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Abstract. This study aims to analyze the effect of financial knowledge, risk perception, religiosity, 

and herding behavior on sharia stock investment decisions among students of the Investment 

Gallery at UIN Sultan Syarif Kasim Riau. This study employed a quantitative method using 

primary data collected through questionnaires distributed to 150 respondents. Data were 

analyzed using multiple linear regression with the assistance of SPSS through validity tests, 

reliability tests, classical assumption tests, hypothesis testing, and coefficient of determination 

analysis. The results showed that financial knowledge had no significant effect on investment 

decisions. Meanwhile, risk perception, religiosity, and herding behavior had a positive and 

significant effect on investment decisions. Simultaneously, all independent variables significantly 

affected sharia stock investment decisions. The Adjusted R Square value of 0.709 indicates that 

the research variables explain 70.9% of investment decisions, while the remaining 29.1% is 

influenced by other factors outside the study. 
 

Keywords: Financial Knowledge,, Herding, Risk Perception, Religiosity, Investment  Decisions, 

Sharia Stock. 

 

Abstrak. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh pengetahuan keuangan, persepsi 
risiko, religiusitas, dan herding behavior terhadap keputusan investasi saham syariah pada 

mahasiswa Galeri Investasi UIN Sultan Syarif Kasim Riau. Penelitian ini menggunakan metode 
kuantitatif dengan data primer yang diperoleh melalui penyebaran kuesioner kepada 150 
responden. Data dianalisis menggunakan regresi linear berganda dengan bantuan SPSS melalui 

uji validitas, reliabilitas, uji asumsi klasik, uji hipotesis, dan koefisien determinasi. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa pengetahuan keuangan tidak berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi. Sementara itu, persepsi risiko, religiusitas, dan herding behavior 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Secara simultan, seluruh 

variabel independen berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah. Nilai 
Adjusted R Square sebesar 0,709 menunjukkan bahwa variabel penelitian mampu menjelaskan 
keputusan investasi sebesar 70,9%, sedangkan sisanya dipengaruhi oleh faktor lain di luar 

penelitian 

Kata Kunci : Pengetahuan Keuangan, Herding, Persepsi Risiko, Religiusitas, Keputusan 
Investasi, Saham Syariah. 

1. Pendahuluan  
Pasar modal syariah di Indonesia terus berkembang dengan laju pertumbuhan yang 

cukup tinggi dalam beberapa tahun terakhir. Bursa Efek Indonesia (BEI) dan Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) mengungkapkan bahwa produk saham syariah semakin disukai sebagai 

pilihan investasi yang tidak hanya mengejar keuntungan, tetapi juga memperhatikan 

prinsip-prinsip syariah. Sampai pertengahan tahun 2025, nilai transaksi saham syariah 
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mencapai Rp3,3 triliun, dengan jumlah dan frekuensi transaksi yang terus bertambah. Hal 

ini menunjukkan bahwa pasar modal syariah memiliki peluang besar untuk mendukung 

perkembangan sistem keuangan syariah di Indonesia. Selain itu, BEI juga ingin 

menambah 10.000 investor saham syariah baru pada tahun 2025 sebagai bagian dari upaya 

meningkatkan inklusi keuangan dan melibatkan lebih banyak masyarakat dalam pasar 

modal syariah. Kebijakan dan program ini menunjukkan komitmen yang kuat dari pihak 

regulator untuk mendorong peningkatan jumlah investor syariah, terutama dari kalangan 

generasi muda. (AntaraNews,2025).  

Seiring berkembangnya zaman dan meningkatnya kesadaran masyarakat muslim 

terhadap pentingnya prinsip-prinsip syariah dalam kegiatan ekonomi, muncul kebutuhan 

yang inovasi tentang layanan digital yang sesuai dengan hukum islam. Pasar modal 

syariah di Indonesia terus berkembang dengan trend yang semakin naik, karena 

masyarakat semakin memahami pentingnya alat keuangan yang sesuai dengan prinsip 

syariah. Galeri Investasi Syariah di lingkungan perguruan tinggi menjadi cara yang 

penting untuk meningkatkan pemahaman dan keikutsertaan mahasiswa dalam pasar 

modal berlandaskan syariah. Galeri Investasi hadir bukan hanya sebagai tempat belajar, 

tetapi juga sebagai tempat praktek investasi yang mendorong mahasiswa untuk terlibat 

langsung dalam pasar modal syariah dengan cara yang sah, jujur, dan sesuai dengan 

prinsip syariah. 

Tetapi dibalik kemudahan investasi saham syriah terdapat beberapa resiko keuangan, 

resiko gagal bayar, dan resiko publik. Salah satau resiko yang ada ialah adanya kasus 

pinajama online yang ilegal, OJK Riau menerima data laporan dengan kasus 7 laporan 

sengketainvestasi ilegal, fenomena ini juga semakin banyak dialami mahasiswa, terutama 

karena kelompok usia produktif merupakan target utama.(mediacenterriau,2024). 

Keputusan investasi saham syariah Keputusan investasi adalah pilihan yang diambil untuk 

mengalirkan dana ke berbagai jenis investasi dengan harapan mendapatkan keuntungan di 

masa depan (Mujianah dkk. 2025). 

Salah satu alasan yang dapat memengaruhi keputusan investasi saham syariah adalah 

Pengetahuan keuangan dalam menginvestasi saham syariah merupakan hal penting dalam 

meningkatkan minat untuk menginvestasi di saham syariah. Pengtahuan keuangan ialah 

kemampuan seseorang dalam memahami dan mengetahui tentang keuangan. Pengetahuan 

keuangan mencerminkan pemahaman individu terhadap konsep dasar keuangan, seperti 

manfaat, risiko, serta cara kerja produk dan layanan keuangan (Nguyen 2022). 

Pengetahuan keuangan juga dapat diartikan sebagai pengertian dan kapasitas individu 

berkaitan dengan aspek keuangan, instrumen finansial, dan kemampuan dalam 

keterampilan keuangan (Putri 2023). 

Selain pengetahuan keuangan faktor lain yang mempengaruhi keputusan investasi 

saham syariah ialah persepsi resiko. Persepsi resiko adalah keyakinan seseorang terhadap 

kemungkinan kerugian yang dadapati oleh pengguna terhadap investasi saham syariah 

tersebut. Persepsi risiko disebut juga mencerminkan pandangan individu terhadap potensi 

kerugian atau ketidakpastian yang mungkin timbul dari penggunaan layanan keuangan 

digital (Antika dkk. 2023). Mahasiswa juga perlu mempertimbangkan berbagai risiko 

tersebut sebelum memutuskan investasi saham syariah 

 

Pada konteks ekonomi saham syariah maka timbul faktor syariah seperti religiusitas 

terhadap keputusan saham syariah. Religiusitas adalah tingkat keyakinan seseorang 

terhadap Tuhan, yang diwujudkan dalam bentuk penghambaan, diiringi oleh prinsip-

prinsip yang diyakini dan praktik-praktik yang diterapkan (Pardiansyah dkk. 2023). Orang 
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yang memiliki tingkat keimanan yang tinggi cenderung menghindari transaksi yang 

melibatkan riba dan lebih suka menggunakan produk keuangan yang searah dengan ajaran 

agama islam. Selain faktor rasuoanal dan nilai, terdapat pula faktor psikologis yang 

mempengaruhi keputusan seseorang dalam investasi saham syariah yaitu Herding 

Behavior. Herding adalah Perilaku herding ini merupakan salah satu bias perilaku yang 

banyak sekali terjadi pada investor dengan mengikutimayoritas keputusan investasi 

investor (Fitriyani dan Anwar 2022). Di kalangan mahasiswa, perilaku herding sering 

terjadi karena kurangnya pengalaman dan pengetahuan tentang investasi. Mahasiswa 

biasanya lebih gampang terpengaruh oleh lingkungan sosial, seperti teman-teman, media 

sosial, atau tren investasi yang sedang populer. 

Berdasarkan fenomena empiris dan landasan teoritis tersebut, terdapat urgensi untuk 

mengkaji lebih dalam faktor-faktor yang memengaruhi keputusan investasi saham syariah 

di lingkungan UIN Sultan Syarif Kasim Riau. Fluktuasi jumlah investor di Galeri Investasi 

Syariah Fakultas Syariah dan Hukum serta perbedaan pola pertumbuhan dengan Fakultas 

Ekonomi dan Ilmu Sosial menunjukkan adanya perbedaan karakteristik pengetahuan, 

persepsi risiko, dan orientasi nilai religius mahasiswa. Oleh karena itu, penelitian ini 

penting dilakukan untuk menganalisis pengaruh pengetahuan keuangan, religiusitas, 

persepsi risiko dan herding behavior terhadap keputusan investasi saham syariah pada 

mahasiswa UIN Suska Riau. Hasil penelitian diharapkan dapat berkontribusi pada 

pengembangan literatur keuangan Islam serta menjadi bahan pertimbangan praktis bagi 

pengelola Galeri Investasi dan pihak terkait dalam merancang program edukasi yang lebih 

efektif untuk meningkatkan partisipasi mahasiswa dalam pasar modal syariah. 

 

2. Landasan Teori 
Theory Of Planned Behavior (TPB) 

Penelitian ini berlandaskan pada Theory of Planned Behavior (TPB) yang 

dikembangkan oleh (Ajzen 1991). Teori Perilaku yang Diplanakan (TPB) menjelaskan 

bahwa keputusan seseorang dalam melakukan suatu perilaku, termasuk keputusan untuk 

berinvestasi saham syariah di Galeri Investasi, didasari oleh niat yang muncul dari sikap 

terhadap perilaku tersebut, norma subjektif, serta kontrol perilaku yang dirasakan. 

Kerangka TPB membantu memahami cara investor mengambil keputusan investasi 

dengan melalui proses berpikir rasional dan pengaruh sosial, di mana seseorang tidak 

hanya melihat keuntungan, tetapi juga nilai, keyakinan, serta kemampuan diri dalam 

melakukan investasi. 

Dalam kerangka teori perilaku, cara seseorang memandang risiko memengaruhi 

keputusan mereka dalam berinvestasi saham syariah. Investor yang merasa risiko saham 

syariah besar biasanya lebih hati-hati dan menunda memutuskan untuk berinvestasi, 

sementara mereka yang memandang risiko lebih terkendali cenderung bersikap lebih 

positif. Pengetahuan keuangan memengaruhi kontrol perilaku yang dirasa, karena 

memahami dengan baik cara kerja pasar modal, ciri-ciri saham syariah, dan cara 

mengelola risiko akan membuat seseorang lebih percaya diri dalam kemampuannya untuk 

berinvestasi sendiri secara bijak dan masuk akal. 

Sementara itu, tingkat keagamaan memengaruhi sikap seseorang dalam mengambil 

keputusan investasi pada saham syariah, karena nilai-nilai agama membentuk keinginan 

dan preferensi individu dalam memilih instrumen keuangan yang sesuai dengan prinsip 

halal. Orang yang lebih beragama cenderung memiliki semangat moral dan sosial yang 

lebih besar untuk memilih saham syariah, sehingga memperkuat keinginan dan keputusan 

mereka dalam berinvestasi. 
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Behavioral Finance 

Behavioral Finance Theory merupakan teori yang menjelaskan bahwa keputusan 

keuangan dan investasi tidak selalu dilakukan secara rasional, tetapi dipengaruhi oleh 

faktor psikologis, emosi, sikap, serta perilaku individu dalam mengambil keputusan.. 

Menurut De Bondt & Thaler, 1994 , aspek psikologis memiliki peran penting dalam 

perilaku investor karena dapat menyebabkan penyimpangan terhadap keputusan rasional. 

Investor cenderung mempertimbangkan persepsi pribadi terhadap risiko serta perilaku 

investor lain sebelum mengambil keputusan investasi. Oleh karena itu, teori ini digunakan 

sebagai landasan dalam penelitian untuk menjelaskan pengaruh persepsi risiko dan 

herding behavior terhadap keputusan investasi saham syariah, karena kedua variabel 

tersebut berkaitan dengan perilaku investor dalam proses pengambilan keputusan 

investasi. 

Islamic Religiosity 

Islamic Religiosity Theory menjelaskan bahwa religiusitas merupakan 

tingkatkeyakinan, pemahaman, penghayatan, serta pengamalan seseorang terhadap ajaran 

Islam yang tercermin dalam kehidupan sehari-hari. Religiusitas tidak hanya berkaitan 

dengan pelaksanaan ibadah, tetapi juga mencakup penerapan nilai-nilai Islam dalam 

berbagai aspek kehidupan, termasuk aktivitas ekonomi dan keuangan. Dalam konteks 

investasi syariah, religiusitas menjadi dasar bagi individu dalam menentukan perilaku 

ekonomi yang sesuai dengan prinsip syariah. Semakin tinggi tingkat religiusitas 

seseorang, maka semakin besar kecenderungannya untuk memilih aktivitas keuangan 

yang sesuai dengan ketentuan Islam, termasuk dalam pengambilan keputusan investasi 

(Hidayat dan Diana 2024) 

Keputusan Investasi 

Keputusan investasi adalah tindakan yang dilakukan seseorang untuk menentukan 

bagaimana menghabiskan uang yang dimilikinya ke dalam suatu aset tertentu agar bisa 

mendapatkan keuntungan di masa depan (Hidayah 2024). Keputusan berinvestasi tidak 

hanya ditentukan oleh perhitungan yang rasional saja, tetapi juga dipengaruhi oleh 

bagaimana perilaku investor itu sendiri dalam mengambil keputusan keuangan 

Keputusan ini tidak hanya didasarkan pada pertimbangan rasional seperti risiko dan 

keuntungan, tetapi juga dipengaruhi oleh faktor-faktor perilaku dan psikologis yang 

dimiliki oleh investor itu sendiri. Dalam investasi syariah, keputusan yang diambil 

memperhatikan nilai-nilai keagamaan, cara melihat risiko, serta tingkat yakin bahwa alat 

investasi tersebut sesuai dengan prinsip syariah, sehingga keputusan investasi itu bersifat 

kompleks dan tidak hanya satu aspek saja. 

 

Pengetahuan  Keuangan 

Pengetahuan keuangan juga dapat di defenisikan sebagai sebagai ukuran dari sejauh 

mana seseorang memahami, memiliki kemampuan, dan meyakini prinsip-prinsip 

keuangan. Ini juga mencakup kemampuan individu dalam mengatur keuangannya sendiri, 

yang dinilai berdasarkan ketepatan dalam pengambilan keputusan jangka pendek atau 

perencanaan keuangan yang relevan dengan situasi ekonomi yang ada (Purwati dkk. 2023) 

Berikut adalah beberapa faktor yang dapat mempengaruhi pengetahuan keuangan 

menurut (Rizqi Safitri dan Pebruary 2025) . Akses Layanan  Digital, Kepercayaan 

terhadap produk digital. Dalam pengukurannya, pengetahuan keuaangan  tidak hanya 

mencari pengetahuan, tetapi tentangmemanfaatkan alat media digital, menggunakan 

berbagai aplikasi, dan meneyebarkan info sesuai tujuan pesananan.(Sari dkk., t.t.) 
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Persepsi Resiko 

Persepsi atas risiko merupakan pandangan seseorang mengenai potensi kerugian yang 

dapat terjadi saat memanfaatkan layanan digital, sementara ketertarikan untuk 

menggunakan menunjukkan niat individu untuk memanfaatkan layanan tersebut di waktu 

yang akan datang (Yulianti dkk. 2024). Pemahaman tentang risiko adalah kesadaran 

individu mengenai kemungkinan dampak buruk yang dapat terjadi saat melakukan 

transaksi secara online. Semakin baik seseorang memahami risiko, semakin baik 

keputusan yang diambil, sehingga risiko yang diterima bisa diminimalkan (Fadila dkk. 

2022). 

Berdasarkan uraian faktor dan indikator di atas, dapat disimpulkan bahwa persepsi 

risiko merupakan penilaian individu terhadap kemungkinan terjadinya risiko atau 

kerugian dalam melakukan investasi saham syariah. Persepsi risiko dipengaruhi oleh 

beberapa faktor, seperti keamanan sistem dan privasi data, pengalaman pengguna serta 

pengetahuan terhadap teknologi, dan kualitas informasi serta transparansi layanan. 

Semakin baik keamanan sistem, pengalaman pengguna, serta transparansi informasi yang 

diberikan, maka persepsi risiko yang dirasakan investor cenderung semakin rendah. 

Adapun indikator persepsi risiko meliputi adanya risiko tertentu, kemungkinan mengalami 

kerugian, dan keyakinan individu bahwa situasi yang dihadapi mengandung risiko dalam 

pengambilan keputusan investasi.(Sarawatari dkk. 2021; Mahardika, t.t.; Sumarnah dan 

Prajasari, t.t.) 

Religiusitas 

Perilaku seseorang dalam memilih produk perbankan syariah dipengaruhi oleh 

tingkat kepercayaannya pada agama dan juga oleh interaksi dengan orang-orang Muslim 

lainnya, sehingga masjid berperan sebagai tempat pertemuan masyarakat dalam 

memperkuat hubungan tersebut (Purwaningsih 2023). Religiusitas memainkan peran 

penting dalam kehidupan seseorang, karena berfungsi sebagai faktor yang menentukan 

pilihan yang diambil. Misalnya dalam urusan keuangan seperti meminjam uang secara 

online. Ketika seseorang membutuhkan solusi cepat untuk masalah keuangan, individu 

yang beriman akan menggunakan nilai religiusnya dalam memutuskan apakah harus 

meminjam melalui lembaga konvensional atau lembaga syariah.  

Seberapa besar seseorang mematuhi ajaran agama dalam kehidupan sehari-hari, 

termasuk cara mengelola keuangan, menunjukkan tingkat ketertiban agamanya. Dampak 

dari ketertiban agama bisa dilihat dari seberapa jauh nilai-nilai agama memengaruhi 

keputusan pribadi, terutama dalam hal keuangan (Rahman dkk. 2025). Nilai religius ini 

dianggap sebagai dasar dan pedoman agar segala aktivitas yang dilakukan selalu sesuai 

dengan ajaran agama (Widyaningrum 2023).  

   Herding 

Herding adalah merupakan fenomena di pasar saham dimana adanya kecenderungan 

investor untuk mengikuti aktivitas dari investor lain. Investor sering mengalami perilaku 

herding ketika mereka membuat sebagian besar keputusan investasi mereka karena 

mereka tidak yakin dengan kemampuan mereka sendiri dan mengikuti tindakan orang lain 

(Fitriyani dan Anwar 2022). Faktor internal dan eksternal, termasuk kepribadian, motivasi 

sosial, dan kecenderungan untuk meniru keputusan investor lain, memengaruhi perilaku 

herding. Dalam pengukurannya, herding tercermin dari sejauh mana keputusan investor 

lain dalam memilih, membeli, dan menjual emas memengaruhi keputusan individu, serta 

kecepatan investor dalam merespons dan mengikuti perubahan keputusan mayoritas di 

pasar (Wahyuni dan Linda 2026). 
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3. Metodologi Penelitian 
Jenis penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif yang menggunakan pendekatan 

statistik untuk menganalisis dan menginterpretasikan data yang diperoleh dari sampel 

penelitian. Penelitian ini menggunakan sumber data primer dan data sekunder. Data 

primer diperoleh melalui penyebaran kuesioner kepada mahasiswa Galeri Investasi UIN 

Sultan Syarif Kasim Riau, sedangkan data sekunder diperoleh dari literatur, jurnal, buku, 

serta sumber lain yang relevan dengan penelitian. Populasi dalam penelitian ini adalah 

seluruh mahasiswa investor pada Galeri Investasi UIN Sultan Syarif Kasim Riau. Populasi 

investor yang aktif pada Galeri Investasi UIN Suska pada tahun 2025 adalah Fakultas 

Syariah dan Hukum 304 dan 470 investor pada Fakultas Ekonomi dan Ilmu Sosial.  

Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dengan kriteria 

terdaftar sebagai anggota dan pernah melakukakn transaksi saham syariah minimal sekali. 

Penentuan jumlah sampel dalam penelitian ini menggunakan perangkat lunak G*Power 

agar penelitian memiliki kemampuan statistik yang cukup dalam menguji pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Berdasarkan hasil dari G*Power, 

diperlukan minimal 129 responden untuk sampel total. Hal ini menunjukkan bahwa 

jumlah peserta yang diperlukan dalam penelitian ini setidaknya 129 orang agar hasil 

penelitian. memiliki kemampuan statistik yang cukup kuat. Namun, agar hasil penelitian 

lebih akurat dan menghindari adanya data yang tidak benar atau tidak bisa digunakan, 

jumlah orang yang menjadi responden dalam penelitian ini ditingkatkan menjadi 150 

orang. 

Metode pengumpulan data dilakukan melalui penyebaran kuesioner menggunakan 

Google Form. Skala pengukuran yang digunakan adalah skala Likert 1–5, yaitu mulai dari 

Sangat Tidak Setuju hingga Sangat Setuju. Analisis data dilakukan dengan bantuan 

perangkat lunak SPSS versi 20 yang meliputi uji instrumen penelitian berupa uji validitas 

dan uji reliabilitas (Cronbach’s Alpha > 0,60), uji asumsi klasik yang terdiri dari uji 

normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi, serta analisis regresi 

linear berganda untuk mengetahui pengaruh pengetahuan keuangan, persepsi risiko, 

religiusitas, dan herding behavior terhadap keputusan investasi saham syariah. 

 

4. Hasil dan Pembahasan 
Literasi Keuangan 

Berdasarkan analisis deskriptif, mayoritas responden menunjukkan tingkat 

pengetahuan keuangan yang baik. Sebagian besar responden memahami konsep dasar 

keuangan, pengelolaan keuangan pribadi, serta pentingnya perencanaan dan pengambilan 

keputusan investasi. Responden juga memiliki pemahaman mengenai manfaat dan risiko 

investasi dalam pengelolaan keuangan. Meskipun demikian, masih terdapat sebagian kecil 

responden yang memberikan jawaban netral, yang menunjukkan bahwa pemahaman 

terhadap aspek keuangan tertentu masih perlu ditingkatkan. Secara keseluruhan, tingkat 

pengetahuan keuangan responden tergolong baik. 

Persepsi Resiko 

Berdasarkan analisis deskriptif, mayoritas responden memiliki persepsi risiko yang 

cukup baik terhadap investasi saham syariah. Sebagian besar responden menyadari adanya 

risiko dan kemungkinan kerugian dalam aktivitas investasi sehingga lebih berhati-hati 

dalam mengambil keputusan investasi. Responden juga menunjukkan pemahaman bahwa 

investasi memiliki tingkat ketidakpastian yang perlu dipertimbangkan sebelum 
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berinvestasi. Namun, masih terdapat beberapa responden yang bersikap netral, yang 

menunjukkan adanya perbedaan pandangan terhadap tingkat risiko investasi. Secara 

keseluruhan, persepsi risiko responden berada pada kategori baik 

Religiusitas 

Berdasarkan analisis deskriptif, mayoritas responden menunjukkan tingkat 

religiusitas yang baik. Responden cenderung mempertimbangkan nilai-nilai dan prinsip 

syariah dalam aktivitas keuangan dan investasi. Sebagian besar responden juga 

menunjukkan kesadaran untuk memilih instrumen investasi yang sesuai dengan ketentuan 

Islam serta menghindari unsur yang bertentangan dengan prinsip syariah. Meskipun 

demikian, masih terdapat sebagian kecil responden yang memberikan jawaban netral 

terhadap beberapa indikator. Secara keseluruhan, tingkat religiusitas responden tergolong 

baik.. 

Herding 

Berdasarkan analisis deskriptif, mayoritas responden menunjukkan adanya 

kecenderungan herding  dalam keputusan investasi. Sebagian responden mengakui bahwa 

informasi, pendapat, dan tindakan investor lain dapat memengaruhi keputusan investasi 

yang diambil. Lingkungan sosial, teman sebaya, serta informasi yang berkembang turut 

menjadi pertimbangan dalam menentukan investasi. Namun demikian, masih terdapat 

responden yang menunjukkan sikap netral, yang mengindikasikan bahwa tidak seluruh 

keputusan investasi dipengaruhi oleh perilaku mengikuti investor lain. Secara 

keseluruhan, herding responden berada pada kategori cukup baik.. 

Keputusan Investasi 

Berdasarkan analisis deskriptif, mayoritas responden menunjukkan keputusan 

investasi yang baik. Sebagian besar responden mempertimbangkan berbagai aspek 

sebelum melakukan investasi, seperti informasi investasi, risiko, manfaat, dan kesesuaian 

dengan prinsip syariah. Responden juga cenderung melakukan pertimbangan sebelum 

mengambil keputusan investasi. Namun, masih terdapat sebagian kecil responden yang 

memberikan jawaban netral pada beberapa indikator. Secara keseluruhan, keputusan 

investasi responden tergolong baik. 

Validitas Instrumen 

Uji validitas menunjukkan bahwa semua item pertanyaan pada variabel pengetahuan 

keuangan, persepsi resiko, religiuisitas, herding  dan keputusan investasi valid. Nilai 

korelasi setiap item lebih besar dari r-tabel, sehingga data yang diperoleh dari kuesioner 

dapat digunakan untuk analisis statistik selanjutnya. Hal ini menegaskan bahwa 

pertanyaan kuesioner berhasil mengukur konsep yang dimaksud secara akurat. 

Reliabilitas Instrumen 

Hasil uji reliabilitas menggunakan Cronbach’s Alpha menunjukkan bahwa semua 

variabel penelitian reliabel, dengan nilai Cronbach’s Alpha lebih besar dari 0,6. Artinya, 

instrumen kuesioner konsisten dan stabil dalam mengukur variabel penelitian. Hal ini 

memberikan jaminan bahwa pengukuran terhadap pengetahuan keuangan, religiuisitas, 

herding  dan keputusan investasi dapat dipercaya dan dapat diandalkan untuk analisis 

lebih lanjut. 

Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas dilakukan untuk memastikan bahwa distribusi data variabel 

independen dan dependen mengikuti distribusi normal. Dalam penelitian ini digunakan 

Uji One-Sample Kolmogorov-Smirnov.  
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Tabel 1 Hasil Uji Normalitas 
Uji Unstandardized Residual 

N 150 

Mean 0,0000000 

Std. Deviation .37953038 

Kolmogorov-Smirnov Z 1.103 

Asymp. Sig. (2-tailed) .175 
                  Sumber: Data Olahan, SPSS versi 20, 2026 

Hasil pengujian menunjukkan bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,175, lebih 

besar dari 0,05. Hal ini menandakan bahwa data berdistribusi normal dan memenuhi 

asumsi klasik yang diperlukan untuk analisis regresi. Dengan kata lain, distribusi residual 

model regresi tidak menyimpang dari normalitas, sehingga hasil analisis regresi dapat 

dipercaya. 

2.   Uji Multikolinearitas 

Uji ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi tinggi antarvariabel 

independen yang dapat memengaruhi stabilitas koefisien regresi. Pengujian dilakukan 

dengan melihat nilai Toleransi dan VIF.  

Tabel 2 Hasil Uji Multikolinearitas 
Variabel Tolerance VIF 

Pengetahuan Keuangan 0.242 4.138 

Persepsi Resiko 0.255 3.925 

Religiuisitas 0.434 2.303 

Herding 0.472 2.118 
Sumber: Data Olahan SPSS Versi 20,  2026 

Hasil menunjukkan bahwa pengetahuan keuangan memiliki VIF 4,138 dan toleransi 

0,242, Persepsi Resiko VIF 3,925 dan toleransi 0,255, Religiuisitas VIF 2,303 dan 

toleransi 0,434, serta herding VIF 2,118 dan toleransi 0,472. Semua nilai VIF < 10 dan 

toleransi > 0,10, sehingga tidak terjadi multikolinearitas. Artinya, variabel-variabel 

independen dalam model regresi dapat digunakan secara simultan tanpa saling 

memengaruhi secara berlebihan. 

3.  Uji Heteroskedastisitas 

Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi 

terjadi ketidaksamaan varians dari residual pada setiap pengamatan. Model regresi yang 

baik adalah model yang tidak mengalami heteroskedastisitas. Metode yang digunakan 

untuk mendeteksi heteroskedastisitas dalam penelitian ini adalah metode korelasi 

Spearman (Spearman Rank Correlation), yaitu dengan mengkorelasikan nilai residual 

absolut dengan masing-masing variabel independen. Apabila nilai signifikansi > 0,05 

maka tidak terjadi heteroskedastisitas, sedangkan apabila nilai signifikansi < 0,05 maka 

menunjukkan adanya heteroskedastisitas dalam model regresi(Sulyanto 2011) 

Tabel 3 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel Sig. 

Pengetahuan Keuangan 0,689 

Persepsi Resiko 0,855 

Religiuisitas 0,752 

Herding 0,845 
                Sumber: Data Olahan SPSS Versi 20,  2026 

   Hasil pengujian menunjukkan bahwa seluruh variabel memiliki nilai signifikansi 

(Sig.) > 0,05, sehingga H₀ diterima dan H₁ ditolak. Dengan demikian, tidak ditemukan 
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gejala heteroskedastisitas dalam model regresi, yang berarti model telah memenuhi 

asumsi klasik homoskedastisitas dan layak digunakan untuk analisis regresi selanjutnya. 

4.  Uji Autokorelasi 

Uji autokorelasi dilakukan menggunakan Durbin-Watson untuk mendeteksi ada atau 

tidaknya korelasi residual berurutan.  

Tabel 4 Hasil Uji Autokorelasi 
Model R R 

Square 

Adjusted R 

Square 

Std. 

Error 

Durbin-

Watson 

1 0,847 0,717 0,709 0,38473 1,857 
                 Sumber: Data Olahan SPSS Versi 20,  2026 

Hasil pengujian menunjukkan nilai Durbin-Watson sebesar 1,857. Nilai ini mendekati 

2, sehingga hipotesis nol (H₀: tidak ada autokorelasi) diterima. Dengan kata lain, residual 

model regresi bebas dari autokorelasi, sehingga model regresi valid digunakan untuk 

analisis prediksi. 

Uji Analisis Regresi Linear Berganda 

1. Analisis Regresi Linear Berganda 

Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda, model persamaan yang dihasilkan 

adalah sebagai berikut: 

Y = 0,269 + 0,129X₁ + 0,272X₂ + 0,363X₃ + 0,165X₄ + ε 

mengindikasikan bahwa jika seluruh variabel independen (pengetahuan keuangan, 

persepsi resiko, religiuistas, dan herding) bernilai nol, maka keputusan investasi tetap 

sebesar 0,269 satuan. Secara parsial, variabel pengetahuan keuangan (X1) memiliki 

koefisien regresi sebesar 0,129 dengan tingkat signifikansi 0,202, yang berarti variabel ini  

tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Selanjutnya, variabel persepsi 

risiko (X2) memiliki koefisien regresi sebesar 0,272 dengan nilai signifikansi sebesar 

0,002 (<0,05), sehingga persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi. Variabel religiusitas (X3) menunjukkan koefisien regresi sebesar 

0,363 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 (<0,05), yang berarti religiusitas 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Sementara itu, variabel 

herding behavior (X4) memiliki koefisien regresi sebesar 0,165 dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,003 (<0,05), sehingga herding behavior berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi. 

2. Uji Hipotesis dan Koefisien Determinasi 

Uji Parsial (T) 

Uji T dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen 

secara parsial terhadap keputusan investasi. Hasil pengujian menunjukkan semua variabel 

independen memiliki pengaruh signifikan karena nilai Sig. < 0,05 

Tabel 5 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 
Variabel B Std. 

Error 

Beta t Sig. 

Konstanta 0,269 0,206 – 1.304 0,194 

Pengetahuan Keuangan 0,129 0,101 0,115 1.282 0,202 

Persepsi Resiko 0,272 0,086 0,276 3.157 0,002 

Religiuisitas 0,363 0,065 0,374 5.582 0,000 

Herding 0,165 0,055 0,195 3.028 0,003 
Sumber: Data Olahan SPSS Versi 25,  2025 

Hasil uji statistik menunjukkan bahwa tidak seluruh variabel berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi. Variabel pengetahuan keuangan memiliki nilai 

signifikansi sebesar 0,202 (>0,05), sehingga berpengaruh positif tetapi tidak signifikan 
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terhadap keputusan investasi. Sementara itu, variabel persepsi risiko (sig. = 0,002), 

religiusitas (sig. = 0,000), dan herding behavior (sig. = 0,003) berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi. Hal ini menunjukkan bahwa persepsi risiko, 

religiusitas, dan kecenderungan mengikuti perilaku investor lain dapat meningkatkan 

keputusan investasi saham syariah.. 

Uji Simultan (F) 

Uji F digunakan untuk menilai pengaruh variabel independen secara bersama-sama 

terhadap keputusan investasi. Tabel 6 menunjukkan nilai F-hitung = 91,923 dengan Sig. 

= 0,000 (< 0,05), sehingga semua variabel independen secara simultan berpengaruh 

signifikan terhadap keputusan investasi. 

Tabel 6  Hasil Uji Simultan (Uji F) 

Model F Sig. 

1 91,923 0,000 
             Sumber: Data Olahan SPSS Versi 20,  2026 

Berdasarkan hasil uji F dapat disimpulkan bahwa nilai F-hitung sebesar 91,923 

> F-tabel sebesar 2,43 dengan nilai signifikansi 0,000 < 0,05, sehingga H0 ditolak. Hal 

ini menunjukkan bahwa keputusan investasi (Y) secara simultan dipengaruhi oleh 

pengetahuan keuangan (X1), persepsi risiko (X2), religiusitas (X3), dan herding (X4). 

Koefisien Determinasi (R²) 

Koefisien determinasi (Adjusted R²) sebesar 0,709 menunjukkan bahwa sebesar 

70,9% variasi keputusan investasi dapat dijelaskan oleh variabel pengetahuan keuangan, 

persepsi risiko, religiusitas, dan herding behavior. Sedangkan sisanya sebesar 29,1% 

dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian. 

Tabel 7 Hasil Koefisien Determinasi (R²) 
Model R R² Adjusted 

R² 

Std. Error 

1 0,847 0,717 0,709 0, 38473 
           Sumber: Data Olahan SPSS Versi 20,  2026 

Berdasarkan Tabel Koefisien Determinasi (R²), diketahui nilai korelasi atau 

hubungan (R) sebesar 0,847. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,709 menunjukkan bahwa 

kemampuan variabel pengetahuan keuangan, persepsi risiko, religiusitas, dan herding 

behavior dalam menjelaskan keputusan investasi sebesar 70,9%, sedangkan sisanya 

sebesar 29,1% dijelaskan oleh variabel lain di luar penelitian ini. 

Pembahasan 

1.  Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi 

Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan menggunakan SPSS, diketahui bahwa variabel 

pengetahuan keuangan (X₁) tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. 

Hal ini ditunjukkan oleh nilai signifikansi sebesar 0,202 (> 0,05), sehingga hipotesis yang 

menyatakan adanya pengaruh tidak dapat diterima. Meskipun demikian, nilai koefisien 

regresi yang positif menunjukkan bahwa pengetahuan keuangan memiliki arah hubungan 

yang sejalan dengan keputusan investasi, namun pengaruh tersebut tidak cukup kuat 

secara statistik. Temuan ini didukung oleh penelitian sebelumnya (Nurisnayanti & 

Sevriana, 2023) yang menyatakan bahwa literasi keuangan tidak berpengaruh signifikan 

terhadap keputusan investasi . Hal ini menunjukkan bahwa meskipun individu memiliki 

pengetahuan keuangan, keputusan investasi tidak selalu didasarkan pada aspek tersebut, 

melainkan dapat dipengaruhi oleh faktor lain seperti psikologis dan sosial 

2.   Pengaruh Persepsi Resiko terhadap Keputusan Investasi 
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Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan menggunakan SPSS, diketahui bahwa variabel 

persepsi risiko (X₂) berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hal ini 

ditunjukkan oleh nilai signifikansi sebesar 0,002 (< 0,05), sehingga hipotesis yang 

menyatakan adanya pengaruh dapat diterima. Selain itu, nilai koefisien regresi yang positif 

sebesar 0,272 menunjukkan bahwa persepsi risiko memiliki hubungan searah dengan 

keputusan investasi. Hasil ini mengindikasikan bahwa semakin baik pemahaman 

responden terhadap risiko dan return dalam investasi, maka semakin tinggi kecenderungan 

mereka dalam mengambil keputusan investasi. Temuan ini sejalan dengan penelitian 

(Hidayah, 2024) yang menyatakan bahwa persepsi risiko berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi. Individu yang mampu memahami dan mengelola risiko dengan baik 

cenderung lebih percaya diri dalam melakukan investasi.  

3.     Pengaruh Religiuisitas terhadap Keputusan Investasi 

Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan menggunakan SPSS, diketahui bahwa variabel 

religiusitas (X₃) berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hal ini ditunjukkan 

oleh nilai signifikansi sebesar 0,000 (< 0,05) dengan nilai t hitung sebesar 5,582. Selain 

itu, koefisien regresi yang bernilai positif sebesar 0,363 menunjukkan bahwa religiusitas 

memiliki hubungan searah dengan keputusan investasi. Hasil ini mengindikasikan bahwa 

semakin tinggi tingkat religiusitas seseorang, maka semakin besar kecenderungannya 

dalam mengambil keputusan investasi, khususnya pada instrumen yang sesuai dengan 

prinsip syariah. Temuan ini didukung oleh penelitian (Noor, 2025) yang menyatakan 

bahwa religiusitas memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi, 

dengan nilai koefisien yang tinggi serta tingkat signifikansi yang kuat . Penelitian tersebut 

menjelaskan bahwa individu dengan tingkat religiusitas tinggi cenderung memilih 

instrumen investasi yang sesuai dengan prinsip syariah, seperti menghindari riba, maysir, 

dan gharar, sehingga religiusitas menjadi faktor penting dalam menentukan keputusan 

investasi. 

4.    Pengaruh Herding  terhadap Keputusan Investasi 

Berdasarkan hasil uji t yang dilakukan menggunakan SPSS, diketahui bahwa variabel 

herding (X₄) berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hal ini ditunjukkan 

oleh nilai signifikansi sebesar 0,003 (< 0,05) dengan nilai t hitung sebesar 3,028. Selain 

itu, koefisien regresi yang bernilai positif sebesar 0,165 menunjukkan bahwa herding 

memiliki hubungan searah dengan keputusan investasi. Hasil ini mengindikasikan bahwa 

semakin tinggi kecenderungan individu untuk mengikuti keputusan atau perilaku orang 

lain, maka semakin tinggi pula keputusan investasi yang diambil. Didiukung oleh 

penelitian (F. Hidayat dkk., 2023) herding berpengaruh positif terhadap keputsan 

investasi. Secara teoritis, herding merupakan salah satu bentuk perilaku dalam keuangan 

perilaku (behavioral finance), di mana individu tidak sepenuhnya rasional dalam 

mengambil keputusan, melainkan dipengaruhi oleh tindakan orang lain. Hal ini 

menyebabkan keputusan investasi yang diambil lebih didasarkan pada faktor sosial 

dibandingkan analisis fundamental. 

5. Kesimpulan dan Saran 

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh pengetahuan keuangan, persepsi 

risiko, religiusitas, dan herding behavior terhadap keputusan investasi saham syariah, 

dapat disimpulkan Pengetahuan keuangan berpengaruh positif namun tidak signifikan 

terhadap keputusan investasi saham syariah. Hal ini ditunjukkan oleh nilai signifikansi 

sebesar 0,202 > 0,05, yang berarti tingkat pengetahuan keuangan responden belum 

menjadi faktor utama dalam memengaruhi keputusan investasi saham syariah.  
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Persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham 

syariah dengan nilai signifikansi sebesar 0,002 < 0,05. Hasil ini menunjukkan bahwa 

semakin baik pemahaman responden terhadap risiko investasi, maka semakin meningkat 

keputusan investasi yang dilakukan. Religiusitas juga berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi saham syariah dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, 

yang menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat religiusitas seseorang maka semakin 

besar kecenderungannya dalam mengambil keputusan investasi sesuai prinsip syariah.  

Herding berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham 

syariah dengan nilai signifikansi sebesar 0,003 < 0,05, yang menunjukkan bahwa 

keputusan investasi responden turut dipengaruhi oleh kecenderungan mengikuti perilaku 

atau keputusan investor lain. 
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