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Abstrak 
 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh motivasi, modal 

investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return terhadap minat investasi di 

pasar modal, serta menguji apakah pemahaman investasi mempunyai pengaruh dalam 

hubungan antara motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan 

return terhadap minat investasi di pasar modal. Populasi dalam penelitian ini adalah 

mahasiswa akuntansi angkatan 2017 Universitas Muhammadiyah Surakarta. Sampel 

dalam penelitian ini berjumlah 80 mahasiswa yang dihitung menggunakan rumus 

slovin. Metode pengambilan sampel dengan menggunakan purposive sampling. 

Pengumpulan data dilakukan dengan cara membagikan kuesioner. Teknik analisis data 

dalam penelitian menggunakan analisis regresi linear berganda dengan bantuan SPSS 

21. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa modal investasi, pelatihan pasar modal, dan 

return berpengaruh terhadap minat investasi di pasar modal. Sedangkan motivasi dan 

persepsi risiko tidak berpengaruh terhadap minat investasi di pasar modal. Pemahaman 

investasi tidak dapat memoderasi motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan 

pasar modal, dan return terhadap minat investasi di pasar modal. 

 

Kata kunci: motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, return, 

minat investasi di pasar modal, pemahaman investasi. 

 

Abstract 
 

This study was conducted with the aim of knowing the effect of motivation, investment 

capital, risk perception, capital market training, and returns on investment interest in the 

capital market, as well as testing whether investment understanding has an influence on 

the relationship between motivation, investment capital, risk perception, market 

training, and return on investment interest in the capital market. The population in this 

study were accounting students class 2017 Muhammadiyah University Surakarta. The 

sample in this study amounted to 80 students who were calculated using the slovin 

formula. Sampling method using purposive sampling. Data was collected by 

distributing questionnaires. The data analysis technique in this study used multiple 

linear regression analysis with the help of SPSS 21. The results of this study indicate 

that investment capital, capital market training, and return have an effect on investment 

interest in the capital market. Meanwhile, motivation and risk perception have no effect 

on investment interest in the capital market. Investment understanding cannot moderate 

motivation, investment capital, risk perception, capital market training, and return on 

investment interest in the capital market. 

 

Keywords: motivation, investment capital, risk perception, capital market training, 

return, interest in investing in the capital market, investment understanding. 
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1. PENDAHULUAN 

Pasar modal memiliki peranan yang sangat penting bagi suatu negara dalam 

membangun perekonomiannya. Dalam pembangunan ekonomi tersebut, dibutuhkan 

mobilisasi dana dari masyarakat untuk pembiayaan pembangunan suatu negara. Baik 

investor individu maupun badan usaha, mereka dapat menyalurkan kelebihan dana yang 

dimilikinya untuk diinvestasikan, sehingga para pengusaha dapat memperoleh dana 

tambahan modal untuk memperluas jaringan usahanya dari para investor yang berada di 

pasar modal (Yuliana, 2010). Semakin tinggi investasi, pendapatan nasional akan 

mengalami peningkatan karena peningkatan terhadap barang dan jasa bertambah 

(Faniyah, 2017: 65). 

            Investasi merupakan komitmen seseorang untuk menanamkan sebagian uang 

yang dimilikinya pada suatu aset tertentu. Kegiatan investasi tujuannya sangat 

sederhana, untuk memperoleh keuntungan di masa yang akan datang (Winantyo, 2017). 

Mahasiswa merupakan salah satu individu yang potensial untuk melakukan investasi. 

Berbekal pembelajaran yang didapat di perkuliahan, mahasiswa dapat menerapkan teori 

yang telah didapatkannya selama perkuliahan dengan riil berupa praktek investasi. 

Mahasiswa perlu dibimbing untuk mengenal investasi sejak dini agar tidak konsumtif 

dan mulai mempersiapkan kemapanan finansial di masa depan (Wira, 2016). 

            Minat investasi merupakan hasrat atau keinginan yang kuat pada seseorang 

untuk mempelajari segala hal yang berkaitan dengan investasi hingga pada tahap 

mempraktikannya, yaitu berinvestasi (Pajar dan Pustikaningsih, 2017). Salah satunya 

dengan berinvestasi di pasar modal. Pertumbuhan investor di pasar modal Indonesia 

dinilai cukup baik, meningkat 22% dari tahun 2019. Jumlah investor pasar modal 

Indonesia yang terdaftar di PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI), yang terdiri 

dari investor saham, reksa dana, dan obligasi pada bulan juli 2020 berjumlah 3,02 juta 

investor. Namun jumlah tersebut masih sangat sedikit dibandingkan dengan jumlah 

penduduk Indonesia per semester I-2020 yang mencapai 265,8 juta jiwa. 

            Faktor-faktor yang dapat dijadikan untuk memprediksi minat investasi di pasar 

modal diantaranya motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan 

return serta pemahaman investasi sebagai moderasi. 

            Motivasi merupakan suatu keadaan individu yang terdorong melakukan 

kegiatan-kegiatan untuk mencapai tujuan tertentu (Situmorang et al., 2014). Dalam 
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Sharpe (2005:13) Apabila seseorang mempunyai hasrat atau dorongan untuk melakukan 

investasi, maka ia cenderung akan mewujudkan dorongan atau hasrat tersebut dalam 

sebuah tindakan nyata yang menunjukkan minatnya dalam berinvestasi di pasar modal. 

            Modal investasi dapat mempengaruhi minat untuk berinvestasi di pasar modal. 

Modal investasi adalah modal yang digunakan dalam melakukan investasi yang 

berkaitan dengan modal minimal investasi. Syarat dan ketentuan untuk membuka 

rekening investasi di pasar modal sangat sederhana. Saat ini, modal investasi yang 

dibutuhkan untuk membuka rekening sekitar Rp100.000,00. 

            Persepsi risiko dapat mempengaruhi minat untuk berinvestasi di pasar modal. 

Persepsi risiko merupakan peristiwa yang berkaitan dengan ketidakpastian sehingga 

memunculkan pemikiran-pemikiran yang negatif dalam benak konsumen (investor) 

yang merugikan (Wardani, 2020). Persepsi risiko dibentuk secara sosial sebagai hasil 

dari banyak faktor yang menjadi dasar dari perbedaan pengambilan keputusan terhadap 

kemungkinan kerugian (Wulandari dan Iramani, 2014: 57). 

            Pelatihan pasar modal diperlukan untuk meningkatkan minat investasi di pasar 

modal. Pelatihan pasar modal merupakan salah satu program edukasi yang 

diselenggarakan oleh Bursa Efek Indonesia bekerjasama dengan PT. Kustodian Sentral 

Efek Indonesia (KSEI) dan PT. Kliring Penjaminan Efek Indonesia (KPEI). Materi 

pelatihan yang diberikan seputar jenis investasi dan cara atau teknik awal dalam 

berinvestasi, sehingga mahasiswa mampu memilih jenis investasi dan mengelola 

investasinya berdasarkan pengetahuan atas return dan risiko yang akan di hadapi 

(Merawati dan Putra, 2017:107). 

            Tingkat return yang diperoleh mempengaruhi minat investasi di pasar modal. 

Return merupakan hasil yang diperoleh dari penanaman modal dalam sebuah investasi. 

Jogiyanto (2010) menyatakan bahwa return dapat berupa return realisasi (realized 

return, dihitung menggunakan data historis) yang sudah terjadi atau return ekspektasi 

(expected return) yang belum terjadi tetapi diharapkan akan terjadi di masa mendatang. 

Setiap orang pasti menginginkan hasil dari usaha yang telah dilakukan, tidak terkecuali 

para investor. 

            Studi mengenai minat investasi di pasar modal telah banyak dilakukan oleh 

peneliti terdahulu, yaitu Tandio dan Widanaputra (2016), Pajar (2017), Saraswati dan 

Wirakusuma (2018), Chabai (2020), Dewati (2020), Yuliati et al. (2020). Penelitian 
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sebelumnya yang menggunakan pemahaman investasi sebagai variabel moderasi 

menemukan hasil yang berbeda-beda. 

            Adanya ketidakkonsistenan hasil penelitian sebelumnya, mendorong peneliti 

untuk memasukkan pemahaman investasi sebagai variabel moderasi. Pemahaman 

investasi menarik digunakan sebagai variabel moderasi karena pemahaman investasi 

sebagai pertimbangan mahasiswa dalam menilai risiko dan return investasi di pasar 

modal. Setelah memahami hal tersebut, mahasiswa dapat mengambil keputusan apakah 

berminat melakukan investasi di pasar modal atau tidak. 

            Pemahaman investasi adalah pengetahuan yang mendasar tentang investasi. 

Pemahaman dan pertimbangan sebelum berinvestasi diantaranya memahami cara kerja 

dan tujuan bisnis atau investasi, memahami risiko dan return yang diperoleh, 

mempelajari tentang bisnis perusahaan tempat berinvestasi, dan memilih perusahaan 

yang memiliki fundamental bisnis yang kuat. 

            Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian Chabai (2020) dengan 

judul Pengaruh Motivasi, Modal Investasi, dan Persepsi Risiko Terhadap Minat 

Investasi di Pasar Modal Syariah Dengan Pemahaman Investasi Sebagai Variabel 

Moderasi (Studi kasus mahasiswa FEBI IAIN Salatiga). Perbedaan dalam penelitian ini 

adalah dengan menambahkan variabel pelatihan pasar modal dan return, dengan sampel 

mahasiswa akuntansi angkatan 2017 Universitas Muhammadiyah Surakarta yang 

dihitung menggunakan rumus slovin. 

Theory of Planned Behavior menjelaskan hubungan antara sikap dengan 

perilaku seseorang. Thimotius (2016) mengemukakan di dalam Theory of Planned 

Behavior, bahwasanya manusia cenderung bertindak sesuai dengan intensi dan persepsi 

pengendalian melalui perilaku tertentu, dimana intensi dipengaruhi oleh sikap terhadap 

perilaku, norma subjektif serta pengendalian perilaku. Dari ketiga hal yang menentukan 

intensi tersebut, sikap terhadap tingkah laku merupakan poin utama yang mampu 

memprediksi sebuah perilaku. 

            Sikap terhadap perilaku (Attitude toward the behavior) yang diungkapkan Ajzen 

(1991:188) meliputi sejauh mana seseorang memiliki evaluasi atau penilaian 

menguntungkan atau tidak menguntungkan dari perilaku yang bersangkutan. Menurut 

Amhalmad dan Irianto (2019) dengan adanya pengetahuan yang cukup maka akan 
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menumbuhkan minat seseorang untuk berinvestasi. Niat berperilaku juga dipengaruhi 

oleh norma subjektif (subjective norm). 

            Ajzen (1991:188) mendefinisikan norma subjektif sebagai tekanan sosial yang 

mempengaruhi seseorang untuk melakukan atau tidak melakukan sesuatu perilaku. 

Apabila orang disekitarnya telah berinvestasi dan mendapatkan keuntungan, hal ini 

memberikannya motivasi untuk ikut dalam melakukan investasi di pasar modal. Niat 

berperilaku juga dipengaruhi oleh kontrol keperilakuan yang dirasakan (perceived 

behavioral control). 

            Kontrol keperilakuan dipengaruhi oleh pengalaman masa lalu dan perkiraan 

seseorang mengenai sulit atau tidaknya untuk melakukan perilaku tertentu (Azwar, 

2003). Hal ini menggambarkan bahwa apabila pengetahuan seseorang terhadap investasi 

sudah ada, maka minat untuk melakukan investasi juga akan timbul. Dimana dengan 

pengetahuan yang cukup maka akan mendorong motivasi yang ada pada orang tersebut 

untuk melakukan investasi. 

            Inti dari Theory of Planned Behavior adalah minat individu untuk melakukan 

perilaku tertentu (Kinanti & Baridwan, 2013). Theory of Planned Behavior didasarkan 

pada asumsi bahwa manusia adalah makhluk yang rasional dan menggunakan 

informasi-informasi yang mungkin baginya, secara sistematis. Orang memikirkan 

implikasi dari tindakan mereka sebelum mereka memutuskan untuk melakukan atau 

tidak melakukan perilaku-perilaku tertentu. 

Minat merupakan bentuk sikap seseorang berupa rasa lebih suka dan rasa 

keterikatan terhadap suatu hal atau aktivitas tanpa ada yang menyuruh (Situmorang et 

al. 2014). Minat investasi merupakan hasrat atau keinginan yang kuat pada seseorang 

untuk mempelajari segala hal yang berkaitan dengan investasi hingga pada tahap 

mempraktikannya, yaitu berinvestasi (Pajar dan Pustikaningsih, 2017). Menurut 

Slamento (1995:23) dalam Esra Marpaung (2010) minat adalah bentuk penerimaan akan 

suatu hubungan antara diri seseorang dengan sesuatu di luar dirinya. Semakin kuat atau 

dekat hubungan tersebut, semakin besar minat investasi. 

            Investasi merupakan komitmen seseorang untuk menanamkan sebagian uang 

yang dimilikinya pada suatu aset tertentu. Kegiatan investasi tujuannya sangat 

sederhana, untuk memperoleh keuntungan di masa yang akan datang (Winantyo, 2017). 

Menurut Bakhri (2018) Investasi pada pasar modal terutama pada investasi saham 
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mempunyai keunggulan, yaitu akan memperoleh return yang berasal dari capital gain 

dan deviden. Deviden yang diperoleh oleh seorang investor ditentukan oleh kemampuan 

perusahaan dalam memperoleh laba. Return yang berasal dari capital gain yang 

diperoleh, juga dipengaruhi oleh fluktuasi harga saham. Mahasiswa merupakan salah 

satu individu yang potensial untuk melakukan investasi. Berbekal pembelajaran yang 

didapat di perkuliahan, seperti pada mata kuliah teori investasi dan pasar modal. 

Mahasiswa dapat menerapkan teori yang telah didapatkannya selama perkuliahan 

dengan riil berupa praktek investasi.  

            Pasar modal (Capital Market) merupakan tempat bertemunya para investor 

dengan emiten maupun institusi pemerintahan dimana terdapat berbagai instrumen 

keuangan yang bersifat jangka panjang (jangka waktu lebih dari 1 tahun) yang dapat 

diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), ekuitas (saham), reksa dana, instrumen 

derivatif maupun instrumen lainnya. Menurut Tandelilin (2010:26) pasar modal adalah 

pertemuan antara pihak yang memiliki kelebihan dana dengan pihak yang 

membutuhkan dana dengan cara memperjualbelikan sekuritas. Hadirnya pasar modal 

memiliki peranan penting bagi para investor, baik investor individu maupun badan 

usaha. Mereka dapat menyalurkan kelebihan dana yang dimilikinya untuk 

diinvestasikan, sehingga para pengusaha dapat memperoleh dana tambahan modal untuk 

memperluas jaringan usahanya dari para investor yang berada di pasar modal (Yuliana, 

2010). Semakin tinggi investasi, pendapatan nasional akan mengalami peningkatan 

karena peningkatan terhadap barang dan jasa bertambah (Faniyah, 2017: 65). 

Motivasi merupakan suatu keadaan individu yang terdorong melakukan 

kegiatan-kegiatan untuk mencapai tujuan tertentu (Situmorang et al., 2014). Menurut 

Taufiqoh et.al (2019) motivasi dapat dikatakan sebagai langkah awal untuk memberian 

dorongan yang akan menunjukkan seseorang untuk meraih tujuan yang diinginkan dan 

sangat berpengaruh secara langsung kepada faktor psikologis pada seseorang. Dalam 

Sharpe (2005:13) apabila seseorang mempunyai hasrat atau dorongan untuk melakukan 

investasi, maka ia cenderung akan mewujudkan dorongan atau hasrat tersebut dalam 

sebuah tindakan nyata yang menunjukkan minatnya dalam berinvestasi di pasar modal. 

Semakin meningkatnya motivasi mahasiswa berinvestasi, maka minat mahasiswa 

berinvestasi mengalami peningkatan. 
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Modal investasi adalah modal yang digunakan dalam melakukan investasi yang 

berkaitan dengan modal minimal investasi. Menurut Susilowati (2017) modal minimal 

merupakan setoran awal untuk membuka rekening saat pertama kali pada pasar modal. 

Syarat berinvestasi di pasar modal saat ini semakin mudah, modal minimal yang 

diperlukan untuk berinvestasi yaitu sebesar Rp100.000, sehingga sangat memungkinkan 

bagi mahasiswa untuk berinvestasi di pasar modal. Dengan adanya modal minimal 

tersebut membuat seseorang melakukan investasi, dimana modal minimal tersebut 

dirasa cukup murah dan mahasiswa mampu memenuhi (membayar) modal minimal 

yang ditetapkan, sehingga berminat untuk berinvestasi. Apabila semakin baik dalam arti 

murah dan terjangkau atas harga (nominal modal minimal investasi) yang diberikan atas 

investasi maka minat akan investasi semakin besar. 

Persepsi risiko merupakan peristiwa yang berkaitan dengan ketidakpastian 

sehingga memunculkan pemikiran-pemikiran yang negatif dalam benak konsumen 

(investor) yang merugikan (Wardani, 2020). Persepsi risiko dibentuk secara sosial 

sebagai hasil dari banyak faktor yang menjadi dasar dari perbedaan pengambilan 

keputusan terhadap kemungkinan kerugian (Wulandari dan Iramani, 2014: 57). Menurut 

Dewi et al. (2017) persepsi atas risiko yang dimiliki oleh masing-masing orang berbeda-

beda, bahkan mahasiswa yang sudah dibekali pengetahuan mengenai pasar modal juga 

memiliki persepsi atas risiko yang berbeda-beda. Sebagian mahasiswa berani 

mengambil risiko, dan sebagian mahasiswa tidak berani mengambil risiko. Mahasiswa 

yang berani mengambil risiko tentu saja akan lebih berminat untuk berinvestasi di pasar 

modal, karena pasar modal dapat menawarkan pengembalian yang lebih tinggi, 

sehingga persepsi mereka atas resiko juga tinggi. 

Pelatihan Pasar Modal merupakan salah satu program edukasi yang 

diselenggarakan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) bekerjasama dengan PT. Kustodian 

Sentral Efek Indonesia (KSEI) dan PT Kliring Penjaminan Efek Indonesia (KPEI). 

Menurut Tandio dan Widanaputra (2016) pelatihan mengenai pasar modal dan seminar-

seminar investasi khususnya yang mengenai pasar modal merupakan bentuk 

pembelajaran bagi individu yang kemudian akan menumbuhkan minat bagi individu 

tersebut. Pojok Bursa Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Muhammadiyah 

Surakarta bekerjasama dengan Bursa Efek Indonesia dan FAC Sekuritas secara rutin 

menyelenggarakan pelatihan pasar modal di lingkungan kampus. Pelatihan tersebut 
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berguna untuk memberi pengetahuan kepada para mahasiswa dan masyarakat umum 

mengenai investasi pada pasar modal Indonesia, tidak hanya secara umum, namun juga 

memberikan bagaimana secara teknis untuk berinvestasi (Merawati dan Putra, 2015). 

Return merupakan hasil yang diperoleh dari penanaman modal dalam sebuah 

investasi. Keunggulan investasi pada saham yaitu memperoleh pengembalian dana 

(return) yang berasal dari dividen dan capital gain. Perusahaan akan menentukan 

besarnya dividen yang akan dibagikan kepada para investor yakni dari besarnya laba 

yang diperoleh perusahaan. Sedangkan fluktuasi harga saham akan menentukan capital 

gain perusahaan, begitu pun dengan return yang akan diperoleh para investor. Menurut 

Christanti dan Ariany (2011) mengemukakan bahwa return merupakan salah satu dari 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi dalam pertimbangan investor untuk 

berinvestasi. Return menjadi seperti umpan yang mengundang para investor atau calon 

investor baru untuk berinvestasi di pasar modal. Setiap orang pasti menginginkan hasil 

dari usaha yang telah dilakukan, tidak terkecuali para investor. Alasan utama orang 

berinvestasi adalah untuk memperoleh keuntungan. Semakin besar return yang akan 

diperoleh maka semakin besar pula minat mahasiswa untuk berinvestasi di pasar modal. 

Pemahaman investasi adalah pengetahuan yang mendasar tentang investasi. 

Menurut Nisa dan Zulaika (2017) pemahaman mengenai investasi sangat diperlukan 

oleh mahasiswa dalam melakukan investasi. Pemahaman investasi sebagai 

pertimbangan mahasiswa dalam menilai risiko dan return investasi di pasar modal. 

Pemahaman dan pertimbangan sebelum berinvestasi diantaranya memahami cara kerja 

dan tujuan bisnis/investasi, memahami risiko dan return yang diperoleh, mempelajari 

tentang bisnis perusahaan tempat berinvestasi, memilih perusahaan yang memiliki 

fundamental bisnis yang kuat, mengalokasikan portofolio secara efisien, mempelajari 

tentang analisis saham, baik analisis teknikal maupun fundamental, bersikap tidak 

terlalu agresif sehingga perlu adanya defensif, disiplin dan tidak serakah. 

 

2. METODE 

Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 

mahasiswa akuntansi angkatan 2017 Universitas Muhammadiyah Surakarta. Sampel 

dalam penelitian ini berjumlah 80 mahasiswa yang dihitung menggunakan rumus 

slovin. Metode pengambilan sampel dengan menggunakan purposive sampling, dengan 
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kriteria sebagai berikut: Mahasiswa akuntansi Angkatan 2017 dan sudah mengambil 

mata kuliah teori investasi di pasar modal. Pengumpulan data dilakukan dengan cara 

membagikan kuesioner. Analisis data menggunakan SPSS 21 dengan melakukan uji 

statistik deskriptif, pengujian kualitas data, uji asumsi klasik, uji analisis regresi linear 

berganda, uji F, uji koefisien determinasi (R²), dan uji t.  

 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

3.1 Hasil 

Kuesioner yang disebarkan sebanyak 80 kuesioner sesuai sampel yang telah ditetapkan. 

Kuesioner yang kembali sebanyak 80 kuesioner berarti tingkat pengembaliannya 100%. 

Dari jumlah kuesioner yang kembali, semuanya dapat diolah, karena kuesioner diisi 

dengan lengkap oleh responden. 

Tabel 1. Statistik Deskriptif 

  N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

TOTALM 80 14 25 19.825 2.48934 

TOTALMI 80 10 20 16.5125 2.53579 

TOTALPR 80 10 15 13.0125 1.33591 

TOTALPPM 80 14 25 21.875 2.47711 

TOTALR 80 15 25 20.975 2.74657 

TOTALPI 80 6 15 11.3 2.3352 

TOTALMIPM 80 14 25 20.2125 3.20085 

Valid N (listwise) 80         

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan analisis statistik deskriptif yang dapat dilihat pada tabel 1 diatas 

menunjukkan bahwa nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel 

motivasi sebesar 14,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 25,00 dengan nilai 

rata-rata 19,8250 artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat motivasi 

yang tinggi. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata yang mendekati nilai 

maksimumnya. Standar deviasi sebesar 2,48934. Standar deviasi menunjukkan bahwa 

ukuran penyebaran dari variabel motivasi sebesar 2,48934 dari 80 responden. Standar 

deviasi sebesar 2,48934 lebih kecil dari nilai rata-rata menunjukkan bahwa 

penyimpangan data kecil. 

            Nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel modal 

investasi sebesar 10,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 20,00 dengan nilai 
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rata-rata 16,5125 artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat modal 

investasi yang tinggi. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata yang mendekati nilai 

maksimumnya. Standar deviasi sebesar 2,53579. Standar deviasi menunjukkan bahwa 

ukuran penyebaran dari variabel modal investasi sebesar 2,53579 dari 80 responden. 

Standar deviasi sebesar 2,53579 lebih kecil dari nilai rata-rata menunjukkan bahwa 

penyimpangan data kecil. 

            Nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel persepsi risiko 

sebesar 10,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 15,00 dengan nilai rata-rata 

13,0125 artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat persepsi risiko yang 

tinggi. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata yang mendekati nilai maksimumnya. 

Standar deviasi sebesar 1,33591. Standar deviasi menunjukkan bahwa ukuran 

penyebaran dari variabel persepsi risiko sebesar 1,33591 dari 80 responden. Standar 

deviasi sebesar 1,33591 lebih kecil dari nilai rata-rata menunjukkan bahwa 

penyimpangan data kecil. 

            Nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel pelatihan 

pasar modal sebesar 14,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 25,00 dengan 

nilai rata-rata 21,8750 artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat 

pelatihan pasar modal yang tinggi. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata yang 

mendekati nilai maksimumnya. Standar deviasi sebesar 2,47711. Standar deviasi 

menunjukkan bahwa ukuran penyebaran dari variabel pelatihan pasar modal sebesar 

2,47711 dari 80 responden. Standar deviasi sebesar 2,47711 lebih kecil dari nilai rata-

rata menunjukkan bahwa penyimpangan data kecil. 

            Nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel return sebesar 

15,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 25,00 dengan nilai rata-rata 20,9750 

artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat return yang tinggi. Hal 

tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata yang mendekati nilai maksimumnya. Standar 

deviasi sebesar 2,74657. Standar deviasi menunjukkan bahwa ukuran penyebaran dari 

variabel return sebesar 2,74657 dari 80 responden. Standar deviasi sebesar 2,74657 

lebih kecil dari nilai rata-rata menunjukkan bahwa penyimpangan data kecil. 

            Nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel pemahaman 

investasi sebesar 6,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 15,00 dengan nilai 

rata-rata 11,3000 artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat pemahaman 
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investasi yang tinggi. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata yang mendekati nilai 

maksimumnya. Standar deviasi sebesar 2,33520. Standar deviasi menunjukkan bahwa 

ukuran penyebaran dari variabel pemahaman investasi sebesar 2,33520 dari 80 

responden. Standar deviasi sebesar 2,33520 lebih kecil dari nilai rata-rata menunjukkan 

bahwa penyimpangan data kecil. 

Nilai minimum pertanyaan yang dijawab responden pada variabel minat 

investasi di pasar modal sebesar 14,00 dan nilai maksimumnya menunjukkan nilai 25,00 

dengan nilai rata-rata 20,2125 artinya bahwa sebagian besar responden memiliki tingkat 

minat investasi di pasar modal yang tinggi. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai rata-rata 

yang mendekati nilai maksimumnya. Standar deviasi sebesar 3,20085. Standar deviasi 

menunjukkan bahwa ukuran penyebaran dari variabel minat investasi di pasar modal 

sebesar 3,20085 dari 80 responden. Standar deviasi sebesar 3,20085 lebih kecil dari 

nilai rata-rata menunjukkan bahwa penyimpangan data kecil. 

Berdasarkan hasil uji validitas yang telah dilakukan menunjukkan bahwa butir-

butir pertanyaan pada seluruh variabel mempunyai nilai r hitung > r tabel. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa seluruh pertanyaan pada semua variabel tersebut valid atau 

layak digunakan sebagai instrumen penelitian. 

Berdasarkan hasil uji reliabilitas yang telah dilakukan menunjukkan bahwa 

seluruh variabel mempunyai Cronbach alpha > 0,60. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa semua variabel penelitian tersebut reliabel dan dapat digunakan sebagai 

instrumen penelitian. 

Berdasarkan hasil uji normalitas yang telah dilakukan dengan uji Kolmogorov-

smirnov menunjukkan nilai signifikansi 0,910. Hal tersebut menunjukkan bahwa nilai 

signifikansi > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini 

terdistribusi dengan normal. 

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas yang telah dilakukan menunjukkan 

bahwa seluruh variabel memiliki nilai tolerance > 0,10 dan niliai VIF < 10. Hal tersebut 

menunjukkan bahwa dalam model regresi ini tidak terjadi multikolinearitas. 

Berdasarkan hasil uji heterokedastisitas yang yang telah dilakukan menunjukkan 

bahwa seluruh variabel memiliki nilai signifikan > 0,05. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa semua variabel bebas tersebut bebas dari masalah heterokedastisitas. 
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Tabel 2. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda Persamaan Pertama 

Variabel Nilai Koefisien t hitung sig 

(Constant) -2,386 -1,360 0,178 

M -0,083 -0,886 0,378 

MI 0,299 2,864 0,005 

PR -0,213 -1,159 0,250 

PPM 0,469 4,467 0,000 

R 0,585 5,343 0,000 

         Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh motivasi, modal investasi, 

persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return terhadap minat investasi di pasar 

modal. Berdasarkan tabel 2 diatas yang menunjukkan hasil dari uji analisis regresi linear 

berganda persamaan pertama, sehingga dapat dibuat persamaan sebagai berikut: 

MIPM = -2,386 - 0,083 M + 0,299 MI - 0,213 PR + 0,469 PPM + 0,585 R + e      (1) 

Berdasarkan persamaan regresi linear berganda persamaan pertama diatas dapat 

diartikan sebagai berikut, Nilai konstanta sebesar -2,386 dapat diartikan apabila variabel 

motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return sama 

dengan 0 maka minat investasi di pasar modal akan menurun. Koefisien regresi 

motivasi sebesar -0,083 dapat diartikan bahwa jika terjadi peningkatan motivasi, maka 

minat investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. Sebaliknya, jika terjadi 

penurunan motivasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. 

Koefisien regresi modal investasi sebesar 0,299 dapat diartikan bahwa jika terjadi 

peningkatan modal investasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami 

peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan modal investasi, maka minat investasi 

di pasar modal akan mengalami penurunan, Koefisien regresi persepsi risiko sebesar -

0,213 dapat diartikan bahwa jika terjadi peningkatan persepsi risiko, maka minat 

investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan 

persepsi risiko, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. 

Koefisien regresi pelatihan pasar modal sebesar 0,469 dapat diartikan bahwa jika terjadi 

peningkatan pelatihan pasar modal, maka minat investasi di pasar modal akan 

mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan pelatihan pasar modal, 

maka minat investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. Koefisien regresi 

return sebesar 0,585 dapat diartikan bahwa jika terjadi peningkatan return, maka minat 
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investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi 

penurunan return, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. 

Tabel 3. Hasil Uji Analisis Regresi Linear Berganda Persamaan Kedua 

Variabel Nilai Koefisien t hitung sig 

(Constant) 14,861 1,389 0,169 

M -0,933 -1,977 0,052 

MI 0,871 1,897 0,062 

PR -1,119 -1,378 0,173 

PPM 0,844 1,365 0,177 

R 0,067 0,127 0,900 

PI -1,103 -1,162 0,249 

M_PI 0,073 1,857 0,068 

MI_PI -0,066 -1,495 0,140 

PR_PI 0,081 1,126 0,264 

PPM_PI -0,036 -0,618 0,539 

R_PI 0,039 0,807 0,423 

           Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Pengujian ini dilakukan untuk menguji apakah pemahaman investasi mempunyai 

pengaruh dalam hubungan antara motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan 

pasar modal, dan return terhadap minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 3 

diatas yang menunjukkan hasil dari uji analisis regresi linier berganda persamaan kedua, 

sehingga dapat dibuat persamaan sebagai berikut: 

MIPM = 14,861 - 0,933 M + 0,871 MI - 1,119 PR + 0,844 PPM + 0,067 R - 1,103  

PI + 0,073 M_PI - 0,066 MI_PI + 0,081 PR_PI - 0,036 PPM_PI + 0,039 R_PI + e      (2) 

Berdasarkan persamaan regresi linear berganda persamaan kedua diatas dapat 

diartikan sebagai berikut, Nilai konstanta sebesar 14,861 dapat diartikan apabila 

variabel motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, return, 

pemahaman investasi, dan variabel moderasi sama dengan 0 maka minat investasi di 

pasar modal akan meningkat. Koefisien regresi motivasi sebesar -0,933 dapat diartikan 

bahwa jika terjadi peningkatan motivasi, maka minat investasi di pasar modal akan 

mengalami penurunan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan motivasi, maka minat 

investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. Koefisien regresi modal 

investasi sebesar 0,871 dapat diartikan bahwa jika terjadi peningkatan modal investasi, 

maka minat investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika 

terjadi penurunan modal investasi, maka minat investasi di pasar modal akan 

mengalami penurunan. Koefisien regresi persepsi risiko sebesar -1,119 dapat diartikan 
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bahwa jika terjadi peningkatan persepsi risiko, maka minat investasi di pasar modal 

akan mengalami penurunan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan persepsi risiko, maka 

minat investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. Koefisien regresi pelatihan 

pasar modal sebesar 0,844 dapat diartikan bahwa jika terjadi peningkatan pelatihan 

pasar modal, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami peningkatan. 

Sebaliknya, jika terjadi penurunan pelatihan pasar modal, maka minat investasi di pasar 

modal akan mengalami penurunan. Koefisien regresi return sebesar 0,067 dapat 

diartikan bahwa jika terjadi peningkatan return, maka minat investasi di pasar modal 

akan mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan return, maka minat 

investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. Koefisien regresi pemahaman 

investasi sebesar -1,103 dapat diartikan bahwa jika terjadi peningkatan pemahaman 

investasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. Sebaliknya, 

jika terjadi penurunan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar modal akan 

mengalami peningkatan. Koefisien moderasi M_PI sebesar 0,073 dapat diartikan bahwa 

jika terjadi peningkatan motivasi dan pemahaman investasi, maka minat investasi di 

pasar modal akan mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan motivasi 

dan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami 

penurunan. Koefisien moderasi MI_PI sebesar -0,066 dapat diartikan bahwa jika terjadi 

peningkatan modal investasi dan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar 

modal akan mengalami penurunan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan modal investasi 

dan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami 

peningkatan. Koefisien moderasi PR_PI sebesar 0,081 dapat diartikan bahwa jika terjadi 

peningkatan persepsi risiko dan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar 

modal akan mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan persepsi risiko 

dan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami 

penurunan. Koefisien moderasi PPM_PI sebesar -0,036 dapat diartikan bahwa jika 

terjadi peningkatan pelatihan pasar modal dan pemahaman investasi, maka minat 

investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan 

pelatihan pasar modal dan pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar modal 

akan mengalami peningkatan. Koefisien moderasi R_PI sebesar 0,039 dapat diartikan 

bahwa jika terjadi peningkatan return dan pemahaman investasi, maka minat investasi di 
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pasar modal akan mengalami peningkatan. Sebaliknya, jika terjadi penurunan return dan 

pemahaman investasi, maka minat investasi di pasar modal akan mengalami penurunan. 

Tabel 4. Hasil Uji F Persamaan Pertama 

F Hitung Sig Keterangan 

44,039 0,000 Fit 

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan Tabel 4 diatas hasil Uji F persamaan pertama menunjukkan nilai F 

hitung sebesar 44,039 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 yang nilainya < 0,05. 

Hal tersebut dapat diartikan bahwa model regresi yang terdiri dari variabel motivasi, 

modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return secara simultan 

mempengaruhi minat investasi di pasar modal. 

Tabel 5. Hasil Uji F Persamaan Kedua 

F Hitung Sig Keterangan 

24,761 0,000 Fit 

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan Tabel 5 diatas hasil Uji F persamaan kedua menunjukkan nilai F 

hitung sebesar 24,761 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,000 yang nilainya < 0,05. 

Hal tersebut dapat diartikan bahwa model regresi yang terdiri dari variabel motivasi, 

modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, return, dan pemahaman 

investasi secara simultan mempengaruhi minat investasi di pasar modal. 

Tabel 6. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) Persamaan Pertama 

R Square Adjusted R Square Keterangan 

0,748 0,731 

73,1% minat investasi di 

pasar modal dijelaskan 

oleh motivasi, modal 

investasi, persepsi 

risiko, pelatihan pasar 

modal, dan return 

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan tabel 6 diatas hasil uji koefisien determinasi (R²) persamaan 

pertama menunjukkan nilai adjusted R² sebesar 0,731 atau 73,1%. Hal tersebut dapat 

diartikan bahwa perubahan pada minat investasi di pasar modal dipengaruhi oleh 

motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return sebesar 
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73,1%. Sedangkan sisanya sebesar 26,9% perubahan minat investasi di pasar modal 

dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian ini. 

Tabel 7. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) Persamaan Kedua 

R Square Adjusted R Square Keterangan 

0,800 0,768 

76,8% minat investasi di 

pasar modal dijelaskan 

oleh motivasi, modal 

investasi, persepsi 

risiko, pelatihan pasar 

modal, return, dan 

pemahaman investasi 

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan tabel 7 diatas hasil uji koefisien determinasi (R²) persamaan kedua 

menunjukkan nilai adjusted R² sebesar 0,768 atau 76,8%. Hal tersebut dapat diartikan 

bahwa perubahan pada minat investasi di pasar modal dipengaruhi oleh motivasi, modal 

investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, return, dan pemahaman investasi 

sebesar 76,8%. Sedangkan sisanya sebesar 23,2% perubahan minat investasi di pasar 

modal dipengaruhi oleh variabel lain diluar penelitian ini. 

Tabel 8. Hasil Uji t Persamaan Pertama 

Variabel t hitung Sig Keterangan 

Motivasi -0,886 0,378 H1 Ditolak 

Modal Investasi 2,864 0,005 H2 Diterima 

Persepsi Risiko -1,159 0,250 H3 Ditolak 

Pelatihan Pasar Modal 4,467 0,000 H4 Diterima 

Return 5,343 0,000 H5 Diterima 

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan hasil uji t persamaan pertama diatas dapat diartikan sebagai berikut, 

Berdasarkan tabel 8 diatas hasil uji t hitung variabel motivasi sebesar -0,886 < 1,99254 t 

tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,378 > 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa 

H1 ditolak yang berarti motivasi tidak berpengaruh terhadap minat investasi di pasar 

modal. Berdasarkan tabel 8 diatas hasil uji t hitung variabel modal investasi sebesar 

2,864 > 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,005 < 0,05. Hal tersebut 

dapat diartikan bahwa H2 diterima yang berarti modal investasi berpengaruh terhadap 

minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 8 diatas hasil uji t hitung variabel 

persepsi risiko sebesar -1,159 < 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,250 
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> 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa H3 ditolak yang berarti persepsi risiko tidak 

berpengaruh terhadap minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 8 diatas hasil 

uji t hitung variabel pelatihan pasar modal sebesar 4,467 > 1,99254 t tabel dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa H4 diterima yang 

berarti pelatihan pasar modal berpengaruh terhadap minat investasi di pasar modal. 

Berdasarkan tabel 8 diatas hasil uji t hitung variabel return sebesar 5,343 > 1,99254 t 

tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa 

H5 diterima yang berarti return berpengaruh terhadap minat investasi di pasar modal. 

Tabel 9. Hasil Uji t Persamaan Kedua 

Variabel t hitung Sig Keterangan 

M -1,977 0,052 
 

MI 1,897 0,062 
 

PR -1,378 0,173 
 

PPM 1,365 0,177 
 

R 0,127 0,900 
 

PI -1,162 0,249 
 

M_PI 1,857 0,068 H6 Ditolak 

MI_PI -1,495 0,140 H7 Diterima 

PR_PI 1,126 0,264 H8 Diterima 

PPM_PI -0,618 0,539 H9 Ditolak 

R_PI 0,807 0,423 H10 Ditolak 

Sumber: Data Primer diolah, 2021. 

Berdasarkan hasil uji t persamaan kedua diatas dapat diartikan sebagai berikut, 

Berdasarkan tabel 9 diatas hasil uji t hitung variabel moderasi M_PI sebesar 1,857 < 

1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,068 > 0,05. Hal tersebut dapat 

diartikan bahwa H6 ditolak yang berarti pemahaman investasi tidak dapat memoderasi 

motivasi terhadap minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 9 diatas hasil uji t 

hitung variabel moderasi MI_PI sebesar -1,495 < 1,99547 t tabel dengan nilai 

signifikansi sebesar 0,140 > 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa pemahaman 

investasi tidak dapat memoderasi modal investasi terhadap minat investasi di pasar 

modal. H7 diterima, dikarenakan H7 adalah pemahaman investasi tidak dapat 

memoderasi modal investasi terhadap minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 

9 diatas hasil uji t hitung variabel moderasi PR_PI sebesar 1,126 < 1,99547 t tabel 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,264 > 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa 

pemahaman investasi tidak dapat memoderasi persepsi risiko terhadap minat investasi 
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di pasar modal. H8 diterima, dikarenakan H8 adalah pemahaman investasi tidak dapat 

memoderasi persepsi risiko terhadap minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 

9 diatas hasil uji t hitung variabel moderasi PPM_PI sebesar -0,618 < 1,99547 t tabel 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,539 > 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa H9 

ditolak yang berarti pemahaman investasi tidak dapat memoderasi pelatihan pasar 

modal terhadap minat investasi di pasar modal. Berdasarkan tabel 9 diatas hasil uji t 

hitung variabel moderasi R_PI sebesar 0,807 < 1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi 

sebesar 0,423 > 0,05. Hal tersebut dapat diartikan bahwa H10 ditolak yang berarti 

pemahaman investasi tidak dapat memoderasi return terhadap minat investasi di pasar 

modal. 

3.2 Pembahasan 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh motivasi, modal 

investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return terhadap minat investasi di 

pasar modal, serta menguji apakah pemahaman investasi mempunyai pengaruh dalam 

hubungan antara motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan 

return terhadap minat investasi di pasar modal. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar -0,886 < 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,378 > 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa H1 ditolak yang berarti motivasi tidak berpengaruh 

terhadap minat investasi di pasar modal. 

Dengan hasil tersebut dapat diartikan bahwa mahasiswa akuntansi Universitas 

Muhammadiyah Surakarta belum memiliki motivasi yang cukup untuk berinvestasi di 

pasar modal. Salah satu penyebabnya adalah mahasiswa akuntansi Universitas 

Muhammadiyah Surakarta lebih cenderung memiliki keyakinan untuk tidak ikut-ikutan 

teman yang sudah melakukan investasi. Kemudian dari sisi pemenuhan kebutuhan diri, 

mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah Surakarta tidak terlalu memikirkan 

untuk memanfaatkan dana lebih dari terpenuhinya kebutuhan hidup. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Hati dan Harefa (2019) yang 

menyatakan bahwa motivasi tidak berpengaruh terhadap minat berinvestasi. Tetapi hasil 

penelitian ini berlawanan dengan penelitian Saraswati dan Wirakusuma (2018) yang 

menyatakan bahwa motivasi berpengaruh positif terhadap minat investasi. 
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Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar 2,864 > 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,005 < 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa H2 diterima yang berarti modal investasi berpengaruh 

terhadap minat investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini dapat diartikan bahwa apabila modal awal yang dikeluarkan 

mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah Surakarta semakin besar maka return 

yang dihasilkan semakin besar sehingga minat investasi di pasar modal akan meningkat 

pula. Syarat berinvestasi di pasar modal saat ini semakin mudah, modal yang diperlukan 

untuk berinvestasi yaitu sebesar Rp100.000, kemudahan membuka rekening investasi 

menjadikan mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah Surakarta tertarik untuk 

investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Chabai (2020) yang menyatakan 

bahwa modal investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap minat investasi di 

pasar modal. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar -1,159 < 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,250 > 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa H3 ditolak yang berarti persepsi risiko tidak berpengaruh 

terhadap minat investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini dapat diartikan bahwa mahasiswa akuntansi Universitas 

Muhammadiyah Surakarta sudah mengabaikan faktor risiko sebagai pertimbangan 

penting untuk berinvestasi di pasar modal. Hal ini disebabkan karena mahasiswa 

cenderung mengabaikan risiko, jika hal yang dipertaruhkan nilainya tidak besar. 

Sebaliknya, jika nilainya besar, maka bisa dipastikan mahasiswa akan berusaha 

semaksimal mungkin untuk menekan risiko. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Listyani et. al (2019) yang 

menyatakan bahwa persepsi risiko tidak berpengaruh terhadap minat investasi 

mahasiswa di pasar modal. Tetapi hasil penelitian ini berlawanan dengan penelitian 

Hikmah dan Rustam (2020) yang menyatakan bahwa persepsi risiko berpengaruh positif 

dan signifikan terhadap minat investasi. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar 4,467 > 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal 
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tersebut dapat diartikan bahwa H4 diterima yang berarti pelatihan pasar modal 

berpengaruh terhadap minat investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini dapat diartikan bahwa mahasiswa akuntansi Universitas 

Muhammadiyah Surakarta yang telah mengikuti berbagai pelatihan pasar modal akan 

cenderung melakukan investasi, karena dari pelatihan tersebut akan mendapat ilmu baru 

serta mendapat inspirasi atau saran untuk berinvestasi. Ilmu, wawasan, inspirasi serta 

saran tersebut dapat diterapkan secara riil dalam berinvestasi agar keinginan dalam 

berinvestasi dapat terwujud. Keinginan dalam investasi tersebut menandakan bahwa 

mahasiswa tersebut tertarik untuk berinvestasi di pasar modal. Apabila mahasiswa 

sering mengikuti berbagai pelatihan pasar modal, maka semakin tinggi minat 

mahasiswa untuk melakukan investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Wibowo dan Purwohandoko 

(2019) yang menyatakan bahwa pelatihan pasar modal berpengaruh terhadap minat 

investasi. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar 5,343 > 1,99254 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa H5 diterima yang berarti return berpengaruh terhadap 

minat investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini dapat diartikan bahwa mahasiswa akuntansi Universitas 

Muhammadiyah Surakarta tertarik untuk berinvestasi di pasar modal karena untuk 

memperoleh keuntungan. Keunggulan investasi pada saham yaitu memperoleh 

pengembalian dana (return) yang berasal dari dividen dan capital gain. Perusahaan akan 

menentukan besarnya dividen yang akan dibagikan kepada para investor yakni dari 

besarnya laba yang diperoleh perusahaan. Sedangkan fluktuasi harga saham akan 

menentukan capital gain perusahaan. Return menjadi seperti umpan yang mengundang 

para investor atau calon investor baru untuk berinvestasi. Sebab, semakin besar return 

yang akan diperoleh maka semakin besar pula minat untuk berinvestasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Sahputra et. al (2020) yang 

menyatakan bahwa return berpengaruh positif dan signifikan terhadap minat 

berinvestasi. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar 1,857 < 1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,068 > 0,05. Hal 
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tersebut dapat diartikan bahwa H6 ditolak yang berarti pemahaman investasi tidak dapat 

memoderasi motivasi terhadap minat investasi di pasar modal. Pada penelitian ini, 

mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah Surakarta belum memiliki kesadaran 

atas pentingnya investasi meskipun mereka memiliki pengetahuan atas keuntungan 

maupun risiko investasi yang didapat dari mata kuliah teori investasi dan pasar modal. 

Motivasi mahasiswa diperlemah oleh pemahaman investasi yang menyatakan bahwa 

investasi memiliki banyak risiko sehingga menjadikan mahasiswa tidak tertarik untuk 

melakukan investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Chabai (2020) yang menyatakan 

bahwa pemahaman investasi tidak dapat memoderasi motivasi terhadap minat investasi 

di pasar modal. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar -1,495 < 1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,140 > 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa pemahaman investasi tidak dapat memoderasi modal 

investasi terhadap minat investasi di pasar modal. H7 diterima, dikarenakan H7 adalah 

pemahaman investasi tidak dapat memoderasi modal investasi terhadap minat investasi 

di pasar modal. Pada penelitian ini, Mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah 

Surakarta tidak minat investasi di pasar modal meskipun modal awal investasi yang 

ditetapkan BEI Rp100.000 dengan harga minimal Rp50,-perlembar saham. Pada 

penelitian ini, mahasiswa lebih memilih mengalokasikan pendapatannya ke kebutuhan 

lainnya daripada untuk melakukan investasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Chabai (2020) yang menyatakan 

bahwa pemahaman investasi tidak dapat memoderasi modal investasi terhadap minat 

investasi di pasar modal. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar 1,126 < 1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,264 > 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa pemahaman investasi tidak dapat memoderasi persepsi 

risiko terhadap minat investasi di pasar modal. H8 diterima, dikarenakan H8 adalah 

pemahaman investasi tidak dapat memoderasi persepsi risiko terhadap minat investasi 

di pasar modal. Pada penelitian ini, bahwa dasar mahasiswa akuntansi Universitas 

Muhammadiyah Surakarta untuk melakukan investasi adalah return dan risiko, 

keduanya ingin didapatkan dan dihindarkan. Pemahaman mengenai investasi yang benar 
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dapat memperkuat minat investasi, sehingga pemahaman investasi dapat memperkecil 

risiko dan memberikan rasa aman. Namun dalam hal ini, dengan adanya pemahaman 

risiko yang kurang, menjadikan mahasiwa tidak tertarik untuk melakukan investasi di 

pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Chabai (2020) yang menyatakan 

bahwa pemahaman investasi tidak dapat memoderasi persepsi risiko terhadap minat 

investasi di pasar modal. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar -0,618 < 1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,539 > 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa H9 ditolak yang berarti pemahaman investasi tidak dapat 

memoderasi pelatihan pasar modal terhadap minat investasi di pasar modal. Pada 

penelitian ini, walaupun mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah Surakarta 

bersemangat terutama saat di awal pembelajaran mengenai investasi di pasar modal, 

namun tidak sedikit dari mahasiswa yang mengurungkan niatnya ketika teori yang 

dipelajari dibangku kuliah dipraktekan di dunia nyata. Ada banyak faktor yang 

menjadikan mahasiswa tidak tertarik untuk berinvestasi di pasar modal, diantaranya 

adalah kurangnya waktu untuk melakukan dan mengawasi transaksi, serta edukasi 

investasi yang masih terbatas. 

Sejalan dengan penelitian Saputra (2018) yang menyatakan bahwa edukasi tidak 

berpengaruh signifikan terhadap minat investasi, serta penelitian Nisa dan Zulaika 

(2017) yang menyatakan bahwa pemahaman mengenai investasi tidak berpengaruh 

signifikan terhadap minat mahasiswa dalam berinvestasi di pasar modal. 

Berdasarkan uji hipotesis yang telah dilakukan menunjukkan nilai t hitung 

sebesar 0,807 < 1,99547 t tabel dengan nilai signifikansi sebesar 0,423 > 0,05. Hal 

tersebut dapat diartikan bahwa H10 ditolak yang berarti pemahaman investasi tidak 

dapat memoderasi return terhadap minat investasi di pasar modal. Pada penelitian ini, 

bahwa dasar mahasiswa akuntansi Universitas Muhammadiyah Surakarta untuk 

melakukan investasi adalah untuk memperoleh return berupa capital gain maupun 

dividen. Dengan pemahaman mengenai investasi yang benar dapat memperkuat minat 

investasi, sehingga pemahaman investasi dapat memperbesar return kemudian 

menjadikan mahasiswa tertarik untuk berinvestasi di pasar modal. Namun dalam hal ini, 
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dengan adanya pemahaman investasi yang terbatas sehingga return yang diperoleh 

sedikit, menjadikan mahasiswa tidak tertarik untuk berinvestasi di pasar modal. 

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Aini et. al (2019) yang menyatakan 

bahwa return tidak berpengaruh terhadap minat mahasiswa berinvestasi, serta penelitian 

Nisa dan Zulaika (2017) yang menyatakan bahwa pemahaman mengenai investasi tidak 

berpengaruh signifikan terhadap minat mahasiswa dalam berinvestasi di pasar modal. 

 

4.  PENUTUP 

Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui pengaruh motivasi, modal 

investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return terhadap minat investasi di 

pasar modal, serta menguji apakah pemahaman investasi mempunyai pengaruh dalam 

hubungan antara motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan 

return terhadap minat investasi di pasar modal. 

Berdasarkan pembahasan sebelumnya, maka kesimpulan dari penelitian ini 

adalah modal investasi, pelatihan pasar modal, dan return berpengaruh terhadap minat 

investasi di pasar modal. Sedangkan motivasi dan persepsi risiko tidak berpengaruh 

terhadap minat investasi di pasar modal. Pemahaman investasi tidak dapat memoderasi 

motivasi, modal investasi, persepsi risiko, pelatihan pasar modal, dan return terhadap 

minat investasi di pasar modal. 

Penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas sampel penelitian dengan 

cara melakukan penelitian tidak hanya di satu Universitas melainkan di berbagai 

Universitas, sehingga hasil penelitian lebih meyakinkan. Penelitian selanjutnya 

diharapkan dapat menambah variabel-variabel baru yang dapat mempengaruhi minat 

investasi di pasar modal. Penelitian selanjutnya diharapkan menyebarkan kuesioner 

secara langsung pada responden, namun ditunggu dalam pengisiannya, agar data yang 

dihasilkan memiliki nilai positif. 
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