1JIEB: Indonesian Journal of Islamic Economics and Business
Volume 10, Number 1, June 2025, 297-316

E_ISSN: 2540-9506 P_ISSN: 2540-9514
http://e-journal.lp2m.uinjambi.ac.id/ojp/index.php/ijoieb

Pengaruh Pendapatan, Persepsi Risiko dan Bias Overconfidence
Terhadap Keputusan Berinvestasi pada Pasar Modal Syariah
(Studi Pada IDX Cabang Kota Bengkulu)

Erti Agustinal, Supardi Mursalin 2, & Rizky Hariyadi3

UIN Fatmawati Sukarno Bengkulu, ertiagusti2017@mail.uinfasbengkulu.ac.id 1,
UIN Fatmawati Sukarno Bengkulu, supardi@mail.unfasbengkulu.ac.id?
UIN Fatmawati Sukarno Bengkulu, rizkyhariyadi@mail.uinfasbengkulu.ac.id?

Abstract

The purpose of this study is to find out and analyze the influence of income, risk perception,
and overconfidence bias on the investment decisions of investors listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) in Bengkulu City. Investment decisions are an important aspect of the
financial world, where various factors can influence a person in making decisions to invest.
To test the influence of these three variables, this study uses a quantitative method with
primary data collection techniques conducted through the distribution of questionnaires to 97
respondents who are IDX investors in Bengkulu City. The data obtained was then analyzed
using multiple regression techniques with the help of the SPSS. Based on the results of the
research and discussion, it was found that income did not have a significant influence on
investment decisions, with a significance value of 0.063 which was greater than 0.05.
Meanwhile, risk perception has a significant influence on investment decisions, with a
significance value of 0.000 which is less than 0.05. In addition, the overconfidence bias also
had a significant effect on investment decisions with a significance value of 0.007 which was
smaller than 0.05. Thus, it can be concluded that risk perception and overconfidence bias have
a significant impact on investors' investment decisions in the Islamic capital market, while
income does not have a significant influence.

Keywords: Bias Overconvidence, Investment Decisions, Sharia Capital Market, Income, Risk
Perception

PENDAHULUAN
Latar Belakang

Pasar modal syariah terus tumbuh dalam aset selama lima tahun terakhir.
Kapasitas pasar saham syariah meningkat sebesar 67,62% pada akhir tahun 2023
dibandingkan tahun 2018. Pada Mei 2024, kapasitas pasar saham syariah mencapai
Rp 6.619,11 triliun atau menyumbang 52,68% dari total nilai pasar saham yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia. Pasar modal Bengkulu berkembang pesat sampai
Juni 2024, Otoritas Jasa Keuangan (OJK) mengatakan nilai ekuitas berkembang
12,87%. Hal ini menunjukkan semakin besarnya minat terhadap investasi syariah dan
semakin besarnya kesadaran akan pentingnya berinvestasi sesuai prinsip syariah.

Investasi merupakan bagian penting dalam perekonomian karena mendorong
pertumbuhan ekonomi dan meningkatkan kesejahteraan. Standar akuntansi
keuangan yang diterbitkan oleh ikatan akuntan indonesia, investasi didefinisikan

I]IEB Volume 10, Number 1, June 2025 297


mailto:ertiagusti2017@mail.uinfasbengkulu.ac.id
mailto:supardi@mail.unfasbengkulu.ac.id
mailto:rizkyhariyadi@mail.uinfasbengkulu.ac.id

Agustina, Mursalin, & Hariyadi (2025)

sebagai aset yang memungkinkan perusahaan mencapai pertumbuhan kekayaan.
Melalui pembagian pendapatan dari investasi (seperti bunga, royalti, dividen, dan
sewa), peningkatan nilai dari investasi, atau memberikan keuntungan lain untuk
perusahaan investasi, keuntungan yang didapat melalui hubungan dagang
((Tumewu, 2019). Investasi adalah suatu kegiatan yang berkaitan dengan
penggunaan Dana yang saat ini digunakan untuk membeli aset tetap akan
menghasilkan aliran produk baru di masa mendatang dari aset tetap tersebut.
Investasi dapat dipahami sebagai kegiatan memanfaatkan kekayaan atau dana yang
saat ini ada untuk mendapatkan keuntungan di masa depan. Selain itu, manfaat lain
yang diperoleh perusahaan dari investasi adalah hubungan dagang yang
menguntungkan (Alfatah & Farozi, 2024).

Tujuan berinvestasi adalah untuk mencapai nilai tambah berupa pendapatan
sebagai imbalan atas usaha yang dikeluarkan. Pendapatan merupakan hasil
pengorbanan seseorang dalam bentuk materi dengan menginvestasikan sumber
pendapatan yang ada untuk memenuhi kebutuhan hidupnya melalui berbagai jenis
investasi seperti saham, obligasi, deposito, emas, tanah, dan banyak investasi lainnya
(Wibowo, 2020). Menurut (Lubis, 2020), pendapatan dalam teori ekonomi mengacu
pada hasil yang berupa uang atau hasil materiil Berbagai hal lain yang diperoleh
dengan memanfaatkan kekayaan atau jasa manusia tanpa biaya. Secara keseluruhan,
dapat disimpulkan Pendapatan Merupakan hasil yang didapat seseorang setelah
melakukan pekerjaan atau aktivitas yang akan menciptakan nilai.

Investasi di pasar modal, baik investasi konvensional maupun investasi syariah,
tidak terlepas dari berbagai risiko yang menyertainya. Berinvestasi selalu
mengandung risiko, termasuk risiko kerugian. Risiko mengacu pada ketidakpastian
yang dapat mengakibatkan kerugian (Ahad et al.,, 2020). Calon investor perlu
memahami risiko-risiko yang ada saat berinvestasi di pasar modal syariah. Dengan
memperkaya pengetahuan tentang investasi yang mendalam, Anda dapat lebih cepat
mengidentifikasi Kerugian dan risiko yang mungkin dihadapi oleh calon investor
saat melakukan investasi (Lisdayanti & Hakim, 2021). Menurut (Natalie, 2019) risiko
berkaitan terdapat kemungkinan munculnya hasil yang tidak diinginkan atau tidak
direncanakan (kerugian). Pemakaian istilah. “mungkin” sudah menunjukkan
ketidakpastian. Secara keseluruhan dapat disimpulkan bahwa risiko adalah
kemungkinan-kemungkinan yang tidak diinginkan yang mungkin terjadi namun
menimbulkan kerugian yang tidak serius.

Investasi di pasar modal, baik investasi konvensional maupun investasi syariah,
tidak terlepas dari berbagai risiko yang menyertainya. Salah satu penyebab yang
mungkin terjadi adalah kepercayaan diri yang berlebihan terhadap kemampuan
yang. dimiliki (overconvidence bias), sehingga mengabaikan potensi ancaman atau
kemungkinan-kemungkinan tidak diinginkan yang mungkin timbul. Overconvident
adalah kecenderungan pengambil keputusan yang terlalu menekankan Tentang
pemahaman dan ketepatan data yang dimiliki oleh individu tersebut tanpa disadari,
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serta tidak mengindahkan informasi yang bersifat umum yang ada (Fira Juniantasari,
2021). Overconvidence juga dapat diartikan sebagai kecenderungan untuk percaya
bahwa kemampuan yang diprediksi tidak mungkin salah. Anda juga dapat
mengabaikan peringatan dan analisis yang terjadi (Perkasa, 2024). Secara
keseluruhan, Bias Overconvidence Sikap yang berlebihan dalam percaya diri terhadap
kemampuan yang dimiliki sehingga seseorang cendrung mengabaikan pendapat
atau penjelasan dari orang lain yang mungkin relevan atau berguna. Maka dari itu,
sangat penting bagi calon investor untuk tidak terlalu percaya diri secara berlebihan
agar dapat mengambil keputusan investasi yang lebih bijaksana.

Berdasarkan latar belakang di atas, penulis tertarik untuk meneliti keputusan
investasi dengan menguji variabel-variabel yang diduga berpengaruh. Penelitian ini
bertujuan untuk menguraikan pengaruh prinsip dan pelaksanaan syariah di pasar
modal syariah terhadap variabel-variabel yang diuji. Pemahaman yang baik
mengenai pendapatan, persepsi terhadap risiko, dan bias overconfidence sangat
diperlukan untuk meningkatkan partisipasi masyarakat dalam pasar modal.
Berdasarkan kajian tersebut, peningkatan investasi di pasar modal syariah
memerlukan pemahaman terhadap elemen-elemen yang memengaruhi pilihan
investasi individu. Oleh karena itu, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
pemahaman tentang bagaimana pendapatan, persepsi risiko, dan bias
overconfidence berpengaruh terhadap keputusan investasi.

Objektif

Penelitian ini bertujuan untuk Menganalisis pengaruh pendapatan, persepsi
risiko, bias overconfidence terhadap keputusan berinvestasi di pasar modal syariah
dan menganalisis pengaruh simultan antara pendapatan, persepsi risiko, dan bias
overconfidence terhadap keputusan berinvestasi di pasar modal syariah.

TINJAUAN PUSTAKA
Pendapatan

Ukuran yang penting untuk menilai kesejahteraan seseorang salah satunya
adalah pendapatan. Pendapatan seseorang adalah yang diperoleh dalam periode
tertentu, baik setiap hari, setiap minggu, atau setiap bulan, sesuai dengan hasil yang
mereka capai. Jika pendapatan individu lebih tinggi, biasanya mereka menunjukkan
perilaku keuangan yang lebih bijak. Hal ini terjadi karena memiliki lebih banyak dana
menjadi fondasi bagi cara mereka mengelola keuangan. Banyak orang percaya hanya
orang yang memiliki penghasilan yang tinggi yang dapat melakukan investasi.
Pendapat ini menyatakan bahwa semakin tinggi pendapatan, semakin besar juga
keputusan investasi yang mereka ambil. Selain itu, berdasarkan penelitian yang
dilaksanakan oleh Yundari dan Artati, pendapatan dinilai dari cara masyarakat
melihat pengelolaan keuangan untuk keputusan investasi. Ini berarti bahwa dengan
pendapatan yang lebih besar, individu akan lebih mempertimbangkan keputusan
investasi dan cara yang tepat dalam mengelola keuangan (Safryani et al., 2020).
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Pendapatan seseorang indikatornya yaitu, 1) Penghasilan per bulan,
pendapatan yang diterima dalam sebulan setelah menjalankan peraturan, biasanya
bertujuan untuk mendapat kompensasi dalam bentuk uang atau dalam bentuk
barang. 2) Side job yakni, pendapatan yang diterima seseorang diluar penghasilan
utama. 3) Penghasilan pasif adalah gambaran pendapatan yang diperoleh oleh orang
-orang yang bukan berasal dari pekerjaan utama. 4) Investasi, menjadi standar
apakah seseorang berpengalaman menggunakan faktor produksi keuangan dengan
teratur untuk mencukupi kebutuhan dan investasinya (Irhan Ahdani, 2022).

Persepsi Risiko

Pandangan seseorang terhadap risiko berperan penting dalam minat mereka
untuk berinvestasi. Agar dapat berinvestasi dengan baik, para investor perlu
memahami risiko yang ada. Risiko investasi mengacu pada potensi bahwa investasi
tersebut tidak akan memberikan hasil sesuai yang diharapkan. Sebagaimana yang di
sampaikan oleh Nur Fadila, Mahwan & Herawati menyatakan bahwa cara pandang
terhadap risiko dari para wirausahawan muda mempengaruhi pilihan produk
investasi yang tepat dengan ikhtisar risiko mereka, sehingga bisa mengurangi potensi
kerugian ketika mereka menyadari risiko dari keputusan yang diambil (Fadila et al.,
2022). Williamson & Weymanti (Badriatin et al., 2022) menjelaskan bahwa persepsi
risiko terbentuk dari berbagai faktor yang memengaruhi cara orang mengambil
keputusan ketika menghadapi kemungkinan kerugian. Berdasarkan penelitian oleh
Cho (Syahnur & Yahya, 2022) persepsi risiko adalah bagaimana seseorang menilai
situasi yang berisiko, yang sangat bergantung pada karakter psikologis dan kondisi
individu tersebut. Oleh karena itu, saat seseorang mengambil keputusan untuk
berinvestasi, ia harus siap menghadapi risiko atau potensi kegagalan dari investasi
tersebut. Dalam konteks Islam, risiko biasa disebut dengan istilah Mukhatarah dalam
bahasa Arab. Istilah Mukhatarah berasal dari kata alkhatar, merujuk pada sesuatu
ketidakpastian kebenarannya atau yang mengandung bahaya. Dalam kamus bahasa
Arab, mukhatarah berarti menjalani risiko. Keuntungan biasanya diperoleh dengan
cara berbagi risiko serta imbal hasil dari kepemilikan barang, jasa, atau hak atas
penggunaan barang (Nuraini Rachmawati & Bn Ab Ghani, 2020).

Ada tujuh indikator yang mencerminkan persepsi terhadap risiko yaitu,
1)Risiko finansial, yang merujuk pada kerugian. 2) finansial akibat membeli suatu
produk, contohnya seperti menjadi korban penipuan. 3) Risiko sosial, yaitu
kecemasan konsumen terhadap pendapat orang lain mengenai produk yang telah
dibeli. 4) Risiko kinerja, mencakup kegelisahan apakah produk akan berfungsi sesuai
harapan. 5) Risiko waktu dan kenyamanan, yang berkaitan dengan kerugian atau
waktu yang terbuang sia-sia akibat membeli produk tertentu. 6) Risiko fisik,
berkaitan dengan kekhawatiran mengenai perlindungan produk. 7) Risiko
psikologis, yaitu kekhawatiran akan hilangnya jati diri jika produk tidak sesuai
dengan kepribadian (Zelfia et al., 2022).
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Bias Overconvidence

Overconvidence menyebabkan adanya bias yang menentukan individu saat
membuat keputusan investasi. Perasaan ini berkaitan dengan kepercayaan diri yang
berlebihan terhadap keahlian atau pengetahuan yang dimiliki dalam bidang
investasi. Jika seseorang merasa terlalu percaya diri, cenderung melakukan trading
dengan frekuensi yang tinggi. Sebaliknya, mereka yang mempunyai tingkat percaya
diri yang rendah akan lebih berhati-hati dalam membuat keputusan investasi (Sharen
& Linawati, 2023). Shefrin (Fitriani Komara et al., 2023) menyatakan bahwa bias
overconvidence terbagi menjadi dua kategori, yaitu kepercayaan diri yang berlebihan
atas kemampuan dan pengetahuan yang dimiliki. Para investor yang terpengaruhi
oleh bias overconvidence sering kali mengabaikan informasi yang ada karena merasa
terlalu yakin. Para investor percaya bahwa investasi yang mereka lakukan akan
memberikan imbal hasil yang tinggi, meskipun hal tersebut tidak selalu benar.
Akibatnya, bias overconvidence dapat memengaruhi keputusan investasi yang
diambil. Investor yang menunjukkan perilaku bias overconvidence cenderung
merasa lebih mampu dibandingkan dengan investor lain, yang dapat berdampak
negatif pada portofolio mereka karena mengabaikan informasi atau risiko yang
mungkin dihadapi (Githa Widyastuti & Murtanto, 2024). Wuldanari dan Iramani
melalui penelitian A. Nur Asri Ainun mengidentifikasi beberapa indikator yang
membentuk konsep overconvidence yaitu, 1) Pertimbangan mengenai ketepatan
investasi. 2) Tingkat kepercayaan terhadap kemampuan individu. 3) Keyakinan
dalam memilih investasi (Ainun, 2019).

Keputusan berinvestasi

Keputusan investasi adalah langkah yang berkenaan dengan pemodalan
masa kini untuk mencapai keuntungan di waktu mendatang. Jika manajer
mempertimbangan investasi yang benar, maka kekayaan yang ditanamkan modal
akan menunjukkan performa yang terbaik, sehingga memberi pertanda positif bagi
pemegang saham dan berpotensi menaikkan harga saham (Yolanda & Devi, 2023).
(Fridana & Asandimitra, 2020) menjelaskan bahwa keputusan investasi adalah
pilihan yang diambil untuk menambah income dari suatu aset demi memenuhi
tujuan keuntungan di masa depan. Indikator keputusan investasi dibagi menjadi 6
yaitu, 1) Indikator untuk keputusan investasi, 2) Identifikasi masalah, 3) Pencarian
data, 4) Pertimbangan pilihan, 5) Pilihan berinvestasi dalam saham syariah, 6)
Kegiatan pasca berinvestasi dalam saham syariah (Muhammad Ramadan, 2019)

Penelitian Terdahulu

Luh Putu Junita Ary Uttari dan I Gede Agus Pertama Yudantara (2023) hasil
dari penelitian menunjukkan bahwa keputusan investasi dipengaruhi oleh literasi
keuangan, pendapatan, dan perilaku keuangan. Di antara variabel yang saling
memengaruhi, pendapatan terbukti pentingartinya bahwa ketika pendapatan
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seseorang lebih baik dan stabil, maka keputusan investasinya juga cenderung lebih
baik (luh putu & I gede Yudantara, 2023). Hal ini relevan dengan variabel
pendapatan dalam penelitian ini, meskipun pendapatan tidak berpengaruh secara
parsial, namun berkontribusi secara simultan bersama variabel lain. Perbedaan hasil
ini dapat disebabkan oleh perbedaan objek penelitian, jenis investasi, atau kondisi
ekonomi responden.

Gabriela Sharen dan Nanik Linawati (2023) Penelitian yang dilakukan
menunjukkan bahwa literasi keuangan memiliki dampak yang penting terhadap
pilihan investasi saham di kalangan masyarakat Indonesia. Selain itu, overconvidence
juga mempunyai pengaruh signifikan terhadap proses mengambil keputusan
investasi saham (Sharen & Linawati, 2023). Hasil ini sejalan dengan penelitian ini,
yang juga menemukan bahwa bias overconfidence berpengaruh positif secara parsial
terhadap keputusan berinvestasi di pasar modal syariah. Persamaan ini
menunjukkan bahwa bias kognitif tetap relevan sebagai faktor perilaku dalam
pengambilan keputusan investasi, baik di pasar konvensional maupun syariah.

Imron Maulana Pradihta dan Yuniningsih (2024) Temuan dari penelitian
menunjukkan bahwa literasi keuangan dan dorongan untuk berinvestasi memiliki
dampak positif yang signifikan pada pilihan berinvestasi, sedangkan pandangan
tentang risiko tidak berpengaruh pada keputusan berinvestasi (Imron Maulana
Pradipta & Yuniningsih, 2024). Perbedaan hasil ini bisa disebabkan oleh konteks
investasi yang berbeda (jenis pasar, latar belakang responden, atau pendekatan
syariah dalam pengambilan risiko).

Eka Dewi Lestari (2024), Temuan dari penelitian ini menunjukkan bahwa
pemahaman tentang keuangan berdampak positif pada pilihan investasi syariah,
sedangkan persepsi terhadap risiko juga memiliki pengaruh positif terhadap
keputusan investasi syariah. Selain itu, kombinasi pemahaman keuangan dan
persepsi risiko berkontribusi positif pada pilihan investasi syariah. Namun, locus of
control tidak berperan sebagai moderator terhadap pengaruh pemahaman keuangan
dan persepsi risiko dalam keputusan investasi syariah (Eka Dwi lestari, 2024).
Temuan ini sejalan dengan penelitian ini, khususnya pada variabel persepsi risiko
yang juga menunjukkan pengaruh positif terhadap keputusan investasi. Hal ini
memperkuat posisi persepsi risiko sebagai faktor penting dalam konteks pasar modal
syariah. Fahrur Rozi (2023), Temuan dari penelitian ini mengindikasikan bahwa
literasi keuangan berpengaruh positif terhadap keputusan untuk berinvestasi dalam
simpanan emas pegadaian syariah, sementara persepsi risiko memiliki efek negatif.
Di sisi lain, pendapatan tidak mengindikasikan pengaruh yang kuat terhadap
keputusan berinvestasi dalam simpanan emas pegadaian syariah (Fahrur Rozi, 2023).
Hasil ini mirip dengan penelitian ini dalam hal pendapatan, namun berbeda pada
arah pengaruh persepsi risiko. Perbedaan konteks instrumen investasi (emas vs pasar
modal) bisa menjadi alasan perbedaan ini.
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Syafira Nurul Aulia (2024) hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat
pengaruh yang signifikan antara Persepsi dan Pendapatan dalam keputusan
berinvestasi di Pasar Modal Syariah. Selain itu, Literasi Keuangan Syariah dapat
memoderasi pengaruh Persepsi terhadap keputusan investasi di Pasar Modal
Syariah, tetapi tidak untuk memoderasi pengaruh Pendapatan terhadap keputusan
investasi di Pasar Modal Syariah (Aulia, 2024). Temuan ini sebagian selaras dengan
penelitian ini, khususnya pada persepsi risiko, namun berbeda pada pendapatan,
yang dalam penelitian Anda tidak berpengaruh secara parsial. Hal ini
mengindikasikan bahwa efek pendapatan bisa bersifat kontekstual tergantung pada
profil responden dan jenis investasi.

Rangapriya Saivasan dan Madhavi Lokhand (2022) penelitian ini menemukan
bahwa faktor demografi seperti pengalaman investasi memiliki pengaruh signifikan
terhadap preferensi risiko. Selain itu, bias perilaku seperti overconvidence, anchoring
bias dan familiarity bias memengaruhi persepsi risiko dalam investasi ekuitas
(Saivasan & Lokhande, 2022). Hal ini mendukung hasil penelitian ini, bahwa bias
overconfidence dan persepsi risiko memiliki pengaruh signifikan terhadap keputusan
berinvestasi, menunjukkan bahwa faktor psikologis tetap dominan dalam
pengambilan keputusan investasi, termasuk di pasar modal syariah.

METODE PENELITIAN
Sumber Data

Adapun pendekatan yang diambil adalah kuantitatif. Jenis penelitian yang
dilaksanakan dalam studi ini yaitu penelitian lapangan, dengan menggunakan
metode survei untuk mengumpulkan informasi dari responden melalui kuesioner.
Sampel yang digunakan berjumlah 97 dari total populasi sebanyak 3.165 investor
syariah Bengkulu. Dalam penelitian ini, teknik pengumpulan sampel yang
digunakan adalah purposive sampling, yang berarti memilih sampel berdasarkan
standar tertentu. Waktu pelaksanaan penelitian 18 September 2024 sampai 28
Februari 2025. Lokasi penelitian di IDX Cabang Bengkulu yang berlokasi di
JL.Asahan, No.18 Kel. Padang Harapan Kec. Gading Cempaka Bengkulu. Sumber
utama data dalam penelitian ini adalah data primer yang diperoleh secara langsung
dari sumbernya. Pengumpulan data dilakukan melalui kuesioner tertutup dengan
skala Likert 1-5 untuk mengevaluasi variabel-variabel penelitian.

Metode Analisis Data

Analisis data melibatkan usaha sistematis untuk menemukan dan mengganti
hasil dari wawancara, observasi, dan sumber lain. Dengan cara ini, peneliti dapat
memahami kasus yang sedang mereka teliti dan membuat presentasi untuk temuan
di masa depan (Ahmad & Muslimah, 2021). Maka dari itu, untuk menumbuhkan
wawasan, analisis perlu dilanjutkan dengan untuk mencari makna. Penggunaan

303



Agustina, Mursalin, & Hariyadi (2025)

perangkat lunak Statistikal Hackage for the Social Sciences (SPSS) (Sudrajat et al.,
2024).
1. Uji Validitas
Uji ini dilakukan untuk menentukan efektivitas alat ukur atau media yang
digunakan dalam mengumpulkan data. Biasanya, uji validitas ini berkaitan
dengan seberapa baik kuesioner dapat mengumpulkan informasi, khususnya
untuk pertanyaan-pertanyaan yang terdapat di dalamnya. Kualifikasi pengujian
yang ditetapkan adalah H° diterima jika r hitung lebih besar dari r tabel (artinya
alat ukur valid), sedangkan H° ditolak jika r statistik kurang dari atau sama
dengan r tabel (menandakan alat ukur tidak valid) (Janna & Herianto, 2021).
2. Uji Reliabilitas
Uji ini menunjukkan seberapa konsisten hasil data saat diukur lebih dari sekali
dengan alat yang sama terhadap data yang sama (Anggraini et al., 2022).
Koefisien yang sering digunakan untuk uji reliabilitas adalah Cronbach's Alpha.
Sebuah uji reliabilitas yang baik sebaiknya memiliki nilai Cronbach’s Alpha
minimal 0,6. Tingkat keandalan alat ukur dapat dilihat dari nilai ini, di mana nilai
0,9 dianggap sangat baik (Amalia et al., 2022).
3. Uji Asumsi Klasik
Dalam analisis regresi, terdapat sejumlah asumsi yang harus dipenuhi agar
persamaan regresi yang dihasilkan dapat digunakan secara validuntuk
melakukan prediksi. Model regresi linier, khususnya regresi berganda, dianggap
sebagai model yang layak jika melaksanakan kriteria Best Linear Unbiased
Estimator (BLUE). Kriteria BLUE ini diperoleh jika syarat asumsi klasik
terpenuhi. Pengujian asumsi klasik yang harus dilakukan dalam model regresi
berganda dibagi tiga yaitu:
a. Uji Normalitas
Tujuan uji normalitas untuk melihat distribusi data yang akan dianalisis,
apakah berdistribusi normal atau tidak. Uji normalitas ini dilakukan dengan
Kolmogorov Smirnov, di mana jika nilai asymp. Sig (p) lebih besar dari a, maka
data dianggap berdistribusi normal. Pedoman pengambilan keputusan
normalitas menggunakan uji Kolmogorov Smirnov menyatakan bahwa jika
Nilai Sig atau nilai probabilitas kurang dari 0,05, distribusi data dianggap
tidak normal, dan jika lebih dari 0,05, distribusi data dianggap normal
(Pramono et al., 2021).
b. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengevaluasi apakah kesalahan atau
residual yang diperoleh memiliki variansi yang tetap. Heteroskedastisitas
sering kali terjadi pada data cross section, di mana data diambil dari berbagai
responden pada waktu tertentu (Dedi, 2024). Tujuan dari uji ini adalah untuk
memeriksa apakah variasi residual sama antara pengamatan yang satu
dengan yang lainnya. Jika variasi residual berbedabeda, maka penelitian

tersebut dapat disebut mengalami heteroskedastisitas. Penelitian
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heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat nilai signifikansi dari uji
Glejser. Jika nilai signifikan di atas 0,05 untuk semua variabel independen,
dapat dinyatakan bahwa tidak terdapat gejala heteroskedastisitas
(Hermayanti et al., 2022).
c. Uji Multikolinieritas

Uji multikolinearitas digunakan untuk menentukan apakah ada hubungan
linjer antara variabel independen dalam model regresi. Untuk menemukan
adanya multikolinearitas, kita bisa memeriksa nilai tolerance dan variance
inflation factor (VIF) (Annisak et al., 2024). Melakukan uji multikolinearitas
penting agar dapat memahami apakah ada hubungan antara variabel bebas
dalam model regresi. Jika nilai Tolerance > dari 0,10 dan VIF < 10,00, maka
tidak ada multikolinearitas. Sebaliknya, jika Tolerance < 0,10 dan VIF > 10,00,
maka multikolinearitas ada dalam data yang diuji (Ragil Anandita et al., 2021).

Uji Hipotesis

a. Analisis Regresi Berganda
Analisis regresi linear berganda adalah hubungan secara linear antara dua
atau lebih variabel independen (X1, X2, ... Xp) dengan variabel dependennya
(Y). Biasanya data yang digunakan berskala interval atau rasio (Nurani et al.,
2023). Secara umum model regresi linier berganda untuk populasi adalah
sebagai berikut: Y = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + et Dimana: Y = variabel
dependen (Keputusan Berinvestasi)
X1 = Pendapatan
X2 = Persepsi Risiko
X3 = bias overconvidence
e = error

b. UjiT
Peneliti menerapkan uji parsial atau uji t untuk memahami pengaruh setiap
variabel independen terhadap variabel dependen(Rahayu & Susanto, 2018).
Uji t dipakai untuk menilai apakah tiap variabel bebas dalam model memiliki
dampak yang signifikan sendirisendiri. Apabila hasil perhitungan
menunjukkan nilai signifikan (sig) < alpha 0,05, maka hipotesis alternatif (Ha)
diterima dan hipotesis nol (Ho) ditolak. Sebaliknya, jika nilai signifikan (sig)
> dari alpha 0,05, maka Ha ditolak dan Ho diterima.

c. UjiF
Uji simultan, yang dikenal sebagai uji F, dilakukan untuk menilai apakah
terdapat pengaruh dari variabelvariabel independen dalam satu waktu
terhadap variabel dependen (Basri et al.,, 2023). Pengujian dilaksanakan
dengan membandingkan perhitungan nilai signifikan dari dengan nilai
signifikan 0,05 (5%). Kriterianya adalah jika F hitung (sig) sama dengan atau
lebih besar dari 0,05, maka Ho diterima dan Ha ditolak. Jika F hitung (sig)

kurang dari 0,05, maka Ho ditolak dan Ha diterima (Wijaya, 2013).
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d. Analisis Koefisien determinasi (R-Square)
Koefisien Determinasi, yang sering disebut R square atau R kuadrat, berfungsi
untuk menunjukkan dan mengukur seberapa besar peran variabel bebas
terhadap variabel terikat (Maghfirah et al., 2023).

HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil analisis data

1. Hasil Uji Validitas
Uji validitas bertujuan untuk menguji valid atau tidaknya kuisioner tersebut.
Kuisioner ini dapat dinyatakan valid jika r hitung > r tabel. Temuan hasil Uji Validitas

terdapat pada tabel berikut ini:
Table 1. Hasil Uji Validitas

No Item R hitung R tabel Ket
Pertanyaan
1. P.1 0.746 0.197 Valid
2. P.2 0.667 0.197 Valid
3. P.3 0.673 0.197 Valid
4. P.4 0.732 0.197 Valid
5. P.5 0.727 0.197 Valid
6. PR.6 0.745 0.197 Valid
7. PR.7 0.631 0.197 Valid
8. PR.8 0.692 0.197 Valid
9. PR.9 0.648 0.197 Valid
10. PR.10 0.574 0.197 Valid
11. OB.11 0.713 0.197 Valid
12. OB.12 0.690 0.197 Valid
13. 0OB.13 0.727 0.197 Valid
14. OB.14 0.658 0.197 Valid
15. KIL.15 0.703 0.197 Valid
16. KIL.16 0.662 0.197 Valid
17. KIL.17 0.692 0.197 Valid
18. KI.18 0.671 0.197 Valid
19. KI.19 0.714 0.197 Valid

Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.

Bersumber pada perolehan analisis dari uji validitas di atas dapat terlihat
bahwa semua variabel nilai r hitung > r tabel (0,197), maknanya hal ini
memperlihatkan bahwa pertanyaan dalam kuisioner mampu mengukur variabel
yang akan di ukur, atau dapat dilihat pertanyaan tersebut semuanya valid. Setiap
item pertanyaan mampu mengukur variabel.

Table 2. Hasil Uji Reliabilitas
Reliability Statistics

Cronbach's Alpha N of Items
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19

Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.

Hasil uji reabilitas diatas menunjukkan bahwa keempat variabel yaitu
pendapatan (X1), persepsi risiko keuangan (X2) dan bias overconvidence (X3)
berpengaruh terhadap Keputusan berinvestasi (Y). mempunyai nilai Cronbach Alpha
> 0.930. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa indikator yang digunakan

dinyatakan reliabel.

2. Uji Asumsi Klasik
a. Hasil Uji Normalitas

Table 3. Hasil Uji Kolmogorov- Smirnov

Unstdanardized
Residual

N 97

Normal Mean .0000000

Parameters®®  Std. Deviation 10259427

Most Absolute .079

Extreme Positive .079

Differences Negative -.055

Test Statistic .079

Asymp. Sig. (2-tailed) .145¢

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.
Tabel 3 di atas memperlihatkan angka asymp sig (2-tailed) yang di dapat sebesar
0.145 (>0.05). Berdasarkan hasil dari tabel diatas maka dapat dititarik kesimpulan
bahwa data residual dalam penelitian ini berdistribusi normal.

a. Hasil Uji Heteroskedasitas

Table 4. Hasil Uji Heteroskedastisitas

Coefficients2

Model  Unstdanardized  Stdanardized Coefficients T Sig.
Coefficients
B Std. Error ~ Beta
(Constant) 3.458 1.091 3.171  .002
X1 .079 .064 169 1241 218
X2 -.071 .070 -148 -1.027 307
X3 -120 .068 -233 -1.760 082

a. Dependent Variable: ABS_RES

Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.

Tabel 4 diatas menunjukkan variable yang masuk dalam model regresi
memiliki nilai signifikansi > 0,05 hasil yang diperoleh yakni pendapatan (X1) sebesar
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0,218, (>0,05), nilai persepsi risiko (X2) sebesar 0,307 (>0,05) dan nilai bias
overconvidence (X3) sebesar 0,82 (>0,05) dapat disimpulkan tidak terjadi gejala
heterokedisitas atau asumsi uji heteroskedisitas sudah terpenuhi sehingga model
regresi dapat dipakai untuk memperkirakan pengaruh keputusan berinvestasi
berdasarkan masukan setiap variabel independen.

b. Hasil Uji Multikolinearitas
Table 5. Hasil Uji Multkolinearitas Tabel Coefficients

Coefficients?
Model Collinearity Statistics
Tolerance VIF
1 x1 ,536 1,865
x2 ,A83 2,069
x3 ,570 1,753

a. Dependent Variable: y
Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.

Berdasarkan hasil uji data pada tabel 1.5 diatas dapat dinyatakan bahwa
variabel pendapatan (X1) mendapatkan nilai tolerance sebesar 0,536 (>0,10) dengan
nilai VIF sebesar 1,865 (<10), persepsi risiko (X2) mendapatkan nilai tolerance sebesar
0,483 (>0,10) dengan nilai VIF sebesar 2,069 (<10), dan begitu juga bias overconvidence
(X3) mendapatkan nilai tolerance sebesar 0,570 (>0,10) dengan nilai VIF sebesar
1,753865 (<10), dapat disimpulkan bahwa model regresi tidak mengalami gangguan
multikolonieritas, sehingga memenuhi syarat untuk analisis regresi.

3. Uji Hipotesis
Hasil Regresi Berganda
Model regresi yang didapatkan :
Y=1.715+ 0.206X1+0.491X2+ 0.324X3 Persamaan regresi berganda hal tersebut dapat
dijelaskan sebagai berikut:
1) Konstanta (Intercept) Ini berarti bahwa jika nilai X1, X2, dan X3
semuanya nol, maka nilai Y diperkirakan sebesar 1.715.
2) Koefisien X1 = 0.206 setiap kenaikan 1 unit pada X1, dengan asumsi
variabel lain tetap, akan meningkatkan Y sebesar 0.206.
3) Koefisien X2 = 0.491 setiap kenaikan 1 unit pada X2, dengan asumsi
variabel lain tetap, akan meningkatkan Y sebesar 0.491.
4) Koefisien X3 = 0.324 setiap kenaikan 1 unit pada X3, dengan asumsi
variabel lain tetap, akan meningkatkan Y sebesar 0.324.
Dari hasil regresi ini, dapat disimpulkan bahwa X2 memiliki pengaruh paling
besar terhadap Y, karena memiliki koefisien paling tinggi (0.491). Jika ingin
meningkatkan Y secara signifikan, maka fokus utama harus pada peningkatan X2.

308



Hasil Uji Uji T
Table 6. Hasil Uji T ( Parsial)

Coefficients?
Model Unstdanardized Stdanardized t Sig.
Coefficients Coefficients
B Std. Error Beta
1 (Consta 1.715 1.881 912 364
n)
X1 206 110 180 1.881 .063
X2 491 120 412 4.095 .000
X3 324 118 254 2.747 .007

a. Dependent Variable: Y
Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.
Berdasarkan tabel, nilai signifikansi dari setiap variabel, baik variabel

independen dan variabel dependen, ditunjukan sebagai berikut:
1) Pendapatan (X1)

Hasil pengujian uji t menunjukan nilai signifikansi sebesar 0,063 <
0,05 sehingga HO diterima dan H1 ditolak, hal ini berarti bahwa
variabel pendapatan tidak memiliki pengaruh signifikan dan
cendrung negatif terhadap keputusan investasi.

2) Persepsi Risiko (X2)

Hasil pengujian uji t menunjukan nilai signifikansi sebesar 0,000
lebih kecil dari 0,05, sehingga HO ditolak dan H2 diterima. Ini
menunjukan bahwa variabel persepsi risiko berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi

3)  Bias overconvidence (X3)

Berdasarkan hasil pengujian uji t, diperoleh nilai signifikansi
sebesar 0,007 lebih kecil 0,05 sehingga HO ditolak dan H3 diterima.
Dengan demikian variabel bias overconvidence memiliki berpengaruh
positif dan signifikan terhadap keputusan investasi.

Hasil Uji F
Table 7. Hasil Uji F ( Simultan)
ANOVA?
Model Sum of Squares  Df Mean Square  F Sig.
1 Regress 505.104 3 168.368 37.09 .00
ion 0 op
Residua 422174 93 4.540
1
Total 927.278 96

a. Dependent Variable: Y

b. Predictors: (Constant), X3, X1, X2
Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.
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Berdasarkan dari hasil Uji F diatas, dapat dicatat sebesar 37.090 dengan
tingkat signifikansi 0,000. Karena nilai signifikansi 0,000 lebih kecil 0,05, Dapat
disimpulan bahwa pendapatan (X1), persepsi risiko (X2) dan bias overconvidence (X3)
berpengaruh secara simultan terhadap keputusan investasi.

Hasil Uji Koefisien Determinan (R-square)
Table.8. Hasil Uji R Square

Model Summary

Model R R Square Adjusted R Std. Error of the
Square Estimate

1 738 .545 .530 2131

a. Predictors: (Constant), X3, X1, X2

Sumber: Data Diolah, SPSS 26, Januari 2025.
Hasil perhitungan yang dilakukan menunjukkan menunjukan bahwa nilai

Adjusted R Square yang diperoleh sebesar 0,530 yang mengindikasikan bahwa 53%
variabel keputusan investasi (Y), yang dipengaruhi oleh pendapatan (x1), persepsi
risiko (x2) dan bias overconvidence (x3). Sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor
lain di luar model.

Pembahasan

Berdasarkan hasil perhitungan uji t, variabel pendapatan memperoleh nilai t
hitung sebesar 1.881 dan signifikasi sebesar 0,063 lebih besarl dari 0,05 berarti tidak
terdapat pengaruh signifikan antara variabel pendapatan (X1) terhadap variabel
keputusan berinvestasi. Hasil pengelolahan data menunjukkan hasil bahwa, dalam
konteks investasi syariah di Kota Bengkulu, penelitian ini dan penyajian datanya
diperoleh dari calon para investor dengan jumlah sampel sebanyak 97 yang diambil.
Hasil uji Validitas dari pertanyaan variabel Pendapatan (X1) semuanya dinyatakan
valid. Hal ini didukung oleh penelitian (Rasuma & Rahyuda, 2021) yang berjudul
“analisis literasi keuangan, perilaku keuangan,dan pendapatan terhadap keputusan
investasi” mengatakan bahwa tingkat literasi keuangan pada keputusan invetasi
perorangan berpengaruh positif, sedangakan pada keputusan investasi invidual,
pendapatan memiliki pengaruh negatif.

Berdasarkan hasil uji hipotesis ditemukan bahwa persepsi risiko memiliki
dampak yang signifikan terhadap perilaku konsumtif. Hasil perhitungan uji t
menunjukan variabel pendapatan memperoleh nilai t hitung sebesar 4.095
dengantingkat signifikasi sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05 hal ini mengindikasikan
adanya pengaruh yang signifikan antara variabel persepsi risiko (X2) terhadap
variabel keputusan berivestasi. Oleh karena itu, semakin tinggi nilai persepsi risiko,
maka keputusan berivestasi meningkat. Hal ini didukung oleh penelitian (Tine
Badriatin, dkk,2022) dengan judul “persepsi risiko dan sikap toleransi risiko erhadap
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keputusan investasi mahasiswa” bahwa Persepsi risiko mempunyai pengaruh positif
dan signifikan terhadap keputusan berinvestasi.Jika persepsi mahasiswa tentang
risikomeningkat, keputusan investasi mereka juga meningkat. Semakin baik Persepsi
Risiko dan Toleransi Risiko maka semakin baik pula Keputusan Berinvestasi.

Berdasarkan hasil uji hipotesis menyatakan bias overconvidence terbukti
memiliki pengaruh signifikan terhadap keputusan berinvestasi. Hasil perhitungan uji
t, variabel bias overconvidence memperoleh nilai t hitung sebesar 2.747 dengan tingkat
signifikasi sebesar 0,007 lebih kecil dari 0,05. Hal ini menandakan adanya pengaruh
signifikan antara variabel bias overconvidence (X3) terhadap variabel keputusan
berinvestasi. Oleh karena itu, semakin besar tingkat bias overconvidence, maka
semakin tinggi pula kecendrungan dalam keputusan berinvestasi. Hal ini didukung
oleh penelitian (Wahyu & Anggun, 2022) dengan judul “Overconvidence Bias Dalam
Pengembilan Keputusan Investasi: Peran Perbedaan Gender” berdasarkan hasil
pengujian hipotesis dalam penelitian ini, dapat disimpulkan bahwa overconvidence
bias memiliki berpengaruh positif terhadap keputusan investasi yang kurang
rasional. Dengan kata lain, investor yang mengalami perilaku overconvidence
cenderung melakukan keputusan investasi yang tidak masuk akal yang pada
akhirnya dapat menghasilkan keputusan yang bias.

Hasil dari penelitian mengindikasikan secara bersama-sama faktor
pendapatan (X1) persepsi risiko (X2), dan bias overconvidence (X3) secara kolektif
memengaruhi keputusan berinvestasi (Y) dengan signifikan. Dari analisis yang
dilakukan menggunakan SPSS, ketiga variabel tersebut bersama-sama memberikan
pengaruh yang signifikan terhadap keputusan berinvestasi dengan kontribusi
sebesar 37.090 dan tingkat signifikansi 0,000, yang berperan dalam membentuk
keputusan berivestasi di pasar modal syariah. Berdasarkan hasil uji t, variabel yang
memiliki pengaruh paling dominan terhadap keputusan berinvestasi adalah persepsi
risiko, dengan nilai signifikansi sebesar 0,000, yang paling kecil dibandingkan
variabel lainnya. Hal ini menunjukkan bahwa persepsi risiko memiliki pengaruh
yang paling kuat dalam menentukan keputusan investasi dibandingkan dengan bias
overconfidence (0,007) dan pendapatan (0,063). Dengan kata lain, dalam konteks
investasi syariah di Kota Bengkulu, calon investor lebih mempertimbangkan risiko
yang mereka persepsikan sebelum mengambil keputusan investasi, dibandingkan
dengan faktor pendapatan atau kecenderungan bias overconfidence.

Hasil penelitian ini searah dengan Fahrur Rozi (2023) dimana variabel
mengindikasikan bahwa literasi keuangan berpengaruh positif terhadap keputusan
untuk berinvestasi dalam simpanan emas pegadaian syariah, sementara persepsi
risiko memiliki efek negatif. Di sisi lain, pendapatan tidak mengindikasikan
pengaruh yang kuat terhadap keputusan berinvestasi dalam simpanan emas
pegadaian syariah.dengan demikian pendapatan yang ditetapkan dapat
meningkatkan daya tarik dan memperkuat keputusan berinvestasi.
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SIMPULAN

Pendapatan tidak memiliki pengaruh secara parsial terhadap keputusan
berinvestasi di pasar modal syariah, karena tingkat signifikansi 0,063 lebih tinggi dari
0,05. Persepsi risiko secara parsial memberikan pengaruh positif terhadap keputusan
berinvestasi di pasar modal syariah, dengan tingkat signifikansi 0,000 lebih kecil dari
0,05. Bias overconvidence secara parsial berpengaruh positif terhadap keputusan
berinvestasi di pasar modal syariah, dengan tingkat signifikansi 0,007 lebih kecil dari
0,05. Pendapatan, persepsi risiko dan bias overconvidence secara simultan atau secara
bersama-sama berpengaruh positif dan signifikan terhadsap keputusan dalam
berinvestasi, karena nilai signifikansi keseluruhan sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05.
Hal ini menunjukkan bahwa meskipun pendapatan tidak berpengaruh secara parsial,
namun dalam analisis bersama dengan variabel lainnya, tetap memberikan
kontribusi dalam model penelitian. Pelaku pasar modal syariah perlu lebih fokus
pada strategi komunikasi risiko dan pengelolaan perilaku investor, khususnya dalam
mengurangi dampak bias kognitif seperti overconfidence. Selain itu, meskipun
pendapatan tidak berpengaruh secara langsung, segmen dengan pendapatan yang
beragam tetap perlu diperhatikan dalam pendekatan pemasaran dan edukasi
investasi, karena tetap berperan dalam model keputusan investasi secara
keseluruhan.
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