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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk menggambarkan perilaku investor saham, reksadana, dan 

deposito. Elemen psikologi yang digunakan dalam penelitian ini adalah mental accounting, 
representativeness, familiarity, considering the past, overconfidence, data mining, social 
interaction, fear and greed, status quo, dan emotion.  

Penelitian ini menggunakan data primer dengan menggunakan kuesioner. Jumlah 
responden dalam penelitian ini adalah 110 orang. Pengumpulan data dilakukan dengan menyebar 
secara manual dan online dengan Google doc. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa sebagian besar responden memberikan respon 
positif terhadap seluruh elemen penelitian. Elemen dengan nilai rata – rata tertinggi adalah 
elemen familiarity. Hal ini berarti responden merasa penting untuk mengetahui instrumen 
investasi sebelum melakukan investasi. 
Kata kunci: perilaku investor, elemen psikologi, familiarity 
 
Abstract 
 This study aims to describe investor behavior in stock, mutual fund, and bank deposit. 
The psychology elements that are used in this research are mental accounting, 
representativeness, familiarity, considering the past, overconfidence, data mining, social 
interaction, fear and greed, status quo, and emotion.  
 This research uses primary data with a help of questionnaire. The total respondent of this 
research is 110 people. Data collected by spreading questionnaire manually and online with the 
help of Google doc. 
 The results showed that most of the respondents give positive respond to all of the 
elements. The element that has the highest mean value is familiarity element. It means that the 
respondent think that before they invest in something, they need to know first about that 
investment. 
Keywords: investor behaviour, psychology element, familiarity 
 
Pendahuluan 

 Studi terkait perilaku manusia dalam bidang keuangan semakin diminati. Pernyataan 

tersebut didukung oleh Ackert & Deaves (2010) yang menyatakan bahwa perkembangan yang 

cepat terkait perilaku keuangan didukung oleh ilmu psikologi. Dalam hidup terdapat beberapa 

keputusan sederhana, pilihan keseharian, seperti seberapa keras usaha individu belajar untuk 

ujian selanjutnya, atau merk soda yang akan dibeli, tetapi ada keputusan yang akan memberi 
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dampak signifikan terhadap kesejahteraan finansial seseorang, seperti keputusan pembelian suatu 

saham atau pengalokasian dana pada berbagai investasi. 

 Iramani (2011) melakukan penelitian untuk mengetahui hubungan antara faktor psikologi 

dengan perilaku investor. Selain itu, peneliti tersebut juga menggunakan faktor psikologi untuk 

memprediksi perilaku investor terhadap risiko dan jenis investasi yang dipilih. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa faktor psikologi dapat digunakan untuk memprediksi perilaku investor 

terhadap risiko dan jenis investasi yang dipilih. Selain faktor psikologis yang membentuk prilaku 

investor, faktor demografi diperkirakan juga dapat membentuk perilaku investor. Penelitian yang 

dilakukan oleh Barber dan Odean (2001), memberikan bukti empiris bahwa seorang pria lebih 

berani menanggung suatu risiko dalam berinvestasi daripada seorang wanita. Hal ini disebabkan 

oleh faktor psikologis pria yang lebih berani daripada wanita. Penelitian lain dilakukan oleh 

Evans (2004) membuktikan selain dipengaruhi oleh jenis kelamin, toleransi investor terhadap 

risiko juga dapat dipengaruhi oleh faktor usia. Hasil penelitian itu menunjukkan bahwa investor 

yang berusia dibawah 30 tahun cenderung lebih berani dalam menanggung risiko. Selain itu 

Riley dan Chow (1992) menemukan bukti bahwa tidak hanya umur yang dapat membentuk 

perilaku investor, tetapi juga pendidikan, pendapatan, dan tingkat kekayaan. 

 Perilaku keuangan merupakan suatu studi yang menggabungkan antara bidang 

manajemen keuangan dengan bidang psikologi. Shefrin (2002) dalam Prasetyo (2009) 

menjelaskan behavioral finance sebagai interaksi dari psikologis dengan tingkah laku keuangan 

dan performa dari semua tipe kategori investor. Shefrin menyarankan bahwa para investor harus 

berhati-hati dalam kesalahan investasi yang mereka buat sebagaimana kesalahan mereka dalam 

melakukan penilaian (judgement). Behavioral finance memperkaya pemahaman tentang ekonomi 

dengan mengintegrasikan aspek alami manusia ke dalam model keuangan. Wendy (2012) 

menyatakan asumsi rasionalitas yang selama ini menjadi arus utama dalam menjelaskan 

pengambilan keputusan individual mulai menuai kritik. Semakin banyak ekonom 

menginterpretasikan literatur bahwa fenomena pasar konsisten dengan irasionalitas, yang 

merupakan ciri – ciri bagi para individu yang mengambil keputusan yang rumit. Beberapa 

penelitian empiris juga menunjukkan bahwa individu tidak hanya menggunakan unsur rasio 

dalam mengambil keputusan, tetapi juga melibatkan unsur emosi dan perilaku. Hasil – hasil 

penelitian tersebut menunjukkan bahwa selain memberikan respon rasional/kognitif, individu 

juga dapat memberikan respon yang bersifat emosional ketika mengambil keputusan investasi. 
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Kondisi ini menyebabkan munculnya dua perspektif dalam ilmu keuangan, khususnya dalam 

menganalisis fenomena pasar modal, yaitu perspektif rasional dan irasional. 

 Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya, dalam ilmu keuangan, khususnya dalam 

menganalisis kejadian di pasar modal, terbagi menjadi 2 perspektif yaitu rasional dan irasional. 

Jika dihubungkan dengan perilaku investor, maka perilaku investor yang rasional adalah investor 

yang menggunakan analisis risk dan return dalam mengambil suatu keputusan investasi. Investor 

rasional lebih mengutamakan adanya perhitungan secara matematis ataupun statistik sebelum 

mengambil keputusan investasi yang beresiko (Wendy, 2012).  Investor rasional memandang 

proses pengambilan keputusan investasi berisiko sebagai suatu tindakan yang rasional, yang akan 

dilakukan setelah memperhitungkan tingkat utilitas tertinggi yang mungkin diperoleh (rational 

choice behavior under risk) (Sar, 2004) dalam Wendy (2012). Dapat dikatakan, investor rasional 

mengabaikan keberadaan faktor psikologi dalam mengambil suatu keputusan investasi. 

 Dalam penelitiannya, Wendy lebih menekankan perspektif irasional investor pada 

pengambilan keputusan investasi yang didominasi oleh aspek emosi dan perilaku, sehingga 

investor cenderung mengabaikan hukum-hukum normatif ekonomi dan  berpotensi menimbulkan 

bias – bias psikologi. Investor irasional ini umumnya tidak melakukan analisis risk dan return 

secara komprehensif, lain halnya dengan investor rasional yang menggunakan analisis tersebut 

dalam mengambil keputusan investasi yang beresiko. Dalam perspektif irasional diyakini 

investor sering mengalami bias-bias psikologis ketika mengambil keputusan yang diakibatkan 

oleh aspek afektif dan emosional lainnya. 

 Penelitian ini bertujuan untuk menggambarkan perilaku investor saham, reksadana, dan 

deposito dengan menggunakan bantuan 10 elemen, yaitu mental accounting, representativeness, 

familiarity, considering the past, overconfidence, data mining, social interaction, fear and greed, 

status quo, dan emotion. Hasil dari penelitian ini diharapkan akan memberikan kegunaan bagi 

berbagai pihak sebagai berikut: bagi investor diharapkan penelitian ini dapat digunakan sebagai 

referensi agar investor dapat mengurangi risiko dengan melihat berbagai elemen yang 

mempengaruhinya saat berinvestasi dan bagi perusahaan penyedia alternatif investasi, 
diharapkan penelitian ini membantu untuk menentukan investor yang berpotensi menjadi target. 
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METODE PENELITIAN 

 Berdasarkan tujuannya, penelitian yang akan digunakan adalah penelitian deskriptif 

karena penelitian ini bertujuan untuk menggambarkan perilaku investor pada instrumen pasar 

keuangan, khususnya saham, reksadana, dan deposito. Berdasarkan temuannya, jenis penelitian 

ini merupakan penelitian terapan. Berdasarkan pendekatan, maka penelitian ini termasuk 

penelitian kuantitatif karena data yang digunakan bersifat statistik. Berdasarkan tekniknya, 

penelitian ini merupakan penelitian survei.  
 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data primer. Data dikumpulkan 

secara langsung oleh peneliti dari sumber data yang dibutuhkan yaitu para investor yang telah 

melakukan investasi minimal 6 bulan. Target populasi dalam penelitian ini adalah semua 

investor yang telah melakukan investasi minimal 6 bulan. Karakteristik responden adalah 

investor yang minimal berumur 18 tahun dan berpendidikan minimum SMA/sederajat. Dalam 

penelitian ini investor yang telah melakukan investasi minimal 6 bulan populasinya tidak 

teridentifikasi secara jelas, maka jenis pengambilan sampel yang digunakan peneliti adalah 

teknik non-probability yaitu convenience sampling. Teknik pengambilan sampel ini 

mengutamakan kemudahan dalam mencari responden. Malhotra (2004) dalam Anandya et al 

(2011) menyatakan bahwa convenience sampling is the selection sampling units is left primarily 

to the interviewer. Pengertian tersebut menjelaskan bahwa pemilihan sampel diserahkan kepada 

peneliti. Jumlah sampel yang diperoleh sebanyak 110 investor 

 Aras pengukuran yang digunakan dalam penelitian ini adalah aras interval. Aras interval 

adalah aras pengukuran yang memiliki jarak yang sama dan selisih yang jelas pada skala. Dalam 

penelitian ini digunakan 6 jenjang skala, seperti: 

Sangat Tidak Setuju  1 2 3 4 5 6 Sangat Setuju 

Angka satu menunjukkan responden sangat tidak setuju bahwa investasi memerlukan 

pertimbangan biaya dan manfaat dan semakin mendekati angka 6, maka responden semakin 

setuju bahwa investasi memerlukan pertimbangan biaya dan manfaat. Peneliti hanya 

menggunakan 6 skala, dengan maksud agar responden lebih tegas dalam memilih jawaban dan 

tidak bersikap netral. 

 Metode pengolahan data yang digunakan dalam penelitian ini dilakukan dengan bantuan 

program komputer SPSS version 18.0 for Windows. Metode pengolahan data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah (1) Uji Validitas; (2) Uji Reabilitas; (3) Uji Statistik Deskriptif; dan 
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(4) Tabulasi Silang Data. Uji validitas dilakukan dengan menggunakan pearson correlation. 

Pernyataan dianggap valid apabila hasil uji validitas diatas nilai tabel R. Perhitungan uji validitas 

ini menggunakan bantuan program SPSS version 18.0 for Windows. Uji reabilitas digunakan 

untuk mengukur sejauh mana hasil suatu pengukuran dapat dipercaya. Hasil tersebut dapat 

dipercaya apabila setiap jawaban yang diberikan pada setiap pertanyaan yang ada relatif sama. 

Perhitungan uji reabilitas ini menggunakan bantuan program SPSS version 18.0 for Windows. 

Variabel – variabel yang ada dikatakan reliable jika nilai cronbach alpha > 0,6. Uji statistik 

deskriptif bertujuan untuk mengetahui gambaran umum dari seluruh elemen dan indikator yang 

digunakan dalam penelitian ini yang menunjukkan hasil pengukuran mean dan standar deviasi 

semua elemen dan indikator tersebut. Tabulasi silang merupakan metode analisis kategori data 

yang menggunakan data nominal, ordinal, interval serta kombinasi diantaranya. Prosedur 

tabulasi silang digunakan untuk menghitung banyaknya kasus yang mempunyai kombinasi nilai-

nilai yang berbeda dari dua variabel dan menghitung harga-harga statistik berserta ujinya 

(Indriatno et al, 1998). 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 Sampai dengan batas akhir yang ditentukan didapatkan 110 kuesioner yang dapat 

dilakukan analisis. Dari 110 responden tersebut terdiri dari 66% investor laki – laki dan 34% 

investor perempuan. Berdasarkan usianya, 48% berusia antara 18-24 tahun, 27% berusia 25-31 

tahun, 10% berusia 32-38 tahun, 7% berusia 39-45 tahun, 4% berusia 46-52 tahun, dan 4% 

sisanya berusia lebih dari 52 tahun. Berdasarkan status pernikahan, 32% responden sudah 

memiliki status pernikahan dan 68% sisanya masih belum memiliki status pernikahan. 

Selanjutnya berdasarkan pendidikan terakhir, responden terbanyak berpendidikan S1 yakni 

sebesar 51%, diikuti pendidikan SMA sebesar 38%, pendidikan S2 sebesar 6%, pendidikan D3 

sebesar 3%, dan pendidikan S3 sebesar 2%. Jika ditinjau dari jenis investasinya, maka responden 

yang berinvestasi pada saham sebesar 38%, berinvestasi reksadana sebesar 23%, dan berinvestasi 

pada deposito sebesar 39%. Akhirnya jika ditinjau berdasarkan rata – rata dana investasi per 

bulan, terbesar berinvestasi dengan jumlah antara 1 juta hingga 5 juta sebesar 39%, diikuti 

dengan responden yang berinvestasi kurang dari 1 juta sebesar 33%, kemudian antara 5 juta 

hingga 10 juta sebesar 15%, kemudian berinvestasi lebih dari 15 juta sebesar 11%, dan terakhir 

berinvestasi dengan jumlah 10 juta hingga 15 juta sebesar 2%. 
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 Berdasarkan data yang diperoleh dari penyebaran kuisioner, dapat diketahui nilai rata – 

rata dan standar deviasi dari jawaban responden terhadap setiap pernyataan. Elemen pertama 

yaitu mental accounting memiliki nilai mean sebesar 4,7455 dengan standar deviasi sebesar 

1,0021. Elemen kedua, representativeness, memiliki nilai mean sebesar 4,597 dengan standar 

deviasi sebesar 1,0313. Elemen ketiga, familiarity, memiliki nilai mean sebesar 4,9485 dengan 

standar deviasi sebesar 1,0375. Elemen keempat, considering the past, memiliki nilai mean 

sebesar 4,8939 dengan standar deviasi sebesar 1,0375. Elemen kelima, overconfidence, memiliki 

nilai mean sebesar 3,9666 dengan standar deviasi sebesar 1,0221. Elemen keenam, data mining, 

memiliki nilai mean sebesar 4,6485 dengan standar deviasi sebesar 1,0024. Elemen ketujuh, 

social interaction, memiliki nilai mean sebesar 3,966 dengan standar deviasi sebesar 1,2812. 

Elemen kedelapan, fear and greed, memiliki nilai mean sebesar 4,203 dengan standar deviasi 

sebesar 1,2484. Elemen kesembilan, status quo, memiliki nilai mean sebesar 3,5455 dengan 

standar deviasi sebesar 1,222. Elemen yang terakhir yaitu kesepuluh, emotion, memiliki nilai 

mean sebesar 4,2667 dengan standar deviasi sebesar 1,2361. 

 Berdasarkan hasil tabulasi silang ditemukan bahwa investor laki – laki dan perempuan 

mementingkan elemen considering the past. Hasil tabulasi silang berdasarkan usia menunjukkan 

bahwa investor berusia 18-24 tahun dan 25-31 tahun mementingkan elemen considering the past, 

sedangkan investor berusia 32-38 tahun dan 39-45 tahun mementingkan elemen mental 

accounting, kemudian investor yang berusia 46-52 tahun mementingkan elemen familiarity, dan 

terakhir investor berusia lebih dari 52 tahun mementingkan elemen mental accounting, 

familiarity, dan considering the past. Berdasarkan status pernikahan, maka investor yang telah 

menikah memperhatikan elemen mental accounting, sedangkan investor yang belum menikah 

lebih mementingkan elemen considering the past. Jika ditinjau berdasarkan pendidikan terakhir, 

investor berpendidikan akhir SMA mementingkan elemen considering the past, pendidikan akhir 

D3 dan S1 mementingkan elemen mental accounting, pendidikan akhir S2 mementingkan 

elemen representativeness, dan berpendidikan akhir S3 mementingkan mental accounting dan 

familiarity. Kemudian jika dilihat berdasarkan jenis investasinya, investor yang berinvestasi pada 

saham dan deposito mementingkan elemen considering the past, sedangkan yang berinvestasi 

pada reksadana mementingkan elemen mental accounting. Karakteristik terakhir yaitu 

berdasarkan rata – rata dana investasi per bulan, investor yang berinvestasi di bawah 1 juta 

mementingkan elemen mental accounting, investor dengan dana investasi antara 1 juta hingga 5 
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juta dan 5 juta hingga 10 juta mementingkan elemen considering the past, investor dengan dana 

investasi antara 10 juta hingga 15 juta mementingkan elemen mental accounting, 

representativeness, dan familiarity, terakhir dengan dana investasi lebih dari 15 juta 

mementingkan elemen mental accounting. 

 Investor laki – laki maupun perempuan mementingkan elemen considering the past. Hal 

ini menunjukkan baik laki – laki maupun perempuan meenjadikan masa lalu sebagai suatu 

pembelajaran, sehingga tidak terjadi kesalahan yang sama. Investor dengan usia 18-31 

mementingkan elemen considering the past. Hal ini berarti bagi investor dengan usia 18-31 

tahun, kesalahan masa lalu menjadi fokus utama mereka untuk melakukan perbaikan. Investor 

dengan usia 32-45 mementingkan mental accounting. Hal ini membuktikan semakin 

bertambahnya usia, investor cenderung memiliki toleransi kesalahan yang lebih rendah, sehingga 

melakukan pertimbangan biaya dan manfaat. Investor dengan usia 46-52 mementingkan elemen 

familiarity. Hal ini membuktikan pada usia tersebut investor mulai berinvestasi dengan acuan 

pengenalan akan suatu investasi, dengan begitu mereka akan memahami secara menyeluruh 

terkait investasi mereka. Investor dengan usia lebih dari 52 tahun mementingkan elemen mental 

accounting, familiarity, dan considering the past. Di sinilah makin terlihat bahwa semakin 

bertambahnya umur, kewaspadaan berinvestasi juga meningkat. Perlu berbagai pertimbangan 

sebelum melakukan investasi.  

 Investor berpendidikan akhir SMA mementingkan elemen mental accounting. Hal ini 

menunjukkan bahwa investor SMA masih membutuhkan pertimbangan biaya dan manfaat 

sebelum melakukan investasi. Investor tersebut cenderung masih baru, sehingga masih 

mempertimbangkan banyak hal. Investor berpendidikan akhir D3 dan S1 mementingkan elemen 

considering the past. Hal ini menunjukkan bahwa investor tersebut melakukan pembelajaran 

berdasarkan pengalaman di masa lalu. Investor berpendidikan akhir S2 mementingkan elemen 

representativeness. Hal ini menunjukkan bahwa investor tersebut berinvestasi pada perusahaan 

yang benar – benar memiliki kinerja baik, sehingga memungkinkan mendapatkan keuntungan 

dari investasinya. Investor berpendidikan akhir S3 mementingkan elemen mental accounting dan 

familiarity. Hal ini menunjukkan bahwa investor tersebut selain melakukan pertimbangan 

terlebih dahulu sebelum berinvestasi, mereka juga perlu memahami investasi yang akan diambil 

nantinya.  
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 Berdasarkan jenis investasinya, investor yang berinvestasi pada saham dan deposito 

mementingkan elemen considering the past. Kedua investasi tersebut memiliki risiko yang 

berbeda sangat jauh, saham dengan risikonya yang cukup tinggi, sedangkan deposito merupakan 

investasi dengan risiko yang sangat kecil bahkan hampir tidak ada. Jika dilihat dari sisi 

responden yang berinvestasi saham, maka kesalahan di masa lalu akan dijadikan sebagai 

pembelajaran agar mendapatkan keuntungan yang lebih besar, karena risikonya yang tinggi, 

maka keuntungan yang didapat juga akan lebih besar. Jika dilihat dari sisi responden yang 

berinvestasi pada deposito, maka kesalahan di masa lalu akan dijadikan pembelajaran untuk 

memilih bank yang menawarkan tingkat suku bunga yang lebih tinggi. Investor yang berinvestasi 

pada reksadana mementingkan elemen mental accounting. Investor reksadana memiliki berbagai 

pilihan yaitu reksadana saham, pasar uang, atau campuran, sehingga pertimbangan biaya dan 

manfaat dibutuhkan untuk menentukan jenis reksadana yang paling menguntungkan bagi setiap 

investor masing – masing. 

 Jika ditinjau dari rata – rata dana investasi per bulan, investor yang berinvestasi kurang 

dari 1 juta mementingkan elemen mental accounting. Hal ini berarti bahwa investor tersebut 

melakukan berbagai pertimbangan, karena dana yang tersedia terbatas. Investor yang 

berinvestasi dengan dana antara 1 juta hingga 5 juta dan 5 juta hingga 10 juta mementingkan 

elemen considering the past. Hal ini menunjukkan bahwa investor tersebut mengambil 

pembelajaran dari kesalahan investasi di masa lalu, karena dengan jumlah dana tersebut, investor 

memiliki kesempatan lebih banyak untuk berinvestasi. Investor dengan dana antara 10 juta 

hingga 15 juta mementingkan elemen mental accounting, representativeness, dan familiarity. 

Hal ini menunjukkan bahwa investor tersebut memiliki banyak hal yang perlu dipertimbangkan 

sebelum menentukan untuk berinvestasi. Investor dengan dana lebih dari 15 juta mementingkan 

elemen mental accounting. Hal ini menunjukkan bahwa investor tersebut sebelum berinvestasi 

merasa perlu melakukan pertimbangan biaya dan manfaat untuk mengamankan dana 

investasinya. 

  

KESIMPULAN DAN SARAN 

 Penelitian ini menggunakan 10 elemen untuk menggambarkan perilaku investor pada 

saham, reksadana, atau deposito yaitu : (1) mental accounting; (2) representativeness; (3) 

familiarity; (4) considering the past; (5) overconfidence; (6) data mining; (7) social interaction; 
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(8) fear and greed; (9) status quo; dan (10) emotion. Hasil pembahasan menunjukan dari 10 

elemen tersebut yang memiliki nilai rata – rata tertinggi adalah elemen familiarity. Hasil tersebut 

menunjukkan bahwa bagi responden dalam berinvestasi diperlukan pemahaman terlebih dulu 

terhadap perusahaan atau instrumen investasi, sehingga risiko yang dihadapi lebih minimal. 

Pembahasan tabulasi silang menunjukkan bahwa hampir seluruh responden paling setuju dengan 

elemen considering the past. Hal tersebut menunjukkan bahwa hasil masa lalu menjadi salah satu 

faktor penting yang patut dipertimbangkan.  

 Penelitian ini masih memiliki keterbatasan. Adanya keterbatasan ini dapat dijadikan 

peluang bagi penelitian berikutnya di masa mendatang. Penelitian ini hanya berfokus pada 

instrumen investasi surat berharga, khususnya saham, reksadana, dan deposito, sehingga 

diharapkan peneliti selanjutnya dapat melakukan penelitian pada instrumen investasi riil. 
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