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Abstract 

This research aims to know the influence of expectation of return and perception of risk towards the interest of 

investing on registered students investors in the Indonesia Stock Exchange Investment Gallery at Universitas 

Negeri Jakarta. Survey with a quantitative approach is the method that this study used. The accesible population 

in this study is 100 students and using a sample of 78 students. The data collection tool used was a questionnaire. 

Through multiple linear regression analysis, the study found that expectation of return have a positive and 

significant effect on interest of investing, perception of risk have a negative and significant effect on interest of 

investing, and simultanously they have a significant effect on interest of investing. The conclusion that can be 

drawn in this study is that the expectation of return and perception of risk are factors that affect the interest of 

investing. 
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Abstrak 

Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh dari ekspektasi return dan persepsi risiko terhadap 

minat berinvestasi pada investor mahasiswa yang terdaftar di Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia Universitas 

Negeri Jakarta. Metode survei dengan pendekatan kuantitatif adalah metode yang digunakan dalam penelitian 

ini. Populasi terjangkau dalam penelitian ini adalah 100 siswa dan menggunakan sampel sebanyak 78 siswa. Alat 

pengumpulan data yang digunakan adalah kuesioner. Melalui analisis regresi linier berganda, penelitian ini 

menemukan bahwa ekspektasi return berpengaruh positif dan signifikan terhadap minat investasi, persepsi risiko 

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap minat investasi, dan secara simultan berpengaruh signifikan 

terhadap minat investasi. Kesimpulan yang dapat diambil dalam penelitian ini adalah ekspektasi return dan 

persepsi risiko merupakan faktor yang mempengaruhi minat investasi. 

Kata Kunci: ekspektasi return, persepsi risiko, minat investasi 

  

 

PENDAHULUAN 

Perkembangan teknologi dan informasi yang cepat telah menjadi salah satu indikator yang 

membantu peningkatan kesejahteraan perekonomian dalam negeri. Hal ini terlihat dengan banyaknya 

perusahaan yang menggunakan fasilitas teknologi dalam pengembangan usahanya. Banyaknya inovasi 

yang muncul membuat daya saing antar perusahaan semakin ketat, sehingga diperlukan strategi bisnis 

yang beragam. Bergabung dalam pasar modal dengan melakukan Initial Public Offering (IPO) termasuk 

suatu strategi yang dapat perusahaan pilih untuk mengembangkan bisnisnya. IPO adalah suatu bentuk 

penjualan saham perusahaan agar dibeli oleh publik untuk pertama kalinya. Perusahaan yang telah 

mendapatkan status IPO berarti telah go public, yaitu memberikan kesempatan sahamnya untuk dimiliki 

masyarakat umum yang memasuki pasar modal, bukan hanya perseorangan.  
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  Pasar modal adalah suatu tempat terjadinya transaksi jual-beli sekuritas yang umumnya 

memiliki umur satu tahun atau lebih, seperti saham, obligasi, dan reksa dana (Tandelilin, 2017). 

Perusahaan-perusahaan yang beredar di pasar modal membutuhkan dana tambahan. Dana tersebut akan 

perusahaan dapatkan dengan menjual surat berharganya kepada pihak yang memiliki dana berlebih 

(investor). Tidak hanya berperan penting dalam membantu pengembangan bisnis para pengusaha, pasar 

modal juga memberikan kesempatan luas untuk investor agar dapat menginvestasikan kelebihan 

dananya. 

Perkembangan teknologi dan informasi saat ini juga telah mempermudah investor dalam memilih 

jenis investasi yang sesuai dengan keinginannya. Media sosial dan internet telah menyediakan banyak 

pengetahuan mengenai langkah-langkah dan aneka jenis investasi.  Dengan adanya fasilitas tersebut, 

masyarakat dapat mempertimbangkan investasi yang cocok untuk mereka. Salah satu pilihan yang dapat 

investor tempuh adalah dengan berinvestasi di pasar modal. Setelah pembukaan Bursa Efek Indonesia, 

investasi ini menjadi alternatif investasi yang memiliki beragam kemudahan akses untuk publik (Pajar 

& Pustikaningsih, 2017). 

Kondisi pandemi Corona Virus Disease 19 (Covid-19) yang menggemparkan dunia telah 

memberikan dampak besar pada sektor perekonomian; sektor investasi pasar modal termasuk salah satu 

yang terjangkit. Kendati demikian, keinginan masyarakat Indonesia untuk berinvestasi di pasar modal 

kian meningkat. Menurut rilis KSEI, lonjakan kenaikan total masyarakat yang berinvestasi di BEI telah 

terjadi di tengah pandemi Covid-19 ini. Terhitung sampai 29 Desember 2020, kenaikan investor 

menduduki empat kali lipat lebih besar sejak empat tahun terakhir. Direktur KSEI Supranoto Prajogo 

menyatakan bahwa pandemi Covid-19 telah mendongkrak frekuensi transaksi reksa dana dari 500-800 

ribu per hari menjadi 1-2 juta  transaksi per hari (Dewi, 2021). Supranoto juga menyampaikan bahwa 

55,79% investor berusia di bahwa 30 tahun. Hal tersebut menyatakan bahwa mayoritas investor berasal 

dari kalangan milenial maupun generasi Z yang merupakan mahasiswa maupun dewasa di bawah 30 

tahun. Supranoto menjelaskan bahwa sebesar 48,14% investor memiliki pendidikan terakhir SMA dan 

mengasumsikan bahwa golongan pemuda yang masih kuliah adalah anak-anak yang pendidikan 

terakhirnya SMA. Sehingga, mayoritas demografi investor individu didominasi oleh mahasiswa. 

(Ramadhani, 2021). 

Jika diteliti secara keseluruhan dengan melihat data yang dirilis oleh Badan Pusat Statistik (BPS), 

total penduduk Indonesia yang berumur 15 tahun ke atas adalah sebanyak 199.785.195 orang. Apabila 

dibandingkan dengan jumlah total Single Investor Identification (SID) yang dikeluarkan oleh PT KSEI  

per akhir tahun 2019 hingga 29 Desember 2020 yang berjumlah 3.871.248 orang, terhitung 1,9% saja 

warga negara Indonesia yang telah melakukan tindakan investasi di pasar modal. Antusiasme penduduk 

Indonesia dalam menjalankan investasi di pasar modal cenderung rendah bila dibandingkan dengan 

negara lain. Penduduk Indonesia memiliki rasio keterlibatan investasi di pasar modal di bawah 5%,  

sedangkan Amerika Serikat (AS) mencapai rasio 55%, Singapura 26%, serta Malaysia yang sudah 
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mampu memperoleh 9% (Uly, money.kompas.com, 2020). Hal ini mengungkapkan bahwa minat 

investasi masyarakat Indonesia di pasar modal masih tergolong minim. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh dua variabel bebas terhadap satu variabel 

terikat. Variabel tersebut antara lain adalah ekspektasi return dan variabel persepsi risiko terhadap minat 

investasi. 

  

TINJAUAN PUSTAKA 

Pengaruh Ekspektasi Return terhadap Minat Investasi 

Faktor yang dapat mempengaruhi minat investasi salah satunya adalah ekspektasi return. Setiap 

individu yang sudah memutuskan untuk memulai investasi secara langsung di pasar modal tentu saja 

mempunyai keinginan untuk memperoleh return di masa yang akan datang. Investor juga memiliki 

harapan ataupun estimasi tersendiri untuk return tersebut. Pendapat ini diperkuat dengan sejumlah 

pendapat yang dikemukakan oleh para ahli. Menurut Sukamulja (2017), terdapat beberapa faktor yang 

dapat dijadikan pertimbangan investor dalam proses mencari tempat investasi yang paling tepat. Selain 

faktor keamanan, pertimbangan usia, kondisi hidup, apresiasi modal, dan tingkat kesejahteraan 

keluarga, ada pula tingkat return yang juga merupakan faktor esensial dalam mempengaruhi individu 

untuk berinvestasi. 

Lebih lanjut juga dinyatakan oleh Tandio & Widanaputra (2016) bahwa prediksi ekspektasi 

return di kemudian hari dianggap sebagai informasi yang memberikan pengaruh positif kepada investor 

untuk melakukan investasi. Terlebih ketika risiko dalam berinvestasi tersebut terbilang tinggi, maka 

investor akan menaruh harapan yang besar pula. Selain itu, Junarsin & Tandelilin (2008) menambahkan 

bahwa investor cenderung meminat perusahaan dengan laporan keuangan yang baik serta citra yang 

baik dan brand  yang sudah banyak dikenal. Hal tersebut terjadi karena investor cenderung mempunyai 

ekspektasi return yang besar kepada saham perusahaan tersebut di masa depan. Pada penelitian yang 

dilakukan oleh Hermanto (2017) juga dikemukakan bahwa ekspektasi return  menjadi salah satu faktor 

yang dapat memengaruhi minat investasi mahasiswa secara positif. Khoirunnisa & Priantinah (2017) 

dalam penelitiannya juga menunjukkan hasiladanya pengaruh positif dan signifikan antara variabel 

ekspektasi return terhadap minat investasi mahasiswa.  

Pengaruh Persepsi Risiko terhadap Minat Investasi 

Selain ekspektasi return, persepsi risiko juga termasuk salah satu faktor yang memberikan 

pengaruh trhadap minat suatu individu untuk berinvestasi di pasar modal. Risiko cenderung menjadi 

suatu hal yang menghambat seseorang dalam membuat suatu keputusan. Tentunya setiap individu 

memiliki pandangan yang berbeda-beda terhadap risiko. Ketika pengetahuan yang dimiliki investor 

mengenai investasi di pasar modal tergolong rendah, maka persepsi-persepsi salah mengenai risiko 

investasi akan timbul. Sebaliknya, ketika investor sudah memahami berbagai risiko investasi di pasar 

modal dan juga sudah turun langsung untuk berinvestasi, maka investor cenderung lebih dapat memilih 



144  Indonesian Journal of Economy, Business, Entrepreneuship and Finance,  

 Volume 1, No. 2, Agustus 2021, pp. 141-150 

 https://doi.org/10.53067/ijebef.v1i2.13 

 
keputusan yang tepat dan sesuai dengan tujuannya. Hal tersebut dikarenakan setiap individu memiliki 

toleransi yang beragam akan risiko. Seperti yang dinyatakan oleh Ekananda (2019) bahwa terdapat tiga 

jenis investor dan persepsinya terhadap risiko. Pertama, investor yang enggan menanggung risiko dan 

memilih mengharapkan imbal hasil rendah serta risiko rendah disebut dengan risk averse. Lalu, investor 

yang berani mengambil risiko dengan kriteria pengambilan keputusan maximax disebut dengan risk 

taker. Kemudian yang terakhir investor dengan perilaku yang lebih realistis dan netral terhadap risiko 

disebut dengan risk neutral. Investor risk neutral bersedia menanggun risiko hingga tingkat tertentu 

dengan mempertimbangkan beberapa faktor yang mempengaruh investasi di masa yang akan datang. 

Ekananda (2019) juga menyatakan bahwa dalam melakukan investasi, pertimbangan risiko 

seperti yang tadi di jelaskan tergolong amat penting untuk diperhatikan dan tidak boleh diabaikan. 

Selain itu, menurut Wulandari et al. (2017) persepsi masing-masing individu terhadap risiko yang 

dihadapi dan seberapa penting pengaruhnya terhadap mereka tentu akan menjadi salah satu dasar 

pengambilan keputusannya dalam berinvestasi di pasar modal. Begitu pula dengan pernyataan Frans & 

Handoyo (2020) pada penelitiannya bahwa toleransi risiko yang merupakan salah satu bentuk persepsi 

terhadap risiko memiliki pengaruh signifikan terhadap minat investasi mahasiswa di pasar modal. 

Penelitian yang dilakukan oleh Aren & Zengin (2016) juga memaparkan bahwa terdapat pengaruh yang 

signifikan antara persepsi risiko terhadap minat investasi mahasiswa di Turki.  

Pengaruh Ekspektasi Return terhadap Minat Investasi 

Mahasiswa maupun investor secara umum memilih berinvestasi di pasar modal tentunya 

mendambakan return yang cukup tinggi. Pengetahuan yang cukup baik yang mahasiswa miliki terkait 

return dan risiko dapat menghasilkan keputusan yang tepat ketika investor berinvestasi di pasar modal. 

Menurut Trisnatio & Pustikaningsih (2017) preferensi investor dalam hal investasi memliki kaitan yang 

erat terhadap penilain seseorang terhdadap risiko dan return dalam berinvestasi. Menurut Brigham 

(1995), sudut pandang investor fakta bahwa saham tertentu naik atau turun bukanlah hal yang terlalu 

penting. Namun faktor yang lebih penting adalah laba atas portofolionya, dan risiko portofolionya. 

Secara logis, risiko dan pengembalian keamanan individu harus dianalisis dalam kaitannya dengan 

bagaimana keamanan tersebut memengaruhi risiko dan pengembalian portofolio di mana keamanan 

tersebut disimpan. Setiap investor memiliki kemampuan untuk menerima risiko yang beragam, namun 

jelas mereka menginginkan return yang sepadan. Dalam berinvestasi, menghitung return saja tidak 

akan pernah cukup. Risiko juga perlu dimasukkan dalam perhitungan, karena pertimbangan pada suatu 

investasi adalah trade off dari kedua faktor tersebut. Seperti yang kita ketahui bahwa return dan risiko 

memiliki hubungan yang positif. 

Menurut Gumanti (2011), investasi memiliki kaitan terhadap pengujian bagaimana pasar modal 

melaksanakan penetapan terkait harga sekuritas dengan melakukan pembelajaran terkait bagaimana 

investor individu menentukan di antara beraneka macam aset finansial berdasarkan tingkat 

ketertarikannya kepada risiko dan return. Hal tersebut menyatakan bahwa tingkat kesukaan pada risiko 
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dan return memang merupakan salah satu faktor untuk investor memilih keputusan untuk berinvestasi. 

Gumanti (2011) secara lebih lanjut juga menjelaskan mengenai teori pasar modal (capital market) yang 

mencakup tiga hal, yaitu perimbangan risiko dan return, analisa portofolio, dan pengukuran kinerja 

portofolio. Perimbang risiko dan return (risk and return trade off) diumpamakan sebagai suatu aspek 

bahasan yang sangat penting pada manajemen investasi karena dalam konsep tersebut ditunjukkan 

bagaimana seorang investor dapat membua keputusan investasi dengan melakukan perbandingan 

tingkat risiko dan return yang melekat di dalamnya. 

Pernyataan Sukamulja (2017) juga menyampaikan bahwa dalam berinvestasi terdapat tiga 

landasan yang dapat dijadikan landasan keputusan investor yaitu imbal hasil yang diharapkan, tingkat 

risiko investasi dan hubungan antar imbal hasil dan risiko. Return dan risiko merupakan sepasang hal 

yang tidak terpisahkan karena keduanya adalah faktor yang memiliki kepentingan yang sama  besar 

dalam pertimbangan hal investasi. Maka dari itu, suatu individu jika ingin memulai investasi sebaiknya 

tidak cukup hanya dengan mempertimbangkan return yang akan diterima, tetapi juga dengan 

melakukan perhitungan risiko yang akan ditanggung. Pada return dan risiko terdapat suatu hubungan 

positif yang dapat disebut high risk - high return, yaitu ketika suatu risiko investasi tergolong tinggi, 

maka semakin besar pula tingkat return yang diterima (Setyowati et al., 2020). 

Penelitian serupa oleh (Raditya et al., 2014) juga membuktikan bahwa ada pengaruh yang 

signifikan antara Ekspektasi Return dan Persepsi Risiko secara simultan terhadap Minat Investasi 

Mahasiswa. Pernyataan serupa juga dipaparkan oleh hasil pengujian yang dilakukan oleh Trisnatio & 

Pustikaningsih (2017) bahwa Ekspektasi Return dan Persepsi Risiko secara simultan mempengaruhi 

Minat Investasi Mahasiswa.  

 

METODE 

Pendekatan penelitian yang dipakai dalam penelitian ini adalah berupa  penelitian kuantitatif. 

Teknik pengambilan data yang digunakan  dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan survei dan 

instrumen pengumpulan datanya dengan kuesioner (angket). Teknik sampling yang digunakan 

merupakan purposive sampling. Populasi terjangkau dalam penelitian ini adalah 100 siswa dan 

menggunakan sampel sebanyak 78 siswa yang terdaftar menjadi investor mahasiswa aktif Fakultas 

Ekonomi UNJ di Galeri Investasi Bursa Efek Indonesia. Kemudian untuk metode pengujian yang 

digunakan adalah analisis regresi linier berganda. Software yang digunakan untuk membantu analisis 

data adalah SPSS versi 26. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Hipotesis 
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 Berdasarkan uji koefisien determinasi dengan menggunakan SPSS versi 26, nilai R Square 

(R2) ditemukan yakni sebesar 0,215. Hal tersebut menyatakan bahwa dapat variabel Ekspektasi Return 

dan Persepsi Risiko memiliki kemampuan untuk menjelaskan Minat Investasi sebesar 21,5%. 

 Selanjutnya uji t dilakukan guna mengetahui pengaruh variabel independen terhadap 

variabel dependen secara parsial. Berikut tabel hasil uji t: 

 

Tabel  2. Hasil  Uji Statistik t 

 

Sumber: Data diolah oleh peneliti 

 

 Berdasarkan perhitungan ditemukan nilai ttabel sejumlah 1,992 dan dapat dilihat bahwa 

ekspektasi return memiliki nilai thitung 3,559 yang mana lebih besar daripada ttabel sehingga variabel 

tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap minat investasi dan berarti H1 diterima. Hasil 

penelitian ini dapat dinyatakan sesuai dengan hasil penelitian Khoirunnisa & Priantinah (2017) yang 

memberikan pernyataan bahwa Ekspektasi Return memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 

Minat Mahasiswa Berinvestasi di Pasar Modal. Penelitian serupa juga dilakukan oleh Hermanto (2017) 

yang menyimpulkan bahwa Ekspektasi Return merupakan salah satu faktor yang memiliki hubungan 

positif dan signifikan terhadap minat investasi mahasiswa. Mahasiswa berinvestasi di pasar modal 

dengan tujuan untuk memperoleh return di masa depan. Investor yang rasional akan mengharapkan 

return yang tinggi dan paham bahwa dengan begitu risiko yang dihadapi juga tinggi.  

 Berbeda dengan hasil penelitian di atas, adapun menurut penelitian milik (Setyowati et al., 

2020), minat berinvestasi tidak dipengaruhi oleh Ekspektasi Return. Pernyataan serupa juga 

dikemukakan oleh Aini et al., (2019) bahwa Ekspektasi Return secara parsial tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap minat untuk melakukan investasi. Hal tersebut dapat dikarenakan kurangnya 

pemahaman responden terkait Return yang dapat diharapkan dari investasi di pasar modal, sehingga 

minat investasi mereka tidak dipengaruhi oleh harapan mereka atas Return di masa depan. 

 Sedangkan persepsi risiko memiliki thitung sejumlah -2,556 yang mengartikan bahwa variabel 

tersebut memiliki arah pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap minat investasi dan berarti H2 
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diterima. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian milik Aren & Zengin (2016) yang mengeluarkan 

pernyataan bahwa Persepsi Risiko memiliki pengaruh yang signifikan kepada minat ataupun niatan 

untuk berinvestasi investor individu di pasar modal. Hasil serupa juga didapatkan oleh Fahreza & Surip 

(2018) bahwa Persepsi Risiko memiliki pengaruh signifikan terhadap minat investasi mahasiswa 

Fakultas Ekonomi dan Bisnis di Kota Malang. Risiko menjadi salah satu faktor yang memiliki 

kemungkinan untuk menjadi penghalang seseorang dalam melakukan suatu tindakan. Tiap individu 

mempunyai pandangan yang beragam atas risiko, minimnya pengetahuan terkait pasar modal dapat 

menjadikan mahasiswa mempunyai anggapan yang kurang sesuai tentang risiko pada pasar modal. 

Terdapat investor yang konservatif terhadap risiko (risk averse), moderat (risk-neutral), dan yang 

agresif (risk taker). Faktor ini diasumsikan dapat menjadi salah satu pengaruh terhadap minat investasi 

suatu individu. 

 Bertolak belakang dengan hasil penelitian ini, Listyani et al (2019) dalam penelitiannya 

menyatakan bahwa Persepsi Risiko tidak memiliki suatu pengaruh terhadap minat investasi mahasiswa 

di pasar modal. Serupa dengan penelitian milik Wardani & Supiati (2020) yang mengemukakan bahwa 

Persepsi Risiko tidak mempunyai pengaruh yang signifikan dengan minat mahasiswa untuk berinvestasi 

pada pasar modal. 

 Kemudian untuk Uji F diketahui memiliki signifikansi sejumlah 0,000 yang mana lebih 

sedikit daripada 0,05, sehingga menunjukkan bahwa kedua variabel independen memiliki pengaruh 

terhadap variabel dependen secara bersamaan dan H3 diterima. Berikut tabel hasil uji F: 

Tabel  1. Hasil  Uji Statistik F 

 

Sumber: Data diolah oleh peneliti 

 Hasil ini sesuai dengan penelitian milik Trisnatio & Pustikaningsih (2017) yang 

menyampaikan bahwa Ekspektasi Return dan Persepsi Risiko memiliki pengaruh yang signifikan 

kepada Minat Investasi Mahasiswa. Mahasiswa memilih untuk berinvestasi di pasar modal dengan 

mengharapkan return yang tinggi. Pemahaman yang mahasiswa miliki terkait return dan risiko yang 

sesuai dengan kejadian langsung yang ada di lapangan membuat mahasiswa dapat mengambil 

keputusan yang tepat saat melakukan investasi di pasar modal. Kepercayaan diri untuk bertindak setelah 

mengetahui risiko yang ada juga dapat menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi minat investasi 
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di pasar modal. Penelitian yang serupa juga dilaksanakan oleh Raditya et al., (2014) yang 

mengemukakan bahwa Ekspektasi Return dan Persepsi Risiko berpengaruh  pada Minat Investasi 

investor. 

 Berbeda dengan hasil penelitian ini, Wulandari et al., (2017) dalam penelitiannya 

menemukan hasil bahwa Ekspektasi Return dan Persepsi Risiko secara bersamaan maupun secara 

parsial tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap minat investasi mahasiswa di pasar modal. 

KESIMPULAN 

 Berdasarkan hasil penelitian dari pengolahan data, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat 

pengaruh positif dan signifikan antara Ekspektasi Return dengan Minat Investasi, terdapat pengaruh 

negatif dan signifikan antara Persepsi Risiko dengan Minat Investasi, dan terdapat pengaruh signifikan 

antara Ekspektasi Return dan Persepsi Risiko dengan Minat Investasi.  
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