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ABSTRAK 

 

PENGARUH PERILAKU KEUANGAN, LITERASI KEUANGAN, DAN 

PERSEPSI RISIKO TERHADAP  

KEPUTUSAN INVESTASI 

(Studi Empiris Pada Pondok Pesantren di Provinsi Jawa Tengah) 

 

Oleh: 

Fariz Asyhar 

 

 

Pengambilan keputusan investasi merupakan tahapan untuk merumuskan 

atau membuat keputusan tentang berbagai isu atau permasalahan diantara dua atau 

lebih pilihan investasi atau bagian dari perubahan input menjadi output.  

Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis pengaruh pengaruh 

perilaku keuangan, literasi keuangan dan persepsi risiko terhadap keputusan 

investasi pada Pondok Pesantren di wilayah Provinsi Jawa Tengah. Data dalam 

penelitian ini berdasarkan pada kuesioner. Sampel penelitian diambil 

menggunakan metode sensus yang terdiri dari 106 pondok pesantren di wilayah 

Provinsi Jawa Tengah. Analisis data menggunakan uji statistik deskriptif, uji 

kualitas data terdiri dari uji validitas dan uji reliabilitas serta uji hipotesis 

menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian  menunjukkan 

bahwa variabel perilaku keuangan, literasi keuangan dan persepsi risiko 

berpengaruh positif terhadap keputusan investasi sebesar 57% sedangkan sisanya 

43% dipengaruhi oleh variabel atau faktor lain yang tidak diteliti atau diluar 

model penelitian ini 

Kata kunci : keputusan investasi, literasi keuangan, perilaku keuangan, 

persepsi risiko 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

  

A. Latar Belakang Masalah 

Pengambilan keputusan investasi merupakan tahapan untuk 

merumuskan atau membuat keputusan tentang berbagai isu atau 

permasalahan diantara dua atau lebih pilihan investasi atau bagian dari 

perubahan input menjadi output. Keputusan investasi terdiri dari beberapa 

hal, diantaranya tingkat return yang diharapkan, tingkat risiko, serta 

hubungan antara return dan risiko. Rata-rata investor dalam pengambilan 

keputusan berinvestasi hanya melihat dan mempertimbangkan faktor 

accounting information dan alat analisis tradisional agar tujuan investasinya 

tercapai, sementara masih terdapat faktor lain yang dapat dijadikan 

pertimbangan. Faktor lain tersebut salah satunya adalah keperilakuan 

keuangan (behavioral finance). 

Behavioral finance dibangun oleh berbagai ide dan asumsi dari 

perilaku ekonomi untuk menentukan alternatif dari beberapa pilihan dengan 

tujuan mengurangi kesalahan dalam pengambilan keputusan investasi. Pilihan 

dari keputusan yang diambil berhubungan dengan keterlibatan interaksi sifat, 

emosi, kesukaan dan berbagai macam hal yang melekat dalam diri manusia 

sebagai makhluk intelektual dan sosial. Ketika seseorang individu memiliki 

sebuah perencanaan untuk melakukan investasi, hal utama yang harus 

dimiliki adalah literasi keuangan yang memadai supaya keputusan 

keuangannya baik dan memiliki tujuan yang jelas. Literasi keuangan 
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berkaitan dengan informasi tentang bagaimana memprediksi peluang 

investasi, sehingga diperlukan pengetahuan tentang ragam produk, jasa 

keuangan, kesadaran tentang risiko terkait dengan produk keuangan, 

perlindungan nasabah dan keterampilan mengelola keuangan. Pemerintah, 

Otoritas Jasa Keuangan, Kementerian/lembaga terkait, Industri Jasa 

Keuangan dan berbagai pihak lain, secara berkesinambungan terus berupaya 

untuk meningkatkan literasi keuangan masyarakat. Berdasarkan hasil Survei 

Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan (SNLIK) yang dilakukan Otoritas 

Jasa Keuangan (OJK) pada tahun 2019, tingkat literasi keuangan mencapai 

38,03%. Hal ini dapat diketahui pada grafik sebagai berikut :  

 

 

 

 

 

 

Sumber : ojk.go.id (2019) 

Grafik 1.1 Indeks Literasi Keuangan Nasional 

Berdasarkan grafik 1.1 dapat digambarkan bahwa terdapat 

peningkatan cukup signifikan mengenai literasi keuangan pada masyarakat 

dalam 3 tahun terakhir. Selain literasi keuangan, informasi lain yang 

diperlukan adalah persepsi risiko yang mengarah kepada keputusan subjektif 

dan dilakukan oleh investor tentang karakteristik serta besarnya risiko. 

Investor yang memiliki kemampuan persepsi risiko yang tinggi akan berfikir 
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secara mendalam terhadap keputusan investasi yang diambil. Salah satu 

program dari Pemerintah Provinsi Jawa Tengah adalah pemberdayaan 

ekonomi pesantren. Program ekonomi pesantren bertujuan untuk 

menumbuhkan kemandirian pesantren dan dapat membantu menaikkan 

pertumbuhan ekonomi Jawa Tengah melalui pemberdayaan ekonomi 

pesantren. Mengacu pada program Pemerintah Provinsi Jawa Tengah saat ini, 

terdapat beberapa masyarakat pesantren yang terdiri dari pengasuh, ustadz 

dan santri kurang yakin apakah perilaku keuangan, literasi keuangan dan 

persepsi resiko dapat diterapkan pada pondok pesantren untuk 

mengembangkan ekonomi pesantren kearah keputusan investasi. Hasil akhir 

yang diharapkan adalah sistem ekonomi dapat dibangkitkan dari dunia 

pesantren dengan bekal masyarakat pesantren (pengasuh, ustadz dan santri) 

adalah bagian dari kelompok masyarakat yang mempunyai pemahaman 

keagamaan yang baik. 

Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Mehrotra (2018) 

menyatakan bahwa perilaku sangat penting ketika membuat keputusan 

investasi yang bijak berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh   

Mutawally & Haryono (2019) yang menyatakan bahwa perilaku keuangan 

tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi. Fauziah (2019) dan Rasuma 

Putri & Rahyuda (2017)  menyatakan bahwa literasi keuangan berpengaruh 

positif signifikan terhadap keputusan investasi. Hal ini berbeda dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Khairunizam & Isbanah (2019) yang 

menyatakan bahwa variabel literasi keuangan tidak berpengaruh terhadap 
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keputusan investasi. Selain itu terdapat dua penelitian yang membahas 

tentang persepsi resiko, dimana terdapat perbedaan dalam penelitian yang 

dilakukan oleh Astuti (2018) yang menyatakan bahwa persepsi risiko 

berpengaruh positif signifikan terhadap keputusan investasi, sedangkan 

penelitian pradikasari & Isbanah (2018) menyatakan bahwa persepsi resiko 

tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi.  

Berdasarkan latar belakang diatas maka penelitian ini ingin membahas 

tentang Pengaruh Perilaku Keuangan, Literasi Keuangan dan Persepsi Risiko 

Terhadap Keputusan Investasi dengan studi empiris Pada Pondok Pesantren 

di Wilayah Provinsi Jawa Tengah. 

B. Perumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang diatas terdapat celah penelitian mengenai 

pengaruh perilaku keuangan, literasi keuangan dan persepsi resiko terhadap 

keputusan investasi, maka dapat dirumuskan beberapa pertanyaan penelitian 

sebagai berikut : 

1. Apakah perilaku keuangan berpengaruh terhadap keputusan investasi? 

2. Apakah literasi keuangan berpengaruh terhadap keputusan investasi? 

3. Apakah persepsi resiko berpengaruh terhadap keputusan investasi? 

C. Tujuan Penelitian 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh perilaku keuangan terhadap 

keputusan investasi. 
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2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh literasi keuangan terhadap 

keputusan investasi 

3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh persepsi resiko terhadap 

keputusan investasi.   

D. Kontribusi Penelitian  

1. Manfaat Teoritis: 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan referensi mengenai 

pengaruh Perilaku Keuangan, Literasi Keuangan dan Persepsi Resiko 

Terhadap Keputusan Investasi. 

2. Manfaat Praktis  

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan pemahaman dan 

dapat diimplementasikan bagi masyarakat pesantren tentang pengaruh 

perilaku keuangan, literasi keuangan dan persepsi resiko terhadap 

keputusan investasi. 

 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

BAB I  Pendahuluan. Bagian  ini merupakan bagian awal penelitian yang 

berisi latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan penelitian, 

kontribusi penelitian, serta sistematika pembahasan 

BAB II  Tinjauan Pustaka dan Perumusan Hipotesis. Bagian ini berisi 

tentang teori-teori yang mendukung dan berhubungan dengan 
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penelitian, telaah penelitian sebelumnya, perumusan hipotesis dan 

model penelitian.  

BAB III  Metoda Penelitian. Bagian ini berisi tentang populasi dan sampel, 

jenis dan sumber data, teknik pengumpulan data, definisi 

operasional variabel dan pengukuran variabel serta metode analisis 

data, dan pengujian hipotesis. 

BAB IV  Hasil dan Pembahasan. Bagian ini berisi tentang analisis data yang 

diperoleh dari penelitian, hasil pengujian hipotesis, dan 

pembahasan hasil penelitian.  

BAB V Kesimpulan. Bagian ini berisikan kesimpulan hasil penelitian, 

keterbatasan penelitian serta saran.  
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BAB II 

TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 

 

A. Telaah Teori 

Dalam penelitian ini menggunakan acuan dua teori yaitu Prospect Theory 

dan signaling theory. Prospect theory berkaitan dengan pengambilan 

keputusan dalam kondisi ketidakpastian, sedangkan signaling theory 

didasarkan pada asumsi bahwa informasi yang diterima oleh masing-masing 

pihak tidak sama. 

1. Prospect theory 

Prospect Theory adalah salah satu teori pengambilan keputusan 

dalam kondisi ketidakpastian. Teori  prospek lebih menekankan pada 

analisis mengenai perilaku seseorang dalam pengambilan keputusan 

ekonomi di antara dua pilihan bersamaan dengan ilmu ekonomi dan dasar 

matematika yang kuat. Teori prospek berfokus pada bagaimana keputusan 

nyata diambil (Tversky, 1979). Pengembangan teori ini kemudian 

digunakan oleh para investor untuk mengevaluasi keuntungan dan kerugian 

yang telah diperoleh, sebagai akibat dari pendapatan yang diperoleh 

negatif, bentuk yang asimetris dalam merefleksikan resiko kerugian. 

Asumsi seorang peneliti selalu menghubungkan keputusan investasi 

dengan hal yang rasional, diantaranya bidang keuangan, akuntansi dan 

ekonomi, berupa seluruh informasi dengan baik, dan menentukan pilihan 

terbaik. Pada praktiknya, beberapa penelitian menemukan suatu fenomena 

baru yang menyatakan bahwa anggapan “rasionalitas” tersebut sering tidak 



8 

 

 

 

digunakan.  Prospect Theory juga melihat tidak hanya pada tingkat 

kerasionalan melainkan juga aspek lainnya, seperti aspek ekonomi, aspek 

sosiologi, dan aspek psikologi. Model pengambilan keputusan Teori 

Prospek yang menyatakan bahwa pengambilan keputusan seorang individu 

berbasis pada keuntungan dan kerugian yang dihadapi, bukan berbasiskan 

pada total kekayaan. Hal ini berarti setiap individu akan mengambil 

keputusan tidak hanya berdasarkan hasil akhir yang diharapkan, namun 

juga berdasarkan kondisi yang dihadapi setiap individu dan bagaimana 

kondisi tersebut dapat mempengaruhi lingkungan sekitar dalam mengambil 

keputusan.  

2. Signaling theory 

Pemahaman tentang keuangan tidak dapat terlepas dari salah satu 

teori yang ikut berperan dalam manajemen keuangan, yaitu Teori sinyal 

(signaling theory). Secara umum, sinyal diartikan sebagai isyarat yang 

dilakukan oleh manajer perusahaan kepada pihak investor. Untuk dapat 

mengetahui tentang sinyal tersebut perlu dilakukan pengkajian lebih 

mendalam. Sinyal yang pada nantinya akan dipilih harus mengandung 

kekuatan informasi (information content) untuk dapat merubah penilaian 

pihak eksternal perusahaan. Secara umum, teori sinyal berkaitan dengan 

pemahaman tentang bagaimana suatu sinyal sangat bernilai atau 

bermanfaat sementara sinyal yang lain tidak berguna. Isyarat atau signal 

merupakan suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi 
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petunjuk bagi investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek 

perusahaan Brigham & Houston (2011).  

Informasi yang diterima oleh investor dapat berupa sinyal yang baik 

(good news) atau sinyal yang jelek (bad news) sehingga Informasi yang 

lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor 

sebagai masukan untuk pengambil keputusan investasi. Tanggapan para 

investor terhadap sinyal positif dan negatif akan mempengaruhi kondisi 

pasar. Investor akan bereaksi dengan berbagai cara seperti lihat dan tunggu 

perkembangan yang ada baru mengambil keputusan. Teori signal juga 

dapat membantu pihak perusahaan (agent), pemilik (prinsipal), dan pihak 

luar perusahaan mengurangi asimetri informasi dengan menghasilkan 

kualitas atau integritas informasi laporan keuangan. Untuk memastikan 

pihak-pihak yang berkepentingan meyakini keandalan informasi yang 

disampaikan pihak perusahaan (agent). Manajemen berusaha 

mengungkapkan informasi privat yang menurut pertimbangannya sangat 

diminati oleh para investor dan pemegang saham khususnya informasi 

tersebut berita baik. Manajemen juga berusaha menyampaikan informasi 

yang dapat meningkatkan kredibilitasnnya dan kesuksesan perusahaan 

meskipun informasi tersebut tidak diwajibkan. 

3. Keputusan Investasi 

Tujuan dasar seseorang melakukan  investasi adalah untuk 

menghasilkan return yang tinggi, investasi pada hakekatnya merupakan 

penempatan sejumlah  dana pada saat ini dengan harapan untuk 
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memperoleh  keuntungan dimasa mendatang Arifin (2017).  Keputusan 

investasi merupakan kebijakan yang diambil atas dua atau lebih alternatif 

penanaman modal dengan harapan mendapatkan keuntungan di masa yang 

akan datang (Budiarto, 2017). Semakin banyak jumlah investor pasar 

modal, semakin banyak keputusan-keputusan investasi yang akan dibuat 

berupa kombinasi keputusan yang dipilih, seberapa banyak investasi dan 

kapan investasi tersebut akan dilaksanakan. Dalam arti luas tujuan 

investasi adalah untuk meningkatkan kesejahteraan  investor. Dasar 

keputusan investasi terdiri dari tingkat return yang diharapkan, tingkat 

risiko, serta hubungan antara return dan risiko. Para investor 

mengharapkan tingkat return tinggi dari investasi yang dilakukan sebagai 

kompensasi atas biaya kesempatan dan risiko penurunan daya beli akibat 

adanya pengaruh inflasi.  Investor yang lebih berani memiliki risiko 

investasi yang lebih tinggi, yang diikuti oleh harapan tingkat return yang 

tinggi pula. Sebaliknya, investor yang tidak mau menanggung risiko 

dengan return yang terlalu tinggi, tentunya tidak bisa mengharapkan 

tingkat return yang tinggi pula. Sehingga dalam melakukan keputusan 

investasi, investor memerlukan informasi-informasi yang merupakan 

faktor-faktor penting sebagai dasar untuk menentukan pilihan investasi. 

Dari informasi yang ada, kemudian membentuk suatu model pengambilan 

keputusan yang berupa kriteria penilaian investasi untuk memungkinkan 

investor memilih investasi terbaik di antara alternatif investasi yang 

tersedia. 
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4. Perilaku Keuangan 

Financial behaviour atau perilaku keuangan berhubungan dengan 

bagaimana seseorang memperlakukan, mengelola, dan menggunakan 

sumber daya keuangan yang ada padanya. Individu yang memiliki 

financial behaviour yang bertanggung jawab cenderung efektif dalam 

menggunakan uang yang dimikinya, seperti membuat anggaran, 

berinvestasi, serta membayar kewajiban tepat waktu (Nababan & Sadalia, 

2013). Perilaku keuangan juga menjadi gambaran bagaimana seseorang 

bersikap ketika dihadapkan dengan keputusan keuangan yang harus 

diambilnya. Seseorang yang mampu mengambil keputusan dalam 

mengelola keuangannya tidak mengalami kesulitan di masa depan dan 

memperlihatkan perilaku yang sehat sehingga mampu menentukan skala 

prioritas tentang kemungkinan yang menjadi kebutuhan dan keinginannya 

(Chinen & Endo, 2012). Tilson (2013) menyatakan bahwa perilaku 

keuangan adalah suatu teori yang didasarkan atas ilmu psikologi yang 

berusaha memahami bagaimana emosi dan penyimpangan kognitif 

mempengaruhi perilaku investor. Selanjutnya, Ritter (2003) berpendapat 

bahwa perilaku keuangan adalah perilaku yang didasarkan atas psikologi 

yang mempengaruhi proses keputusan yang tunduk kepada beberapa ilusi 

kognitif. Ilusi ini dibagi ke dalam dua kelompok yaitu, ilusi yang 

disebabkan karena proses keputusan yang bersifat heuristik dan ilusi yang 

diadopsi dari mental frame yang ada pada teori prospek (Waweru et al, 

2008). Perilaku keuangan lainnya yang juga turut muncul dan berpengaruh 



12 

 

 

 

pada keputusan investor terkait dengan performa investasi yaitu herding 

dan faktor pasar (Luong & Thi Thu Hal, 2011). 

5. Literasi Keuangan 

Menurut Erwin & Garman (2010) menyebutkan bahwa literasi 

keuangan merupakan pengetahuan tentang fakta, konsep, prinsip dan alat 

teknologi yang mendasari untuk cerdas dalam menggunakan uang. 

Sedangkan menurut (Brigham & Houston, 2011) literasi keuangan 

diartikan sebagai komponen sumber daya manusia yang dapat digunakan 

untuk meningkatkan kesejahteraan keuangan. Seseorang dikatakan melek 

keuangan, ketika memiliki pengetahuan dan kemampuan untuk 

menerapkan pengetahuan tersebut. Sedangkan, menurut  Remund, (2010) 

mendefinisikan literasi keuangan sebagai ukuran sejauh mana seseorang 

memahami kunci konsep keuangan, memiliki kemampuan serta percaya 

diri untuk mengelola keuangan pribadi dengan tepat, baik perencanaan 

keuangan jangka pendek maupun jangka panjang, serta sadar terhadap 

perubahan kondisi ekonomi. Organisation for Economic Co-operation and 

Development atau OECD (2016) mendefinisikan literasi keuangan sebagai 

pengetahuan dan pemahaman atas konsep dan risiko keuangan, berikut 

keterampilan, motivasi, serta keyakinan untuk menerapkan pengetahuan 

dan pemahaman yang dimilikinya tersebut dalam rangka membuat 

keputusan keuangan yang efektif, meningkatkan kesejahteraan keuangan  

(financial well being) individu dan masyarakat, dan berpartisipasi dalam 

bidang ekonomi. Pengetahuan keuangan yang dimiliki oleh seseorang 



13 

 

 

 

tersebut kemudian berkembang menjadi keterampilan keuangan, dimana 

keterampilan keuangan itu sendiri didefinisikan sebagai kemampuan 

dalam menerapkan pengetahuan keuangan yang dimilikinya dalam 

kehidupan sehari-hari. 

6. Persepsi Resiko  

Persepsi resiko mengarah pada keputusan subjektif yang dilakukan 

investor tentang karakteristik dan besarnya risiko yang akan dihadapi 

(Alquraan, et al., 2016). Menurut Toha (2009) persepsi pada hakekatnya 

adalah proses kognitif yang dialami oleh setiap orang di dalam memahami 

informasi tentang lingkungannya, baik lewat penglihatan, pendengaran, 

penghayatan, perasaan, dan penciuman. Persepsi risiko merupakan suatu 

pandangan seorang investor yang timbul akibat penafsiran terhadap situasi 

yang ada pada kegiatan investasi yang mana akan menjadi pertimbangan 

antara return dan risiko dalam investasi yang akan dipilihnya. Menurut 

Dewi (2014) persepi risiko merupakan pandangan individu investor 

terhadap risiko yang akan diperolehnya ketika melakukan pengambilan 

keputusan investasi. Persepsi risiko memainkan peran yang penting dalam 

perilaku manusia khususnya terkait dengan pengambilan keputusan dalam 

keadaan yang tidak pasti. Persepsi risiko sangat tergantung pada 

karakteristik psikologis dan keadaan masing-masing individu. Persepsi 

merupakan pandangan individu dalam memahami obyek atau peristiwa 

melalui pancaindera yang diperoleh dari pengalaman tentang obyek atau 

peristiwa dengan menyimpulkan informasi dan menafsirkan pesan. 
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Persepsi bersifat subyektif dan situasional sehingga sangat mungkin 

memiliki perbedaan dengan persepsi individu lain terhadap obyek yang 

sama (Kamus Besar Bahasa Indonesia,1995; Matlin, 1998; Robbins, 

1996). Risiko investasi mempunyai pengertian, yaitu penyimpangan dari 

keuntungan yang diharapkan. Dengan adanya ketidakpastian berarti 

investor akan memperoleh return di masa mendatang yang belum 

diketahui nilainya. 

B. Penelitian Terdahulu 

Penelitian tentang perilaku keuangan dilakukan oleh Fauziah (2019) 

dengan judul Analisis Pengaruh Tingkat Literasi Keuangan dan Religiusitas 

Terhadap Keputusan Investasi menyatakan bahwa secara parsial variabel 

Literasi Keuangan berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. 

Penelitian lain tentang perilaku keuangan juga dilakukan oleh Canikli (2019) 

dengan judul penelitian The Effect of Financial Literacy and Risk Perception 

on Investment Choices of Individual Investors menyatakan bahwa literasi 

keuangan dan persepsi risiko berpengaruh pada pilihan investasi individu. 

Penelitian yang sama juga dilakukan oleh Samsuri et al., (2019) dengan judul 

Effects of Risk Tolerance and Financial Literacy to Investment Intentions 

menyatakan bahwa literasi keuangan memiliki efek positif pada niat investasi, 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Khan-Ms (2018) dengan judul 

Financial Literacy, Risk Perception and Investment Intention among Youth in 

Pakistan yang menyatakan literasi keuangan memiliki dampak positif yang 
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signifikan pada niat individu untuk investasi jangka pendek dan jangka 

panjang. 

Astuti (2018) dengan judul Determinan Keputusan Investasi Saham 

Melalui Literasi Keuangan dan Persepsi Resiko menyatakan bahwa persepsi 

risiko berpengaruh positif signifikan terhadap keputusan investasi. Kandpal & 

Mehrotra (2018) dengan judul Role of Behavioral Finance in Investment 

Decision – A Study of Investment Behavior in India, hasil penelitian 

menyatakan bahwa  perilaku sangat penting ketika membuat keputusan 

investasi yang bijak dan oleh karena itu dalam memilih opsi investasi tertentu 

diperlukan seorang investor untuk mempertimbangkan faktor-faktor seperti 

tujuan dalam hidup, kebiasaan belanja, pengeluaran, pendapatan, persepsi 

terhadap investasi, perubahan gaya hidup, periode waktu, sifat menuju 

investasi, proses berpikir, kebiasaan alami, mempelajari keuangan seseorang, 

kapasitas menanggung risiko, likuiditas dan pengembalian yang diharapkan. 

Penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Budhiraja 

(2018) dengan judul Impact Of Behavioral Finance In Investment Decision 

Making, hasil penelitian menyatakan bahwa Teori keuangan perilaku sangat 

penting bagi investor individu karena bias dalam perilaku dan perbedaan 

psikologis memainkan peran kunci dalam proses pengambilan keputusan 

investasi. 

Penelitian yang dilakukan oleh Wawo & Kalsum (2018) dengan judul 

Effects of Financial Literacy and Investment Experience on Access to 

Finance and Investment Decisions in Small Enterprises in Southeast Sulawesi 
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menyatakan bahwa menunjukkan bahwa Literasi Keuangan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Keputusan Investasi. Rasuma Putri & Rahyuda 

(2017) dengan judul Pengaruh Tingkat Financial Literacy dan Faktor 

Sosiodemografi Terhadap Perilaku Keputusan Investasi Individu 

menggunakan alat analisis  regresi linear berganda menunjukkan bahwa 

Financial literacy dan Faktor Sosiodemografi berpengaruh positif terhadap 

perilaku keputusan investasi perorangan. Penelitian yang dilakukan oleh 

Welly et al., (2016) yang berjudul Analisis Pengaruh Literasi Keuangan 

Terhadap Keputusan Investasi Di STIE Multi Data Palembang menggunakan 

alat analisis  regresi linear berganda menunjukkan bahwa Literasi keuangan 

diantaranya pengetahuan umum keuangan pribadi, simpanan dan pinjaman, 

asuransi, dan investasi secara simultan (keseluruhan) memberikan pengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi. 

Aren & Zengin, (2016) dengan judul Influence of Financial Literacy 

and Risk Perception on Choice of Investment menyatakan bahwa tingkat 

literasi keuangan dan persepsi resiko berpengaruh positif terhadap keputusan 

investasi. Penelitian tentang perilaku keuangan selanjutnya dilakukan oleh 

Chaffai & Medhioub (2014) dengan judul Behavioral Finance: An Empirical 

Study of the Tunisian Stock Market dengan hasil penelitian menyatakan 

bahwa bias paling penting yang sangat mempengaruhi perilaku investor. 

Untuk melakukan investasi adalah pendidikan, kategori sosial-profesional, 

usia dan jumlah yang diinvestasikan. 
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C. Perumusan Hipotesis 

1. Pengaruh Perilaku Keuangan terhadap Keputusan Investasi 

Teori Prospek berkaitan dengan situasi ketidakpastian dalam 

pengambilan keputusan, kondisi berisiko dapat dipandang sebagai sebuah 

pilihan antara prospek. Terdapat dua tahap pilihan pada teori prospek, 

yaitu pertama, tahap perbaikan yang merupakan tahapan analisis awal atas 

prospek yang ditawarkan. Tahapan ini berfungsi untuk mengorganisasikan 

dan memformulasikan opsi yang ada sehingga memudahkan melakukan 

evaluasi dan pilihan. Tahapan yang kedua adalah tahap evaluasi dan 

pemilihan prospek yang bernilai tinggi. Tversky (1979), mengungkapkan 

bahwa sebelum dibuat beberapa konsep keputusan maka investor akan 

mencari informasi terlebih dahulu. Setelah konsep keputusan dibuat maka 

seseorang akan mengambil keputusan dengan memilih salah satu konsep 

yang menghasilkan expected utility yang terbesar. Teori prospek 

menunjukkan bahwa orang yang memiliki kecenderungan irasional akan 

berfikir ulang dalam mempertaruhkan keuntungan (gain) daripada 

kerugian (loss), apabila seseorang dalam posisi untung maka orang 

tersebut cenderung untuk menghindari risiko atau disebut risk aversion, 

sedangkan apabila seseorang dalam posisi rugi maka orang tersebut 

cenderung untuk berani menghadapi risiko atau disebut risk seeking. 

Teori sinyal mengemukakan tentang pentingnya informasi yang 

dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi. Informasi 

merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis karena informasi 
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menyajikan keterangan catatan dan gambaran masa lalu, saat ini maupun 

masa yang akan datang bagi perusahaan dan pasar modal. Informasi yang 

lengkap dan relevan serta akurat dan tepat waktu diperlukan investor pasar 

modal sebagai alat untuk menganalisis sebelum mengambil keputusan 

untuk  berinvetasi. Perilaku didasarkan atas psikologi yang mempengaruhi 

proses keputusan yang tunduk kepada beberapa ilusi kognitif. Ilusi ini 

dibagi ke dalam dua kelompok yaitu, ilusi yang disebabkan karena proses 

keputusan yang bersifat heuristik dan ilusi yang diadopsi dari mental frame 

yang ada pada teori prospek (Waweru, N. M., Munyoki, E., & Uliana, n.d.) 

Pembahasan terkait perilaku keuangan juga dilakukan (Ritter, 2003) 

berpendapat bahwa, perilaku keuangan lainnya yang juga turut muncul dan 

berpengaruh pada keputusan investor terkait dengan performa investasi 

yaitu herding dan faktor pasar. Ritter Jay (2003) berpendapat bahwa 

perilaku keuangan adalah perilaku yang didasarkan atas psikologi yang 

mempengaruhi proses keputusan yang tunduk kepada beberapa ilusi 

kognitif. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Kandpal & Mehrotra, (2018) bahwa perilaku keuangan berpengaruh positif  

terhadap keputusan investasi dan Budhiraja (2018) dengan judul Impact Of 

Behavioral Finance In Investment Decision Making, hasil penelitian 

menyatakan bahwa Teori keuangan perilaku sangat penting bagi investor 

individu karena bias dalam perilaku dan perbedaan psikologis memainkan 

peran kunci dalam proses pengambilan keputusan investasi. Berdasarkan 
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hal tersebut maka hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini 

sebagai berikut: 

H1: Perilaku keuangan berpengaruh positif terhadap keputusan investasi 

2. Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi 

Signaling Theory mengemukakan tentang bagaimana seharusnya 

sebuah perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan 

keuangan. Sinyal ini berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan 

oleh manajemen untuk merealisasikan keinginan pemilik. Sinyal dapat 

berupa promosi atau informasi lain yang menyatakan bahwa perusahaan 

tersebut lebih baik daripada perusahaan lain. Teori sinyal menjelaskan 

bahwa pemberian sinyal dilakukan oleh manajer untuk mengurangi 

asimetri informasi. Penyampaian informasi diumumkan kepada semua 

pelaku pasar untuk menerima informasi tersebut, pelaku pasar terlebih 

dahulu menginterpretasikan dan menganalisis informasi tersebut sebagai 

sinyal baik (good news) atau sinyal buruk (bad news). Informasi sinyal 

baik berguna bagi investor untuk mengetahui bahwa perusahaan 

mempunyai prospek yang baik di masa mendatang sehingga investor 

tertarik untuk melakukan investasi. Secara garis besar signalling theory 

erat kaitanya dengan ketersediaan informasi perusahaan yang mana untuk 

mengetahui hal tersebut diperlukan pengetahuan/literasi keuangan yang 

cukup sehingga pengambilan keputusan dapat sesuai dengan tujuan yang 

diharapkan.  
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Literasi keuangan merupakan suatu keharusan bagi tiap individu 

agar terhindar dari masalah keuangan karena individu seringkali 

dihadapkan pada trade off yaitu situasi dimana seseorang harus 

mengorbankan salah satu kepentingan demi kepentingan lainnya. Masalah 

ini muncul dikarenakan semakin tingginya kebutuhan seseorang tetapi 

tidak diimbangi dengan meningkatnya pendapatan. Seseorang dibatasi oleh 

kemampuan finansialnya sehingga demi mendapatkan kebutuhan mereka 

dituntut untuk mengambil keputusan cerdas dalam mengelola dana yang 

terbatas itu. Literasi keuangan mempengaruhi hampir semua aspek yang 

berhubungan dengan perencanaan dan pengeluaran uang seperti 

pendapatan, penggunaan kartu kredit, tabungan, investasi, manajemen 

keuangan dan pembuatan keputusan keuangan. Hal ini sejalan dengan hasil 

penelitian yang dilakukan oleh Rasuma Putri & Rahyuda (2017) bahwa 

literasi keuangan berpengaruh positif  terhadap keputusan investasi dan  

Wawo & Kalsum (2018) bahwa bahwa Literasi Keuangan berpengaruh 

positif dan signifikan terhadap Keputusan Investasi. Berdasarkan hal 

tersebut maka hipotesis yang dikembangkan dalam penelitian ini sebagai 

berikut: 

H2: Literasi Keuangan berpengaruh positif terhadap Keputusan 

Investasi 

3. Pengaruh Persepsi Resiko terhadap Keputusan Investasi  

Teori prospek berhubungan dengan pengambilan keputusan dalam 

kondisi ketidakpastian, bagi beberapa investor hal tersebut berkaitan 
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dengan resiko yang kemungkinan akan timbul akibat keputusan yang 

diambil. Investor akan memutuskan pengambilan keputusan investasi 

dengan resiko yang sekecil – kecilnya. Teori signal juga ikut berperan 

dalam pengambilan keputusan, hal ini berkaitan dengan sinyal yang 

diterima oleh para investor. Para investor akan menangkap sinyal yang di 

informasikan oleh perusahaan, dan akan mengambil sinyal yang minim 

resiko. Seseorang yang menginvestasikan dananya maka akan 

mengharapkan memperoleh return (pengembalian). Trisnatio, (2017) 

menyatakan return merupakan hasil yang diperoleh dari investasi yang 

dapat berupa return realisasian (realized return) yang telah terjadi atau 

return ekspektasian (expected return) yang belum terjadi tetapi diharapkan 

akan terjadi di masa datang. Perbedaan antara return ekspektasian dan 

return realisasian merupakan pengukur risiko yang harus dipertimbangkan 

oleh investor dalam proses investasi. Return saham adalah keuntungan 

yang diperoleh dari kepemilikan saham investor atas investasi yang 

dilakukannya, yang terdiri dari dividen dan capital gain/loss. Dalam pasar 

saham tidak selalu menjanjikan suatu return yang pasti bagi investor. 

Untuk mendapat return tertentu seorang investor juga harus 

memperhatikan risiko yang akan ditanggung. Risiko merupakan 

kemungkinan perbedaan antara return aktual yang diterima dengan return 

yang diharapkan, yang terdiri dari dua jenis yaitu risiko umum (general 

risk) yang merupakan risiko yang berkaitan dengan perubahan yang terjadi 

di pasar secara keseluruhan dan risiko spesifik (risiko perusahaan) adalah 
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risiko yang tidak berkaitan dengan perubahan pasar secara keseluruhan 

(Utomo, 2007).  

Persepsi terhadap risiko memainkan peran penting dalam perilaku 

manusia khususnya terkait pengambilan keputusan dalam keadaan tidak 

pasti. ( Rosidah. 2013). Persepsi resiko mengarah pada keputusan subjektif 

yang dilakukan investor tentang karakteristik dan besarnya  risiko yang 

akan dihadapi (Aren & Zengin, 2016). Menurut Toha (2009) persepsi pada 

hakekatnya adalah proses kognitif yang dialami oleh setiap orang di dalam 

memahami informasi tentang lingkungannya, baik lewat penglihatan, 

pendengaran, penghayatan, perasaan, dan penciuman. Persepsi risiko 

merupakan suatu pandangan seorang investor yang timbul akibat 

penafsiran terhadap situasi yang ada pada kegiatan investasi yang mana 

akan menjadi pertimbangan dalam investasi yang akan dipilihnya.  Hal ini 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Astuti (2018) yang 

menyatakan bahwa persepsi risiko berpengaruh positif signifikan terhadap 

keputusan investasi dan Aren & Zengin, (2016) menyatakan bahwa tingkat 

persepsi resiko berpengaruh positif terhadap keputusan investasi. 

Berdasarkan hal tersebut maka hipotesis yang dikembangkan dalam 

penelitian ini sebagai berikut: 

H3: Persepsi Resiko berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi 
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D. Model Penelitian 

Kerangka konseptual penelitian ini digambarkan pada gambar berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 1.2 

Model penelitian  

(diadopsi dari penelitan Fauziah (2019),  Astuti (2018) dan Kandpal & 

Mehrotra (2018)) 
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BAB III 

METODE PENELITIAN 

A. Populasi dan Sampel Penelitian 

1. Populasi 

Populasi merupakan wilayah generalisasi yang terdiri dari objek dan 

subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan 

oleh peneliti untuk dipelajari kemudian ditarik kesimpulan (Sugiyono., 

2013). Populasi dalam penelitian ini sejumlah 149 yang terdiri dari 

Pengasuh, Ustadz dan Santri Senior pada Pondok Pesantren di Wilayah 

Provinsi Jawa Tengah.  

2. Sampel 

Sampel adalah bagian dari populasi (sebagian atau wakil populasi 

yang diteliti). Teknik pengambilan sampel adalah dengan metode sensus, 

yang mana semua anggota populasi digunakan sebagai sampel. Sampel 

penelitian adalah pondok pesantren yang terdapat dalam data base Balai 

Pelatihan Pertanian Provinsi Jawa Tengah tahun 2019 sejumlah 149 

pondok pesantren.  
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3. Teknik Pengambilan Data 

a. Jenis Penelitian dan Sumber Data 

Penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, karena data yang 

diperoleh nantinya berupa angka. Sumber data diambil dari data 

primer dan data sekunder. Data primer yaitu data yang dibuat oleh 

peneliti untuk maksud khusus menganalisis penelitian yang sedang 

ditanganinya sedangkan Data sekunder yaitu data yang telah 

dikumpulkan untuk maksud selain analisis penelitian yang sedang 

dihadapi.  

b. Teknik Pengumpulan Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data primer, 

yang diperoleh dengan penyebaran kuisioner. Kuesioner merupakan 

teknik pengumpulan data yang dilakukan dengan cara memberi 

seperangkat pertanyaan atau pernyataan tertulis yang ditujukan 

kepada responden (Arikunto, 2010). Teknik pengumpulan data 

menggunakan teknik survei menggunakan kuesioner online yang 

dikirim kepada responden penelitian. Daftar pernyataan yang 

diberikan kepada responden untuk mengetahui pengaruh Perilaku 

Keuangan, Literasi Keuangan dan Persepsi Risiko Terhadap 

Keputusan Investasi. 

 

 

 



26 

 

 

 

B.  Variabel Penelitian dan Pengukuran Variabel  

a) Keputusan Investasi 

Keputusan investasi adalah pemilihan yang diambil atas dua atau 

lebih alternatif investasi yang diinginkan dari beberapa kesempatan yang 

dianggap paling menguntungkan untuk pengambilan keputusan investasi. 

Pengukuran variabel menggunakan 5 indikator bersumber dari Fauziah 

(2019) dan 3 indikator dari Astuti (2018) terdiri dari:  

1) Keamanan dan risiko 

2) Komponen faktor risiko 

3) Pendapatan investasi 

4) Pertumbuhan investasi 

5) Analisa tingkat likuiditas 

6) Return 

7) Analisis Portofolio 

8) Hubungan tingkat risiko dan return 

Skala pengukuran yang digunakan adalah skala likert dengan 

menghasilkan data interval dengan skor 5 (SS=Sangat Setuju), 4 

(S=Setuju), 3 (KS=Kurang Setuju), 2 (TS=Tidak Setuju), dan 1 

(STS=Sangat Tidak Setuju). 

b) Perilaku Keuangan 

Perilaku keuangan adalah kegiatan yang dilakukan seseorang dalam 

memperlakukan, mengelola, dan menggunakan sumber daya keuangan 

yang ada untuk mendukung proses pengambilan keputusan investasi. 
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Pengukuran variabel ini menggunakan 6 indikator dari Kandpal & 

Mehrotra (2018), yaitu: 

1) Kejelasan tujuan 

2) Memahami produk  

3) Analisis risiko  

4) Perbandingan investasi 

5) Keterkaitan dengan tujuan  

6) Persyaratan Individu 

c) Literasi Keuangan 

Literasi keuangan diartikan sebagai pengetahuan dan kemampuan 

yang dimiliki oleh individu atau perorangan tentang masalah keuangan 

yang berguna untuk pengambilan keputusan investasi. Pengukuran 

variabel menggunakan 5 pernyataan bersumber dari Fauziah (2019) terdiri 

dari : 

1) Pengetahuan mengenai keuangan 

2) Manajemen keuangan 

3) Kredit 

4) Investasi 

5) Risiko 

d) Persepsi Risiko  

Persepi risiko adalah asumsi tentang bagaimana melakukan analisa 

dan menginterpretasikan informasi tentang risiko yang akan terjadi pada 
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saat pengambilan keputusan investasi. Pengukuran variabel ini 

menggunakan 5 pernyataan bersumber dari Astuti (2018) terdiri dari : 

1) Risiko fisik 

2) Risiko psikologis 

3) Risiko waktu 

4) Risiko Informasi 

5) Situasi saat pengambilan keputusan 

C. Teknik Analisis Data  

1. Statistik Deskriptif 

Statistik deskritif ini digunakan untuk memberikan gambaran 

mengenai demografi responden penelitian (nama responden, jenis 

kelamin, umur, jenjang Pendidikan, tingkat jabatan dan lama masa kerja). 

Penelitian juga menggunakan statistik deskriptif yang terdiri dari mean, 

deviasi standar, minimum dan maksimum (Ghozali, 2018). 

2. Uji Kualitas Data  

a. Uji Validitas 

Uji validitas digunakan untuk mengukur sah atau valid 

tidaknya suatu kuesioner. Suatu kuesioner dikatakan valid jika 

pernyataan pada kuesioner mampu untuk mengungkapkan sesuatu 

yang akan diukur oleh kuesioner tersebut (Ghozali, 2018:53). 

Pengukuran validitas kuesioner dalam penelitian ini menggunakan 

cara Confirmatory Factor Analysis (CFA) yaitu untuk menguji 

apakah indikator-indikator yang digunakan dapat 
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mengkonfirmasikan sebuah konstruk atau variabel. Jika masing-

masing indikator merupakan indikator pengukur konstruk atau 

variabel maka akan memiliki nilai loading factor yang tinggi 

(Ghozali, 2018:53) alasan penggunaan CFA adalah karena memiliki 

beberapa kelebihan dibanding dengan person correlation yaitu 

kemampuannya untuk menghasilkan faktor yang terbebas dari 

korelasi yang muncul  di antara variabel yang diteliti dengan 

indikator variabel. 

Asumsi yang mendasari digunakannya analisis faktor adalah 

suatu data matrik harus memiliki korelasi yang cukup. Uji Barlett of 

Spericity digunakan untuk menentukan ada atau tidaknya korelasi 

antar variabel. Semakin besar sampel, maka Barlett Test akan 

semakin sensitif untuk mendeteksi adanya korelasi antar variabel. 

Alat uji lain yang digunakan untuk mengukur interkorelasi antar 

variabel dan dapat tidaknya dilakukan analisis faktor adalah Kaiser-

Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy (KMO MSA). Nilai 

MSA ini bervariasi dari 0 sampai 1 dan cross loading> 0,5 untuk 

data dilakukan analisis faktor (Ghozali, 2018:53). 

b. Uji Reliabilitas 

Uji reliabilitas dimaksudkan untuk mengetahui sejauh mana 

hasil pengukuran tetap konsisten apabila dilakukan pengukuran dua 

kali atau lebih terhadap pernyataan yang sama menggunakan alat 

ukur yang sama pula. Uji reliabilitas dalam penelitian ini 
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menggunakan teknik Cronbach Alpha (α), dimana suatu instrumen 

dapat dikatakan handal (reliabel), bila memiliki cronbach alpha ≥ 

0,7 (Sekaran, 2007) 

3. Analisis Regresi Linear Berganda 

Analisis regresi linier berganda adalah hubungan secara linear antara 

dua atau lebih. Dalam penelitian ini terdapat empat variabel utama yaitu 

Keputusan Investasi (Y) sebagai variabel terikat, Perilaku Keuangan (X1), 

Literasi Keuangan (X2), Persepsi Resiko (X3) sebagai variabel bebas, 

dengan rumus : 

Y = a + 1.X1+ 2.X2+ 3.X3+e  

Dimana: 

Y  : Keputusan Investasi  

a  : konstanta  

1, 2, 3, 4  : koefisien regresi 

X1  : Perilaku Keuangan 

X2 : Literasi Keuangan 

X3 : Persepsi Resiko 

e  : standar eror 

4. Uji Hipotesis 

a. Koefisien Determinasi (R
2
) 

Koefisien determinan (R²) adalah sebuah koefisien yang 

menunjukkan persentase semua pengaruh variabel independen 
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terhadap variabel dependen. Persentase tersebut menunjukkan 

seberapa besar variabel independen dapat menjelaskan variabel 

dependen. Semakin besar koefisien determinasi maka akan semakin 

baik variabel independen menjelaskan variabel dependen. 

b. Pengaruh Uji F (Goodness of Fit) 

Uji simultan (uji f ) digunakan untuk mengetahui apakah 

variabel independen secara bersama – sama berpengaruh secara nyata 

atau tidak terhadap variabel dependen. Menurut Ghozali (2011) 

menjelaskan bahwa uji F digunakan untuk mengetahui apakah 

variabel bebas (independen) secara bersama – sama berpengaruh 

terhadap variabel terikat (dependen). Prosedur yang digunakan adalah 

penelitian menggunakan tingkat signifikansi 0,05 (5%) dengan 

perhitungan (n-k), dimana n : jumlah data dan k : jumlah variabel 

independen. Kriteria keputusan yaitu : 

 Uji hipotesis tidak didukung apabila signifikansi > 0,05 

 Uji hipotesis didukung apabila signifikansi < 0,005 

c. Uji t 

Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari masing – 

masing variabel independen terhadap variabel dependen. Menurut 

Ghozali (2011) menjelaskan bahwa kriteria pengambilan keputusan 

dalam pengujian ini adalah sebagai berikut : 
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1) Jika signifikansi > 0,05 atau dikatakan thitung < ttabel maka 

hipotesis tidak terbukti yang artinya variabel tidak berpengaruh 

secara signifikan, bila dilakukan uji secara parsial. 

2) Jika signifikansi < 0,05 atau dikatakan thitung > ttabel maka 

hipotesis terbukti yang artinya variabel berpengaruh secara 

signifikan, bila dilakukan uji secara parsial. 
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BAB V 

KESIMPULAN 

A. Kesimpulan 

       Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh perilaku keuangan, 

literasi keuangan dan persepsi risiko terhadap keputusan investasi. Sampel 

yang diambil yaitu pada pondok pesantren di wilayah Provinsi Jawa Tengah, 

teknik pengambilan sampel dengan menggunakan teknik nonpurposive 

sampling dengan metode sensus sejumlah 106 responden. Berdasarkan hasil 

analisis dan olah data, variabel perilaku keuangan berpengaruh positif terhadap 

keputusan investasi,  variabel literasi keuangan berpengaruh positif terhadap 

keputusan investasi, dan variabel persepsi risiko berpengaruh positif terhadap 

keputusan investasi. Hasil Adjusted R Square menunjukkan bahwa variabel 

perilaku keuangan, literasi keuangan dan persepsi risiko berpengaruh positif 

terhadap keputusan investasi sebesar 57% sedangkan sisanya 43% dipengaruhi 

oleh variabel atau faktor lain yang tidak diteliti atau diluar model penelitian ini. 

B. Keterbatasan 

1. Penelitian ini memiliki keterbatasan yang dapat menyebabkan penarikan 

kesimpulan yang kurang sempurna karena sampel yang digunakan hanya 

pondok pesantren yang terdapat pada data base pelatihan di Balai Pelatihan 

Pertanian sehingga penelitian ini belum dapat digeneralisasi di seluruh 

wilayah Provinsi Jawa Tengah.  

2. Penelitian ini menggunakan metode non probability sampling melalui 

penyebaran kuesioner melalui google form, hal tersebut akan menimbulkan 
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masalah jika persepsi responden berbeda dengan keadaan yang sebenarnya 

karena hasil penelitian ini hanya didasarkan pada data secara tertulis dari 

kuesioner. 

3. Penelitian ini memiliki keterbatasan variabel, dimana variabel yang diteliti 

hanya perilaku keuangan, literasi keuangan dan persepsi risiko. Sedangkan 

masih ada variabel lain yang perlu ditinjau kembali yang mempengaruhi 

keputusan investasi.  

C. Saran 

1. Keterbatasan sampel yang digunakan maka penelitian selanjutnya dapat 

memperluas jumlah sampel dengan cara menambahkan pondok pesantren 

selain yang berada pada data base Balai Pelatihan Pertanian ataupun 

memperluas populasi di Provinsi lain agar lebih mudah untuk 

menggeneralisasikan hasil penelitian dan perlu dilakukan penelitian ulang 

dengan aspek-aspek yang sama untuk mengetahui konsistensi hasil dari 

penelitian sebelumnya.  

2. Penelitian selanjutnya dalam pengumpulan data menggunakan probability 

sampling melalui interview kepada masyarakat pondok pesantren sehingga 

data yang disajikan dapat lebih sempurna dan mewakili kondisi yang 

sebenarnya. 

3. Penelitian selanjutnya perlu menambahkan variabel lain yang dapat 

mempengaruhi keputusan investasi seperti faktor demografi, tingkat 

religiusitas, dan faktor lainnya.  
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