan di
masa mendatang. Dorongan ini dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk persepsi
riisko yang merupakan penilaian subjektif seseorang terhadap kemungkinan
terjadinya penyimpangan antara refurn dan risiko yang diharapkanTandelilin
(2017). Penjelasan tersebut sejalan dengan teori behavioral finance oleh Kahneman
& Tversky (1979) bahwa seorang investor cenderung menghindari risiko yang
tinggi, sehingga semakin tinggi persepsi risiko suatu investasi maka semakin rendah
minat investasi sesorang. Hal tersebut didukung oleh penelitian Kustina & Harta

(2023) dan Hariyanto & Damayanti (2022).
HI : Risiko berpengaruh signifikan terhadap minat investasi.

2.4.2 Pengaruh return terhadap minat investasi

Selain risiko, return juga merupakan aspek yang krusial dalam investasi
seperti yang dijelaskan oleh Zuliyanti (2018), bahwa refurn yang tinggi
mencerminkan kualitas investasi yang baik dan potensi return yang besar sehingga
dapat meningkatkan minat investor. Dalam konteks behavioral finance yang
dijelaskan oleh Kahneman & Tversky (1979), bahwa keoutusan investasi tidak
hanya didasarkan pada rasionalitas saja tetapi juga dipengaruhi oleh emosi dan bias
perilaku investor. Seperti yang dijelaskan oleh Shefrin & Statman (2000), investor
sering kali lebih tertarik pada return yang tinggi sehingga cenderung mengabaikan
risiko yang menyertainya, hal tersbut disebabkan oleh bias seperti overconfidence
dan confirmation bias. Penelitian yang mendukung penjelasan tersebut yaitu

penelitian yang dilakukan oleh Br Hasibuan et al. (2023) dan Tandio (2016).

H2 : Return berpengaruh signifikan terhadap minat investasi.
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2.4.3 Pengaruh risiko terhadap keputusan investasi

Menurut Tandelilin (2017), semakin besar selisih antara potensi keuntungan
dan kegiatan suatu investasi maka semakin tinggi pula risiko yang akan dirasakan
oleh investor. Hal tersebut sejalan dengan teori portofolio modern Markowitz
(1952) yang mneyatakan bahwa investor rasional akan memilih portofolio yang
memaksimalkan return dengan risiko seminimal mungkin. Namun, dalam konteks
behavioral finance oleh Kahneman & Tversky (1979), bahwa investor tidak seslalu
bertindak rasional karena mereka sering kali dibengaruhi oleh bias perilaku seperti
loss aversion, yang mana kerugian dipersepsikan lebih signifikan daripada
keuntungan meskipun dalam jumlah yang sama. Begitu juga dengan apa yang
diungkapkan oleh Shefrin & Statman (2000) yang mendukung konsep bahwa
investor sering kali menghindari risiko yang tinggi bahkan jika keuntungannya
besar. Hal tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Pratama et al.

(2022) dan A. Sulistyowati et al. (2022).
H3 : Risiko berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi.

2.4.4 Pengaruh return terhadap keputusan investasi

Menurut Zuliyanti (2018), return merujuk pada keuntungan finansial yang
diterima baik oleh perusahaan, individu, maupun organisasi dari pilihan investasi
mereka. Dalam konteks behavioral finance oleh Kahneman & Tversky (1979),
investor lebih cenderung responsif terhadap peluang keuntungan yang besar
meskipun disertai risiko yang besar pula yang akhirnya dapat memicu perilaku
investasi yang tidak sepenuhnya rasional. Hal tersebut didukung oleh Tandelilin
(2017) yang menyatakan bahwa refurn merupakan motivasi utama seorang investor
dalam mengambil keputusan investasi, dimana investor akan cenderung memilih
instrumen investasi yang menawarkan return lebih tinggi. Penelitian yang
mendukung penjelasan tersebut dilakukan oleh Mahardika & Asandimitra (2023)
dan Suryadi et al. (2023).

H4 : Return berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi.
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2.4.5 Pengaruh minat investasi terhadap keputusan investasi

Menurut Fadhil et al. (2023), keputusan investasi diartikann sebagai
keputusan yang diambil oleh seseorang untuk mengalokasikan dana mereka pada
suatu jenis investasi. Sementara menurut Tandelilin (2017), memahami keterkaitan
antara risiko dan return merupakan inti dari pengambilan keputusan investasi.
Dalam konteks behavioral finance oleh Kahneman & Tversky (1979), minat
investasi sendiri dipengaruhi oleh beberapa faktor psikologis dan emosional
investor yang sering kali menyebabkan bias dalam pengambilan keputusan
sehingga ketika ekspektasi return menunjukkan nilai yang tinggi maka akan
mendorong mereka untuk membuat keputusan. Hal ini sejalan dengan penelitian
yang dialkukan oleh Maswir (2022), N. W. Sulistyowati (2015) dan Hasanudin et
al. (2021).

HS5 : Minat investasi berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi.

2.4.6 Minat investasi sebagai mediasi pengaruh risiko terhadap keputusan

investasi

Waulandari et al. (2020) mendefiniskan minat investasi sebagai keinginan
seseorang untuk mneglokasikan dananya di pasar saham guna memeroleh
keuntungan di masa mendatang. Dari perspektif behavioral finance, investor tidak
selalu bertindak rasional dalam menghadapi risiko, karena faktor psikologis seperti
harapan, persepsi risiko, dan tingkat keyakinan pribadi memainkan peran penting
dalam pengambilan keputusan investasi (Kahneman & Tversky, 1979). Sehingga
ketika investor merasa minat mereka terhadap investasi di pasar saham meningkat,
mereka cenderung lebih bersedia menghadapi risiko yang lebih tinggi untuk
mendapatkan refurn yang lebih besar dimasa depan. Hal ini didukung oleh

penelitian Pratama et al. (2022) dan Br Hasibuan et al. (2023).

H6 : Minat investasi memediasi pengaruh risiko terhadap keputusan investasi.

43



2.4.7 Minat investasi sebagai mediasi pengaruh return terhadap keputusan

investasi

Berdasarkan penelitian Wulandari et al. (2020), minat investasi didefinisikan
sebagai keinginan seseorang untuk mengalokasikan dananya di pasar saham dengan
harapan mendapatkan keuntungan di masa depan. Sejalan dengan teori behavioral
finance oleh Kahneman & Tversky (1979), minat investasi dapat dipengaruhi oleh
faktor psikologis dan perilaku individu, seperti persepsi terhadap keuntungan
(return). Teori ini menyatakan bahwa keputusan investasi tidak semata-mata
didasarkan pada perhitungan rasional, melainkan juga pada preferensi dan persepsi
terhadap risiko dan keuntungan. Peneleitian terdahulu yang mendukung penjelasan

tersebut dilakukan oleh Putra & Sulhan (2023) dan Maswir (2022).

H7 : Minat investasi memediasi pengaruh return terhadap keputusan investasi.
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BAB III
METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Metode penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Sugiyono
(2018) mengklaim bahwa pendekatan kuantitatif adalah metodologi penelitian yang
didasarkan pada pandangan dunia yang positif. Pendekatan ini melibatkan
memperoleh pengetahuan tentang populasi atau sampel tertentu dengan
menggunakan pengambilan sampel acak, mengumpulkan data melalui penggunaan

perangkat, dan menganalisis data yang dikumpulkan menggunakan teknik statistik.

3.2 Lokasi Penelitian

Lokasi penelitian ini dilakukan di Mirrae Asset. Investor di platform ini
dipilih sebagai objek penelitian karena mereka merupakan kelompok yang
umumnya memiliki pemahaman dasar terkait konsep risiko dan return dalam
investasi, serta berpotensi aktif di pasar modal. Selain itu, dengan melibatkan
investor di Mirrae Asset, peneliti dapat lebih mudah memperoleh data dan

menyebarkan kuesioner secara efektif.

3.3 Populasi dan Sampel

3.3.1 Populasi

Menurut Supardi (1993), populasi merupakan sekelompok individu atau
objek dalam suatu wilayah dan dalam periode waktu tertentu yang mana
karakteristiknya berlandasakan pada pengalaman. Jumlah populasi ini melibatkan

total 100 investor aktif di Mirrae Asset.

3.3.2 Sampel

Sampel dapat dianggap representatif dari populasi. Dalam penelitian ini
menggunakan metode sampel jenuh dimana seluruh populasi yang ada dijadikan
sebagai sampel. Menurut Amin et al. (2023), penggunaan sampel jenuh dapat

meningkatkan akurasi dan keandalan data yang diperoleh, karena setiap elemen
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dalam populasi memiliki kesempatan yang sama untuk diikutsertakan dalam

penelitian. Sehingga, sampel pada penelitian ini sebanyak 100 sampel.

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Teknik pengambilan sampel menurut Supardi (1993) merupakan pendekatan
sistematis yang digunakan untuk mengidentifikasi subset representatif dari peserta
penelitian. Teknik pengambilan sampel ini umumnya dikenal sebagai sampling
dalam literatur tertentu. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah
non-probabilitas sampling, dimana peneliti secara selektif memilih peserta
berdasarkan kriteria tertentu yang relevan dengan tujuan penelitian. Kriteria yang

ditetapkan oleh para peneliti adalah sebagai berikut:

1. Investor aktif di Mirrae Asset.
2. Memiliki pengetahuan dasar mengenai investasi di pasar modal.

3. Pernah atau sedang melakukan investasi di pasar modal.

3.5 Data dan Jenis Data

3.5.1 Data Sekunder

Studi ini menggunakan berbagai sumber untuk pengumpulan data
mencakup data pasar modal historis sebagai data sekunder. Notoatmodjo (2017)
menjelaskan bahwa data sekunder merupakan suatu jenis data yang memberikan
informasi secara langsung kepada yang mengumpulkannya. Penggunaan data
sekunder yang berasal dari jurnal, buku, dan lain-lain ini akan memberikan

wawasan terkait faktor risiko dan refurn yang terkait dengan keputusan investasi.

3.5.2 Data Primer

Minat investasi responden dapat dinilai dengan menggunakan jenis data
primer seperti survei atau kuesioner. Data primer yang diperoleh melalui survei atau
kuesioner ini nantinya akan memberikan informasi terkait minat investasi individu,
yang dapat berfungsi sebagai faktor mediator dalam hubungan antara risiko dan

return serta keputusan investasi di pasar modal.
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3.6 Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini dengan kuesioner melalui

software Google Form dan menyebarkannya kepada investor di Mirrae Asset.

3.7 Definisi Operasional Variabel
Tujuan adanya definisi variabel ini yaitu untuk menjelaskan bagiamana
setiap variabel yang diteliti dapat diamati, diukur, dan dianalisis, serta memastikan

bahwa pengukuran tersbut relevan dengan tujuan penelitian.
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Tabel 3. 1 Definisi Operasional Variabel

Variabel Definisi Indikator Item Skala Sumber
Risiko Risiko didefinisikan | 1. Risiko finansial. Saya mempertimbangkan | Likert | Anoraga &
(X1) sebagai kemungkinan |2. Risiko pasar. risiko  keuangan  sebelum Pakarti (2008)

bahwa suatu kegiatan |3. Risiko psiologis. mengambil keputusan
investasi  tidak  akan investasi.

menghasilkan Saya percaya bahwa
pengembalian yang pengelolaan risiko finansial

diharapkan, dan dianggap
sebagai faktor penting bagi

investor.

. Risiko

yang telat dapat membantu
meminimalkan kerugian.
khawatir terhadap

tidak

Saya

fluktuasi pasar

yang
terduga saat berinvestasi.
kehilangan  uang
membuat saya enggan untuk

berinvestasi di pasar modal.
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Saya merasa bahwa
ketidakpastian di pasar modal
dapat memengaruhi psikologis

saya.

Return

(X2)

Return merupakan
kompensasi atas keinginan
investor dalam mengambil

risiko tersebut

Ketertarikan
return

didapatkan.

. Return

menarik.

. Return

sesuai risiko.

yang

yang

yang

. Return yang saya terima

membuat syaa semakin
berminat untuk berinvestasi
lebih banyak.

Saya  cenderung  memilih
investasi yang menawarkan

return lebih tinggi.

. Return yang tinggi merupakan

faktor utama dalam keputusan
investasi saya.

Saya bersedia menerima risiko
yang lebith  besar untuk

mendapatkan return yang lebih

tinggi.

Likert

Aini
(2019)

et

al.
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Saya selalu

mempertimbangkan risiko
sebelum menentukan apakah

return yang ditawarkan cukup

menarik.
Minat Minat investasi mengacu | 1. Ketertarikan. Saya tertarik untuk | Likert | (Hayatul Fajri,
Investasi | pada keyakinan untuk | 2. Keinginan. mempelajari  lebih  lanjut 2018)
(2) mengalokasikan sebagian | 3. Keyakinan. tentang investasi di pasar
dana di pasar modal modal.
dengan harapan Saya memiliki keinginan yang

keuntungan keuangan di

masa depan.

kuat untuk mengalokasikan
dana saya di pasar modal.

Saya berencana untuk mulai
berinvestasi di pasar modal
dalam waktu dekat.

Saya merasa yakin dengan
kemampuan saya  untuk
membuat keputusan investasi

yang tepat di pasar modal.
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Saya yakin bahwa investasi di
pasar modal akan memberikan
keuntungan di masa

mendatang.

Keputusan

Investasi

(Y)

Keputusan investasi
sebagai keputusan strategis
yang dibuat dengan niat
untuk menghasilkan
pengembalian dana atau
return masa depan dalam

bentuk pendapatan.

1. Tingkat return.
2. Tingkat risiko.
3. The time factor.

. Tingkat  return  investasi

mempengaruhi keputusan saya
untuk melanjutkan atau
menambah investasi di pasar
modal.

Saya siap menghadapi risiko
yang lebih besar jika ada
peluang return yang lebih
tinggi.

Saya lebih memilih investasi

dengan risiko yang rendah

meskipun return yang
didapatkan lebih kecil.
Saya mempertimbangkan

jangka waktu investasi saat

Likert

(Tandelilin,
2017)
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mengambil keputusan untuk
berinvestasi di pasar modal.

Saya lebih memilih investasi
jangka pendek dibandingkan

jangka panjang di pasar modal.

Sumber : data diolah peneliti, 2024
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3.9 Skala Pengukuran

Penelitian ini menggunakan skala /ikert untuk mengukur variabel-variabel
independen, dependen, dan mediasi. Variabel tersebut meliputi risiko, return, minat
investasi, dan keputusan investasi. Seperti yang telah dijelaskan oleh Sugiono
(2018), bahwa sikap dan pandangan individu terhadap karakteristik sosial dapat
diukur dengan skala /ikert. Berikut tabel skala likert yang digunakan:

Tabel 3. 2 Skala Likert

Keterangan Skor
Sangat setuju 5
Setuju 4
Kurang setuju 3
Tidak setuju 2
Sangat tidak setuju 1

Sumber : Sugiono (2018)

3.10 Analisis Data
Analisis data yang digunakan dalam penelitian ini melibatkan uji statistik

deskriptif, uji model pengukuran, uji model struktural, dan uji hipotesis.

3.10.1 Uji Statistik Deskriptif

Sugiono (2018) menjelaskan bahwa statistik deskriptif ini merupakan teknik
analisis yang digunakan untuk menggambarkan data yang telah dikumpulkan dalam
penelitian. Sehingga dengan menggunakan uji statistik deskriptif ini data yang
disajikan akan lebih dipahami dalam menginterpretasikan variabel baik

independen, dependen, maupun mediasi.
3.10.2 Uji Model Pengukuran (Outer Model)

3.10.2.1 Convergent Validity
Convergent validity merupakan ukuran kualitas dari instrumen pengukuran

yang biasanya berupa serangkaian pertanyaan Kock (2021). Dalam hal ini,
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penilaian convergent validity dapat dilihat dari loading factornya. Item dinyatakan
signifikan apabila loading factor < 0,7. Selain itu, average variance extracted
(AVE) juga menjadi ukuran dalam pengujian convergent validity dimana nilainya

harus lebih dari 0,5 agar dapat dikatakan valid.

3.10.2.2 Descriminant Validity

Metode penilaian validitas diskriminan bertujuan untuk menentukan apakah
suatu konstruk memiliki diskriminasi yang memadai. Hal ini dilakukan dengan
membandingkan nilai loading factor dari suatu konstruk terhadap beberapa
konstruk lainnya. Konstruk yang dituju harus memiliki nilai yang lebih tinggi
daripada konstruk lain. Selain itu, nilai cross loading untuk semua variabel juga

harus lebih besar dari 0,6 agar memenuhi syarat validitas diskriminan.

3.10.2.3 Reliabilitas

Composite reliability dan Cronbach's Alpha dapat digunakan dalam PLS-
SEM menggunakan perangkat lunak SmartPLS 3.0 untuk mengevaluasi reliabilitas
konstruk melalui indikator reflektif. Jika nilai Composite Reliability dan
Cronbach's Alpha melebihi 0,70, maka konstruk tersebut dianggap memiliki
reliabilitas yang baik, yang menunjukkan konsistensi internal yang kuat dari item-

item pengukur konstruk tersebut.
3.10.3 Uji Model Struktural (Inner Model)

3.10.3.1 R-Square

Penyesuaian nilai R-square menggambarkan seberapa signifikan pengaruh
variabel laten endogen dalam model penelitian. Menurut kategorisasi umum, model
dapat diklasifikasikan sebagai lemah, sedang, atau kuat berdasarkan nilai R-
squared sebesar 0,19, 0,33, dan 0,67 secara berturut-turut. Semakin tinggi nilai R-
square, semakin kuat model tersebut dalam menjelaskan variasi variabel dependen
dan semakin baik kemampuan model untuk memprediksi hasil penelitian. Dalam
konteks ini, model struktural dapat dinyatakan dalam bentuk persamaan statistik

sebagai berikut:
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Y=a+bX

Keterangan:

Y = variabel dependen.

a = kontanta.

b = koefisien regresi,

X = variabel independen.

3.10.4 Uji Hipotesis

3.10.4.1 Uji Pengaruh Langsung

Salah satu cara untuk mengukur signifikansi pengaruh antara variabel adalah
dengan mengevaluasi nilai koefisien parameter dan uji statistik T-signifikansi, yang
dilakukan melalui metode bootstrapping. Bootstrapping digunakan untuk
menghasilkan distribusi sampel acak guna memperkirakan akurasi model, dan
dengan metode ini, dapat dilihat seberapa besar dan signifikan hubungan antar

variabel dalam model yang sedang dianalisis.

3.10.4.2 Uji Pengaruh Tidak Langsung

Uji pengaruh tidak langsung bertujuan untuk mengukur sejauh mana
hubungan antar variabel terjadi secara tidak langsung melalui variabel mediasi atau
intervening. Sebuah variabel mediasi dikatakan mampu memediasi pengaruh
variabel independen terhadap variabel dependen apabila nilai T-statistik yang
diperoleh lebih besar dari nilai T-tabel, serta nilai P-value berada di bawah tingkat
signifikansi 0,05. Jika kedua kondisi ini terpenuhi, maka pengaruh tidak langsung
dianggap signifikan.
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BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian

4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Mirae Asset Sekuritas adalah salah satu perusahaan sekuritas terkemuka di
Indonesia yang menyediakan layanan perdagangan saham, reksa dana, dan produk

investasi lainnya (https://hots.miraeasset.co.id/hmpg/main/main.do#) Sebagai

bagian dari grup finansial global Mirae Asset Financial Group yang berbasis di
Korea Selatan, perusahaan ini dikenal dengan platform perdagangan saham yang
modern dan fasilitas margin trading yang menarik bagi investor. Kantor cabang
Mirae Asset Sekuritas di Malang berlokasi strategis di pusat kota, sehingga mudah
diakses oleh investor individu maupun institusi. Cabang ini melayani berbagai
kebutuhan investor di wilayah Jawa Timur, terutama Malang, yang merupakan kota
pendidikan sekaligus pusat bisnis dengan potensi besar dalam pengembangan pasar
modal.

Mirae Asset Sekuritas Malang menawarkan beragam layanan, termasuk
perdagangan saham dan obligasi, penyediaan produk reksa dana, konsultasi
investasi, serta edukasi melalui seminar dan pelatihan. Dengan visi menjadi
penyedia layanan investasi terkemuka yang berfokus pada kebutuhan nasabah,
perusahaan ini berkomitmen memberikan solusi finansial inovatif melalui teknologi
dan keahlian finansial. Misi perusahaan mencakup memberikan pelayanan prima,
mengedukasi masyarakat tentang investasi, serta mendukung pertumbuhan
ekonomi regional melalui peningkatan partisipasi pasar modal.

Karakteristik nasabah Mirae Asset Sekuritas Malang cukup beragam,
meliputi mahasiswa dan generasi muda yang mulai belajar tentang investasi,
pekerja profesional yang ingin merencanakan keuangan jangka panjang, serta
pengusaha UMKM yang memanfaatkan produk investasi untuk diversifikasi aset.
Peran aktif Mirae Asset Sekuritas dalam edukasi masyarakat serta relevansi
layanannya dengan kebutuhan investasi modern menjadikan perusahaan ini objek

penelitian yang menarik. Selain itu, posisinya di kota Malang yang dinamis dengan
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populasi yang beragam memberikan peluang untuk memahami perilaku dan
preferensi investor lokal.
4.1.2 Deskripsi Responden

Penelitian ini dilakukan pada investor Mirae Asset di Kota Malang dengan

jumlah 100 responden dengan kriteria sebagai berikut:

4.1.2.1 Usia
Dari 100 responden yang ada dalam penelitian ini terbagi antara usia 20 — 50

tahun yang dijelaskan sebagai berikut:

Tabel 4. 1 Usia Responden

No Usia Frekuensi Presentase (%)
1. 20 tahun — 30 tahun 62 62%

2. 31 tahun — 40 tahun 34 34%

3. 41 tahun — 50 tahun 4 4%

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.1, mayoritas responden dalam penelitian ini berusia
antara 20 hingga 30 tahun, dengan jumlah mencapai 62 orang atau 62% dari total
100 responden. Kelompok usia ini merupakan yang paling dominan dalam
penelitian, menunjukkan bahwa mereka memiliki tingkat keterlibatan tertinggi
dalam konteks yang diteliti. Selanjutnya, sebanyak 34 responden atau 34% berada
dalam rentang usia 31 hingga 40 tahun, sedangkan sisanya, yakni 4 responden atau
4%, berada dalam kelompok usia 41 hingga 50 tahun. Data ini menggambarkan
distribusi usia responden yang didominasi oleh kelompok usia muda hingga dewasa

produktif.

4.1.2.2 Pendapatan
Dari 100 responden yang berpartisipasi dalam penelitian ini, pendapatan
mereka dikelompokkan ke dalam beberapa kategori, sebagaimana dijelaskan

berikut:
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Tabel 4. 2 Pendapatan

No Usia Frekuensi Presentase (%)
1. Rp 1.000.000 — Rp 5.000.000 21 21%

2. Rp 6.000.000 — Rp 10.000.000 48 48%

3. Rp 11.00.000 — Rp 15.000.000 22 22%

4. Lebih dari Rp 15.000.000 9 9%

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.2, sebagian besar responden memiliki pendapatan
bulanan antara Rp 6.000.000 hingga Rp 10.000.000, dengan jumlah mencapai 48
orang atau 48% dari total responden. Sebanyak 22 responden atau 22% berada
dalam kelompok pendapatan Rp 11.000.000 hingga Rp 15.000.000, sementara 21
responden atau 21% memiliki pendapatan antara Rp 1.000.000 hingga Rp
5.000.000. Hanya 9 responden atau 9% yang memiliki pendapatan lebih dari Rp
15.000.000. Data ini menunjukkan bahwa mayoritas responden berada pada
kategori pendapatan menengah, dengan sebaran yang cukup beragam di antara

kelompok lainnya.

4.2.1.3 Frekuensi Investasi
Dari 100 responden yang terlibat dalam penelitian ini, frekuensi investasi
yang dilakukan dalam satu bulan terbagi ke dalam beberapa kategori, yang

dijelaskan sebagai berikut:

Tabel 4. 3 Frekuensi Investasi

No Usia Frekuensi Presentase (%)
1. 1 kali 44 44%

2. 2 kali 39 39%

3. 3 kali 12 12%

4. Lebih dari 4 kali 5 5%

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.3, mayoritas responden melakukan investasi sebanyak 1
kali dalam satu bulan, dengan jumlah mencapai 44 orang atau 44% dari total

responden. Sebanyak 39 responden atau 39% melakukan investasi sebanyak 2 kali
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dalam sebulan, sedangkan 12 orang atau 12% berinvestasi sebanyak 3 kali. Hanya
5 responden atau 5% yang melakukan investasi lebih dari 4 kali dalam satu bulan.
Data ini menunjukkan bahwa sebagian besar responden memiliki pola investasi
yang cukup jarang dalam satu bulan, dengan mayoritas melakukannya 1 hingga 2

kali.

4.1.2.4 Jenis Investasi
Dari 100 responden yang berpartisipasi dalam penelitian ini, jenis investasi

yang mereka pilih terbagi ke dalam beberapa kategori yang dijelaskan sebagai

berikut:
Tabel 4. 4 Jenis Investasi
No Jenis Investasi Frekuensi Presentase (%)
1. Saham 44 44%
2. Obligasi 39 39%
3. Reksadana 12 12%

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.4, mayoritas responden dalam penelitian ini memilih
investasi dalam bentuk saham, dengan jumlah mencapai 44 orang atau 44% dari
total responden. Investasi dalam obligasi berada di posisi kedua, dengan 39
responden atau 39%. Sementara itu, jenis investasi reksa dana dipilih oleh 12
responden atau 12% dari total responden. Data ini menunjukkan bahwa saham
merupakan pilihan investasi yang paling populer, diikuti oleh obligasi dan reksa

dana.

4.1.3 Uji Statistik Deskriptif

Jumlah total jawaban yang diperoleh sebanyak 100, dengan skor untuk setiap
jawaban berkisar antara 1 hingga 5. Setelah data terkumpul, masing-masing
variabel akan dianalisis. Penelitian ini melibatkan empat faktor utama, yaitu satu
variabel terikat (Y), satu variabel mediasi berupa minat berinvestasi (Z), serta dua
variabel bebas: persepsi risiko (X1) dan ekspektasi (X2). Setiap variabel tersebut

memiliki item indikator yang dijelaskan sebagai berikut:
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4.1.3.1 Persepsi Risiko (X1)
Indikator yang termuat dalam variable persepsi risiko ada tiga yaitu, risiko

finansial, risiko pasar dan risiko psikologis.

Tabel 4. 5 Deskripsi Variabel Persepsi Risiko

Item 1 2 3 4 5 Rata-
F % F % F % F % F % rata
X1.1 0 0% 0 0% 0 0% 62 | 62% | 38 | 38% | 4.380
X1.2 1 1% 1 1% 1 1% 58 | 58% | 39 | 39% | 4.330
X1.3 0 0% 1 1% 4 4% 59 | 59% | 36 | 36% | 4.300
X14 3 3% 3 3% 4 4% 52 | 52% | 38 | 38% | 4.190
X1.5 0 0% 1 1% 10 | 10% | 54 | 54% | 35 | 35% | 4.230
Sumber : data dioleh peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.5, jawaban tertinggi dari responden terkait indikator
persepsi risiko terdapat pada pernyataan, "Saya mempertimbangkan risiko
keuangan sebelum mengambil keputusan investasi." Hal ini menunjukkan bahwa
mayoritas responden memiliki kesadaran yang baik dalam memperhatikan risiko
sebelum membuat keputusan investasi. Namun, indikator persepsi risiko dengan
pernyataan "Risiko kehilangan uang membuat saya enggan untuk berinvestasi di
pasar modal" memperoleh skala rendah, yang mengindikasikan bahwa responden
cenderung tidak terlalu terhalang oleh kekhawatiran kehilangan uang dalam

mengambil keputusan investasi di pasar modal.

4.1.3.2 Ekspektasi Return (X2)
Indikator yang termuat dalam variable ekspektasi refurn ada tiga yaitu,

ketertarikan refurn yang didapatkan, refurn yang menarik, refurn yang sesuai risiko.

Tabel 4. 6 Deskripsi Variabel Ekspektasi Return

Item 1 2 3 4 5 Rata-
F % F % F % F % F % rata
X2.1 0 0% 0 0% 3 3% | 42 | 42% | 55 | 55% | 4.520
X2.2 1 1% 0 0% 3 3% | 43 | 43% | 53 | 53% | 4470
X2.3 1 1% 0 0% 5 5% | 38 | 38% | 56 | 56% | 4.480
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X2.4 0 0% 0 0% 3 3% 44 | 44% | 53 | 53% | 4.500
X2.5 0 0% 0 0% 0 0% 39 |39% | 69 | 69% | 4.610
Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.6, jawaban tertinggi dari responden terkait indikator
ekspektasi return terdapat pada pernyataan, "Saya selalu mempertimbangkan risiko
sebelum menentukan apakah return yang ditawarkan cukup menarik." Hal ini
membuktikan bahwa responden cenderung lebih berhati-hati dalam menilai potensi
return investasi, dengan tetap memperhitungkan risiko yang mungkin terjadi.
Namun, indikator ekspektasi refurn pada pernyataan "Saya cenderung memilih
investasi yang menawarkan return lebih tinggi" memperoleh skala rendah, yang
membuktikan bahwa responden tidak terlalu terfokus pada mencari investasi

dengan return yang lebih tinggi tanpa mempertimbangkan risiko yang terlibat.

4.1.3.3 Minat Investasi (Z)

Indikator yang termuat dalam variable minat investasi ada tiga yaitu

ketertarikan, keinginan, dan keyakinan.

Tabel 4. 7 Deskripsi Variabel Minat Investasi

Item 1 2 3 4 5 Rata-
F % F % F % F % F % rata
Z11| 0 | 0% | O | 0% | O 0% | 39 [39% | 61 |61% |4.610
7Z1.2| 0 | 0% | O | 0% 1 1% | 40 |40% | 59 |59% | 4.580
7Z13| 0 | 0% | O | 0% 1 1% | 45 |45% | 54 | 54% | 4.530
7Z14| 0 | 0% | O | 0% | O 0% | 38 |[38% | 62 | 62% | 4.620
Z15| 0 [ 0% | 0 | 0% | O 0% | 38 |[38% | 62 | 62% | 4.620

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.7, jawaban tertinggi responden pada indikator minat
investasi terdapat pada pernyataan, "Saya merasa yakin dengan kemampuan saya
untuk membuat keputusan investasi yang tepat di pasar modal" dan "Saya yakin
bahwa investasi di pasar modal akan memberikan keuntungan di masa mendatang."

Hal ini membuktikan bahwa responden memiliki kepercayaan diri yang tinggi
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dalam membuat keputusan investasi yang cerdas dan percaya pada potensi
keuntungan pasar modal di masa depan. Namun, indikator minat investasi pada
pernyataan "Saya berencana untuk memulai berinvestasi di pasar modal dalam
waktu dekat" memperoleh skala rendah, yang membuktikan bahwa meskipun
responden memiliki keyakinan terhadap pasar modal, mereka cenderung kurang

berencana untuk segera memulai investasi di pasar modal dalam waktu dekat.

4.1.3.4 Keputusan Investasi (Y)

Indikator yang termuat dalam variable keputusan investasi ada tiga yaitu

Tingkat return, Tingkat risiko, dan the time factor.

Tabel 4. 8 Deskripsi Variabel Keputusan Investasi

Item 1 2 3 4 5 Rata-
F % F % F % F % F % rata
YI.1| O | 0% | O | 0% | 2 | 2% | 42 |42% | 56 | 56% | 4.540
Y12 0 | 0% | O | 0% | 5 | 5% | 37 |37% | 58 |58% | 4.530
Y13 0 | 0% 1 1% | 4 | 4% | 39 |39% | 56 |56% | 4.500
Yi4| O | 0% | O | 0% 1 1% | 39 | 39% | 60 | 60% | 4.500
Y15 0 | 0% 1 1% | 6 | 6% | 35 |35% | 58 |58% | 4.500

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.8, jawaban tertinggi responden pada indikator keputusan
investasi terdapat pada pernyataan, "Saya lebih memilih investasi dengan risiko
yang rendah meskipun refurn yang didapatkan kecil," "Saya mempertimbangkan
jangka waktu investasi saat mengambil keputusan untuk berinvestasi di pasar
modal," dan "Saya lebih memilih investasi jangka pendek dibandingkan jangka
panjang di pasar modal." Hal ini membuktikan bahwa mayoritas responden
cenderung memilih investasi dengan risiko yang rendah dan lebih fokus pada
investasi jangka pendek serta mempertimbangkan jangka waktu dalam
pengambilan keputusan investasi. Namun, indikator keputusan investasi pada
pernyataan "Saya siap menghadapi risiko yang lebih besar jika ada peluang return

yang lebih tinggi" memiliki skala rendah, yang membuktikan bahwa responden
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umumnya kurang bersedia untuk mengambil risiko lebih besar demi mendapatkan

return yang lebih tinggi.

4.1.4 Skema Model Partial Least Square (PLS)

Keputusan investasi investor Mirae Asset, yang dipengaruhi oleh faktor
persepsi risiko dan persepsi return menjadi focus utama pada model PLS yang
diusulkan. Model ini mencakup indikator variable baik sebelum maupun setelah

proses penyaringan.

Gambar 4. 1 Hasil Outer Weight Sebelum Filter
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Sumber : data diolah peneliti, 2024

Gambar 4. 2 Hasil Outer Weight Setelah Filter

X22

o
x23

0807
x24 406t —]

407
%25 0724

o Ekspektasi Return

Xl

Sumber : data diolah peneliti, 2024
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4.1.5 Uji Model Pengukuran (Outer Model)

Model dan konsep penelitian tidak dapat diuji pada model yang
mengharapkan hubungan sebab-akibat atau hubungan terkait jika gagal dalam tahap
penyempurnaan model pengukuran. Tujuan dari model luar ini adalah untuk menilai

validitas dan keandalan konstruk.

4.1.5.1 Convergent Validity

Convergent validity dalam model pengukuran terlihat dari korelasi antara
nilai konstruk (loading factor) dengan nilai masing-masing indikator. Untuk
dianggap valid, nilai loading factor harus lebih besar dari 0.50 seperti yang

dijelaskan berikut ini.

Tabel 4. 9 Hasil Uji Convergent Validity

Variabel Indikator | Loading Factor Keterangan
Persepsi Risiko (X1) X1.1 0.715 VALID
X1.3 0.755 VALID
X1.4 0.828 VALID
X1.5 0.850 VALID
Ekspektasi Return (X2) X2.1 0.744 VALID
X2.2 0.794 VALID
X2.3 0.807 VALID
X2.4 0.864 VALID
X2.5 0.740 VALID
Minat Investasi (Z) Z1.1 0.860 VALID
Z1.2 0.876 VALID
Z13 0.800 VALID
Z1.4 0.805 VALID
Z1.5 0.746 VALID
Keputusan Investasi (Y) Y.1.1 0.797 VALID
Y.1.2 0.807 VALID
Y1.3 0.780 VALID
Y14 0.801 VALID
YL.5 0.806 VALID
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Sumber : data diolah peneliti, 2024

Lima item yang digunakan untuk mengukur variabel persepsi risiko (X1)
telah memenuhi kriteria uji convergent validity, namun salah satu item tidak
menunjukkan hasil yang valid. Oleh karena itu, item yang tidak valid tersebut
dihapus agar analisis dapat lebih tepat dan akurat. Untuk variabel ekspektasi return
(X2), lima item pertanyaan yang digunakan memberikan hasil yang valid,
menunjukkan bahwa variabel ini dapat diukur dengan baik melalui indikator yang
telah ditentukan. Minat investasi (Z) juga mengandung lima item pertanyaan yang
seluruhnya valid, menegaskan bahwa variabel ini dapat dijadikan dasar yang kuat
dalam penelitian. Demikian pula, variabel keputusan investasi (Y) juga
menunjukkan hasil valid dengan lima item pertanyaan, yang semakin memperkuat
bahwa model pengukuran yang digunakan dapat dipercaya dan sesuai dengan

tujuan penelitian.

4.1.5.2 Descriminant Validity

Descriminant validity berguna untuk menentukan apakah suatu konstruk
memiliki diskriminan yang baik. Pengujian ini dilakukan dengan membandingkan
antara nilai loading factornya terhadap kontruk lainnya. Dalam hal ini, konstruk
yang dituju harus memiliki nilai yang lebih tinggi daripada konstruk lain dan nilai

cross loading harus lebih besar dari 0.6 untuk memnuhi syarat validitas

diskriminan.
Tabel 4. 10 Hasil Uji Descriminant Validity
X1 X2 Z Y Keterangan
X1.1 0.715 0.262 0.307 0.310 VALID
X1.3 0.755 0.316 0.197 0.367 VALID
X1.4 0.828 0.406 0.156 0.347 VALID
X1.5 0.850 0.388 0.331 0.427 VALID
X2.1 0.252 0.794 0.453 0.497 VALID
X2.2 0.419 0.807 0.472 0.590 VALID
X2.3 0.291 0.864 0.604 0.606 VALID
X2.4 0.365 0.740 0.583 0.524 VALID
X2.5 0.387 0.744 0.547 0.617 VALID
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Z1.1 0.266 0.569 0.860 0.592 VALID
Z1.2 0.304 0.643 0.876 0.665 VALID
713 0.294 0.593 0.860 0.674 VALID
714 0.283 0.543 0.805 0.656 VALID
Z1.5 0.185 0.449 0.746 0.562 VALID
Y.1.1 0.269 0.572 0.703 0.797 VALID
Y.1.2 0.330 0.624 0.648 0.807 VALID
Y1.3 0.490 0.551 0.458 0.780 VALID
Y14 0.416 0.566 0.617 0.801 VALID
YL.5 0.371 0.561 0.587 0.806 VALID

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Tabel di atas mengindikasikan bahwa nilai cross loadings setiap indikator
memiliki korelasi yang lebih tinggi terhadap wvariabel laten yang diukur
dibandingkan dengan variabel laten lainnya. Hal ini menunjukkan kemampuan
setiap variabel laten untuk membedakan dirinya dari variabel laten lainnya. Dengan
demikian, dapat disimpulkan bahwa hubungan antara variabel laten dan
indikatornya lebih kuat dibandingkan dengan hubungan indikator tersebut dengan
variabel laten lain. Oleh karena itu, validitas diskriminan untuk masing-masing

variabel laten dinyatakan valid.

4.1.5.3 Reliabilitas

Uji reliabilitas konstruk melalui indikator reflektif dapat dilihat dari nilai
composite reliability dan cronbach's alpha pada SmartPLS 3.0. Dalam hal ini, jika
nilai composite reliability dan cronbach’s alpha menunjukkan nilai di atas (.70,
maka konstruk tersebut dianggap memilikinilai reliabilitas yang baik dan

menunjukkan konsistensi internal yang kuat dari item-item pengukur konstruk

tersebut.
Tabel 4. 11 Hasil Uji Cronbach’s Alpha Coefficients
No. Variabel Cronbach’s Composite Keterangan
Alpha Resliability
1. Persepsi Risiko (X1) 0.797 0.868 Reliable
2. Ekspektasi Return (X2) 0.849 0.893 Reliable
3. Minat Investasi (Z) 0.887 0.917 Reliable
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4, Keputusan Investasi (Y) 0.858 0.898 Reliable
Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan hasil uji reliabilitas yang ditampilkan pada Tabel 4.11, seluruh
variabel dalam penelitian ini memenubhi kriteria reliabilitas dengan nilai Cronbach's
Alpha dan Composite Reliability di atas 0.7. Variabel persepsi risiko (X1) memiliki
nilai Cronbach's Alpha sebesar 0.797 dan Composite Reliability 0.868, sedangkan
ekspektasi return (X2) menunjukkan nilai Cronbach's Alpha 0.849 dan Composite
Reliability 0.893, keduanya mengindikasikan konsistensi yang baik. Minat
investasi (Z) memiliki nilai tertinggi dengan Cronbach’s Alpha 0.887 dan
Composite Reliability 0.917, menunjukkan konsistensi internal yang sangat baik.
Sementara itu, keputusan investasi (Y) dengan Cronbachs Alpha 0.858 dan
Composite Reliability 0.898 juga menunjukkan hasil yang reliabel. Dengan
demikian, seluruh indikator pada variabel-variabel tersebut dapat diandalkan untuk

mengukur masing-masing variabel secara konsisten dalam penelitian ini.
4.1.6 Uji Model Struktural (Inner Model)

4.1.6.1 R - Square

Untuk mengevaluasi model struktural (inner model), tingkat kekuatan model
dapat dilihat dari nilai R-square pada setiap variabel laten dependen. Secara umum,
model dengan R-square sebesar 0,67 dianggap memiliki kekuatan yang tinggi,
sedangkan nilai 0,33 menunjukkan kekuatan model yang sedang, dan nilai 0,19

mencerminkan model dengan kekuatan yang lemah (Chen & Volpe, 1998).

Tabel 4. 12 Hasil Uji R — Square

R - Square R — Square Adjusted
Y 0.679 0.669
Z 0.461 0.450

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan Tabel 4.12, variabel keputusan investasi (Y) memiliki nilai R-
Square sebesar 0.679, menunjukkan bahwa 67.9% variasi keputusan investasi dapat

dijelaskan oleh variabel independen dalam model, dengan kategori kekuatan model
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yang kuat. Sementara itu, variabel minat investasi (Z) memiliki nilai R-Square
sebesar 0.461, mengindikasikan bahwa 46.1% variasi minat investasi dapat
dijelaskan oleh model, dengan kekuatan model yang sedang. Hal ini menunjukkan
bahwa variabel independen yang digunakan cukup relevan dalam memprediksi

kedua variabel dependen.
4.1.7 Uji Hipotesis

4.1.7.1 Uji Pengaruh Langsung

Pengujian signifikansi hubungan antar variabel dalam model dilakukan
dengan mengevaluasi nilai koefisien parameter dan uji statistik T-signifikansi
menggunakan metode bootstrapping, yang menghasilkan distribusi sampel acak

untuk memperkirakan akurasi model.

Tabel 4. 13 Hasil Uji Pengaruh Langsung

T - Statistic | P- Values | Kesimpulan Hipotesis

Persepsi Risiko (X1) => 0.381 0.704 Tidak Ditolak
Minat Investasi (Z) Signifikan
Persepsi Risiko (X1) => 2.352 0.021 Signifikan Diterima

Keputusan Investasi (Y)

Ekspektasi Return (X2) => 10.002 0.000 Signifikan Diterima

Minat Investasi

Ekspektasi Return (X2) => 4.070 0.000 Signifikan Diterima

Keputusan Investasi (Y)

Minat Investasi (Z) => 5.931 0.000 Signifikan Diterima

Keputusan Investasi (Y)

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan tabel 4.13, untuk dapat mengukur variabel yang signifikan maka
nilai dari p-values hraus <0.05. Sehingga dapat dijelaskan bahwa uji hipotesisnya

sebagai berikut:

H1 : Pengrauh Persepsi Risiko (X1) Terhadap Minat Investasi (Z)
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Pengaruh Persepsi Risiko (X1) terhadap Minat Investasi (Z) memiliki nilai T-
Statistic sebesar 0.381 dengan p-value sebesar 0.704. Karena p-value > 0.05,
hubungan ini dinyatakan tidak signifikan, sehingga H1 ditolak. Hal ini
menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak memiliki pengaruh yang cukup kuat

terhadap minat investasi.
H2 : Pengaruh Ekspektasi Return (X2) Terhadap Minat Investasi (Z)

Pengaruh Ekspektasi Return (X2) terhadap Minat Investasi (Z) memiliki nilai
T-Statistic sebesar 10.002 dan p-value sebesar 0.000. Dengan p-value < 0.05,
hubungan ini dianggap signifikan, sehingga H2 diterima. Ini menunjukkan bahwa
ekspektasi refurn memiliki pengaruh yang sangat kuat dan signifikan terhadap

minat investasi.
H3 : Pengaruh Persepsi Risiko (X1) Terhadap Keputusan Investasi (Y)

Pengaruh Persepsi Risiko (X1) terhadap Keputusan Investasi (Y) memiliki
nilai T-Statistic sebesar 2.352 dan p-value sebesar 0.021. Karena p-value < 0.05,
hubungan ini signifikan, sehingga H3 diterima. Artinya, persepsi risiko memiliki

kontribusi positif yang signifikan terhadap keputusan investasi.
H4 : Pengaruh Ekspektasi Refurn (X2) Terhadap Keputusan Investasi (Z)

Pengaruh Ekspektasi Return (X2) terhadap Keputusan Investasi (Y) memiliki
nilai T-Statistic sebesar 4.070 dengan p-value sebesar 0.000. Karena p-value <0.05,
hubungan ini dinyatakan signifikan, sehingga H4 diterima. Ekspektasi return

terbukti memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap keputusan investasi.
HS : Pengaruh Minat Investasi (Z) Terhadap Keputusan Investasi (Y)

Pengaruh Minat Investasi (Z) terhadap Keputusan Investasi (Y) memiliki
nilai T-Statistic sebesar 5.931 dengan p-value sebesar 0.000. Karena p-value < 0.05,
hubungan ini signifikan, sehingga HS diterima. Hal ini menunjukkan bahwa minat
investasi memiliki peran penting dalam memengaruhi keputusan investasi secara

signifikan.
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4.1.7.2 Uji Pengaruh Tidak Langsung

Pengujian signifikansi hubungan tidak langsung antar variabel dalam model
dilakukan dengan mengevaluasi nilai koefisien parameter dan uji statistik T-
signifikansi menggunakan metode bootstrapping, yang menghasilkan distribusi

sampel acak untuk memperkirakan akurasi model.

Tabel 4. 14 Hasil Uji Pengaruh Tidak Langsung

T - Statistic | P - Values | Kesimpulan Hipotesis

Persepsi Risiko (X1) => 0.345 0.731 Tidak Ditolak
Minat Investasi (Z) => Signifikan

Keputusan Investasi (Y)

Ekspektasi Return (X2) => 5.014 0.000 Signifikan Diterima
Minat Investasi =>

Keputusan Investasi (Y)

Sumber : data diolah peneliti, 2024

Berdasarkan tabel 4.14, untuk dapat mengukur variabel yang signifikan maka
nilai dari p-values hraus <0.05. Sehingga dapat dijelaskan bahwa uji hipotesisnya

sebagai berikut:

H6 : Minat Investasi (Z) Memediasi Pengaruh Persepsi Risiko (X1) Terhadap

Keputusan Investasi (Y)

Pengaruh tidak langsung Persepsi Risiko (X1) terhadap Keputusan Investasi
(Y) melalui Minat Investasi (Z) memiliki nilai T-Statistic sebesar 0.345 dan p-value
sebesar 0.731. Karena p-value > 0.05, pengaruh ini tidak signifikan, sehingga H6
ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak memberikan pengaruh
tidak langsung yang signifikan terhadap keputusan investasi melalui minat

investasi.

H7 : Minat Investasi (Z) Memediasi Pengaruh Ekspektasi Return (X2)
Terhadap Keputusan Investasi (Y)

Pengaruh tidak langsung Ekspektasi Return (X2) terhadap Keputusan

Investasi (Y) melalui Minat Investasi (Z) memiliki nilai T-Statistic sebesar 5.014
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dan p-value sebesar 0.000. Karena p-value < 0.05, pengaruh ini signifikan, sehingga
H7 diterima. Hasil ini menunjukkan bahwa ekspektasi return memberikan
pengaruh tidak langsung yang signifikan terhadap keputusan investasi melalui

minat investasi.

4.2 Pembahasan

4.2.1 Pengaruh Persepsi Risiko Terhadap Minat Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, ditemukan bahwa persepsi risiko
memiliki hubungan yang tidak signifikan dengan minat investasi, dengan nilai T-
Statistic sebesar 0.381 dan p-value sebesar 0.704. Hal ini menunjukkan bahwa
persepsi risiko tidak memiliki pengaruh yang kuat terhadap minat seseorang untuk
berinvestasi. Hasil ini mengindikasikan bahwa tingkat risiko yang dirasakan
individu tidak menjadi faktor utama dalam membentuk minat mereka untuk

memulai investasi.

Hasil ini dapat dikaji menggunakan pendekatan Behavioral Finance oleh
Kahneman & Tversky (1979), yang menekankan bahwa keputusan keuangan
seringkali dipengaruhi oleh bias kognitif dan emosional, bukan hanya pertimbangan
rasional. Dalam konteks ini, loss aversion, yakni kecenderungan individu untuk
lebih takut kehilangan dibandingkan merasakan keuntungan, mungkin menjadi
salah satu penyebab persepsi risiko tidak signifikan terhadap minat investasi.
Responden, yang mayoritas merupakan investor muda hingga dewasa produktif,
mungkin lebih fokus pada manfaat atau keuntungan langsung dari investasi

daripada memperhitungkan risiko yang ada.

Deskripsi responden menunjukkan bahwa banyak dari mereka masih dalam
tahap awal mengenal dunia investasi dan belum sepenuhnya memahami implikasi
risiko terhadap keputusan investasi. Dalam Behavioral Finance oleh Kahneman &
Tversky (1979), keterbatasan pemahaman ini dapat menciptakan bias optimisme,

di mana individu mengabaikan risiko dan lebih fokus pada potensi keuntungan.

Hasil ini mendukung penelitian yang menunjukkan bahwa pengalaman dan

edukasi investasi yang rendah cenderung membuat persepsi risiko kurang relevan
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dalam memengaruhi minat investasi (Firdaus, 2020;Fadhil et al., 2023; Ambiah &
Darmawanti, 2022; Wahyuningtyas et al., 2022). Namun, berbeda dengan penelitian
lain yang menemukan pengaruh signifikan persepsi risiko, hasil ini menunjukkan
bahwa risiko lebih mungkin menjadi pertimbangan penting setelah individu
memiliki eksposur yang lebih besar terhadap praktik investasi (Mahardika &
Asandimitra, 2023; Suryadi et al., 2023).

Dalam perspektif Islam, penting untuk mengelola risiko secara bijak,

sebagaimana dijelaskan dalam QS Al-Isra ayat 36:
® Ystia b G858 31585 il s ad &) Ee ap il e il ¥

Artinya @ “Janganlah engkau mengikuti sesuatu yang tidak kauketahui. Sesungguhnya

pendengaran, penglihatan, dan hati nurani, semua itu akan diminta pertanggungjawabannya”.

Ayat ini mengajarkan pentingnya memahami risiko dan konsekuensi sebelum
mengambil keputusan, termasuk dalam investasi. Namun, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa kelompok responden yang kurang berpengalaman masih
membutuhkan edukasi lebih lanjut tentang pentingnya memahami risiko dalam

investasi agar dapat membuat keputusan yang lebih bijaksana.

4.2.2 Pengaruh Ekspektasi Return Terhadap Minat Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, ditemukan bahwa ekspektasi return
memiliki hubungan yang positif dan signifikan terhadap minat investasi, dengan
nilai T-Statistic sebesar 10.002 dan p-value sebesar 0.000. Hal ini menunjukkan
bahwa semakin tinggi ekspektasi seseorang terhadap potensi keuntungan dari

investasi, semakin besar pula minatnya untuk berinvestasi.

Hasil ini sejalan dengan pendekatan Behavioral Finance oleh , khususnya
dalam konsep prospect theory, yang menyatakan bahwa individu cenderung
membuat keputusan keuangan berdasarkan persepsi keuntungan yang diharapkan.
Dalam konteks ini, ekspektasi return yang tinggi dapat meningkatkan daya tarik
investasi karena individu lebih fokus pada potensi keuntungan dibandingkan risiko

yang mungkin muncul. Bias optimisme dan overconfidence juga sering kali
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memengaruhi minat investasi, di mana individu yakin bahwa keputusan mereka

akan menghasilkan hasil yang diharapkan.

Mayoritas responden dalam penelitian ini adalah investor muda hingga
dewasa produktif, yang cenderung melihat investasi sebagai peluang untuk
mencapai tujuan keuangan jangka panjang. Hal ini menunjukkan bahwa ekspektasi
return menjadi salah satu faktor utama yang mendorong minat mereka untuk
berinvestasi. Faktor ini juga mencerminkan bahwa individu dengan pemahaman
terhadap potensi keuntungan investasi lebih termotivasi untuk memulai atau

melanjutkan aktivitas investasi.

Penemuan ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan
hubungan positif dan signifikan antara ekspektasi refurn dengan minat investasi
(Shefrin & Statman, 2000;Br Hasibuan et al., 2023;Tandio, 2016). Ekspektasi
terhadap keuntungan tidak hanya memengaruhi niat awal untuk berinvestasi tetapi
juga membangun kepercayaan diri individu terhadap keputusan investasinya

(Mahardika & Asandimitra, 2023; Suryadi et al., 2023)..

Dalam perspektif Islam, ekspektasi return dapat dihubungkan dengan ajaran
untuk memperoleh manfaat dari harta secara halal dan produktif, sebagaimana

dijelaskan dalam QS Al-Hasyr ayat 7:
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Artinya :” Apa saja (harta yang diperoleh tanpa peperangan) yang dianugerahkan Allah kepada
Rasul-Nya dari penduduk beberapa negeri adalah untuk Allah, Rasul, kerabat (Rasul), anak yatim,
orang miskin, dan orang yang dalam perjalanan. (Demikian) agar harta itu tidak hanya beredar di

antara orang-orang kaya saja di antara kamu. Apa yang diberikan Rasul kepadamu terimalah. Apa

yang dilarangnya bagimu tinggalkanlah. Bertakwalah kepada Allah. Sesungguhnya Allah sangat

>

keras hukuman-Nya.’

Ayat ini mengajarkan pentingnya mengelola harta dengan bijak dan
bertanggung jawab, termasuk dengan cara berinvestasi. Penelitian ini menunjukkan

bahwa ekspektasi keuntungan menjadi motivasi penting bagi individu untuk
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berinvestasi, namun tetap diperlukan pemahaman bahwa investasi harus dilakukan

secara etis dan sesuai prinsip syariah.

4.2.3 Pengaruh Persepsi Risiko Terhadap Keputusan Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, persepsi risiko memiliki hubungan
positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, dengan nilai T-Statistic sebesar
2.352 dan p-value sebesar 0.021. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi
persepsi risiko yang dirasakan oleh individu, semakin besar pengaruhnya terhadap

keputusan mereka untuk berinvestasi.

Pendekatan Behavioral Finance oleh Kahneman & Tversky (1979),
khususnya dalam konsep loss aversion, menjelaskan bahwa individu cenderung
lebih memperhatikan potensi kerugian dibandingkan potensi keuntungan. Namun,
hasil penelitian ini menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak selalu menjadi
hambatan, melainkan dapat memotivasi individu untuk mengambil keputusan
investasi yang lebih berhati-hati dan terinformasi. Dengan kata lain, persepsi risiko
mendorong investor untuk mempertimbangkan langkah yang lebih matang sebelum

berinvestasi.

Sebagian besar responden, yang merupakan investor muda hingga dewasa
produktif, mungkin memiliki pengalaman yang terbatas dalam investasi. Namun,
persepsi mereka terhadap risiko dapat menjadi dorongan untuk mencari informasi
lebih lanjut atau memilih instrumen investasi yang dianggap lebih aman. Hal ini
menunjukkan bahwa individu tidak sepenuhnya menghindari risiko, tetapi mereka

mempertimbangkan risiko sebagai faktor penting dalam pengambilan keputusan.

Hasil ini mendukung penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa
persepsi risiko memengaruhi keputusan investasi, baik dalam konteks menghindari
instrumen yang dianggap terlalu berisiko maupun dalam memilih instrumen dengan
risiko yang terukur (Shefrin & Statman, 2000; Pratama et al., 2022; (A. Sulistyowati
et al., 2022). Keputusan investasi yang diambil berdasarkan persepsi risiko sering
kali mencerminkan upaya individu untuk melindungi aset dan mencapai tujuan

keuangan jangka panjang.
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Dalam perspektif Islam, pentingnya pengelolaan risiko sejalan dengan QS Al-

Bagarah ayat 282, yang berbunyi:

Oell oe aa ool TERE Ad Ja1 ) g A gkl ol @l
Artinya : “Wahai orang-orang yang beriman, apabila kamu berutang piutang untuk waktu yang

ditentukan, hendaklah kamu mencatatnya”.

Ayat ini mengajarkan pentingnya kehati-hatian dalam bermuamalah,
termasuk dalam pengambilan keputusan keuangan seperti investasi. Penelitian ini
menunjukkan bahwa persepsi risiko berperan sebagai faktor penting dalam
memastikan keputusan investasi dilakukan secara bijaksana dan bertanggung

jawab.

4.2.4 Pengaruh Ekspektasi Return Terhadap Keputusan Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, ekspektasi return memiliki hubungan
positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, dengan nilai T-Statistic sebesar
4.070 dan p-value sebesar 0.000. Hal ini menunjukkan bahwa semakin tinggi
ekspektasi seseorang terhadap potensi keuntungan yang akan diperoleh, semakin

besar pengaruhnya terhadap keputusan untuk berinvestasi.

Pendekatan Behavioral Finance oleh Kahneman & Tversky (1979),
khususnya dalam konsep prospect theory, menjelaskan bahwa individu cenderung
lebih fokus pada potensi keuntungan dibandingkan risiko yang mungkin muncul.
Dalam konteks ini, ekspektasi refurn yang tinggi menjadi motivasi utama bagi
investor untuk membuat keputusan investasi, karena mereka yakin bahwa investasi
tersebut akan memberikan hasil yang menguntungkan. Bias optimisme dan
overconfidence juga sering kali memengaruhi keputusan ini, di mana individu
percaya bahwa investasi yang mereka pilith akan sesuai dengan ekspektasi

keuntungan mereka.

Sebagian besar responden, yang merupakan investor muda hingga dewasa
produktif, melihat investasi sebagai cara untuk mencapai tujuan keuangan mereka.

Ekspektasi refurn yang tinggi menjadi salah satu alasan utama yang mendorong
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mereka untuk berinvestasi, terutama pada instrumen yang dianggap memiliki
potensi keuntungan besar. Keputusan investasi ini mencerminkan keinginan untuk

meningkatkan nilai aset mereka dan memanfaatkan peluang keuntungan finansial.

Hasil ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan hubungan
positif dan signifikan antara ekspektasi refurn dengan keputusan investasi (Maswir,
2022; N. W. Sulistyowati, 2015; Hasanudin et al., 2021). Temuan ini menegaskan
bahwa ekspektasi keuntungan tidak hanya memengaruhi minat untuk berinvestasi,
tetapi juga mendorong pengambilan keputusan secara nyata dalam memilih

instrumen investasi.

Dalam perspektif Islam, keputusan investasi yang didasarkan pada ekspektasi
return harus tetap mengedepankan prinsip keadilan dan keberlanjutan, sebagaimana

dijelaskan dalam QS Al-Hasyr ayat 7:

¥ (S Sl 5 Sl s (s 5 35 J 3ol b o Dl AT e Al 3l o i 2T
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Artinya : “Apa saja (harta yang diperoleh tanpa peperangan) yang dianugerahkan Allah kepada
Rasul-Nya dari penduduk beberapa negeri adalah untuk Allah, Rasul, kerabat (Rasul), anak yatim,

orang miskin, dan orang yang dalam perjalanan. (Demikian) agar harta itu tidak hanya beredar di

antara orang-orang kaya saja di antara kamu”.

Ayat ini mengajarkan pentingnya mengelola harta secara produktif dan
bertanggung jawab. Dalam konteks ini, ekspektasi return dapat menjadi motivasi
positif bagi individu untuk Dberinvestasi, asalkan dilakukan dengan

mempertimbangkan nilai etika dan kesesuaian dengan prinsip syariah.

4.2.5 Pengaruh Minat Investasi Terhadap Keputusan Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, ditemukan bahwa minat investasi
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, dengan nilai
T-Statistic sebesar 5.931 dan p-value sebesar 0.000. Hal ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi minat seseorang untuk berinvestasi, semakin besar kemungkinannya

untuk mengambil keputusan investasi secara nyata.
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Dalam konteks Behavioral Finance oleh Kahneman & Tversky (1979),
konsep bounded rationality menjelaskan bahwa keputusan seseorang sering kali
didasarkan pada minat atau ketertarikan awal terhadap suatu pilihan investasi.
Minat investasi berperan sebagai pemicu utama yang mendorong individu untuk
mengevaluasi dan akhirnya memutuskan untuk berinvestasi, meskipun mereka
mungkin tidak memiliki informasi yang sepenuhnya lengkap atau sempurna tentang

peluang investasi tersebut.

Sebagian besar responden, yang merupakan investor muda hingga dewasa
produktif, menunjukkan bahwa minat mereka terhadap investasi dipengaruhi oleh
keinginan untuk mencapai tujuan finansial dan memanfaatkan peluang yang ada.
Hal ini mengindikasikan bahwa minat investasi berfungsi sebagai motivator yang
kuat dalam mendorong tindakan nyata, seperti memilih instrumen investasi tertentu

atau memulai rencana investasi.

Hasil ini konsisten dengan penelitian sebelumnya yang menunjukkan bahwa
minat investasi memiliki hubungan yang signifikan dengan keputusan investasi
(Maswir, 2022; N. W. Sulistyowati, 2015; Hasanudin et al., 2021). Penelitian ini
menegaskan bahwa minat bukan hanya merupakan faktor awal, tetapi juga

memainkan peran penting dalam proses pengambilan keputusan investasi.

Dalam perspektif Islam, keputusan investasi yang dilandasi minat harus
dilakukan dengan penuh tanggung jawab, sebagaimana diajarkan dalam QS Al-
Hasyr ayat 18:

SRS PG T b T PR PP SR i P R < IR A By NP

Artinya : “Wahai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah setiap
orang memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok (akhirat). Bertakwalah kepada
Allah. Sesungguhnya Allah Mahateliti terhadap apa yang kamu kerjakan”.

Ayat ini menekankan pentingnya perencanaan yang matang dan kehati-hatian
dalam setiap tindakan, termasuk investasi. Penelitian ini menunjukkan bahwa minat
investasi yang terarah dan didasarkan pada prinsip yang benar dapat membantu

individu membuat keputusan yang lebih bijaksana dan bertanggung jawab.
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4.2.6 Minat Investasi Memediasi Pengaruh Persepsi Risiko Terhadap

Keputusan Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, ditemukan bahwa minat investasi
tidak secara signifikan memediasi pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan
investasi, dengan nilai T-Statistic sebesar 0.345 dan p-value sebesar 0.731. Hal ini
menunjukkan bahwa minat investasi tidak memainkan peran sebagai variabel

mediasi yang kuat dalam hubungan antara persepsi risiko dan keputusan investasi.

Dalam konteks Behavioral Finance oleh Kahneman & Tversky (1979),
konsep loss aversion menjelaskan bahwa individu cenderung lebih memusatkan
perhatian pada risiko yang dirasakan daripada faktor lain seperti minat terhadap
investasi. Dengan demikian, persepsi risiko lebih langsung memengaruhi keputusan
investasi tanpa terlalu banyak bergantung pada tingkat minat investasi. Bias
kognitif, seperti ketakutan terhadap kerugian, dapat menjadi penyebab mengapa
minat investasi tidak cukup kuat untuk mengubah persepsi risiko menjadi

keputusan nyata.

Mayoritas responden, yang merupakan investor muda hingga dewasa
produktif, mungkin cenderung mengambil keputusan investasi berdasarkan risiko
yang mereka rasakan secara langsung, tanpa mempertimbangkan minat mereka
terhadap aktivitas investasi. Hal ini mencerminkan bahwa meskipun ada
ketertarikan untuk berinvestasi, persepsi risiko yang terlalu tinggi dapat membatasi
pengambilan keputusan investasi, sehingga minat investasi tidak mampu menjadi
penghubung yang signifikan (Firdaus, 2020;Fadhil et al., 2023; Ambiah &
Darmawanti, 2022; Wahyuningtyas et al., 2022).

Hasil ini berbeda dengan beberapa penelitian yang menunjukkan bahwa
minat investasi sering kali berfungsi sebagai mediasi yang penting (Mahardika &
Asandimitra, 2023; Suryadi et al., 2023).. Namun, dalam penelitian ini,
keterbatasan pemahaman responden mengenai pengelolaan risiko mungkin menjadi

salah satu faktor yang memengaruhi hasil.
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Dalam perspektif Islam, keputusan investasi yang bijak tetap harus dilakukan
dengan mempertimbangkan risiko dan manfaat secara seimbang, sebagaimana

diajarkan dalam QS Al-Baqarah ayat 286:
L8 (e 8l e 400 UK 15 e (0a25 Y5 15

Artinya :” Wahai Tuhan kami, janganlah Engkau bebani kami dengan beban yang

berat sebagaimana Engkau bebankan kepada orang-orang sebelum kami”.

Ayat ini mengajarkan pentingnya memahami kemampuan dan keterbatasan
sebelum membuat keputusan, termasuk dalam investasi. Temuan penelitian ini
menekankan perlunya edukasi lebih lanjut untuk membantu individu mengelola
risiko dan meningkatkan kesadaran tentang bagaimana minat investasi dapat

mendukung pengambilan keputusan yang lebih baik.

4.2.7 Minat Investasi Memediasi Pengaruh Ekspektasi Return Terhadap

Keputusan Investasi

Berdasarkan hasil path coefficients test, ditemukan bahwa minat investasi
secara signifikan memediasi pengaruh ekspektasi refurn terhadap keputusan
investasi, dengan nilai T-Statistic sebesar 5.014 dan p-value sebesar 0.000. Hasil ini
menunjukkan bahwa ekspektasi return yang tinggi tidak hanya mendorong minat
seseorang untuk berinvestasi, tetapi juga memperkuat pengaruhnya dalam

pengambilan keputusan investasi melalui peran mediasi dari minat investasi.

Pendekatan Behavioral Finance oleh Kahneman & Tversky (1979),
khususnya dalam prospect theory, menjelaskan bahwa individu cenderung
memprioritaskan keuntungan potensial dalam proses pengambilan keputusan
investasi. Ekspektasi terhadap refurn yang tinggi memunculkan rasa optimisme,
yang pada akhirnya meningkatkan minat untuk berinvestasi. Minat ini kemudian
menjadi jembatan penting yang mengubah ekspektasi menjadi tindakan nyata

dalam bentuk keputusan investasi.

Sebagian besar responden, yang merupakan investor muda hingga dewasa

produktif, menunjukkan bahwa ekspektasi return yang positif membuat mereka
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lebih tertarik pada investasi sebagai sarana untuk mencapai tujuan finansial. Hal ini
menunjukkan bahwa minat investasi berperan penting sebagai motivator dalam
memperkuat pengaruh ekspektasi return terhadap keputusan investasi. Responden
dengan minat investasi yang tinggi lebih cenderung mengambil langkah konkret

berdasarkan ekspektasi keuntungan yang mereka harapkan.

Hasil ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menegaskan bahwa
minat investasi dapat berfungsi sebagai mediasi yang kuat antara ekspektasi return
dan keputusan investasi (Shefrin & Statman, 2000;Br Hasibuan et al., 2023;Tandio,
2016).. Temuan ini menggarisbawahi pentingnya memberikan edukasi kepada
investor mengenai potensi keuntungan investasi, karena hal ini tidak hanya

memotivasi minat tetapi juga mendorong tindakan nyata.

Dalam perspektif Islam, keputusan investasi yang didasarkan pada ekspektasi
return harus tetap mempertimbangkan prinsip keadilan dan keberlanjutan. Hal ini

sejalan dengan QS Al-Baqgarah ayat 261:
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Artinya : “Perumpamaan orang-orang yang menginfakkan hartanya di jalan Allah adalah seperti
(orang-orang yang menabur) sebutir biji (benih) yang menumbuhkan tujuh tangkai, pada setiap
tangkai ada seratus biji. Allah melipatgandakan (pahala) bagi siapa yang Dia kehendaki. Allah
Mahaluas lagi Maha Mengetahui”.

Ayat ini mengajarkan pentingnya memanfaatkan potensi harta secara
produktif dan penuh tanggung jawab. Penelitian ini menekankan bahwa ekspektasi
return yang tinggi dapat menjadi motivasi positif, tetapi harus dilakukan dengan

prinsip kehati-hatian dan sesuai dengan nilai-nilai etika.
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BABYV
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian dan analisis yang telah dilakukan mengenai

pengaruh ekspektasi return, persepsi risiko, minat investasi, dan keputusan

investasi dengan minat investasi sebagai variabel mediasi, diperoleh kesimpulan

sebagai berikut:

1.

Persepsi Risiko (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap Minat Investasi
(Z). Hal ini menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak memengaruhi minat
investasi secara langsung.

Ekspektasi Return (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Minat
Investasi (Z). Artinya, ekspektasi return yang tinggi dapat meningkatkan minat
seseorang untuk berinvestasi.

Persepsi Risiko (X1) tidak berpengaruh signifikan terhadap Keputusan
Investasi (Y). Hal ini menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak secara langsung
memengaruhi keputusan investasi yang diambil oleh investor

Ekspektasi Return (X2) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Keputusan
Investasi (Y). Artinya, semakin tinggi ekspektasi refurn yang dirasakan oleh
investor, semakin besar kemungkinan mereka untuk mengambil keputusan
investasi.

Minat Investasi (Z) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Keputusan
Investasi (Y). Artinya, minat investasi yang tinggi akan meningkatkan
kemungkinan seseorang untuk mengambil keputusan investasi.

Minat Investasi (Z) tidak mampu memediasi hubungan antara Persepsi Risiko
(X1) terhadap Keputusan Investasi (Y). Hal ini menunjukkan bahwa minat
investasi tidak dapat menjadi jembatan yang menghubungkan persepsi risiko
dengan keputusan investasi.

Minat Investasi (Z) mampu memediasi hubungan antara Ekspektasi Return

(X2) terhadap Keputusan Investasi (Y). Hal ini menunjukkan bahwa minat
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investasi berperan sebagai perantara yang memperkuat hubungan antara
ekspektasi refurn dengan keputusan investasi.

Secara keseluruhan, penelitian ini menunjukkan bahwa ekspektasi return

berpengaruh kuat terhadap minat investasi dan keputusan investasi baik secara

langsung maupun melalui peran mediasi minat investasi. Sebaliknya, persepsi

risiko tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap minat atau keputusan

investasi. Minat investasi terbukti menjadi faktor penting yang memediasi

hubungan antara ekspektasi return dengan keputusan investasi, namun tidak pada

hubungan persepsi risiko terhadap keputusan investasi.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil penelitian di atas, peneliti memberikan rekomendasi

sebagai berikut:

1.

Berdasarkan hasil penelitian yang menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi, disarankan kepada para
investor untuk lebih meningkatkan pemahaman mereka terhadap pengelolaan
risiko investasi. Dengan pemahaman yang lebih baik, persepsi risiko yang ada
tidak akan menjadi penghambat dalam pengambilan keputusan investasi.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa minat investasi berperan penting dalam
memediasi pengaruh ekspektasi return terhadap keputusan investasi. Oleh
karena itu, pihak Mirae Asset selaku penyedia layanan investasi disarankan
untuk terus meningkatkan edukasi kepada masyarakat terkait potensi return
dari berbagai instrumen investasi guna meningkatkan minat dan keputusan
investasi.

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas cakupan populasi dan
sampel, misalnya dengan memasukkan kelompok investor di luar investor
Mirae Asset atau wilayah lain di Indonesia untuk mendapatkan gambaran yang
lebih menyeluruh tentang perilaku investasi.

Penelitian mendatang juga dapat mempertimbangkan penggunaan metode
pengumpulan data yang lebih objektif, seperti data transaksi aktual, untuk

melengkapi hasil dari penilaian subjektif responden. Selain itu, disarankan
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untuk menambahkan variabel-variabel baru, seperti faktor sosial dan teknologi,
yang dapat memberikan wawasan lebih mendalam mengenai pengaruhnya
terhadap keputusan investasi.

Peneliti juga merekomendasikan agar Mirae Aset selaku penyedia layanan
investasi mengembangkan program literasi keuangan yang komprehensif,
sehingga calon investor tidak hanya memahami potensi keuntungan tetapi juga

mampu mengelola risiko secara lebih efektif dan bijaksana.
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LAMPIRAN

Lampiran 1: Lembar Kuesioner
KUESIONER PENELITIAN SKRIPSI
Assalamualaikum Wr. Wb.

Perkenalkan saya Diendra Kusuma Warjono, mahasiswa Program Studi
Manjemen Fakultas Ekonomi UIN Maulana Malik Ibrahim Malang Angkatan 2021.
Saat ini saya sedang melakukan penelitian untuk skripsi yang berjudul "Pengaruh
Persepsi Risiko dan Ekspektasi Return Terhadap Keputusan Investasi Melalui
Minat Investasi Sebagai Mediasi di Pasar Modal (Studi Pada Investor Mirae
Asset)". Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji lebih dalam mengenai pengaruh
persepsi risiko dan ekspektasi return terhadap keputusan investasi para investor di
pasar modal, dengan melihat bagaimana minat investasi dapat memediasi hubungan

tersebut.

Saya mengundang Bapak/Ibu/Saudara/i yang memenuhi kriteria berikut

untuk berpartisipasi dalam survei ini:
Investor aktif di Mirae Asset.
Memiliki pengetahuan dasar mengenai investasi di pasar modal.
Sedang melakukan investasi di pasar modal.

Data dan informasi yang Bapak/Ibu/Saudara/i berikan akan sangat membantu
dalam pengembangan penelitian ini. Saya menjamin kerahasiaan dan keamanan
semua data yang diperoleh, yang akan digunakan semata-mata untuk keperluan

akademik.
Atas perhatian dan partisipasinya, saya ucapkan terima kasih.
Wassalamualaikum Wr. Wb.

1. BIODATA DIRI
Umur

[120—-30tahun|[ | 31 —40tahun [ | 41 — 50 tahun[ | Lainnya
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Pendapatan :
[ ] Rp 1.000.000 — Rp 5.000.000 [ ] Rp 6.000.00 — Rp 10.000.000
] Rp 11.000.000 — Rp 15.000.000 [ Lebih dari Rp 16.000.000

Frekuensi Investasi dalam sebulan:

[]1kali [ 12 kali [ ] 3kali [ ] Lebih dari 4 kali
Jenis investasi
[] Saham [ 1Obligasi [ | Reksadana [ | Lainnya

2. PETUNJUK PENGISIAN

Silakan isi dengan mengklik jawaban yang sesuai dengan pilihan Anda.

Pilihan jawaban menggunakan skala Likert 1-5, yang menunjukkan tingkat

persetujuan Anda terhadap pernyataan tersebut, dengan rincian sebagai berikut:

1: Sangat Tidak Setuju (STS)
2: Tidak Setuju (TS)

3: Kurang (K)

4: Setuju (S)

5: Sangat Setuju (SS)

Persepsi Risiko (X1)
No. Pertanyaan Jawaban
SS| S | K | TS |STS
1. | Saya mempertimbangkan risiko keuangan

sebelum mengambil keputusan investasi.

2. | Saya percaya bahwa pengelolaan risiko
finansial yang telat dapat membantu
meminimalkan kerugian.

3. | Saya khawatir terhadap fluktuasi pasar yang
tidak terduga saat berinvestasi.

4. | Risiko kehilangan uang membuat saya
enggan untuk berinvestasi di pasar modal.

5. | Saya merasa bahwa ketidakpastian di pasar

modal dapat memengaruhi psikologis saya.
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Ekspektasi Return (X2)

No. Pertanyaan Jawaban
SS K | TS | STS
1. | Return yang saya terima membuat syaa
semakin berminat untuk berinvestasi lebih
banyak.
2. | Saya cenderung memilih investasi yang
menawarkan return lebih tinggi.
3. | Return yang tinggi merupakan faktor utama
dalam keputusan investasi saya.
4. | Saya bersedia menerima risiko yang lebih
besar untuk mendapatkan return yang lebih
tinggi.
5. |Saya selalu mempertimbangkan risiko
sebelum menentukan apakah return yang
ditawarkan cukup menarik.
Minat Investasi (Z)
No. Pertanyaan Jawaban
SS K | TS | STS
1. | Saya tertarik untuk mempelajari lebih lanjut
tentang investasi di pasar modal.
2. | Saya memiliki keinginan yang kuat untuk
mengalokasikan dana saya di pasar modal.
3. | Saya berencana untuk mulai berinvestasi di
pasar modal dalam waktu dekat.
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4. | Saya merasa yakin dengan kemampuan saya
untuk membuat keputusan investasi yang
tepat di pasar modal.

5. | Saya yakin bahwa investasi di pasar modal

akan memberikan keuntungan di masa

mendatang

Keputusan Investasi (Y)

dibandingkan jangka panjang di pasar

modal.

No. Pertanyaan Jawaban
SS K | TS | STS
1. | Tingkat return investasi mempengaruhi
keputusan saya untuk melanjutkan atau
menambah investasi di pasar modal.
2. | Saya siap menghadapi risiko yang lebih
besar jika ada peluang return yang lebih
tinggi.
3. | Saya lebih memilih investasi dengan risiko
yang rendah meskipun return yang
didapatkan lebih kecil.
4. | Saya mempertimbangkan jangka waktu
investasi saat mengambil keputusan untuk
berinvestasi di pasar modal.
5. | Saya lebih memilih investasi jangka pendek
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Lampiran 2 : Data Responden

v X113 X14 +~ X15 X22 v X23 v X24 v X25 v Z11 v 712 v Z13 ~ Z14 v Z15 ~ Y11 v Y12 v Y13 v Y14 v Y15 »
4 4 3 1 3 5 4 3 4 4 5 4 4 5 4 4 4 3 4 4
4 5 4 2 2 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 4 5 3 4 2
4 4 2 1 3 3 5 4 5 4 5 5 5 5 5 5 5 2 3 4
5 5 1 5 5 4 5 5 4 5 5 5 5 5 5 4 4 3 5 3
4 4 5 2 3 5 4 4 5 4 5 5 5 4 5 5 5 3 5 4
5 5 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4
5 1 3 3 5 4 1 1 3 4 5 4 5 4 4 5 4 4 4 3
4 5 4 4 3 3 4 3 4 5 4 4 4 4 4 3 3 4 4 3
5 2 5 1 4 5 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 4 5 5
4 1 3 2 3 4 3 4 3 1 4 4 4 4 4 4 3 4 4 4
5 5 5 5 4 4 5 4 5 5 4 5 4 5 4 5 5 4 4 5
5 4 4 4 4 4 5 5 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 5 4
4 4 4 5 5 5 4 5 4 5 4 4 5 4 5 5 4 4 4 4
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 3 4 4 4 4 4 4 4
5 5 5 5 5 5 4 4 4 4 4 3 4 4 5 4 4 4 4 3
4 5 1 3 3 4 4 4 4 1 4 4 4 4 5 4 3 4 4 4
5 5 4 5 5 5 4 4 5 5 5 5 4 5 5 4 3 5 5 5
5 5 4 5 4 5 5 5 5 4 4 4 4 5 4 4 4 4 5 5
4 5 5 5 5 4 4 5 4 4 5 5 4 5 4 4 4 4 5 5
5 5 4 4 5 5 4 5 4 4 5 5 4 4 5 4 4 5 5 5
4 1 1 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5
4 5 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 4 5 5 5 5 4 5 5
5 5 5 5 4 4 4 4 4 5 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
5 4 4 4 5 5 5 5 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5
5 4 4 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 4 5 5 5 4 5 5
4 5 5 5 4 5 5 5 4 4 5 5 4 4 5 5 5 5 5 4
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
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5 4 5 4 5 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4 5
5 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 5 5 4 5 5 5 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 5 5 5 5 5 4 1 4 5 5 5 5 1 5 5 5 5 5
4 4 5 4 3 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 4 4 4 4
5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4
5 5 5 5 4 5 4 4 5 5 4 4 4 5 4 4 5 5 4 5
4 4 4 4 4 1 4 4 1 4 4 4 1 4 1 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 5 4 4 5 4 5 5 4 4 4 4 4 5 5 4 4 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 4 4 1 4 1 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 4 4 4 4 4 5 5 4
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4 4 4 4 4 5 4
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 5 5 5 5 5 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4
5 5 5 5 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 4 5 4 5 4 5 4 4 5 4 4 4 4 4 3
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 5 3 3 3 4 4 3 3 4 4 4 4 5 5 4 3 4 4 4
4 5 5 4 4 4 5 4 4 4 5 4 4 4 4 4 5 5 4 4
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4 5 4 4 5 5 5 4 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
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5 5 5 5 5 4 4 5 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
1 4 4 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4 4 4 4 5
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
1 4 4 5 5 5 5 5 4 4 5 5 5 5 5 4 1 5 5 5
4 4 5 5 4 5 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4 4
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
1 4 4 3 3 4 4 3 4 5 1 5 4 1 4 4 1 4 4 5
5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 5 5 5 5 4 5 4 5 4 5 5 5 5 4 5 5 5 5
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
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4 4 4 4 1 4 4 4 1 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 5 4 5 5 4 5 5 5 5 4 4 4 4 4 5 4 4 4 4
4 4 5 4 3 3 3 3 4 4 4 4 4 4 5 4 4 4 5 5
5 4 4 5 4 4 4 5 5 4 4 5 5 5 4 5 4 5 5 5
5 4 5 5 5 4 5 5 4 5 5 5 4 5 5 4 5 5 5 5
4 4 5 5 1 4 4 4 1 5 4 4 4 4 4 3 4 4 4 3
4 3 4 4 5 5 3 5 1 4 4 4 4 5 5 4 4 5 5 4
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 4 5 5 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 5 4 4 4 4 4 4 4 5 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 4 4 5 4 4 5 5 5 4
4 4 4 4 1 4 4 4 1 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 5 4 4 5 5 5 5 5 4 5 4 4 4 4 5
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4

95



Lampiran 3 : Hasil Uji SmartPLS 3.0
Hasil Uji PLS-Algorithm

X13
X4 0.755
X.1.5
X1.1
Persepsi Risiko
0.036 0188
1]
'\
Fi.2 .
1.3
714
Z15
-
0.663 0313
X.2.2
X.2.3 0.794
“'"0. 807
H24 40864
0.740
X.2.5 kO. 744
el Ekspektasi Return
x2.1

Hasil Uji Descriminant Validity

Ekspektasi Ret...  Keputusan Inv...

Ekspektasi Retu.., 0.791
Keputusan Inve... 0.721 0.7938
Minat Investasi 0.678 0.761
Persepsi Risike 0.436 0.465
Hasil Uji Cronbach’s Alpha

Cronbach's Alpha rho_A
Ekspektasi Return 0.849 0.852
Keputusan Investasi 0.858 0.860
Minat Investasi 0.887 0.893
Persepsi Risiko 0.797 0.811

Hasil Uji R-Square
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Minat Investasi

0.831
0.324

Reliabilitas Komposit
0.893
0.898
0.917
0.868

¥1.1
Y1.2
¥1.3
Y14
Keputusan T~
Investasi ¥1.5

Persepsi Risiko

0.789

Rata-rata Varians Diekstrak (AVE)
0.626
0.637
0.690
0.622



R Square Adjusted R Square

Keputusan Investasi 0.679 0.669
Minat Investasi 0.461 0.450
Hasil Uji Signifikansi Pengaruh Langsung
Sampel Asli (O) Rata-rata Sampel (M) Standar Deviasi (STDEV) T Statistik (| O/STDEV [) P Values
Ekspektasi Return -» Keputusan Investasi 0.313 0.314 0.077 4.070 0.000
Ekspektasi Return -> Minat Investasi 0.663 0.665 0.066 10.002 0.000
Minat Investasi -> Keputusan Investasi 0,494 0.501 0.083 5.931 0.000
Persepsi Risiko -» Keputusan Investasi 0.168 0.161 0.072 2.352 0.021
Persepsi Risiko -> Minat Investasi 0.036 0.051 0.004 0.381 0.704
Hasil Uji Signifikansi Pengaruh Tidak Langsung
Sampel Asli (O)  Rata-rata Sam... Standar Devias... T Statistik (| O/... P Values
Ekspektasi Return -> Minat Investasi -> Keputusan Investasi 0327 0.333 0.065 5.014 0.000
0.018 0.027 0.051 0.345 0.731

Persepsi Risiko -»> Minat Investasi -> Keputusan Investasi
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