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ABSTRAK

Dengan meningkatnya jumlah investasi dan jumlah investor mengindikasikan
bahwa banyak munculnya para investor-investor baru yang berinvestasi pada saham
syariah. Investor syariah yang baru memiliki pola perilaku yang berbeda dari para
investor yang sudah berada lama dalam kegiatan pasar modal. Penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pola perilaku keputusan berinvestasi dan risiko yang
diambil oleh investor syariah. Perilaku investor syariah akan diukur dengan
menggunakan model the Theory of Planned Behaviour (TPB) Icak Ajzenyang
mengindikasikan pola perilaku suatu individu dengan menggunakan variabel
behavioural beliefs, subjective norm, perceived behavioral control dan perceived
behavioral control. Selain itu risiko investor akan diukur melalui variabel risk
taking behaviour. Data yang digunakan menggunakan data primer dengan
kuesioner yang dilakukan terhadap 100 responden investor syariah. Data diolah
dengan menggunakan teknik estimasi maximum llikelihood dan partial least
square.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa intention atau minat investor dalam
berinvestasi dipengaruhi oleh behavioural belief, subjectice norm, dan perveived
behavioral control terlepas dari risk taking behaviour yang diambil investor.
Sedangkan pengendalian perilaku investor syariah mempengaruhi risiko yang

diambil.

Kata kunci: intention, Theory of Planned Behaviour , investor syariah.



ABSTRACT

With the increase in the number of investments and the number of investors,
it indicates a lot of emergence of new investors investing in Islamic stocks. New
sharia investors have different behavior patterns from investors who have been in
the capital market for a long time. This study examines the behavior patterns of
investment decisions and risks taken by Islamic investors. The behavior of sharia
investors will be measured using Theory of Planned Behavior (TPB) model by Icak
Ajzen which indicates individual behavior patterns using behavioral beliefs,
subjective norms, perceived behavioral control and perceived behavioral control
variables. In addition, investor risk will be measured through variable risk taking
behavior. Data uses primary data with a questionnaire conducted on 100
respondents of Islamic investors. Data is processed using the maximum llikelihood
estimation technique and partial least square technique.

The results of the study show that the intention or interest of investors in
investing is influenced by behavioral belief, subjectice norms, and behavioral
control outcomes regardless of the risk taking behavior taken by investors. While
the control of sharia investor behavior affects the risk taken by investor..

Keywords: intention, Theory of Planned Behavior, Islamic investors.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Investasi diartikan sebagai saham penukaran uang dengan bentuk bentuk
kekayaan lain seperti saham atau harta tidak bergerak yang diharapkan dapat
ditahan selama periode waktu tertentu supaya menghasilkan pendapatan. Menurut
Nawawi (2012: 346) Investasi sendiri dapat dibedakan menjadi dua yakni investasi
pada financial asset dan investasi pada real asset. Investasi financial asset
dilakukan pada pasar uang yang dapat berupa sertifikat deposito, Surat Berharga
Pasar Uang (SBPU) dan juga pada pasar modal. Sedangkan investasi real asset
dilakukan dengan membeli aset produktif, pendirian pabrik, pembukaan
pertambangan, dan lainnya yang dimana terdapat wujud atas hak kepemilikan atas
aset tersebut secara langsung.

Orang yang melakukan investasi disebut investor, investor sendiri terdiri dari
investor individual dan investor institutional. Investor individual terdiri dari
individu yang melakukan investasi, sedangkan investor institusional terdiri dari
perusahaan yang menanamkan modalnya pada perusahaan atau lembaga lain.
Dalam suatu perusahaan yang sudah tercatat dalam Bursa Efek Indonesia (BEI)
didalamnya pasti terdiri atas investor individu baik kepemilikan masyarakat
maupun manajerial dan juga investor institusional yang terdiri dari penanaman
modal dari perusahaan lain.

Islam merupakan ajaran yang mengatur kehidupan dalam semua dimensi baik

itu akidah, ibadah, serta seluruh aspek kehidupan manusia termasuk dalam bentuk



muamalah. Dalam Islam, kegiatan berinvestasi termasuk kegiatan muamalah yang
mana hukum asal dari kegiatan muamalah adalah mubah (boleh), sehingga
berinvestasi dikatakan mubah (boleh) kecuali ada hukum akan larangan yang
mengikutinya (haram). Berinvestasi dengan menggunakan norma syariah,
merupakan sebuah dari ilmu dan amal, oleh karena itu, investasi sangat dianjurkan
bagi muslim. Kegiatan berinvestasi dalam Islam merupakan kegiatan yang
dilakukan oleh pemilik harta (investor) terhadap pemilik usaha (emiten) untuk
memberdayakan pemilik usaha dalam melakukan kegiatannya, pemilik modal
(investor) berharap untuk memperoleh manfaat tertentu yang mana kegiatan
pembiayaan dan investasi keuangan berdasarkan prinsip yang sama dengan
kegiatan usaha lainnya yaitu memelihara prinsip kehalalan dan keadilan
(Muttagien; 2009). Penggunaan investasi tidak hanya untuk kepentingan diri sendiri
melainkan untuk kemaslahatan (kesejahteraan) bersama, sebagaimana peringatan

dari Al-Qur’an surat At-Taubah ayat 85:
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Peringatan dari ayat di atas ditujukan untuk investor yang hanya mencari
keuntungan pribadi semata. Peringatan tersebut bertujuan agar investasi yang
diharapkan bukan hanya untuk kepentingan (keuntungan) pribadi semata, tidak
melanggar hukum syariah yang berupa terbebas dari unsur riba, gharar (ketidak-

pastian/spekulasi), maysir (judi), haram, subhat (diragukan). Transaksi memberi



nilai manfaat dan terhindar dari transaksi yang zalim, uang sebagai alat pertukaran
bukan komoditas perdagangan, transaksi yang transparan yang tidak menimbulkan
kerugian atau unsur penipuan, risiko yang harus dikelola sehingga tidak melebihi
kemampuan penanggung risiko dan diperuntukkan untuk kemaslahatan
(kesejahteraan) bersama bagi investor dan penerima modal yang dimana akan
membantu mengurangi jumlah pengangguran dan meningkatkan perekonomian
negara.

Islam tidak hanya melihat optimalisasi atau maksimalisasi hasil akhir yang
didapat. Niat awal dan proses yang kemudian dijalani juga harus sesuai prinsip
syariah. Norma Islam selalu menekankan dan mengedepankan dari segi kehalalan
dan kemaslahatan instrumen termasuk didalamya larangan-larangan seperti riba,
gharar, mayshir, insider trading, margin trading dan spekulasi. Namun pada
faktanya perilaku investasi investor di pasar modal dipengaruhi oleh rasionalitas
ekonomi, motivasi dan niat. Selain itu dalam pengambilan keputusan untuk
berinvestasi juga masih memiliki faktor spekulasi dan risiko yang besar. Para
investor yang hanya ingin mencari keuntungan memiliki prinsip high risk high
return. Risiko yang tinggi berarti mengandung unsur ketidakpastian yang tinggi
pula atau dapat dikatakan sebagai gambling (judi). Hal ini sangat bertentangan
dengan prinsip syariah apalagi jika digunakan dalam berinvestasi di dalam pasar
modal syariah.

Setiap pengambilan keputusan berinvestasi pasti memiliki risiko baik itu low
risk maupun risiko yang high risk, maka dari itu penelitian ini akan berfokus pada

perilaku ambil risiko investor yang berinvestasi dalam pasar modal syariah apakah



sesuai dengan prinsip syariah maupun norma dalam syariat Islam. Investor di
Indonesia sendiri mengalami peningkatan tiap tahunnya terutama investor syariah.
Hal ini ditunjukkan dari volume perdagangan maupun perkembangan saham

syariah yang telah dicatat oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK).

Perkembangan Saham Syariah
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Gambar 1.1
Statistika Saham Syariah, OJK per November 2017
Sumber Data : OJK, 2017
Dari grafik dalam gambar 1.1 kita dapat melihat bahwa perkembangan saham
syariah mengalami peningkatan setiap tahunnya. Indikasi tersebut masih
menunjukkan perkembangan berinvestasi terutama dalam perusahaan yang
terjamin sesuai prinsip syariah dan sudah terseleksi olehn DSN-MUI (Dewan
Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia) dan OJK (Otoritas Jasa Keuangan)
tentang proses, karakter dan perusahaan yang memenuhi syarat saham syariah yang

disebut business screening dan juga penyeleksian pendapatan perusahaan yang

disebut financial screening. Dalam praktiknya sistem keuangan Islam sudah



menyiapkan tempat untuk umat yang berkeinginan berinvestasi dalam bentuk pasar
investasi keuangan yang bisa memberikan jaminan kehalalannya. Penjaminan
tersebut diatur dalam dasar hukum pasar modal syariah di Indonesia yang mengacu
pada peraturan otoritas jasa keuangan yang terdiri dari :

1. POJK Nomor 15/POJK.04/2015 tentang Penerapan Prinsip Syariah di Pasar
Modal.

2. POJK Nomor 16/POJK.04/2015 tentang Ahli Syariah Pasar Modal.

3. POJK Nomor 17/POJK.04/2015 tentang Penerbitan Dan Persyaratan Efek
Syariah Berupa Saham Oleh Emiten Syariah Atau Perusahaan Publik
Syariah.

4. POJK Nomor 18/POJK.04/2015 tentang Penerbitan Dan Persyaratan Sukuk.

5. POJK Nomor 19/POJK.04/2015 tentang Penerbitan Dan Persyaratan Reksa
Dana Syariah.

6. POJK Nomor 20/POJK.04/2015 tentang Penerbitan Dan Persyaratan Efek
Beragun Aset Syariah.

Selain peraturan dari OJK di atas dasar hukum lain juga didukung oleh Fatwa
DSN MUI nomer 20/DSN-MUI/1V/2001 tentang Pedoman Pelaksanaan Investasi
Untuk Reksadana Syariah beserta penyempurnaan peraturan Bapepam-LK Nomor
IX.A. 13 tentang Penerbitan Efek Syariah dan I11.K.1 tentang Kriteria Dan
Penerbitan Daftar Efek Syariah (OJK, 2016).

Meningkatnya jumlah saham syariah menunjukkan adanya peningkatan
jumlah investasi dan jumlah investor. Hal ini juga mengindikasikan bahwa banyak
munculnya para investor-investor baru yang berinvestasi pada saham syariah.
Banyaknya investor syariah baru ini pasti memiliki pola perilaku yang berbeda dari

para investor yang sudah berada lama dalam kegiatan pasar modal. Minat keputusan



berinvestasi dapat dipengaruih oleh beberapa faktor baik dari dalam diri individu
maupun dari luar lingkungan investor itu sendiri. Jadi atau tidaknya investor
menanam saham pada perusahaan pilihannya dipengaruhi oleh sikap dan minat
yang membentuk sebuah pola perilaku individu yang terencana. Menurut hasil
penelitian Septyanto (2017) yang membuktikan bahwa investor muslim yang
membeli saham syariah lebih mendasarkan pada informasi harga sebagai
pertimbangan yang akan merubah keyakinan dalam membeli saham, dibandingkan
perilaku seorang muslim sebagai seorang hablumminannas. Hal ini menunjukkan
bahwa para investor muslim memiliki keyakinan dan pengetahuan untuk berani
berinvestasi dalam mencari keuntungan daripada untuk menolong sesama atau
melihat dari aspek hablumminannas. Sehingga pola perilaku investor muslim
sendiri dapat diukur dari dalam diri investor sendiri karena pola perilakunya
dibentuk atas dasar keyakinan dan pengendalian diri.

Salah satu pengukuran pola perilaku ini dapat dijelaskan oleh The Theory of
Planned Behavior (TPB) yang dikemukakan oleh Ajzen. Theory of Planned
Behavior (TPB) yang dicetuskan oleh Ajzen merupakan perkembangan lanjutan
dari Theory of Reason Action (TRA). Ajzen (1991) menambahkan konstruk yang
belum ada dalam TRA, vyaitu kontrol perilaku yang dipersepsi (perceived
behavioral control). Dengan kata lain, dilakukan atau tidak dilakukannya suatu
perilaku tidak hanya ditentukan oleh sikap dan norma subjektif semata, tetapi juga
persepsi individu terhadap kontrol yang dapat dilakukannya yang bersumber pada
keyakinannya terhadap kontrol tersebut (control beliefs). Theory of Planned

Behavior menyatakan bahwa setiap seseorang memiliki minat untuk



melakukan suatu perilaku tertentu, niat merupakan variabel antara yang
menyebabkan terjadinya perilaku dari suatu sikap maupun variabel lainnya
(Ajzen, 1991). Perilaku investor syariah pada dasarnya dibentuk oleh sikap dan
keyakinan (belief) oleh masing-masing individu investor (Septyanto 2017). Sikap
dan keyakinan dalam berinvestasi dipengaruhi oleh revisi pengambilan keputusan
investor melalui penilaian prospek saham berdasar manfaat informasi keuangan,
informasi harga, faktor hablumminallah dan hablumminannas.

Sikap terhadap perilaku individu ditentukan oleh keyakinan mengenai
konsekuensi dari suatu perilaku atau secara singkat disebut dengan keyakinan pada
perilaku (behavioral beliefs). Penelitian Warsame (2016) yang meneliti tentang niat
perilaku penggunaan Sukuk menunjukkan bahwa Attitude (Behavioural Belief)
berpengaruh signifikan dan postif terhadap perilaku intention seseorang.
Peningkatan kesadaran akan adanya Sukuk baik dari para muslim maupun non
muslim dapat mempengaruhi peningkatan penggunaan Sukuk. Sesuai dengan apa
yang dikemukakan oleh Septyanto (2016) dimana bahwa faktor yang paling
mendominasi terletak pada pengetahuan fundamental, sikap dan keyakinan dalam
berinvestasi. Hal ini menunjukkan bahwa kepercayaan dan keyakinan diri individu
dalam berinvestasi dibentuk karena pengetahuan yang dimiliki dan diperoleh
individu.

Selain pembentukan pola perilaku dari dalam diri individu yang berupa
keyakinan berperilaku, hal selanjutnya yang dapat mempengaruhi pola perilaku
individu adalah norma subjektif (subjective norms). Norma subjektif adalah

persepsi individu terhadap harapan dari orang-orang yang berpengaruh dalam



kehidupannya (significant others) mengenai dilakukan atau tidak dilakukannya
perilaku tertentu. Persepsi ini sifatnya subjektif sehingga dimensi ini disebut norma
subjektif. Menurut Lucyanda (2010) subjective norm memiliki pengaruh yang
positif terhadap intention seseorang. Pengaruh lingkungan yang terdiri dari teman,
sahabat atau atasan dapat menjadi penentu penting dari subjective norms. Sehingga
peran dari lingkungan sekitar individu berdampak signifikan terhadap keputusan
minat berperilaku seseorang. Individu disini memiliki pola perilaku yang dibentuk
dari persepsi di lingkungan sekitar individu tersebut. Jika orang terdekat individu
tersebut menginginkan agar seseorang untuk memiliki pola perilaku tertentu maka
dengan memberikan persepsi dan saran kepada individu tersebut akan membuat
individu tersebut memiliki pola dan perilaku yang diinginkan.

Setelah seorang individu telah memiliki keyakinan dan diberikan persepsi
untuk melakukan sesuatu, maka selanjutnya individu yang mempunyai kontrol
perilaku tinggi tahu mengenai tindakan yang perlu diambilnya pada saat mengalami
kesulitan. Individu tersebut tahu mengenai beberapa hal yang perlu dipersiapkan,
kepada siapa individu tersebut meminta bantuan apabila mengalami kesulitan
sehingga individu ini akan terus berusaha lebih keras. Ajzen mengemukakan bahwa
kontrol perilaku ini bersama dengan intensi erat hubungannya dengan dilakukan
atau tidak dilakukannya sebuah perilaku.Warsame (2016) juga mengemukakan dari
hasil penelitiannya bahwa perceived behavioral control memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap intention seseorang. Faktor yang lebih menentukan pada
penggunaan sukuk yakni faktor perceived behavioural seperti customer service dan

pengetahuan tentang sukuk. Persepsi kontrol perilaku atau dapat disebut dengan



kontrol perilaku adalah persepsi individu mengenai mudah atau sulitnya
mewujudkan suatu perilaku tertentu (Ajzen, 2005). Hal ini disebabkan oleh adanya
kesadaran dan pengetahuan yang dimiliki masing-masing individu tentang adanya
suatu produk dan jasa merupakan salah satu faktor perceived behavioural control
yang berpengaruh terhadap sebab perilaku seseorang. Maka dari itu kesadaran akan
pengendalian perilaku inilah yang akan mempengaruhi perilaku yang mereka
ambil.

Namun sebelum individu tersebut mempunyai minat untuk melakukan suatu
hal tertentu, tentu dia akan memperhatikan tentang dampak yang akan dihadapi
dalam hal ini yakni risiko. Wibowo dan Suasana (2017) mengatakan bahwa
semakin tinggi pengambilan risiko yang dilakukan oleh suatu individu, maka akan
semakin tinggi pula niat yang akan ditunjukkan oleh subjek pelaku. Memang dalam
halnya berinvestasi, investor pasti memiliki tingkat pengambilan risiko yang tinggi
karena hasil yang didapatkan dari investasi belum tentu 100% pasti menghasilkan
keuntungan bagi investor. Begitu pula dengan tingkat keuntungan yang didapat.
Semakin tinggi keuntungan yang diharapkan akan didapat oleh investor maka akan
semakin tinggi pula risiko yang dihadapi investor. Padahal pada suatu investasi
yang dimana risikonya tinggi maka mengandung suatu ketidakpastian yang tinggi
pula. Ketidakpastian yang tinggi ini biasa kita kenal sebagai uncertainty atau
gharar. Ketidakpastian semacam inilah yang dilarang dalam prinsip syariah oleh
agama Islam. Suatu tindakan yang memiliki unsur ketidakpastian yang tinggi
tidaklah diperbolehkan untuk dilakukan karena tindakan semacam itu masuk dalam

kategori perjudian yang diharamkan. Malik (2017) menemukan bahwa semakin
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tinggi risiko semakin banyak atau meningkatnya peminat untuk berinvestasi.
Perbedaannya terletak pada pengukuran risikonya. Peneliti disini ingin mengukur
tingkat risiko investor syariah dengan sikap dan perilaku yang dikendalikan oleh

investor syariah itu sendiri.

Dalam penelitian ini sikap terhadap perilaku terhadap minat berinvestasi pada
saham syariah akan dibahas lebih lanjut hanya terhadap investor muslim. Penelitian
ini melihat perilaku investor terutama perilaku risiko para investor yang
berinvestasi pada saham syariah. Apa saja faktor yang dapat menyebabkan investor
berminat dalam berinvestasi akan dibahas menggunakan Theory of Planned
Behaviour yang telah dikemukakan oleh Ajzen yang akan menjelaskan pola
perilaku investor syariah itu sendiri. Berbeda dari penelitian lain dimana minat
investasi menentukan perilaku investor, pada penelitian ini pola pengambilan risiko
investor sendiri justru menentukan minat berinvestasi yang dilakukannya. Hal ini
dikarenakan bahwa semakin tinggi pengambilan risiko yang dilakukan oleh suatu
individu, maka akan semakin tinggi pula niat yang akan ditunjukkan oleh subjek
pelaku (Wibowo, 2017). Maka dari itu peneliti tertarik untuk meneliti sikap dan
perilaku investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal syariah dengan
judul “Pengaruh Pengambilan Risiko Terhadap Minat Keputusan Berinvestasi

dengan The Theory of Planned Behaviour pada Perilaku Investor Syariah”.
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1.2 Perumusan Masalah Penelitian

Berdasarkan isu yang telah dikemukakan pada latar belakang di atas beberapa

permasalah penelitian antara lain sebagai berikut:

1. Bagaimana pengaruh antara variabel behavioural beliefs terhadap variabel
intention investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal Syariah?

2. Bagaimana pengaruh antara variabel subjective norm terhadap variabel
intention investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal Syariah?

3. Bagaimana pengaruh antara variabel perceived behavioral control terhadap
variabel intention investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal
Syariah?

4. Bagaimana pengaruh antara variabel risk taking behaviour terhadap
variabel intention investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal
Syariah?

5. Bagaimana pengaruh antara variabel perceived behavioral control terhadap
variabel risk taking behaviour investor yang menginvestasikan dananya di
pasar modal Syariah?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan permasalahan penelitian di atas maka tujuan penelitian ini

adalah:

1. Menjelaskan bagaimana pengaruh antara variabel behavioural beliefs
terhadap variabel intention investor yang menginvestasikan dananya di

pasar modal Syariah.
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2. Menjelaskan bagaimana pengaruh antara variabel subjective norm terhadap
variabel intention investor yang menginvestasikan dananya di pasar modal
Syariah.

3. Menjelaskan bagaimana pengaruh antara variabel perceived behavioral
control terhadap variabel intention investor yang menginvestasikan
dananya di pasar modal Syariah.

4. Menjelaskan bagaimana pengaruh antara variabel risk taking behaviour
terhadap variabel intention investor yang menginvestasikan dananya di
pasar modal Syariah.

5. Menjelaskan bagaimana pengaruh antara variabel perceived behavioral
control terhadap variabel risk taking behaviour investor yang

menginvestasikan dananya di pasar modal Syariah.

1.4 Manfaat Penelitian
1. Bagi Akademik: penelitian ini diharapkan dapat menjadi koleksi dan
referensi perkuliahan. Penelitian ini juga diharapkan menjadi dasar
penilaian sikap investor dimana theory of planned behaviour (TPB) dapat
digunakan sebagai tolak ukur atas penilaian perilaku investor dalam

menyikapi risiko.
2. Bagi Praktisi: manfaat bagi praktisi khususnya praktisi pasar modal dari
penelitian ini adalah dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan bagi
perusahaan maupun sekuritas untuk menarik investor dalam mewujudkan

perekonomian yang berdasar prinsip syariah. Selain itu para pelaku pasar
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modal khususnya pasar modal syariah dapat mengukur pola perilaku
investor dalam berinvestasi.

3. Bagi Penelitian Selanjutnya: penelitian ini diharapkan dapat menambah
khazanah ilmu maupun teori sekitar theory of planned behaviour (TPB) dan

risk behaviour khususnya pada investor dalam pasar modal syariah.

1.5 Sistematika Pembahasan

Secara garis besar, sistematika penulisan tesis ini terdiri dari 5 (lima) bab
dengan beberapa sub bab, masing-masing uraian yang secara garis besar dapat
dijelaskan sebagai berikut:

BAB | PENDAHULUAN. Bab ini berisi latar belakang masalah yang
ditemukan peneliti berkaitan dengan isu/masalah yaitu apakah sikap dan perilaku
investor syariah selama ini sudah sesuai dengan prinsip syariah.

BAB Il LANDASAN TEORI. Bab ini berisi telaah pustaka, kerangka teoritis
dan diakhiri dengan hipotesis penelitian. Teori yang digunakan peneliti berkenaan
dengan theory of planned behaviour (TPB) dan risk behaviour para investor yang
bergerak dalam pasar modal syariah.

BAB Il METODE PENELITIAN. Bab ini menjelaskan tentang sumber-
sumber data dan analisisnya untuk menjawab permasalahan yang ada dengan
metode yang sesuai. Bab ini juga menjelaskan tentang analisis yang digunakan
yakni structural equation modeling (SEM) dalam pembuatan dan pengujian model

penelitian serta pembuktian hipotesis yang dikeluarkan penelitian.
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BAB IV ANALISIS DAN PEMBAHASAN. Bab ini berisi tentang deskripsi
hasil penelitian dan analisis pembahasan terhadap hasil pengujian model SEM dan
hipotesis yang didapat guna mendapatkan kesimpulan.

BAB V PENUTUP. Bab ini berisi kesimpulan hasil penelitian dan saran-
saran yang sesuai dengan permasalahan yang diteliti serta implikasi dan
keterbatasan penelitian. Bab ini juga menjawab pertanyaan sekaligus isu yang

diangkat peneliti terkait dengan sikap dan perilaku investor syariah.



BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Kesimpulan yang didapat dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Model yang dibangun berdasarkan model TPB yang dikemukakan oleh
Ajzen sudah memenuhi standar dari kriteria kelayakan model atau goodness
of fit (GoF) dengan menggunakan metode estimasi maximum likelihood dan
partial least square. Namun hipotesis yang digunakan adalah hipotesis dari
hasil uji estimasi PLS karena standar error yang dihasilkan lebih sedikit
sehingga hasil hipotesis lebih prediktif.

2. Konstruk behavioural beliefs berpengaruh secara positif dan signifikan
terhadap intention investor. Dari hasil kuesioner yang diberikan kepada para
investor menunjukan jawaban dimana mereka memiliki pemikiran akan
keyakinan dalam berinvestasi di pasar modal syariah. Investor syariah juga
merasakan kesenangan dalam berinvestasi. Mereka merasa bahwa
berinvestasi pada pasar modal syariah dapat menjamin kehalalan daripada
berinvestasi itu sendiri.

3. Konstruk subjective norm berpengaruh secara positif dan signifikan
terhadap intention investor. Hal ini ditunjukkan dari jawaban investor
dimana orang-orang disekitar investorlah yang membentuk perilaku minat
investor tersebut untuk berinvestasi di pasar modal syariah. Orang-orang

disekitar investor
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seperti teman, sahabat, keuarga bahkan atasan investor juga menyarankan
agar investor tersebut berinvestasi pada investasi syariah.

Konstruk perceived behavioral control berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap intention investor. Hal ini dapat terjadi karena investor
yakin dengan kemampuan mereka dalam berinvestasi, selain itu investor
syariah juga yakin bahwa pada saat kondisi mereka dimana diharuskannya
untuk berinvestasi yang tetap dalam prinsip syariah Islam maka investai
saham syariah adalah salah satu hal yang bisa mereka lakukan.

Konstruk risk taking behaviour tidak memiliki pengaruh terhadap intention
investor. Investor justru menghindari adanya pengambilan risiko yang
tinggi (risk averse) dikarenakan kurangnya informasi atas investasi atau
perusahaan yang akan diinvestasikan. Jika investor tetap bersikeras untuk
berinvestasi yang dimana informasi yang tersedia dan dimiliki sedikit,
maka akan terjadi indikasi adanya unsur spekulasi yang dilakukan oleh
investor.

Konstruk perceived behavioral control berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap risk taking behaviour investor. Hal tersebut dibuktikan
dari hasil kuesioner dimana rata-rata responden dari hasil kuesioner setuju
bahwa mereka bersedia meluangkan waktu dan uang mereka untuk
berinvestasi pada saham syariah. Waktu yang telah mereka luangkan
diambil menjadi suatu pengalaman untuk mengendalikan risiko yang

mereka hadapi.
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5.2 Implikasi

Bagi Investor:

1. Dapat menjadi dasar dan pertimbangan sebagai pengambilan keputusan
berinvestasi.
2. Menjadikan hasil penelitian ini sebagai evaluasi atas investasi yang

dilakukan apakah sudah sesuai dengan prinsip syariah atau belum.
Bagi Broker/pialang:

1. Dapat menjadi acuan untuk mendapatkan para investor baru sebagai bukti
pendukung bahwa berinvestasi dalam pasar modal adalah halal untuk
dilakukan.

2. Menjadi kebijakan untuk menarik para investor baru.
Bagi Akademisi

1. Menjadi dasar acuan untuk membuat penelitian yang berhubungan dengan
investasi syariah dimasa mendatang.
2. Sebagai pengembangan teori bahwa teori yang dihasilkan sudah sesuai

dengan apa yang disampaikan didalam Al-Quran.

5.3 Saran Penelitian

Beberapa saran yang direkomendasikan untuk penelitian mendatang yang

bisa dilakukan adalah :
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1. Jumlah sampel yang dapat ditambah dan menggunakan alat uji estimasi lain
seperti uji GLS dengan minimum sampel 200 sampel. Atau uji ADF dengan
minimal sampel sebanyak 2500 orang.

2. Menambahkan variabel lain yang belum diuji atau dimasukkan kedalam
model seperti tingkat religiusitas dan latar belakang investor.

3. Membandingkan dengan investor konvensinal atas hal-hal yang mendasari

pengambilan keputusan berinvestasi.
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