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THE EFFECT OF EXTERNAL FACTORS TO RISK PERCEPTION AND 

RISK ATTITUDE OF INVESTMENT DECISION MAKING 

IN CAPITAL MARKET  

Rizqa Merina Silvia 

STIE PERBANAS SURABAYA 

rizqa.merina@gmail.com 

Jalan Nginden Semolo no. 34-36 Surabaya 

 

ABSTRACT 

This study aims to investigate the influence of external factor to risk 

perception and risk attitude of investors in Surabaya. External factors in this 

study consists of the availability of information and familiarity. Samples used in 

this study are investors who invest their money in stocks, bonds, and mutual funds. 

The sampling technique is non-probability sampling or non-random sampling 

methods. The method of analysis in this study was GSCA to identification 

Goodness of Fit Test and Structural Models and test the hypothesis.The result of 

the study found that external factors (availability of information and familiarity) 

have no significant effect on risk perception and risk attitude. The perception of 

risk also has not influence to risk attitude, because itôs may be the investor not 

really considering risk when they invest in the capital market instead of the 

return. 

 

Key Word : Risk Perception, Risk Attitude, Familiarity, Information. 
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BAB 1 

PENDAHULUAN  

1.1 Latar Belakang Masalah 

Pasar modal merupakan salah satu bagian dari pasar keuangan yang sangat 

penting bagi pengembangan dunia usaha pada khususnya pembiayaan eksternal 

oleh perusahaan (M. Irsan Nasarudin, 2004). Di lain pihak dari sisi pemodal 

(investor), pasar modal sebagai salah satu sarana investasi yang bermanfaat untuk 

meningkatkan nilai tambah terhadap dana yang dimilikinya. Perkembangan dalam 

berinvestasi di Indonesia saat ini, mulai meluas dan sering mendapat perhatian 

khusus bagi para investor. Selain itu, investasi juga dianggap sebagai solusi 

alternatif pembiayaan jangka panjang dan yang sangat penting adalah peranan 

bagi pengembangan dunia usaha sebagai salah satu alternatif sumber pembiayaan 

eksternal oleh perusahaan. Dalam berinvestasi, investor selalu memperhatikan 

risiko (risk) dan keuntungan (return) dimana yang diterima investor bersifat 

searah (linier). 

Secara aktual, keuntungan investasi yang benar-benar dapat diperoleh 

investor saham tidak selalu sama dengan keuntungan investasi yang diharapkan 

sebelumnya. Dengan kata lain, dalam berinvestasi di pasar modal, investor 

menghadapi risiko (risk) kemungkinan menyimpangnya keuntungan investasi 

yang sesungguhnya diterima (actual return) dari keuntungan investasi yang 

diharapkan (expected return). Oleh karena itu, bagi investor selain keuntungan, 

faktor yang harus dipertimbangkan dalam setiap pengambilan keputusan investasi 
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adalah risiko. Hal yang harus dilakukan oleh investor adalah memaksimalkan 

tingkat keuntungan yang diperoleh atau meminimalkan potensi risiko yang akan 

terjadi.  

Pengambilan keputusan investasi, juga dipengaruhi oleh perilaku investor. 

Tindakan investor ini sering menunjukkan perilaku irasional dengan melakukan 

keputusan berdasarkan penilaian yang tidak rasional. Penelitian Daniel (1998) 

menunjukkan faktor psikologi persepsi risiko (risk perception) dan sikap risiko 

(risk attitude) dapat mempengaruhi investor dalam mengambil keputusan 

berinvestasi yang disebabkan adanya sikap subyektif terhadap risiko dan 

pendapatan investasi itu sendiri. Byrne (2005) dalam penelitiannya 

mengungkapkan bahwa persepsi risiko (risk perception) juga dapat 

mempengaruhi perilaku pengambilan keputusan, dalam melakukan investasi 

untuk menghadapi ketidakpastian. 

Sikap terhadap risiko (risk attitude) menunjukkan apakah investor tersebut 

lebih berani atau menghindar jika dihadapkan pada suatu risiko. Sikap investor 

terhadap risiko sangat tergantung pada preferensi investor yang bersangkutan 

terhadap risiko. Harris, Jenkins, dan Glaser (2006) mengungkapkan bahwa sikap 

risiko (risk attitude) individu sangat penting dalam upaya memahami risiko terkait 

perilaku dan keputusan, dan merupakan prediktor yang baik bagi perilaku dan 

pilihan yang terkait dengan risiko.  

Faktor eksternal yang meliputi ketersediaan informasi dan familiarity juga 

dapat dianggap sebagai faktor pengambilan keputusan investasi. Daniel (1998) 

berpendapat bahwa (risk perception) persepsi risiko dapat meningkatkan jumlah 
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pencarian informasi apabila aset yang diinvestasikan rendah. Demikian juga 

Byrne (2005) menunjukkan bahwa risiko dan pengalaman investasi cenderung 

untuk menunjukkan hubungan yang positif dan pengalaman masa lalu yang 

berhasil meningkatkan toleransi risiko investor. Sama halnya dengan penelitian 

Chou, Huang, & Hsu (2010) berpendapat bahwa informasi mempunyai hubungan 

positif terhadap risk perception, sehingga semakin banyak informasi yang 

diterima maka persepsi risiko investor akan semakin mempengaruhi tingkat return 

yang diharapkan. Sama halnya dengan penelitian Corter dan Chen (2005) 

berpendapat bahwa investor yang memiliki pengalaman lebih banyak mempunyai 

toleransi terhadap risiko yang lebih tinggi dan mempunyai portofolio yang lebih 

berisiko dibandingkan dengan investor yang memiliki pengalaman yang lebih 

sedikit.  

Chou, et al., (2010) menunjukkan bahwa investor yang memperoleh 

informasi dari laporan pasar optimis memiliki risk perception yang lebih rendah. 

Demikian juga yang dikatakan oleh Warneryd (2001), bahwa perubahan 

keputusan investor berlangsung berdasarkan harapan investor mengenai banjir 

informasi baru. Ini berarti bahwa penyebaran berbagai jenis informasi dalam 

tindakan pasar saham sebagai eksternal menembus stimulus bagi investor pasar 

saham karena kekuatannya untuk mempengaruhi keputusan investor.  

Familiarity merupakan penilaian berdasarkan karena sesuatu yang sudah 

di kenal (Nofsinger, 2005:64). Investor cenderung menginvestasikan dananya 

pada perusahaan yang sudah dikenalnya. Penelitian Tourani-Rad, A. Dan S. 

Kirkby (2005), juga menjelaskan bahwa investor lebih suka untuk berinvestasi di 
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pasar lokal karena dengan alasan investor tersebut memilih sesuai dengan 

kedekatan produk investasi yang lebih dikenal meskipun sebagian saham luar 

negeri itu mempunyai keuntungan yang lebih besar. 

Dengan adanya latar belakang pada uraian di atas, mengingat penelitian 

semacam ini yang masih belum banyak dilakukan, maka peneliti tertarik untuk 

mengambil judul ñPengaruh Faktor Eksternal Terhadap Risk Perception dan 

Risk Attitude Dalam Pengambilan Keputusan Investasi di Pasar Modalò. 

1.2  Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, maka 

permasalahan dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut : 

1. apakah faktor ketersediaan informasi berpengaruh terhadap risk perception 

investor ?, 

2. apakah faktor familiarity berpengaruh terhadap risk perception investor ?, 

3. apakah risk perception berpengaruh terhadap risk attitude investor ?. 

1.3  Tujuan penelitian 

Berdasarkan permasalahan penelitian di atas, maka tujuan yang ingin 

dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. untuk menguji pengaruh faktor ketersediaan informasi terhadap risk 

perception investor, 

2. untuk menguji pengaruh faktor familiarity terhadap risk perception investor, 

3. untuk menguji pengaruh risk perception terhadap risk attitude investor. 
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1.4  Manfaat Penelitian 

Dengan dicapainya yang telah dijelaskan sebelumnya diatas, maka tujuan 

penelitian ini memiliki beberapa manfaat yang dapat dipetik dari pembahasan 

tersebut yakni sebagai berikut. 

1. Bagi Peneliti 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan pengetahuan 

dalam bidang manajemen keuangan dan investasi mengenai perilaku investor 

(Pemodal) di Surabaya dan memberikan informasi yang tepat terhadap investor 

(Pemodal) yang akan menginvestasikan sebagian dananya di Pasar Modal. 

2. Bagi Pembaca 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan dan informasi bagi 

masyarakat yang lain sebagai media tolak ukur yang akan melakukan 

penelitian berkaitan dengan perilaku investor dalam bidang manajemen 

keuangan. 

3. Bagi Manajer Investasi 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi 

mengenai faktor eksternal yang berpengaruh terhadap risk perception dan risk 

attitude pada seseorang. 

4. Bagi STIE Perbanas Surabaya 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan literatur 

manajemen keuangan, khususnya mengenai perilaku keuangan (Financial 

Behavior). 
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1.5  Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan skripsi secara umum merujuk pada pedoman 

penulisan skripsi STIE Perbanas Surabaya. Adapun sistematika penulisannya 

sebagai berikut. 

BAB I :  PENDAHULUAN 

Bab ini secara umum menguraikan tentang latar belakang masalah, 

perumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian dan 

sistematika penulisan. 

BAB II   :  TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini mengemukakan tentang hasil penelitian terdahulu yang 

akan dijadikan rujukan pada penelitian ini, landasan teori, kerangka 

pemikiran dari penulis, dan hipotesis penelitian. 

BAB III   :  METODE PENELITIAN 

Bab ini berisi uraian tentang rancangan penelitian, batasan 

penelitian, identifikasi variabel penelitian, definisi operasional dan 

pengukuran variabel, penyusunan instrumen penelitian, uji validitas 

dan reliabilitas, teknik pengambilan sampel, data dan metode 

pengumpulan data, teknik analisis data yang akan digunakan.  

BAB IV  :  GAMBARAN SUBYEK PENELITIAN DAN ANALISIS DATA  

Bab ini menguraikan tentang gambaran subyek penelitian dan 

analisis data yang terdiri dari analisis deskriptif dan analisis 

statistik melalui pembuktian hipotesis, dan pembahasan atas hasil 
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penelitian secara teoritis dan empiris sehingga mengarah pada 

pemecahan masalah penelitian. 

BAB V  :  PENUTUP 

Pada bab ini menguraikan tentang kesimpulan penelitian yang 

berisi jawaban atas rumusan masalah dan pembuktian hipotesis, 

keterbatasan penelitian dan saran bagi pihak terkait maupun 

peneliti berikutnya. 

 



 

 

8 
 

BAB II  

TINJAUAN PUSTAKA  

2.1  Penelitian Terdahulu 

Berikut ini merupakan beberapa penelitian terdahulu yang mendasari 

peneliti untuk melakukan penelitian kembali serta menjadi rujukan dalam 

penelitian ini. 

1. Chou, S.-R., Huang, G.,-L., & Hsu, H.-L ., 2010, Investor Attitude and 

Behavior towards Inherent Risk and Potential Return in Financial 

Product 

 Peneliti ini mengungkapkan adanya korelatif negatif antara persepsi risiko 

dan kecenderungan risiko. Artinya, orang yang risk averter akan cenderung 

mempersiapkan diri untuk menghadapi suatu risiko investasi. Permasalahan yang 

diangkat dalam penelitian ini adalah membangun model yang digunakan untuk 

mengukur sikap dan perilaku terhadap risiko investasi. Hipotesis dalam penelitian 

ini menyatakan bahwa investor dengan menggunakan laporan pasar optimis (yang 

baik) yang memiliki return yang diharapkan yang lebih tinggi, investor di 

informasikan oleh laporan pasar pesimis yang memiliki return yang diharapkan 

yang lebih rendah. Jadi, informasi mempunyai hubungan positif terhadap risk 

perception, sehingga semakin banyak informasi yang diterima maka persepsi 

risiko investor akan semakin mempengaruhi tingkat return yang diharapkan. 

Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah investor di Taiwan. Metode 

pengumpulan data yang digunakan yaitu dengan menggunakan koesioner sebagai 

alat pengambilan data. Penelitian ini menghasilkan temuan bahwa tidak ada 

perbedaan persepsi dan kecenderungan risiko secara gender maupun status 
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perkawinan tetapi berpengaruh terhadap pemilihan jenis investasi. Selain itu 

terdapat adanya pengalaman membuat orang lebih takut risiko, berarti 

pengalaman mempunyai korelasi tinggi dengan kecenderungan risiko. 

Persamaan : Topik yang diangkat dalam penelitian ini adalah perilaku keuangan 

(financial behaviour) yang mempelajari tentang model untuk mengukur sikap dan 

perilaku terhadap risiko investasi. 

Perbedaan : Penelitian Chou, S.-R., Huang, G.,-L., & Hsu, H.-L., 2010, 

menjelaskan tentang kecenderungan risiko dapat mempengaruhi investor dalam 

pengambilan keputusan, sedangkan dalam penelitian ini menggunakan 

menggunakan risk perception dan risk attitude dalam pengambilan keputusan di 

pasar modal.  

2. Tourani -Rad, A. and S. Kirkby. 2005, Investigation of Investorôs 

Overconfidence, familiarity and Socialization.  

Penelitian Tourani-Rad ini meneliti tentang tiga perilaku keuangan yaitu 

kepercayaan diri yang berlebih, sosialisasi dan efek familiaritas. Sampel yang 

digunakan pada penelitian ini yaitu investor yang berada di New Zealand.  

Penelitian ini akan menjelaskan mengenai kedekatan investor terhadap produk 

investasi pada saham lokal dan saham luar negeri berdasarkan persepsi investor. 

Selain itu persepsi investor di New Zealand yang berinvestasi pada saham lokal 

dan internasional menyatakan investor di New Zealand melakukan portofolio,  

jadi investor tidak hanya berinvestasi di pasar lokal saja melainkan di pasar 

internasional. Kesimpulannya, bahwa investor di New Zealand cenderung lebih 

memilih untuk berinvestasi di pasar lokal karena dengan alasan investor tersebut 

memilih sesuai dengan kedekatan (familiaritas) produk investasi yang lebih 
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dikenal meskipun sebagian saham luar negeri itu mempunyai keuntungan yang 

lebih besar. 

Persamaan : Topik yang diangkat dalam penelitian ini adalah financial behaviour 

yang mempelajari tentang familiaritas dan persepsi risiko. 

Perbedaan : 

1. Sampel yang digunakan pada penelitian Tourani-Rad, A. Dan S. Kirkby 

(2005) adalah investor yang berada di New Zealand, sedangkan pada 

penelitian ini sampel yang digunakan adalah investor yang berada di 

Surabaya. 

2. Penelitian Tourani-Rad, A. Dan S. Kirkby (2005) hanya meneliti sosialization, 

overconfidence dan familiarity effect sedangkan pada penelitian ini hanya 

meneliti risk perception, risk attitude, ketersediaan informasi dan familiarity. 

3. Weber, Blais, and Betz (2002), A Domain-Specific Risk Attitude Scale : 

Measuring Risk Perception and Risk Behavior. 

 

Penelitian ini mencoba untuk menguji bagaimana pengukuran risk attitude 

pada lima domain keputusan yaitu keuangan, kesehatan/keamanan, rekreasi, etika 

dan sosial. Sampel yang digunakan adalah mahasiswa di Amerika. Dalam 

penelitian ini menyatakan bahwa tingkat pengambilan risiko atau pengukuran 

sikap terhadap risiko (risk attitude) itu sangat tergantung dari persepsi akan 

manfaat dan risiko. Dalam penelitian ini wanita lebih risk averse dibandingkan 

pria. 

Persamaan : Persamaan penelitian ini dengan penelitian sekarang adalah risk 

attitude dan risk perception yang digunakan dalam penelitian ini. 
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Perbedaan : 

1. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah mahasiswa yang ada di 

Amerika, sedangkan pada penelitian yang sekarang sampel yang digunakan 

adalah investor pasar modal yang ada di Surabaya. 

2. Adanya domain yaitu keuangan, kesehatan/keamanan, rekreasi, etika dan 

sosial yang digunakan untuk pengukuran sikap tehadap risiko, sedangkan pada 

penelitian yang sekarang menggunakan faktor-faktor internal yang terdiri dari 

overconfidence, experience, dan emotion, untuk melihat pengaruhnya terhadap 

risk perception. 

4. Choa, J., 2006, An integrated model of risk and risk-reducing strategies. 
 

 Peneliti ini menguji tentang bagaimana persepsi risiko dalam mengadopsi 

strategi pengurangan risiko pada konteks keputusan investasi. Adapun variabel 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah risk perception, risk propensity, self 

efficacy, wealth position, dan risk reducing strategies. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa semakin tinggi rasa percaya diri, semakin besar posisi 

kekayaan dan kecenderungan menghadapi risiko semakin rendah dalam strategi 

investor di pasar modal. Persepsi risiko akan meningkatkan jumlah pencarian 

informasi dan frekuensi transaksi apabila porsi asset yang diinvestasikan rendah.  

Persamaan : Topik yang diangkat dalam penelitian ini adalah tentang risk 

perception yang menjelaskan tentang bahwa informasi juga berpengaruh terhadap  

pengambilan keputusan berinvestasi. 

Perbedaan : Variabel yang digunakan pada penelitian Cho, J., 2006 adalah risk 

perception, risk propensity, self efficacy, wealth position, dan risk reducing 
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strategies, sedangkan pada penelitian ini hanya menggunakan risk perception dan 

risk attitude dalam pengambilan keputusan berinvestasi. 

5. Hendry Asfahany, 2008, Pengaruh External Factors Terhadap Risk 

Perception Dan Expected Return Perception. 

 Penelitian Hendry Asfahany, 2008, bertujuan untuk menguji pengaruh 

external factors (Information, Financial Advisor, Familiarity, dan Social 

Interaction) secara simultan terhadap risk perception. Populasi yang digunakan 

penelitian ini adalah investor dari reksadana, investor pada sektor real asset, dan 

nasabah bank yang berada di Surabaya. Teknik analisis data yang digunakan 

adalah multiple regression analysis (analisis regresi berganda). Hasil penelitian ini 

mengindikasian bahwa persepsi investor terhadap risiko baik di sektor perbankan, 

pasar modal, maupun investor yang menginvestasikan dananya dalam real 

investment dipengaruhi oleh faktor eksternal yang terdiri dari Information, 

Financial Advisor, Familiarity, dan Social Interaction. Penelitian ini juga 

menunjukkan bahwa familiarity/familiaritas berpengaruh secara signifikan dengan 

arah positif terhadap risk perception. Artinya, semakin investor familiar terhadap 

produk atau dealer investasi maka persepsi investor juga akan semakin tinggi. 

Persamaan :  

1. Topik yang diangkat dalam penelitian ini adalah financial behaviour. 

2. Pengambilan populasi dilakukan pada wilayah yang sama yaitu di Surabaya. 

3. Variabel yang digunakan Risk Perception dan eksternal factor. 

Perbedaan : 

1. Populasi yang digunakan pada penelitian Hendry Asfahany (2008) adalah pada 

investor yang menginvestasikan dananya disektor perbankan, pasar modal, 
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maupun investor yang menginvestasikan dananya dalam real investment 

sedangkan pada penelitian ini populasi yang digunakan adalah investor yang 

menginvestasikan dananya di sektor pasar modal saja (saham, obligasi, dan 

reksadana). 

2. Teknik analisis dalam penelitian sebelumnya menggunakan multiple regression 

analysis, sedangkan penelitian sekarang menggunakan GSCA (General 

Structured Component Analysis). 

2.2 Landasan Teori 

Dalam penelitian ini landasan teori digunakan sebagai dasar pemikiran 

untuk menganalisis suatu penelitian yang telah dilakukan. Landasan teori ini 

berisi tentang hal-hal yang menyangkut tentang penelitian secara teori. 

2.2.1  Investasi 

Menurut Eduardus Tandelilin (2010:2), Investasi adalah komitmen atas sejumlah 

dana atau sumber lainnya yang dilakukan pada saat ini dengan tujuan memperoleh 

sejumlah keuntungan dimasa yang akan datang atau dapat diartikan sebagai 

kegiatan penanaman modal, baik langsung maupun tidak langsung dengan 

harapan pada waktunya nanti pemilik modal mendapatkan sejumlah keuntungan 

dari hasil penanaman modal tersebut. Hal yang mendasari dalam proses investasi 

adalah pemahaman hubungan antara return yang diharapkan dan risiko suatu 

investasi. Hubungan risiko dan return yang diharapkan dari suatu investasi 

merupakan hubungan yang searah dan linier, artinya semakin besar risiko yang 

harus ditanggung, semakin besar pula tingkat return yang diharapkan. 
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2.2.2  Pengertian Investor (pemodal) 

Investor (Pemodal) merupakan salah satu bagian terpenting dan integral dalam hal 

investasi. Harapan ekspektasi atau motivasi setiap investor dalam berinvestasi 

adalah mendapatkan keuntungan atas transaksi yang dilakukan berdasarkan jenis 

investasi yang mereka pilih. Pengaruh faktor eksternal perilaku investor perlu 

dipertimbangkan, karena dalam pengambilan keputusan investasi, investor 

seringkali melibatkan lebih dari satu individu. Individu-individu yang mempunyai  

berbagai pengetahuan dan pengalaman berbeda dapat menimbulkan proses 

terjadinya investasi. 

2.2.3  Faktor Eksternal Perilaku Investor (Pemodal) 

Terdapat 4 jenis faktor eksternal perilaku investor terhadap risiko namun yang 

akan dijelaskan disini terdapat 2 jenis faktor ekternal yaitu meliputi : 

1. Familiarity  

Familiarity adalah penilaian berdasarkan karena sesuatu yang sudah di kenal 

(Nofsinger, 2005:64). Investor cenderung menginvestasikan dananya pada 

perusahaan yang sudah dikenalnya. Indikator yang digunakan yaitu, dalam 

berinvestasi investor memilih produk investasi yang lebih dikenal atau diketahui 

sedangkan dalam menentukan perusahaan tempat investor berinvestasi, investor 

akan memilih perusahaan yang lebih di kenal atau di ketahui. Dalam pengambilan 

keputusan (Nofsinger, 2005:33) investor lebih berani mengambil risiko yang lebih 

besar setelah sebelumnya mendapatkan keuntungan, sebaliknya investor akan 

mengambil risiko lebih kecil (tidak berani mengambil risiko) setelah sebelumnya 

mendapatkan kerugian. Ini menunjukkan bahwa keberanian investor terhadap 
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risiko dipengaruhi oleh keuntungan atau kerugian atas transaksi sebelumnya. Saat 

berinvestasi investor menggunakan hasil dimasa lalu sebagai faktor atau dasar 

untuk evaluasi dalam pengambilan keputusan saat ini (Nofsinger, 2005:33).  

2. Ketersediaan Informasi 

Ketersediaan informasi adalah salah satu faktor penting yang dapat 

mempengaruhi investor dalam memilih bentuk investasi dan menentukan expected 

return-nya. Semakin banyak informasi yang diperoleh mengenai dampak 

keuntungan dan risiko yang diharapkan, maka semakin yakin pula investor 

tersebut untuk menentukan return yang diharapkan. Warneryd (2001) 

mengungkapkan informasi baru menjadi penyebab fluktuasi harga pasar saham. 

Jadi, perubahan keputusan investor berlangsung berdasarkan harapan mengenai 

informasi baru, ini berarti bahwa penyebaran berbagai jenis informasi dalam 

tindakan pasar saham sebagai eksternal menembus stimulus bagi investor pasar 

saham karena kekuatannya untuk mempengaruhi keputusan investor. Investor 

sering menggunakan ketersediaan informasi dan hasil proses penilaian sebagai 

dasar pembelian produk investasi (Chou, et al., 2010) untuk mengamati hubungan 

antara persepsi risiko dan perilaku pencarian informasi. Peneliti (Dowling & 

Staelin, 1994)  menjelaskan alasan mendasar dari hubungan ini adalah tingginya 

persepsi risiko menempatkan pada kondisi yang akan memotivasi konsumen 

terlibat dalam aktivitas penyelesaian masalah, konsumen menggunakan pencarian 

informasi sebagai strategi penyelesaian masalah untuk mengurangi persepsi 

risiko. 
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2.2.4  Psikologi dan Perilaku Keuangan 

Teori psikologis mengatakan bahwa seseorang akan selalu didorong oleh 

kebutuhan-kebutuhan dasarnya, yang mana terbentuk dari pengaruh lingkungan 

dimana seseorang berada atau bertempat tinggal. Tujuan mempelajari perilaku 

psikologis adalah : 

1. mengumpulkan fakta-fakta perilaku manusia 

2. psikologi bertujuan untuk mengontrol perilaku manusia 

3. psikologi berusaha meramalkan perilaku manusia.  

Faktor-faktor psikologi dapat membentuk perilaku keuangan (behavioral finance) 

investor dalam melakukan transaksi jual beli saham di bursa. Ritter (2003:430)  

berpendapat bahwa ñBehavioral finance has two building blocks : cognitive 

psychology and the limits to arbitrageò. Psikologi kognitif menyangkut 

bagaimana cara orang berfikir. Dalam beberapa literatur psikologi dijelaskan 

bahwa orang sering membuat systematic eror dalam cara berfikir mereka.  

2.2.5 Risk Perception atau Persepsi Risiko 

Risk perception didefinisikan sebagai penilaian risiko yang dapat mempengaruhi 

perilaku pengambilan keputusan. Dalam melakukan investasi untuk menghadapi 

ketidakpastian (Byrne, 2005) investor lebih berani mengambil risiko yang lebih 

besar setelah sebelumnya mendapatkan keuntungan, sebaliknya investor akan 

mengambil risiko lebih kecil setelah sebelumnya mendapatkan kerugian. Ini 

menunjukkan bahwa keberanian investor terhadap risiko dipengaruhi oleh 

keuntungan atau kerugian atas transaksi sebelumnya.  Penelitian Gilmore, et al. 

(2005) menyimpulkan bahwa persepsi risiko bisa berubah jika kondisi berubah. 
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Secara khusus, persepsi terhadap risiko memainkan peran penting dalam perilaku 

manusia khususnya terkait pengambilan keputusan dalam keadaan tidak pasti.  

 2.2.6   Risk Attitude atau Sikap Risiko   

Risk attitude adalah sikap yang dapat mempengaruhi investor dalam mengambil 

keputusan berinvestasi, yang disebabkan adanya sikap subyektif terhadap risiko 

dan pendapatan investasi itu sendiri. Harris, et al., (2006) mengungkapkan bahwa 

sikap risiko individu sangat penting dalam upaya memahami risiko terkait 

perilaku dan keputusan, ini merupakan prediktor yang baik di masa depan 

perilaku dan pilihan yang terkait dengan risiko.  

2.2.7  Dasar Keputusan Investasi 

Eduardus Tandelilin (2010:9) berpendapat, hal-hal yang mendasari keputusan 

investasi adalah sebagai berikut : 

1. Return  

Alasan utama orang berinvestasi adalah untuk memperoleh keuntungan yang 

disebut return. Return yang diharapkan pemodal dari investasi yang dilakukan 

merupakan kompensasi atas biaya kesempatan dan risiko penurunan daya beli 

akibat adanya pengaruh inflasi. 

2. Risiko 

Kemungkinan realisasi return aktual lebih rendah dari return minimum yang 

diharapkan sehingga dapat disimpulkan semakin besar risiko, maka semakin besar 

pula tingkat return yang diharapkan. 
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3. Hubungan tingkat risiko dan return 

Hubungan tingkat risiko dan return yang diharapkan merupakan hubungan yang 

bersifat searah dan linier. Artinya, semakin besar risiko suatu aset, semakin besar 

pula return yang diharapkan atas aset tersebut, begitu juga sebaliknya. 

2.3 Kerangka Pemikiran  

Untuk dapat mengetahui bagaimana alur pengaruh antar variabel yang 

akan diteliti berdasarkan landasan teori atau dari penelitian yang terdahulu, maka 

dapat digambarkan melalui suatu kerangka pemikiran dalam bentuk bagan sebagai 

berikut ini : 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1 

Kerangka Pemikiran 

 

2.4  Hipotesis Penelitian 

  Berdasarkan pokok permasalahan dan hipotesis penelitian yang telah 

dilakukan, maka hipotesis yang akan digunakan dan dianalisis dalam penelitian 

ini terdiri dari. 

H1  : Terdapat pengaruh ketersediaan informasi terhadap risk perception investor. 

H2  : Terdapat pengaruh familiarity terhadap risk perception investor. 

H3  : Terdapat pengaruh antara risk perception terhadap risk attitude investor.

Risk 

Attitude 

Ketersediaan

Informasi 

Risk 

Perception 

Familiarity 

H2 

H1 

H3 
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BAB III  

METODE PENELITIAN  

3.1  Rancangan Penelitian 

Penelitian ini merupakan penelitian explanatory study karena bertujuan 

untuk menjelaskan hubungan antara variabel melalui pengujian hipotesis (Cooper 

dan Schindler, 2006:124). Berdasarkan waktu pengambilan data, penelitian ini 

merupakan cross sectional dimana data diambil pada suatu saat tertentu untuk 

mengetahui bagaimana variasi hubungan antar sampel yang diteliti. 

Jika ditinjau dari jenis data yang diambil, penelitian ini merupakan 

Primary Research, yaitu penelitian dengan menggunakan data primer atau data 

dikumpulkan secara langsung oleh peneliti dari sumber data yang dibutuhkan 

yakni dari para pemodal di Surabaya. Teknik pengumpulan data dalam penelitian 

ini dengan menggunakan kuisioner, yakni dengan memberikan daftar beberapa 

pertanyaan kepada sejumlah responden. Sebab untuk mengetahui bagaimana 

persepsi risiko seorang investor menurut faktor ketersediaan informasi dan 

familiarity. Karena bertujuan untuk menjelaskan pengaruh kausal antara variabel. 

3.2  Batasan Penelitian 

Ruang lingkup dalam penelitian ini hanya terbatas pada investasi pada 

saham, obligasi, dan reksadana. Obyek yang digunakan dalam penelitian ini hanya 

pada faktor eksternal saja, yang meliputi ketersediaan informasi dan familiarity. 

Penyebaran wilayah dari obyek penelitian adalah mencakup wilayah-wilayah 

yang berada di kota Surabaya. 
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3.3  Identifikasi Variabel Penelitian 

Berdasarkan pokok permasalahan dan hipotesis penelitian yang telah 

dikemukakan, maka variabel-variabel yang akan digunakan dan dianalisis dalam 

penelitian ini adalah : 

1. Variabel Bebas (Independent Variable) dalam penelitian ini adalah faktor 

eksternal yang meliputi : 

- ketersediaan informasi  

- familiarity 

2. Variabel Terikat (Dependent Variable) dalam penelitian ini adalah 

perilaku investor yang meliputi : 

- risk perception  

- risk attitude 

Variabel yang diteliti mempunyai fungsi sebab akibat terhadap variabel 

lain. Dimana variabel bebas (Independent Variable) yaitu faktor eksternal investor 

dapat mempengaruhi, kemudian melihat efek pengaruh dari variabel tersebut 

terhadap variabel terikatnya (Dependent Variable) yaitu perilaku investor 

terhadap persepsi risiko dan sikap risiko yang dipilihnya. 

3.4 Definisi Operasional dan Pengukuran Variabel  

  Berikut adalah definisi operasional dan pengukuran variabel yang dapat 

digunakan dalam penelitian ini. 

1. Risk Perception 

Persepsi risiko merupakan suatu proses dimana individu 

menginterpretasikan informasi mengenai risiko yang diperoleh atau persepsi
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 seorang investor terhadap risiko yang dihadapi dalam berinvestasi. Pengukuran 

variabel ini dengan menggunakan skala Likert yang diberikan skala (TB) Tidak 

berisiko, (KB) Kurang berisiko, (CB) Cukup berisiko, (B) Berisiko, dan (SB) 

Sangat Berisiko. 

2. Risk Attitude 

Risk attitude adalah sikap investor dalam menghadapi suatu risiko, apakah 

investor tersebut berani atau menghindar jika dihadapkan pada suatu risiko. 

Pengukuran variabel ini dengan menggunakan skala Likert yang diberikan skala 

(1) Sangat tidak setuju, (2) Tidak setuju, (3) Ragu-ragu, (4) Setuju, dan (5) Sangat 

setuju. 

3. Familiarity 

Familiarity adalah penilaian berdasarkan sesuatu produk investasi yang 

sudah dikenal (familiar) (Nofsinger, 2005:64). Indikator yang digunakan yaitu, 

dalam berinvestasi investor memilih produk investasi yang lebih dikenal atau 

ketahui sedangkan dalam menentukan perusahaan tempat investor berinvestasi, 

investor akan memilih perusahaan yang lebih di kenal atau di ketahui. Pengukuran 

variabel ini dengan menggunakan skala Likert yang diberikan skala (1) Sangat 

tidak setuju, (2) Tidak setuju, (3) Ragu-ragu, (4) Setuju, dan (5) Sangat setuju. 

4. Ketersediaan Informasi 

Ketersediaan informasi adalah banyaknya informasi yang diterima dari 

hasil penilaian persepsi investor dalam memilih produk investasi dan menentukan 

expected return-nya. Pengukuran variabel ini dengan menggunakan skala Likert 
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yang diberikan skala (1) Sangat tidak setuju, (2) Tidak setuju, (3) Ragu-ragu, (4) 

Setuju, dan (5) Sangat setuju. 

3.5 Instrumen Penelitian 

  Agar diperoleh instrumen yang benar-benar bisa valid dan memiliki 

kehandalan tinggi (Reliable), maka peneliti melakukan proses instrumentasi yaitu 

penyebaran kuesioner (Questionaires). Kuesioner adalah daftar pertanyaan tertulis 

yang telah dirumuskan sebelumnya yang akan responden jawab dalam alternatif 

yang didefinisikan dengan jelas (Sekaran, 2006:236) kemudian akan dilakukan try 

out untuk mengetahui kelayakan kuesioner yang telah dibuat dalam instrumen 

penelitian ini akan memberikan gambaran tentang kisi-kisi kuesioner sebagai 

berikut : 

Tabel 3.1 

Kisi -kisi Kuesioner 

No. Variabel Items 

1.  Karakteristik Demografis  

Nama A1 

Umur A2 

Pekerjaan A3 

Jenis Kelamin A4 

Status A5 

Agama A6 

Pendidikan Terakhir A7 

Jumlah keluarga yang ditanggung A8 

Sebagian besar investasi berupa A9 

Kesuksesan investasi A10 

Penghasilan perbulan A11 

Rata-rata dana A12 

Lamanya berinvestasi A13 

2.  Risk Attitude B1, B2, B3 

3. Risk Perception C1, C2, C3, C4, C5, C6 
4. Faktor Ekternal  
 Ketersediaan Informasi EIN1, EIN2, 
 Familiarity EFM1, EFM2, EFM3 

Sumber : lampiran 1, diolah 
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3.6 Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 

Populasi dalam penelitian ini adalah investor yang berada di wilayah kota 

Surabaya. Sampel yang digunakan dalam penelitian adalah investor yang 

menginvestasikan dananya di pasar modal, yakni pada saham, obligasi, dan 

reksadana. Jumlah unit sampel diharapkan sebanyak 150 responden, namun yang 

dapat dianalisis hanya 104 responden. 

Teknik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

non-random sampling atau non-probabilistik yang tidak dibatasi (unrestricted) 

(Cooper and Schindler, 2006:203). Keunggulan metode ini adalah setiap unit 

populasi tidak mewakili peluang yang sama untuk terpilih untuk menjadi anggota 

sampel.  

Metode pengambilan data yang digunakan adalah purposive sampling 

yaitu pemilihan anggota sampel yang didasarkan atas tujuan dan pertimbangan 

tertentu dari peneliti dimana kriteria yang ditentukan dalam penelitian ini adalah : 

1. Investor yang berusia minimal 17 tahun 

2. Investor di pasar modal yang telah berinvestasi minimal selama 6 bulan 

3. Investor yang berada di wilayah Surabaya 

  Metode pengambilan data selanjutnya adalah convenience sampling yaitu 

mencari responden dengan kemudahan wilayahnya yaitu didaerah Surabaya, 

snowball sampling dimana informasi keberadaan responden didapatkan dari 

responden sebelumnya.  

http://id.wikipedia.org/w/index.php?title=Pertimbangan&action=edit&redlink=1


24 

 

 
 

3.7 Data dan Metode Pengumpulan Data 

Data dalam penelitian ini merupakan data primer, dimana data yang 

dikumpulkan secara langsung oleh peneliti  dari sumber data (Sudjana, 2002). Data 

primer adalah data yang diperoleh melalui penyebaran kuesioner maupun 

wawancara terstruktur dengan responden. Metode pengumpulan data ini dengan 

cara pengambilan sampel dengan menggunakan kuesioner sebagai alat 

pengumpulan data (Cooper & Schindler, 2006:194). 

3.8 Uji Validitas dan Reliabilitas 

 Dari hasil penelitian ini semua instrumen yang digunakan berfungsi untuk 

mengukur variabel penelitian untuk menguji validitas dan reliabilitasnya dengan 

metode Try out terpakai yaitu melalui pengambilan sampel kecil minimal 30 

sampai 35 responden. Uji validitas digunakan untuk mengukur sah atau valid 

tidaknya suatu kuesioner. Suatu kuesioner mampu untuk mengungkapkan sesuatu 

yang akan diukur oleh kuesioner tersebut (Ghozali, 2006:49). Uji validitas 

dilakukan dengan cara melakukan korelasi antara skor variabel dengan skor total. 

Dikatakan valid jika korelasinya sig (p-value <0.05 atau ada korelasi antara item 

dengan total skornya). 

 Uji reliabilitas adalah alat untuk mengukur suatu kuesioner yang 

merupakan indikator dari variabel. Suatu kuesioner dikatakan reliable jika 

jawaban seseorang terhadap pernyataan adalah konsisten atau stabil dari waktu ke 

waktu (Ghozali, 2006:49). Suatu variabel dikatakan reliable jika memberikan 

nilai Cronbachôs Alpha lebih besar 0,6 (Nunnally, 1960 dalam Ghozali, 2006). 
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 Pengujian validitas dan reabilitas dalam penelitian ini khususnya 

digunakan untuk menguji risk perception dan risk attitude serta faktor eksternal 

yang meliputi : ketersediaan informasi dan familiarity. 

 

Tabel 3.2 

Uji Validitas dan Reliabilitas Try Out 
 

VARIABEL  Item  
Item to Total 

Correlation 
Valid/Tidak  

Cronbachôs 

Alpha 

Reliabel/ 

tidak 

Ketersediaan 

Informasi  

EIN1 0,890** Valid 
0,772 Reliabel 

EIN2 0,917** Valid 

Familiarity  

EFM1 0,764** Valid 

0,534 
Tidak 

Reliabel 
EFM2 0,854** Valid 

EFM3 0,546** Valid 

Risk 

Perception 

C1 0,677* Valid 

0,535 
Tidak 

Reliabel 

C2 0,658**  Valid 

C3 0,307 Valid 

C4 0,656**  Valid 

C5 0,396* Valid 

C6 0,577**  Valid 

Risk  Attitude 

B1 0,759** Valid 

0, 320 
Tidak 

Reliabel 
B2 0,772** Valid 

B3 0,367*  Valid 

Sumber : lampiran 3, diolah 

 

Keterangan : 

Berdasarkan pada tabel 3.2 dapat diketahui bahwa item to total correlation 

terendah 0,307 (item C3) dan tertinggi 0,917 (item EIN2). Nilai cronbachôs alpha 

berada pada kisaran terendah 0,320 pada risk perception dan tertinggi 0,772 pada 

faktor ketersediaan informasi. Pada indikator yang tidak valid dan reliabel akan 

dilakukan perbaikan pada sampel besar. 
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3.9 Teknik Analisis Data 

  Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 

deskriptif dan analisis statistik. 

1. Analisis Deskriptif 

  Analisis deskriptif ini digunakan untuk menggambarkan hasil penelitian di 

lapangan, terutama yang berkaitan dengan responden penelitian. Variabel 

penelitian diharapkan akan diperoleh gambaran secara menyeluruh mengenai 

variabel-variabel dengan melihat jawaban investor pasar modal di Surabaya.  

2. Analisis Statistik 

  Analisis statistik yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dengan 

menggunakan Structural Model atau Model Struktural yang dapat diaplikasikan 

oleh Generalized Structured Component Analysis (GSCA). Langkah-langkah 

dalam Generalized Structured Component Analysis (GSCA) adalah : 

a. Merancang Model Struktural (hubungan antar variabel laten) 

Perancangan model struktural hubungan antar variabel laten pada GSCA 

didasarkan pada rumusan masalah atau hipotesis penelitian. Variabel laten pada 

penelitian ini adalah familiarity, informasi, risk perception dan risk attitude.  

Adapun hubungan yang dibentuk adalah sebagaimana permasalahan yaitu: 

1. apakah faktor ketersediaan informasi berpengaruh terhadap risk perception 

investor ?, 

2. apakah faktor familiarity berpengaruh terhadap risk perception investor ?, 

3. apakah risk perception berpengaruh terhadap risk attitude investor ?. 
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b. Merancang Model Pengukuran 

Model pengukuran ini dapat diukur sesuai dengan proses perancangan instrumen 

penelitian yang dapat digunakan sebagai rujukan untuk menentukan sifat 

indikator. Dalam penelitian ini masing-masing variabel laten bersifat reflektif 

karena dapat dibentuk oleh variabel risk perception dan risk attitude. Adapun 

indikator-indikator masing-masing variabel adalah : 

1. ketersediaan informasi  : EIN1 dan EIN2 

2. familiarity   : EFM1, EFM2, dan EFM3 

3. risk perception   : C1, C2, C3, C4,C5, dan C6 

4. risk attitude   : B1, B2, dan B3 

c. Mengkonstruksi Diagram Jalur 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 3.1 

Diagram Jalur 
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d. Konversi diagram Jalur ke dalam Sistem Persamaan 

1. Hubungan antara variabel laten dengan indikatornya, dapat ditulis sebagai 

berikut : 

a. ketersediaan informasi  : X1 = ɚEIN1 + ɚ EIN2 + Ů 

b. familiarity  : X2 = ɚEFM1+ ɚ EFM2 + ɚ EFM3 + Ů 

c. risk perception  : Y1 = ɚC1 + ɚC2 + ɚC3+ ɚC4+ ɚC5+ ɚC6 + Ů 

d. risk attitude  : Y2 = ɚB1 + ɚB2 + ɚB3  + Ů 

2. Spesifikasi hubungan antar variabel laten, yaitu sebagai berikut : 

a. risk perception  : Y1 = ɔX1 +ɔX2+ Ů 

b. risk attitude   : Y2 = ɓY1 + ɔX1 + ɔX2+ Ů 

e. Pengujian Hipotesis 

Pengujian hipotesis statistik untuk melihat pengaruh variabel laten eksogen  

terhadap endogen adalah : 

1. Ho : ɚi = 0  dimana (i = 1, 2, 3) 

 Dimana : 

a. Tidak terdapat pengaruh ketersediaan informasi terhadap risk 

perception investor. 

b. Tidak terdapat pengaruh familiarity terhadap risk perception investor. 

c. Tidak terdapat pengaruh risk perception terhadap risk attitude. 

2. H1 : ɚi Í 0 dimana (i = 1, 2, 3) 

Dimana : 

a. Terdapat pengaruh ketersediaan informasi terhadap risk perception 

investor. 
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b. Terdapat pengaruh familiarity terhadap risk perception investor. 

c. Terdapat pengaruh risk perception terhadap risk attitude investor. 

 (Penerimaan atau penolakan akan dapat diketahui dari hasil alat statistik 

dengan melihat CR (Nilai Kritis) yang diperoleh CR* significant pada 0.05). 

3. Pembahasan :   

Setelah dilakukan uji hipotesis, tahap selanjutnya adalah melakukan 

pembahasan dengan membandingan hasil uji statistik dengan teori dan 

fenomena praktis yang ada.  
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 BAB IV  

GAMBARAN PENELITIAN DAN ANALISIS DATA  

4.1  Gambaran Subjek Penelitian 

  Pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan cara 

memberikan kuesioner secara langsung pada investor yang berinvestasi pada 

saham, obligasi dan reksadana yang berada di kota Surabaya. Kuesioner yang 

disebarkan sebanyak 190 kuesioner dan sampai dengan batas pengumpulan data 

terkumpul 158 kuesioner dan yang dapat dianalisis 104 kuesioner.  

Dari 104 responden dapat diklasifikasikan berdasarkan  usia, pekerjaan, 

jenis kelamin, status. Karakteristik-karakteristik yang akan dijelaskan sebagai 

berikut. 

4.1.1 Karakteristik Responden Berdasarkan Usia 

 

Gambar 4.1 karakteristik Responden Berdasarkan Usia 

Sumber : lampiran 4, diolah 

Gambar 4.1 menunjukkan proporsi investor terbesar adalah usia antara 35-

45 tahun yaitu sebesar 42,3%, sedangkan proporsi paling kecil adalah responden 

yang berusia lebih dari 55 tahun dengan memiliki prosentase yaitu sebesar 6,7%.  

Ini menunjukkan bahwa lebih banyak investor yang berusia 35-45.   
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Hal ini dapat dijelaskan karena pada rentang usia tersebut adalah masa 

paling produktif dan sudah mapan dalam pengelolaan keuangan serta mampu 

menilai risk dan return atas investasi yang dipilih, sedangkan pada usia di atas 55 

tahun kemungkinan sudah tidak aktif  berinvestasi dikarenakan faktor fisik yang 

sudah lemah dan tidak ingin menambah risiko yang cukup tinggi pula.  

4.1.2 Karakteristik Responden Berdasarkan Pekerjaan 

 

Gambar 4.2 Karakteristik Responden Berdasarkan Pekerjaan 

Sumber : lampiran 4, diolah 

 

Gambar 4.2 menjelaskan proporsi responden yang digolongkan 

berdasarkan pekerjaan. Responden terbesar dalam penelitian ini adalah wiraswasta 

yaitu sebesar 48,1%. Hal ini menunjukkan bahwa wiraswasta merupakan 

responden paling banyak jika dibandingkan dengan pekerjaan responden lainnya 

seperti BUMN 19,2%, BUMS 16,3%, dan pelajar/mahasiswa 14,4%, bahkan 

karyawan PNS yang memiliki proporsi terkecil yaitu sebesar 1,9% dalam 

penelitian ini.  

 

 

 



32 

 

 
 

4.1.3 Karakteristik Responden Berdasarkan Jenis Kelamin 

 

Gambar 4.3 Karakteristik Responden Berdasarkan Jenis Kelamin 

Sumber : lampiran 4, diolah 

Gambar 4.3 dapat disimpulkan responden laki-laki lebih banyak  jika 

dibandingan dengan responden perempuan. Dengan alasan karena responden laki-

laki lebih suka berinvestasi dan lebih berani untuk mengambil keputusan dalam 

berinvestasi dan menghadapi risiko jika dibandingkan dengan responden 

perempuan atau pada saat penyebaran kuesioner, responden laki-laki yang lebih 

banyak ditemui daripada responden perempuan.  

4.1.4 Karakteristik Responden Berdasarkan Status 

 

Gambar 4.4 Karakteristik Responden Berdasarkan Status 

Sumber : lampiran 4, diolah 

Berdasarkan gambar 4.4 hasil analisis data menunjukkan bahwa investor 

yang sudah menikah lebih banyak, yaitu sebesar 66,3% dari pada invetor yang 

belum menikah, yakni sebanyak 33,7%. Hal ini menunjukkan investor yang sudah 
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menikah lebih suka berinvestasi untuk masa depan sedangkan yang belum 

menikah kurang suka untuk berinvestasi karena belum memikirkan besarnya 

tanggungan untuk keluarga.  

4.1.5 Karakteristik Responden Berdasarkan Penghasilan Per Bulan 

 

Gambar 4.5 Karakteristik Responden Berdasarkan Penghasilan Per Bulan 

Sumber : lampiran 4, diolah 

Berdasarkan gambar 4.5, menunjukkan bahwa proporsi terbesar responden 

yang menanamkan dananya untuk berinvestasi yaitu investor yang memiliki 

penghasilan tiga sampai enam juta yakni sebesar 34,6%. Proporsi terkecil yaitu 

investor yang memiliki penghasilan enam sampai sembilan juta rupiah sebesar 

6,7%. Hal ini menjelaskan hasil data responden yang diperoleh mayoritas yang 

banyak melakukan kegiatan investasi adalah responden yang memiliki 

penghasilan tiga sampai enam juta rupiah, dengan besarnya penghasilan tersebut 

investor sudah dapat menginvestasikan dananya pada jenis investasi dari berbagai 

sektor yang dipilihnya. 
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4.1.6 Karakteristik Responden Berdasarkan Pendidikan Terakhir  

 

Gambar 4.6 Karakteristik Responden Berdasarkan Pendidikan Terakhir 

Sumber : lampiran 4, diolah 

Berdasarkan gambar 4.6, menunjukkan bahwa proporsi terbesar yaitu 

investor yang menanamkan modal pada saham, obligasi dan reksadana  yaitu 

investor yang memiliki pendidikan sarjana sebesar 62,5%, sedangkan yang 

berpendidikan Pascasarjana 9,6%, Diploma 12%, SMU 16,3% dan SMP 0%.  

4.1.7 Karakteristik Responden Berdasarkan Pengalaman Berinvestasi 

 

Gambar 4.7 Karakteristik Responden Berdasarkan Pendidikan Terakhir 

Sumber : lampiran 4, diolah 

Gambar 4.7, menjelaskan bahwa proporsi terbesar pada responden yang 

memiliki pengalaman berinvestasi sekitar enam bulan sampai satu tahun yakni 

sebesar 50%. Hal ini menjelaskan bahwa dengan adanya pengalaman akan 

membuat investor tidak takut akan risiko yang di dapat karena mereka tahu apa 
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yang seharusnya dilakukan, sehingga investor lebih berani mengambil risiko 

dalam melakukan keputusan berinvestasi. 

4.2  Analisis Data 

Pada analisis data ini akan dibahas mengenai hasil dari uji validitas dan 

reliabilitas, analisis deskriptif dari variabel-variabel penelitian dan analisis 

stastistik untuk memecahkan pemasalahan yang ada dalam penelitian ini. 

4.2.1 Uji Validitas dan Reabilitas Data Penelitian 

Pengujian validitas dan reliabilitas ini digunakan untuk menguji risk 

perception dan risk attitude serta faktor eksternal yang digunakan dalam 

penelitian. Adapun faktor ekternal ini yang meliputi ketersediaan informasi dan 

familiarity.  

Untuk menguji validitas dan reliabilitas pada sampel besar dalam 

penelitian ini menggunakan Structural Model atau Model Struktural yang dapat 

diaplikasikan oleh Generalized Structured Component Analysis (GSCA). 

Validitas dianalisis dengan melihat kolom CR pada loading dari hasil output 

análisis GSCA. Sementara reliabilitas dianalisis dengan melihat alphanya. Cara 

pendeteksian suatu variabel dapat dikatakan reliable jika variabel lebih besar dari 

cronbach alpha > 0,6, maka hasilnya dapat dikatakan signifikan atau normal, 

sedangkan pada uji validitas dikatakan valid jika korelasinya sig CR <0.05. Pada 

Bab III telah dijelaskan, bahwa terdapat beberapa item yang belum valid dan 

belum reliabel.  

 Perancangan model struktural hubungan antar variabel laten pada GSCA 

didasarkan pada rumusan masalah atau hipotesis penelitian. Variabel penelitian 
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meliputi faktor eksternal yang dibentuk oleh beberapa indikator, yakni 

ketersediaan informasi dan familiarity, kemudian risk perception dan risk attitude. 

Berikut adalah hasil uji validitas dan uji reliabilitas 104 data kuesioner dengan 

menggunakan Measurement Model sesuai dengan variabel yang terkait dengan 

penelitian yang akan dijelaskan pada tabel berikut.  

Tabel 4.1 

Uji Validitas dan Reliabilitas Ketersediaan Informasi 

 
 

 

 

 

 

CR* = significant at .05 level  

Sumber : lampiran 6, diolah 

 

Berdasarkan hasil dari tabel 4.1 menunjukkan bahwa reliabilitas pada 

faktor ketersediaan informasi ini sebesar 0,797. Jika dilihat dari nilai loading 

estimate yang diperoleh untuk masing-masing indikator, indikator EIN1 adalah 

yang paling dapat mendeskripsikan dimensi ketersediaan informasi karena 

memiliki nilai titik kritis yang diperoleh yaitu sebesar 49,35*  pada EIN1 

signifikan pada tingkat kepercayaan 95%. 

Tabel 4.2 

Uji Validitas dan Reliabilitas Familiarity  

Variabel 
Loading 

Estimate  SE  CR  

Familiarity  Alpha =0.690 

EFM 1  0.772  0.094  8.23
*
  

EFM 2 0.866  0.039  22.15
*
  

EFM 3  0.735  0.051  14.33
*
  

CR* = significant at .05 level  

Sumber : lampiran 6, diolah 

Variabel 
Loading 

Estimate  SE  CR  

Ketersediaan Informasi Alpha =0.797 

ein1  0.915  0.019  49.35
*
  

ein2  0.915  0.019  48.04
*
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Berdasarkan hasil dari tabel 4.2 menunjukkan bahwa reliabilitas pada 

faktor ketersediaan informasi ini sebesar 0,690. Jika dilihat dari nilai loading 

estimate yang diperoleh untuk masing-masing indikator, indikator EFM2 adalah 

yang paling dapat mendeskripsikan dimensi ketersediaan informasi karena 

memiliki nilai titik kritis yang diperoleh yaitu sebesar 22,15*  pada EIN1 

signifikan pada tingkat kepercayaan 95%. 

Tabel 4.3 

Uji Validitas dan Reliabilitas Risk Perception 

 

Variabel 
Loading 

Estimate  SE  CR  

Risk Perception Alpha =0.617 

C1 0.550  0.141  3.91
*
  

C2 0.574  0.138  4.14
*
  

C4  0.658  0.104  6.35
*
  

C5  0.660  0.099  6.66
*
  

C6  0.703  0.072  9.72
*
  

CR* = significant at .05 level  

Sumber : lampiran 6, diolah 

 

Berdasarkan hasil tabel 4.3 pada variabel risk perception, terdapat enam 

indikator yang mendeskripsikan risk perception. Sebelum dilakukan perbaikan 

pada sampel besar variabel ini hasilnya valid tetapi tidak reliabel karena memiliki 

nilai alpha sebesar 0,535. Namun, setelah dilakukan perbaikan hasilnya  reliabel 

tetapi masih ada satu indikator yang tidak valid pada C3, sehingga diputuskan 

untuk menghapus satu item yaitu pada indikator C3, hasilnya baru bisa dinyatakan 

valid semua pada variabel risk perception.  

Dari hasil diatas menunjukkan reliabilitas pada faktor ketersediaan 

informasi ini sebesar 0,617. Jika dilihat dari nilai loading estimate yang diperoleh 
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untuk masing-masing indikator, indikator C6 adalah yang paling dapat 

mendeskripsikan dimensi ketersediaan informasi karena memiliki nilai titik kritis 

yang diperoleh yaitu sebesar 9,72*  pada C6 signifikan pada tingkat kepercayaan 

95%. 

Tabel 4.4 

Uji Validitas dan Reliabilitas Risk Attitude 

 

Variabel 
Loading 

Estimate  SE  CR  

Risk Attitude Alpha  =0.692 

B1  0.877  0.028  31.62
*
  

B2  0.876  0.029  30.51
*
  

CR* = significant at .05 level  

Sumber : lampiran 6, diolah 

Berdasarkan hasil tabel 4.4 pada variabel risk attitude, terdapat tiga 

indikator yang mendeskripsikan risk attitude. Sebelum dilakukan perbaikan pada 

sampel besar variabel ini hasilnya valid tetapi tidak reliabel karena nilai alphanya 

sebesar 0,320. Namun, setelah dilakukan perbaikan pada sampel besar dengan 

menggunakan GSCA ternyata hasilnya tetap tidak reliabel, sehingga diputuskan 

untuk menghapus satu item yaitu pada indikator B3, hasilnya baru bisa dinyatakan 

reliabel karena sudah memiliki alpha sebesar 0,692. Jika dilihat dari nilai loading 

estimate yang diperoleh untuk masing-masing indikator, indikator B1 adalah yang 

paling dapat mendeskripsikan dimensi ketersediaan informasi karena memiliki 

nilai titik kritis yang diperoleh yaitu sebesar 31,62*  pada B1 signifikan pada 

tingkat kepercayaan 95%. 
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4.2.2  Analisis Deskriptif  

 Analisis desriptif dilakukan untuk memberikan gambaran secara 

menyeluruh mengenai variabel-variabel penelitian dari sudut pandang jawaban 

yang diberikan oleh responden atas pertanyaan-pertanyaan yang terdapat di dalam 

instrumen atau kuesioner penelitian. Dalam analisis desriptif ini akan dijelaskan 

rata-rata tanggapan responden dalam indikator-indikator variabel yang terdapat 

dalam instrumen atau kuesioner penelitian dan jumlah responden yang 

memberikan tanggapan atas tiap indikator yang ada. 

 Pengukuran tanggapan responden dalam penelitian ini menggunakan skala 

likert 1 sampai 5. Pertanyaan (item) yang memiliki mean atau nilai rata-rata 

tertinggi dalam setiap indikator merupakan item yang paling dapat mengukur 

indikator tersebut. 

 Terdapat 2 faktor eksternal yang akan dianalisis dalam penelitian ini yaitu 

ketersediaan informasi dan familiarity. Faktor ketersediaan informasi digunakan 

untuk mengukur seberapa besar ketersediaan informasi yang dibutuhkan 

responden mengenai investasi yang akan atau sedang dilakukan. Faktor ini diukur 

dengan menggunakan 2 item  yaitu EIN1, EIN2.  

Tabel 4.5 

PERSENTASE JAWABAN FAKTOR KETERSEDIAAN INFORMASI  

 

Item Pernyataan 

Persentase Tanggapan Responden 

Mean % 

STS TS RR S SS 

EIN1 Informasi yang saya peroleh dapat 

membantu saya dalam berinvestasi. 
0 2.9 4.8 67.3 25.0 4.1442 

EIN2 Semakin banyak informasi yang 

saya ketahui tentang produk 

investasi, saya merasa lebih yakin. 

0 4.8 6.7 53.8 34.6 4.1827 

Rata-rata 0 3.9 5.75 60.6 29.8   

Sumber : Lampiran  5, diolah 
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 Dari tabel 4.5 dapat dijelaskan bahwa item pertanyaan yang paling dapat 

mengukur faktor ketersediaan informasi adalah item EIN2 dengan mean 4,1827. 

Sebanyak 67,3% responden menjawab setuju untuk EIN1. Begitu pula untuk item  

pernyataan EIN2 sebanyak 53,8% yang menjawab setuju. Hal ini menunjukkan 

bahwa semakin banyak ketersediaan informasi yang diketahui tentang produk 

investasi akan merasa lebih yakin untuk mengambil keputusan dalam berinvestasi. 

Tabel 4.6 

PERSENTASE JAWABAN FAKTOR FAMILIARITY  
 

Item Pernyataan 

Persentase Tanggapan Responden 

Mean % 

STS TS RR S SS 

EFM1 Dalam berinvestasi, saya memilih 

produk investasi yang saya kenal. 0 2.9 5.8 66.3 25.0 4.1346 

EFM2 Dalam berinvestasi, saya memilih 

produk investasi yang saya 

ketahui. 

0 1.0 6.7 69.2 23.1 4.1442 

EFM3 Dalam menentukan tempat 

investasi, saya lebih memilih bank 

/perusahaan sekuritas /dealer yang 

lebih saya kenal. 

0 3.8 7.7 59.6 28.8 4.1346 

Rata-rata 0 2.6 6.7 65.0 25.6   

Sumber : Lampiran 5, diolah 

 Faktor familiarity diukur dengan menggunakan 3 penyataan yang diberi 

kode item EFM1, EFM2, EFM3. Familiarity mengukur bagaimana responden 

mengenal produk investasi yang mereka pilih. Bahwa item pertanyaan yang paling 

dapat mengukur faktor familiarity adalah item EFM2 dengan mean 4,1442. 

Sebanyak 69,2% responden menjawab setuju untuk item EFM2. Hal ini 

menunjukkan bahwa responden akan berinvestasi pada pilihan produk investasi 

yang sudah diketahui daripada produk investasi yang belum diketahui sama 

sekali.  
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Terdapat 6 peryataan untuk mengukur persepsi risiko yaitu peryataan 

dengan nomor item C1, C2, C3, C4, C5, C6. Persentase jawaban responden untuk 

pernyataan mengenai Risk Perception disajikan dalam tabel berikut. 

Tabel 4.7 

PERSENTASE JAWABAN RISK PERCEPTION 

 

Item Pernyataan 

Persentase Tanggapan Responden 

Mean % 

TB KB CB B SB 

C1 Melakukan taruhan olahraga. 6.7 8.7 17.3 36.5 30.8 3.7596 

C2 Meminjamkan uang kepada teman 

dan akan dibayar satu bulan. 
9.6 13.5 25.0 31.7 20.2 3.3942 

C3 Menggunakan sebagian pendapatan 

bulanan untuk membeli saham. 
11.5 20.2 32.7 26.9 8.7 3.0096 

C4 Memulai pekerjaan baru tanpa gaji 

tetap. 
3.8 5.8 32.7 35.6 22.1 3.6635 

C5 Menggunakan sebagian kekayaan 

untuk mendirikan usaha baru. 
6.7 16.3 42.3 26.0 8.7 3.1346 

C6 Menggunakan sebagian pendapatan 

untuk ditabung di bank yang 

menjanjikan pendapatan jauh lebih 

tinggi dari rata-rata. 

25.0 17.3 26.9 20.2 10.6 2.7404 

Rata-rata 10.6 13.6 29.5 29.5 16.9   

Sumber : Lampiran 5, diolah 

 

Berdasarkan tabel 4.7 persentase jawaban yang paling tinggi untuk 

mengukur risk perception adalah pernyataan  item  C1 dengan nilai mean tertinggi 

sebesar 3,7596 dan sebanyak 36,5% responden yang menjawab pernyataan 

melakukan taruhan olahraga termasuk berisiko. Hal ini menunjukkan bahwa 

responden dalam penelitian ini merupakan investor yang masuk dalam katagori 

yang tidak menyukai risiko atau kurang berani untuk menanggung risiko. Secara 

umum responden memiliki persepsi yang tinggi pada kasus-kasus keuangan yang 

dipertanyakan dalam kuesioner.  
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Terdapat 3 pertayaan yang digunakan untuk mengukur sikap risiko yaitu 

pertanyaan dengan nomor item B1, B2, B3. Persentase jawaban responden untuk 

pernyataan mengenai Risk Attitude disajikan dalam tabel berikut. 

Tabel 4.8 

PERSENTASE JAWABAN RISK ATTITUDE 

 

Item Pernyataan 

Persentase Tanggapan Responden  

Mean % 

STS TS RR S SS 

B1 

Saya menyiapkan diri untuk 

kehilangan sebagian investasi 

saya. 

7.7 7.7 7.7 63.5 13.5 3.6731 

B2 
Saya bersedia mengalami 

kegagalan saat berinvestasi. 
2.9 9.6 7.7 68.3 11.5 3.7596 

B3 
Informasi tidak selalu menjadi 

acuan saya dalam berinvestasi. 
6.7 15.4 7.7 52.9 17.3 3.5865 

Rata-rata 5.8 10.9 7.7 61.6 14.1   

Sumber : Lampiran 5, diolah 

Dapat disimpulkan bahwa pernyataan yang paling dapat mengukur risk 

attitude adalah pernyataan dengan nomor item  B2 dengan nilai mean  sebesar 

3,7596. Hal ini menunjukkan bahwa responden dalam penelitian ini merupakan 

investor yang masuk dalam katagori yang menyukai risiko karena berani 

mengalami kegagalan saat berinvestasi. 

4.1.8 Analisis statistik 

Analisis statistik digunakan untuk menjawab permasalahan pada penelitian 

ini dengan menggunakan alat uji statistik. Pengujian pada penelitian ini 

menggunakan alat uji GSCA (Generalized Structured Component Analysis). 

Sebelum melakukan analisis statistik, berikut merupakan model dari penelitian 

beserta semua variabel dan item yang digunakan.  
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1. Gambar model kerangka pemikiran dari penelitian ini : 

Spesifikasi hubungan antar variabel latent (structural model),  yaitu sebagai 

berikut.  

 

 -0.025 

 0.044 

 

 
 0.033 

 
Gambar 4.8 

Diagram Jalur  

1. Risk Perception         Y1 = gX1 + gX2 + e 

Hasilnya adalah : Risk perception =  -0,025 ketersediaan Informasi  + 0,033 

familiarity + e 

Dari gambar 4.8 dapat dijelaskan bahwa semakin banyak ketersediaan 

informasi yang di dapat, maka akan semakin rendah persepsi investor terhadap 

risiko. Dalam hal familiarity mengenal produk, maka akan semakin tinggi 

persepsi investor terhadap risiko. 

2. Risk Attitude          Y2 = bY1 + e 

Hasilnya adalah : Risk attitude = 0,044 risk perception + e 

 Dari gambar 4.8 dapat dijelaskan bahwa semakin tinggi persepsi investor 

terhadap risiko maka akan semakin tinggi pula investor menyikapi risiko. 

 

 

 

Ketersediaan

Informasi 

Familiarity 

Risk 

Perception 

Risk 

Attitude 
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2. Identifikasi Goodness of Fit  

Tabel 4.9 

Identifikasi Goodness of Fit  

 

Model Fit  

FIT  0.444  

AFIT  0.431  

GFI  0.987  

SRMR  0.128  

NPAR  27  

Sumber : lampiran 6, diolah 

1. FIT = 0,444 

 FIT menunjukkan varian total dari semua variabel yang dapat dijelaskan 

oleh model tertentu.  Nilai FIT berkisar dari 0 sampai 1, jadi model yang 

terbentuk dapat menjelaskan semua variabel yang ada sebesar 0,444.  Keragaman 

faktor yang mempengaruhi pengambilan keputusan dapat dijelaskan oleh model 

adalah sebesar 44,4% dan sisanya (55,6%) dapat dijelaskan oleh variabel lain.  

Artinya jika dilihat dari nilai FIT yang diperoleh, model yang terbentuk dapat 

dikatakan kurang bagus karena nilai FIT kecil. Semakin besar nilai FIT yang 

diperoleh maka model yang ada semakin bagus. 

2. AFIT = 0,431 

 Adjusted dari FIT hampir sama dengan FIT.  Namun karena variabel yang 

mempengaruhi perilaku investor saat pengambilan keputusan investasi akan lebih 

baik apabila interpretasi tentang ketepatan model menggunakan FIT yang sudah 

terkoreksi atau menggunakan AFIT. Karena semakin banyak variabel yang 

mempengaruhi maka nilai FIT akan semakin besar karena proporsi keragaman 

juga akan meningkat sehingga untuk menyesuaikan dengan variabel yang ada 
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dapat menggunakan FIT yang sudah terkoreksi. Jika dilihat dari nilai AFIT, 

keragaman faktor prilaku yang mempengaruhi pengambilan keputusan sebesar 

43,1% dan sisanya (56,9%) dapat dijelaskan oleh variabel yang lain. Artinya jika 

dilihat dari nilai AFIT yang diperoleh, model yang terbentuk kurang bagus. 

3. GFI = 0,987 dan SRMR = 0,128 

 (Unweighted least-squares) dan SRMR (standardized root mean square 

residual).  Keduanya sebanding dengan perbedaan antara kovarian sampel dan 

kovarian yang diproduksi oleh pendugaan parameter GSCA.  GFI dekat dengan 1 

nilai-nilai dan nilai-nilai SRMR mendekati 0 dapat diambil sebagai indikasi 

cocok.  Pada permasalahan ini nilai SRMR 0,128 sehingga model yang terbentuk 

dapat dikatakan sesuai. Namun, berdasarkan nilai GFI = 0,987, maka model 

dikatakan sesuai.  Hal ini dimungkinkan karena nilai data yang mungkin sesuai 

dengan nilai sesungguhnya atau arah indikator pengaruh antar variabel yang sudah 

diketahui pasti. 

3. Analisis Hipotesis Masing-Masing Jalur Indikator  

Tabel 4.10 

Structural Model  

Path Coefficients  

   Estimate  SE  CR  

Ketersediaan Informasil->Risk Perception  -0.025  0.092  0.27  

Familiarity ->Risk Perception  0.033  0.133  0.25  

Risk Perception->Risk Attitude  0.044  0.107  0.42  

CR* = significant at .05 level  

Sumber : lampiran 6, diolah 

Pengujian hipotesis statistik digunakan untuk mengetahui pengaruh 

variabel laten eksogen terhadap endogen. Penerimaan atau penolakan hipotesis 
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dilakukan dengan melihat CR pada output GSCA. H0 akan ditolak atau H1 

diterima jika CR diberi tanpa (*) yang berarti signifikan pada 0,05.  

H0 : Tidak ada pengaruh variabel laten eksogen terhadap endogen 

H1 : Terdapat pengaruh variabel laten eksogen terhadap endogen 

Keterangan : 

1. Ketersediaan Informasi        Risk Perception 

CR = 0,27, hal ini menunjukkan bahwa, H0  diterima atau H1 ditolak. Artinya, 

bahwa faktor ketersediaan informasi tidak berpengaruh terhadap risk 

perception. Dalam hal ini ketersediaan informasi memiliki hubungan negatif 

terhadap risk perception.  

2. Familiarity       Risk Perception 

CR = 0,25, hal ini menunjukkan bahwa, H0  diterima atau H1 ditolak. Artinya, 

bahwa faktor familiarity tidak berpengaruh terhadap risk perception. Namun, 

familiarity ini memiliki hubungan positif terhadap risk perception.  

3. Risk Perception       Risk Attitude 

CR = 0,42, hal ini menunjukkan bahwa, H0  diterima atau H1 ditolak. Artinya, 

bahwa variabel risk perception tidak berpengaruh terhadap risk attitude. 

Sehingga risk perception tidak dapat menjadi dimensi yang cocok untuk 

mengukur risk attitude. 

4.3  Pembahasan 

  Pembahasan berikut ini terkait mengenai analisis yang telah dikemukakan 

sebelumnya yang bertujuan untuk mencari pemecahan masalah-masalah yang 

diajukan pada penelitian. Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk menguji 
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pengaruh faktor eksternal (familiarity dan ketersediaan informasi) terhadap risk 

perception serta pengaruh risk perception terhadap risk attitude.   

 Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa tidak ada pengaruh yang 

signifikan antara faktor eksternal yang terdiri dari ketersediaan informasi dan 

familiarity terhadap risk perception serta tidak ada pengaruh yang signifikan 

antara risk perception terhadap risk attitude.   

  Penelitian ini membuktikan bahwa faktor ketersediaan informasi memiliki 

hubungan negatif tidak signifikan terhadap risk perception. Hasil ini tidak sesuai 

dengan penelitian Chou, et al., (2010) dan penelitian Dowling & Staelin, (1994) 

yang menyatakan bahwa informasi mempunyai hubungan positif terhadap risk 

perception, disebabkan karena banyaknya informasi yang diterima maka persepsi 

risiko investor akan semakin mempengaruhi tingkat return yang diharapkan. 

Sementara itu peneliti (Dowling & Staelin, 1994) menjelaskan bahwa pencarian 

informasi digunakan sebagai strategi penyelesaian untuk mengurangi persepsi 

risiko. Hasil ini bertolak belakang dengan penelitian sebelumnya, yang 

membuktikan bahwa ketersediaan informasi memiliki hubungan negatif terhadap 

risk perception. Arah negatif bisa diartikan bahwa semakin banyak faktor 

ketersediaan informasi yang didapat, maka akan semakin rendah persepsi investor 

dalam menghadapi risiko. Investor yang memiliki persepsi risiko rendah, akan 

berani melakukan pengambilan keputusan yang berisiko. Dilihat dari karakteristik 

investor yang berinvestasi dalam bentuk saham, obligasi dan reksadana, 

menunjukkan bahwa semakin banyak ketersediaan informasi yang diketahui 

tentang produk investasi maka investor akan merasa lebih yakin untuk mengambil 
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suatu keputusan dalam berinvestasi. Apalagi jika investasi berupa investasi jangka 

panjang, semakin banyaknya informasi yang diterima investor maka akan semakin 

dibutuhkan dan menjadi acuan pada saat pengambilan keputusan. Suatu informasi 

dapat dikatakan relevan bagi investor, jika informasi tersebut mampu 

mempengaruhi keputusan investor untuk melakukan transaksi di pasar modal. 

Bisa diterima atau tidak, jika suatu informasi dapat dipahami dengan benar 

sebelum ada informasi lain yang lebih up to date.  

 Dilihat dari hasil analisis data responden menunjukkan bahwa proporsi 

terbesar pada investor yang berusia 35 sampai 45 tahun. Hal ini dapat disebabkan 

karena pada rentang usia tersebut adalah masa paling produktif dan sudah mapan 

dalam pengelolaan keuangan serta mampu menilai risk  dan return atas investasi 

yang dipilih. Dikarenakan  investor pada umur tersebut tidak melihat dari 

informasi saja yang di dapat melainkan investor sudah mempunyai pengalaman 

berinvestasi di pasar modal selama 6 bulan sampai 1 tahun, sehingga investor 

lebih berani mengambil risiko dalam melakukan keputusan berinvestasi. Oleh 

karena itu, dengan adanya pengalaman akan membuat orang tidak takut akan 

risiko (mempunyai persepsi risiko itu rendah).  

 Hasil ini juga bisa disebabkan oleh jenis investasi yang risikonya relatif 

kecil, sehingga investor memiliki persepsi yang rendah meskipun dilengkapi 

adanya informasi, atau sebaliknya persepsi investor terhadap risiko tinggi apabila 

investor tersebut kurang memperhatikan atau mengabaikan informasi sehingga 

investor akan lebih berhati-hati dalam mengambil atau menjalankan suatu 

keputusan investasi dengan harapan agar tidak memperoleh kerugian. Di sisi lain 
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investor harus dapat melakukan pengambilan keputusan secara cepat dan tepat. 

Jika salah dalam mengambil keputusan akan mengakibatkan kerugian atau 

kehilangan kesempatan untuk memperoleh keuntungan dalam jumlah besar.  

 Hasil penelitian kedua membuktikan bahwa familiarity tidak berpengaruh 

signifikan terhadap risk perception tetapi mempunyai hubungan yang positif 

terhadap risk perception. Hal ini tidak sesuai dengan pendapat yang menyatakan 

bahwa investor cenderung lebih memilih untuk berinvestasi dengan alasan 

investor tersebut memilih sesuai dengan kedekatan (familiaritas) produk investasi 

yang lebih dikenal (Tourani-Rad, et al., 2005). Perbedaan penelitian sebelumnya 

tidak menjelaskan secara langsung mengenai hubungan antara familiarity terhadap 

risk perception, melainkan lebih menjelaskan hubungan familiarity terhadap 

kecenderungan risiko dalam melakukan investasi. Hal ini membuktikan bahwa 

investor lebih memperhitungkan tingkat keuntungan yang akan mereka dapatkan 

jika dibandingkan dengan risiko yang mereka temui.  

Persepsi investor terhadap risiko dapat dipengaruhi oleh pikiran dan 

lingkungan sekitar bukan hanya produk investasi yang lebih dikenal. Jika investor 

lebih banyak mengenal suatu produk investasi, maka akan semakin tinggi tingkat 

persepsi investor terhadap risiko. Investor yang sudah familiar tentu memiliki 

keyakinan sendiri dan percaya terhadap jenis investasi sehingga bisa dikatakan 

memiliki persepsi risiko yang tinggi. Familiarity ini juga salah satu dari faktor 

ekternal pembentuk prilaku investor dalam melakukan pengambilan keputusan 

berinvestasi.  
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Di lihat dari karakteristik investor proporsi terbesar menunjukkan pada 

investor yang menanamkan dananya di saham dengan alasan investor lebih 

memilih produk investasi dan perusahaan yang lebih diketahui daripada produk 

investasi yang belum diketahui sama sekali karena setiap investor mempunyai 

tingkat persepsi yang berbeda dalam menentukan pilihan investasi. Dapat dilihat 

dari pengalaman, investor berinvestasi di pasar modal setelah sebelumnya 

mempunyai pengalaman sebelumnya.  

Dapat disimpulkan bahwa investor berani mengambil suatu keputusan 

berinvestasi berdasarkan penilaian produk investasi yang sudah dikenal atau 

kebanyakan investor mengambil keputusan berinvestasi hanya sebatas mengikuti 

trend yang dipengaruhi lingkungan sekitar, karena melihat return  yang didapat 

dari hasil investasi cukup tinggi serta melihat dari  pengalaman sebelumnya yang 

sudah di dapat. Hal ini dapat disimpulkan bahwa orang yang memiliki tingkat 

pendidikan yang tinggi, maka akan dapat memperhitungan tingkat return yang di 

dapat dari hasil investasi yang dilakukannya. 

 Hasil penelitian terakhir membuktikan bahwa risk perception tidak 

berpengaruh signifikan terhadap risk attitude. Hasil penelitian ini tidak sesuai 

dengan penelitian Weber, et al., (2002), yang menyatakan bahwa tingkat 

pengambilan risiko atau pengukuran sikap terhadap risiko (risk attitude) itu sangat 

tergantung dari persepsi akan manfaat dan risiko yang diperoleh individu. Di lihat 

dari karakteristik responden di Surabaya menunjukkan bahwa : (1) Investor yang 

berusia  35 sampai 45 tahun yang paling banyak untuk mengambil keputusan 

berinvestasi dikarenakan pada rentang usia tersebut investor dapat dikatakan 
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sudah mapan dalam pengelolaan keuangan serta mampu menilai risk dan return 

atas investasi yang dipilih. (2) Investor yang bekerja sebagai wiraswasta yang 

paling mendominasi untuk berinvestasi, karena investor yang bekerja sebagai 

wiraswasta dapat dikatakan orang yang risk seeker dimana investor tersebut dapat 

mengontrol dan mengendalikannya sendiri dalam hal penghasilan per bulan yang 

diterima untuk tetap berinvestasi meskipun hal tersebut berisiko tinggi. (3) 

Investor laki-laki yang sering banyak ditemui daripada perempuan dikarena 

investor laki-laki lebih suka berinvestasi dan lebih berani mengambil keputusan 

meskipun berisiko tinggi jika dibandingkan dengan investor perempuan. (4) 

Melihat pada status perkawinan menunjukkan investor yang sudah menikah, lebih 

suka berinvestasi karena berpikiran untuk memenuhi kebutuhan mendatang atau 

semakin besarnya tanggungan untuk keluarga di kemudian hari. (5) Investor yang 

mempunyai penghasilan tiga sampai enam juta adalah investor yang berani 

mengambil keputusan berinvestasi karena dengan besarnya penghasilan tersebut 

investor sudah dapat memilih jenis investasi yang dipilihnya. (6) Investor yang 

berpendidikan sarjana yang paling banyak mengambil keputusan berinvestasi 

karena pada pendidikan sarjana investor lebih banyak mempunyai pengalaman 

serta berani mengambil suatu keputusan yang berisiko tinggi.  

Dari penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa semakin tinggi persepsi 

investor terhadap risiko maka investor akan semakin berani untuk mengambil 

risiko sehingga memiliki arah yang positif. Jika melihat dari karakteristik investor 

di Surabaya membuktikan bahwa investor setuju untuk mengambil keputusan 

berinvestasi dengan menggunakan adanya informasi yang diterima, investor akan 
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lebih mempertimbangan untuk mengambil keputusan berinvestasi agar nantinya 

hasil yang didapat tidak memperoleh kerugian. Namun, adanya pengalaman 

investor akan lebih yakin untuk melakukan investasi dipasar modal dengan alasan 

investor tersebut sudah mendapat return yang didapat. Semakin investor sukses 

akan semakin berani investor tersebut mengambil keputusan yang berisiko tinggi. 

Dari hasil persentase jawaban responden menunjukkan bahwa investor yang 

menyukai risiko, yaitu dimana investor yang berani mengalami kegagalan saat 

berinvestasi. Oleh karena itu, pengukuran persepsi terhadap risiko digunakan 

sebagai acuan untuk menyikapi risiko secara individu dalam pengambilan 

keputusan untuk berinvestasi. Hal ini bisa disebabkan karena investor tidak 

memikirkan risikonya, namun hanya memikirkan return yang di dapat.  
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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan  

  Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor eksternal yang 

terdiri dari ketersediaan informasi, familiarity terhadap risk perception dan untuk 

mengetahui pengaruh risk perception terhadap risk attitude. Hipotesis penelitian 

dari hasil pengujian, dengan menggunakan Generalized Component Analysis 

(GSCA). Subyek dalam penelitian ini adalah investor individu di Surabaya yang 

berinvestasi pada saham, obligasi dan reksadana. Jumlah kuesioner yang dapat 

diolah dalam penelitian ini sebanyak 104 data. Dari pembahasan dalam bab empat 

dapat disimpulkan bahwa : 

1. Hipotesis pertama dalam penelitian ini ditolak. Artinya adalah bahwa faktor 

eksternal pada ketersediaan informasi tidak berpengaruh signifikan terhadap 

risk perception. Hal ini disebabkan karena semakin banyaknya ketersediaan 

informasi yang di dapat, maka akan semakin rendah persepsi investor terhadap 

risiko. 

2. Hipotesis kedua dalam penelitian ini ditolak. Artinya adalah faktor eksternal 

pada familiarity tidak berpengaruh signifikan terhadap risk perception. Hal ini 

disebabkan karena semakin investor mengenal suatu produk investasi 

(familiarity), maka akan semakin tinggi persepsi investor terhadap risiko. 

3. Hipotesis ketiga dalam penelitian ini juga sama ditolak. Artinya adalah 

variabel risk perception tidak berpengaruh signifikan terhadap risk attitude, 
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disebabkan karena semakin tinggi persepsi investor terhadap risiko maka akan 

semakin tinggi pula investor dalam menyikapi suatu risiko. 

5.2  Keterbatasan Penelitian 

Berdasarkan kesimpulan dari hasil penelitian ini, penulis menyadari 

adanya beberapa kelemahan dan keterbatasan yang masih harus diperbaiki dalam 

penelitian, yaitu : 

1. Penelitian yang dilakukan saat ini masih memiliki banyak kekurangan, 

diantara adalah terdapat ketidak konsistenan jawaban dari responden terhadap 

kuesioner yang disebar sehingga akan mempengaruhi hasil output data, dan 

terdapat beberapa variabel yang tidak signifikan karena dianggap jawaban 

yang ada di kuesioner tidak dapat membuktikan hipotesis penelitian. 

2. Alat uji statistik ini masih tergolong baru, karena dengan menggunakan alat 

uji statistik GSCA, dimana alat uji tersebut hanya bisa dijalankan dengan 

menggunakan internet atau secara online sehingga pada saat melakukan run 

data dapat dijelaskan hasil perolehan nilai yang berbeda atau terdapat ketidak 

konsistenan hasil yang menyebabkan hasil kurang akurat. 

5.3 Saran 

Saran yang dapat diberikan peneliti berdasarkan hasil ini adalah sebagai berikut : 

1. Bagi peneliti selanjutnya 

a. Penelitian mendatang disarankan untuk menambah faktor eksternal 

(sosial dan financial advisor) dalam melihat pengaruhnya terhadap risk 

attitude. 
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b. Penelitian mendatang disarankan untuk memperbaiki indikator-

indikator yang ada pada ketersediaan infomasi dan familiarity serta risk 

perception dan risk attitude sehingga dapat dilakukan pengkajian 

kembali dan mempebaiki indikator-indikator variabel lain agar lebih  

dapat dimengerti oleh responden. 

c. Penelitian mendatang disarankan untuk memperluas wilayah penelitian, 

sehingga tidak hanya di wilayah Surabaya saja. Hal ini bertujuan agar 

peneliti selanjutnya dapat mengetahui bagaimana pengaruh faktor 

eksternal terhadap risk perception dan risk attitude investor di wilayah 

yang berbeda. 

2. Bagi  Manajer Investasi 

Berdasarkan faktor eksternal yang digunakan dalam penelitian 

ini,diharapkan manajer investasi dapat memberikan saran bagi para investor 

dalam penentuan bentuk investasi sesuai dengan return yang diharapkan 

investor. 
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LAMPIRAN 1 

Kuesioner Penelitian 



 

 

 
 

Bpk/Ibu/Sdr Responden yang terhormat, 

Pada kesempatan ini, kami mohon kesediaan Bpk/Ibu/Sdr untuk mengisi kuesioner 

berikut untuk mengetahui persepsi Bpk/Ibu/Sdr terhadap risiko dan ekspektasi 

pendapatan investasi yang Bpk/Ibu/Sdr lakukan. Sebaiknya Bpk/Ibu/Sdr mengisinya 

secara obyektif sesuai dengan keadaan yang Bpk/Ibu/Sdr rasakan. Data yang 

Bpk/Ibu/Sdr berikan semata-mata hanya untuk kepentingan penelitian. Sehingga 

kerahasiaannya akan kami jaga. 

 

Pertanyaan A. Demografi 

Lingkarilah (      ) angka yang sesuai dengan KARAKTERISTIK DEMOGRAFI saudara. 
A1 Nama (boleh tidak diisi) :  

A2 Umur 1. 17 - < 25 tahun 

2. 25 - < 35 tahun 

3. 35 - < 45 tahun  

4. 45 - < 55 tahun 

5. Ó 55 tahun 

A3 Pekerjaan 1. PNS 

2. BUMN 

3. BUMS  

4. Wiraswasta 

5. Pelajar/Mhs 

A4 Jenis Kelamin  1. L 2. P 

A5 Status    1. sudah menikah 2. belum menikah 

A6 Agama 1. Islam 

2. Katolik 

3. Protestan  

4. Hindu 

5. Budha 

 

A7 Pendidikan Terakhir    1. SMP 

2. SMU 

3. Diploma  

4. Sarjana 

5. Pascasarjana 

A8 Jumlah keluarga yang 

ditanggung (termasuk 

responden) 

1. Tidak ada 

2. 1 orang 

3. 2 orang 

4. 3 orang 

5. > 3 orang 

A9 Sebagian besar investasi 

berupa 

1. Saham 

2. Reksadana 

3. Obligasi 

4. Lainnya, 

sebutkan...... 

A10 Kesuksesan investasi 1. sangat tidak sukses 

2. tidak sukses 

3. netral 

4. sukses 

5. sangat sukses 

A11 Penghasilan perbulan 1. Ò Rp 3.000.000 

2. Rp 3.000.000 s/d Rp 6.000.000 

3. Rp 6.000.000 s/d Rp 9.000.000 

4. Rp 9.000.000 s/d Rp 12.000.000 

> Rp 12.000.000 

A12 Rata-rata dana yang 

digunakan untuk setiap 

kali investasi 

1. Ò Rp 1.000.000 

2. Rp 1.000.000 s/d Rp 2.000.000 

3. Rp 2.000.000 s/d Rp 3.000.000 

4. Rp 3.000.000 s/d Rp 4.000.000 

> Rp 4.000.000 

A13 Lamanya berinvestasi 1. 6 bulan s/d 1 tahun 

2. >1 s/d 2 tahun 

3. >2 s/d 3 tahun 

4. >3 s/d 4 tahun 

5. >4 tahun 



 

 

 
 

Pernyataan B. Risk Attitude 

Lingkarilah (     ) alternatif jawaban yang sesuai dengan SIKAP SAUDARA terhadap 

RISIKO pada kolom yang tersedia dengan pilihan sebagai berikut: 

STS = Sangat Tidak Setuju, TS = Tidak Setuju,  RR = Ragu-ragu, S = Setuju, SS = 

Sangat Setuju 
Ket PERNYATAAN  Alternatif Jawaban 

B1 Saya menyiapkan diri untuk kehilangan 

sebagian investasi saya. 
STS TS RR S SS 

B2 Saya bersedia mengalami kegagalan saat 

berinvestasi. 
STS TS RR S SS 

B3 Informasi tidak selalu menjadi acuan saya 

dalam berinvestasi. 
STS TS RR S SS 

 

Pernyataan C. Persepsi Terhadap Risko (Risk Perception) 

Lingkarilah (    ) alternatif jawaban yang sesuai dengan PERSEPSI SAUDARA 

terhadap RISIKO dengan pilihan sebagai berikut: 

TB=  Tidak Berisiko,  KB= Kurang Berisiko, CB= Cukup Berisiko, B = Berisiko, SB 

= Sangat Berisiko 

Ket PERNYATAAN  Alternatif Jawaban 

C1 Melakukan taruhan olahraga. TB KB CB B SB 

C2 Meminjamkan uang kepada teman dan akan 

dibayar satu bulan. 
TB KB CB B SB 

C3 Menggunakan sebagian pendapatan bulanan 

untuk membeli saham. 
TB KB CB B SB 

C4 Memulai pekerjaan baru tanpa gaji tetap. TB KB CB B SB 

C5 Menggunakan sebagian kekayaan untuk 

mendirikan usaha baru. 
TB KB CB B SB 

C6 Menggunakan sebagian pendapatan untuk 

ditabung di bank yang menjanjikan pendapatan 

jauh lebih tinggi dari rata-rata. 

TB KB CB B SB 

 

Pernyataan D. Ekspektasi Terhadap Return (Return Expectation) 

Lingkarilah  (    ) angka yang sesuai dengan EKSPEKTASI SAUDARA terhadap 

RETURN pada kolom yang tersedia: 
Ket PERNYATAAN  Alternatif Jawaban 

D1 Jika Bapak/Ibu menginvestasikan uang sepuluh 

juta rupiah pada saham, berapa nilainya satu 

tahun mendatang. 

1. kurang dari 10 juta 

2. 10 - 11,9 juta 

3. 12 - 13,9 juta 

4. 14 - 15,9 juta 

5. lebih dari 16 juta  

D2 Jika Bapak/Ibu menginvestasikan uang sepuluh 

juta rupiah pada reksadana, berapa nilainya satu 

tahun mendatang. 

1. kurang dari 10 juta 

2. 10 - 11,9 juta 

3. 12 - 13,9 juta 

4. 14 - 15,9 juta 

5. lebih dari 16 juta  

D3 Jika Bapak/Ibu menginvestasikan uang sepuluh 

juta rupiah pada obligasi, berapa nilainya satu 

tahun mendatang. 

1. kurang dari 10 juta 

2. 10 - 11,9 juta 

3. 12 - 13,9 juta 

4. 14 - 15,9 juta 

5. lebih dari 16 juta  



 

 

 
 

Pernyataan E. Kecenderungan Terhadap Risiko (Risk Propensity) 

Lingkarilah (    ) alternatif jawaban yang sesuai dengan KECENDERUNGAN 

SAUDARA terhadap RISIKO dengan pilihan sebagai berikut: 

TP = Tidak pernah, J = Jarang, KK = Kadang-kadang, S = Sering, SS = Sangat 

Sering  
Ket PERNYATAAN Alternatif Jawaban 

E1 Melakukan taruhan olahraga. TP J KK S SS 

E2 Meminjamkan uang kepada teman dan akan 

dibayar satu bulan. 
TP J KK S SS 

E3 Menggunakan 5% dari pendapatan bulanan untuk 

membeli asset  yang berisiko. 
TP J KK S SS 

E4 Memulai pekerjaan baru tanpa gaji tetap. TP J KK S SS 

E5 Bersedia mengambil keputusan berisiko besar 

untuk menghasilkan pendapatan yang besar. 
TP J KK S SS 

E6 Bersedia menerima risiko kehilangan uang, asal 

investasinya menghasilkan pendapatan yang lebih 

tinggi dibanding inflasi dimasa datang. 

TP J KK S SS 

 

Pertanyaan F. Faktor Internal 

Lingkarilah (  ) alternatif jawaban yang sesuai dengan FAKTOR INTERNAL 

SAUDARA dalam berinvestasi dengan alternatif pilihan sebagai berikut: 

STS = Sangat Tidak Setuju, TS = Tidak Setuju, RR= Ragu-ragu, S = Setuju, SS = 

Sangat Setuju  

Ket PERNYATAAN  Alternatif Jawaban 

IO1 Kemampuan dan pengetahuan yang saya 

miliki dalam berinvestasi lebih baik 

dibandingkan investor lain. 

STS TS RR S SS 

IO2 Saya bisa memprediksi kejadian yang akan 

datang dengan kemampuan dan pengetahuan 

yang saya miliki. 

STS TS RR S SS 

IO3 Pengetahuan dan kemampuan yang saya 

miliki dapat membuat risiko yang saya hadapi 

tidak terlalu berarti. 

STS TS RR S SS 

IO4 Saya mempunyai keyakinan yang tinggi 

bahwa saya mendapatkan keuntungan yang 

besar dengan investasi yang saya lakukan. 

STS TS RR S SS 

IO5 Saya sangat yakin dengan pilihan investasi 

yang saya lakukan. 
STS TS RR S SS 

IEM1 Saya merasa emosi saya mempengaruhi saya 

dalam berinvestasi . 
STS TS RR S SS 

IEM2 Saya dapat melakukan investasi dengan tepat 

saat emosi saya sedang baik. 
STS TS RR S SS 

IEM3 Saya bisa salah mengambil keputusan 

berinvestasi pada saat emosi saya sedang 

buruk. 

STS TS RR S SS 

IMA1 Saya sangat memperhitungkan keuntungan 

dari setiap keputusan investasi. 
STS TS RR S SS 

IMA2 Saya sangat memperhitungkan biaya yang 

dikeluarkan dari setiap keputusan investasi. 
STS TS RR S SS 

IPK1 Kondisi kekayaan saya menjadi bahan 

pertimbangan dalam menentukan keputusan 

investasi. 

STS TS RR S SS 

IPK 2 Kondisi keuangan saya memungkinkan untuk STS TS RR S SS 



 

 

 
 

membeli saham. 

IPK 3 Semakin tinggi kekayaan saya, semakin 

berani saya mengambil risiko. 
STS TS RR S SS 

 IPK 4 Dalam berinvestasi saya memikirkan berapa 

banyak uang yang akan saya investasikan. 
STS TS RR S SS 

IEX1 Pengalaman yang saya miliki sangat 

membantu saya dalam berinvestasi. 
STS TS RR S SS 

IEX2 Kerugian dimasa lalu membuat saya lebih 

berhati-hati dalam berinvestasi. 
STS TS RR S SS 

IEX3 Kejadian masa lalu yang saya miliki sangat 

membantu saya dalam berinvestasi . 
STS TS RR S SS 

  IEX 

4* 

Saya lebih banyak menggunakan current issue 

(berita terkini) dibanding pengalaman masa 

lalu dalam mengambil keputusan investasi. 

STS TS RR S SS 

 

Pertanyaan G.  Faktor Eksternal 

Lingkarilah (   ) alternatif jawaban yang sesuai dengan FAKTOR EKTERNAL anda 

dalam berinvestasi dengan alternatif pilihan sebagai berikut: 

STS = Sangat Tidak Setuju, TS = Tidak Setuju, RR= Ragu-ragu, S = Setuju, SS = 

Sangat Setuju  

Ket PERNYATAAN  Alternatif Jawaban 

EIN1 Informasi yang saya peroleh dapat membantu 

saya dalam berinvestasi. 
STS TS RR S SS 

EIN2 Semakin banyak informasi yang saya ketahui 

tentang produk investasi ,saya merasa lebih 

yakin. 

STS TS RR S SS 

EPK1 Saya mempunyai penasihat keuangan, 

sehingga dapat membantu dalam menganalisis 

investasi yang saya lakukan. 

STS TS RR S SS 

EPK2 Saya mengambil keputusan berinvestasi 

berdasarkan saran dari orang yang ahli dalam 

bidang keuangan 

STS TS RR S SS 

EFM1 Dalam berinvestasi, saya memilih produk 

investasi yang saya kenal. 
STS TS RR S SS 

EFM2 Dalam berinvestasi, saya memilih produk 

investasi yang saya ketahui. 
STS TS RR S SS 

EFM3 Dalam menentukan tempat investasi, saya 

lebih memilih bank /perusahaan sekuritas 

/dealer yang lebih saya kenal. 

STS TS RR S SS 

ESI1 Dalam memutuskan investasi, saya 

terpengaruh oleh pihak lain. 
STS TS RR S SS 

ESI2 Saya memilih investasi berdasarkan 

rekomendasi dari pihak lain. 
STS TS RR S SS 

ESI3*  Saya melakukan keputusan investasi 

berdasarkan analisis yang saya lakukan 

sendiri. 

STS TS RR S SS 

 



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

LAMPIRAN 2  

TABULASI DATA RESPONDEN 



 

 

 
 

TABULASI DATA RESPONDEN  

Responden A1 A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8 A9 A10 A11 A12 A13 B1 B2 B3

1 5 4 1 1 5 4 5 1,2,3 4 5 5 4 4 4 4

2 3 3 1 1 1 2 3 4 3 1 1 3 1 3 4

3 2 2 1 2 3 4 1 4 3 1 1 1 4 4 4

4 3 2 1 1 3 5 4 1 4 4 5 4 2 4 4

5 3 4 2 1 1 5 4 1 4 5 2 1 4 4 4

6 3 3 1 1 1 4 2 1 5 2 5 1 4 4 4

7 1 3 1 2 1 3 1 1 4 2 2 3 4 4 2

8 3 2 2 2 1 4 3 1,4 4 5 5 1 1 4 2

9 2 2 2 1 1 3 5 2 3 2 1 1 3 3 3

10 2 4 1 1 3 4 4 1,2,3 4 5 5 3 4 4 4

11 3 2 1 1 5 4 5 1,2,3 4 5 5 5 4 4 4

12 3 2 1 1 3 4 4 1 5 3 5 1 4 4 4

13 2 3 1 2 2 4 1 1 4 1 3 1 4 5 5

14 2 4 1 1 1 2 4 2 3 1 1 1 1 4 4

15 5 4 2 1 1 4 4 1 3 2 5 2 2 4 4

16 3 4 2 1 1 4 3 4 4 3 3 4 3 3 4

17 heru 3 4 1 1 1 4 5 1 4 2 5 3 5 5 5

18 3 4 1 1 1 5 4 1 4 5 5 5 5 5 4

19 2 3 2 1 1 4 4 4 3 3 4 2 4 2 5

20 5 4 1 1 1 4 3 1 3 5 4 1 4 4 5

21 4 4 2 1 1 3 3 1 4 2 4 1 4 4 3

22 3 4 1 1 1 4 4 1,4 4 2 5 1 4 4 4

23 1 5 1 2 1 4 1 1,4 4 1 2 1 4 5 4

24 2 4 1 1 3 5 3 1 4 2 2 1 4 4 5

25 M. nasyah agus2 4 1 2 1 5 1 1 4 1 1 1 4 5 5

26 3 4 1 1 2 4 4 1 4 4 5 1 5 5 5

27 2 2 1 1 1 4 4 1 3 2 2 1 5 4 5

28 3 3 1 1 1 3 5 1,4 3 2 2 4 4 4 5

29 3 4 1 1 1 3 5 1 3 2 2 1 5 5 5

30 3 4 1 1 1 4 5 3 5 5 5 5 5 5 4

dsté

103 2 4 1 2 1 4 1 1 4 2 2 2 3 3 3

104 1 5 1 2 1 2 1 1 2 1 1 2 4 4 4



 

 

 
 

RespondenC1 C2 C3 C4 C5 C6 D1 D2 D3 E1 E2 E3 E4 E5 E6

1 4 3 3 3 4 4 5 4 4 3 3 3 3 4 4

2 5 4 3 3 3 2 2 2 2 1 2 3 1 3 3

3 5 5 3 5 4 5 2 3 2 1 2 3 1 3 3

4 4 4 4 3 4 2 5 3 2 3 2 2 2 4 4

5 1 5 2 4 4 5 5 3 3 1 4 2 3 4 4

6 4 5 5 4 3 2 3 3 3 1 5 4 1 4 4

7 5 2 4 3 3 3 4 2 2 1 3 2 2 4 4

8 4 2 3 5 1 3 5 4 3 1 3 3 1 3 2

9 5 3 5 5 3 2 4 2 2 1 3 2 1 3 3

10 2 2 2 2 2 2 5 5 5 3 3 3 3 4 4

11 4 5 3 4 3 3 4 4 4 3 2 2 4 3 2

12 3 5 3 3 3 3 4 1 1 3 1 2 2 3 4

13 5 4 2 3 3 3 1 1 1 1 2 1 2 2 2

14 3 1 1 4 4 1 2 2 3 1 3 1 5 3 1

15 3 4 2 1 2 1 3 2 2 1 1 2 4 3 3

16 1 1 4 2 3 1 3 2 2 1 2 1 1 1 3

17 4 4 3 3 3 4 5 4 3 3 3 3 3 3 3

18 3 5 4 5 3 3 5 2 2 5 4 2 2 5 5

19 4 5 4 3 4 3 5 4 5 1 2 1 1 1 1

20 5 5 5 3 3 1 4 3 3 3 2 1 2 2 2

21 5 5 5 4 2 2 4 3 3 3 2 1 2 2 2

22 5 4 1 3 3 4 5 3 3 1 1 2 3 3 4

23 5 4 3 4 5 3 4 3 2 3 4 4 1 5 5

24 5 5 4 4 4 5 2 2 2 1 1 2 1 2 1

25 5 3 3 3 5 4 5 5 5 2 3 1 3 3 2

26 3 3 1 3 5 2 3 2 2 1 3 3 1 4 5

27 3 2 1 4 3 3 3 3 3 1 4 4 1 2 3

28 5 1 4 5 4 1 3 3 5 1 2 5 1 4 3

29 1 1 5 1 1 1 5 3 3 1 3 4 4 5 4

30 5 5 2 3 2 1 4 3 2 1 2 5 5 5 4

dsté

103 4 4 4 4 4 4 2 3 4 4 4 3 3 4 4

104 4 4 4 5 4 3 2 2 4 4 2 3 4 3 4  

 

 

 

 



 

 

 
 

 

RespondenIO1 IO2 IO3 IO4 IO5 IEM1 IEM2 IEM3 IMA1 IMA2 IPK1 IPK2 IPK3 IPK4 IEX1 IEX2 IEX3 IEX4*

1 3 3 3 3 3 4 4 4 4 4 5 5 5 4 4 4 4 2

2 2 3 4 4 4 2 4 4 4 5 5 4 2 4 4 5 5 2

3 4 4 4 4 4 4 4 4 3 3 4 4 3 4 4 4 4 2

4 3 4 4 4 4 4 5 5 4 3 4 4 4 4 5 5 5 2

5 4 4 4 4 4 2 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 2

6 5 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2

7 5 4 4 4 4 2 3 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4

8 4 4 4 4 4 5 4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4

9 4 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3

10 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 1

11 3 3 3 3 3 3 4 4 4 4 5 5 5 5 5 5 5 1

12 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2

13 3 4 3 2 4 3 3 2 4 3 3 2 3 3 2 2 4 2

14 4 2 4 4 4 2 2 4 2 4 4 2 4 4 4 5 5 1

15 2 2 2 3 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2

16 2 3 2 2 4 4 3 4 4 5 4 3 4 5 4 5 5 2

17 2 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2

18 4 4 4 5 5 4 4 5 4 4 5 5 4 4 4 5 4 2

19 1 2 2 4 4 2 4 3 4 5 4 3 1 4 4 5 4 5

20 2 2 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2

21 3 3 4 4 4 4 4 4 4 5 4 4 5 4 4 4 4 2

22 4 2 2 2 2 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 2

23 4 3 2 5 5 5 3 2 4 4 4 5 5 5 5 4 4 3

24 4 4 2 4 5 4 5 5 5 5 5 4 1 5 5 5 5 2

25 2 4 4 4 5 3 4 5 5 5 5 5 2 2 5 5 5 4

26 4 4 4 4 4 4 2 2 4 4 4 4 4 4 4 3 3 3

27 4 4 3 2 4 2 2 3 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2

28 4 1 5 4 5 1 5 5 4 4 5 4 1 5 5 5 5 4

29 2 4 3 4 4 5 4 4 5 2 4 5 5 3 5 4 5 4

30 4 3 5 5 5 4 5 5 4 4 5 5 5 5 5 5 5 4

dsté

103 4 4 3 4 3 4 4 3 3 3 4 4 4 5 4 4 5 2

104 4 4 4 5 4 3 4 3 4 5 2 3 3 3 4 4 5 2  

 

 



 

 

 
 

 



 

 

 
 

 

 

 

 

L A M P I R A N  3 

HASIL UJI VALIDITAS DAN 

RELIABILITAS  TRY OUT 



 

 

 
 

HASIL VALIDITAS VARIABEL RISK ATTITUDE 

 

Correlations 

  B1 B2 B3 J_B 

B1 Pearson Correlation 1 .398
*
 -.103 .759

**
 

Sig. (2-tailed)  .015 .543 .000 

N 37 37 37 37 

B2 Pearson Correlation .398
*
 1 .044 .772

**
 

Sig. (2-tailed) .015  .797 .000 

N 37 37 37 37 

B3 Pearson Correlation -.103 .044 1 .367
*
 

Sig. (2-tailed) .543 .797  .025 

N 37 37 37 37 

J_B Pearson Correlation .759
**
 .772

**
 .367

*
 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .025  

N 37 37 37 37 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 

HASIL RELIABILITAS VARIABEL RISK ATTITUDE 

 

Case Processing Summary 

  N % 

Cases Valid 37 100.0 

Excluded
a
 0 .0 

Total 37 100.0 

 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.320 3 

 



 

 

 
 

HASIL VALIDITAS VARIABEL RISK PERCEPTION 

 

Correlations 

  C1 C2 C3 C4 C5 C6 J_C 

C1 Pearson Correlation 1 .371 .067 .382 .042 .294 .677 

Sig. (2-tailed)  .0.24 .695 .020 .804 .078 .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C2 Pearson Correlation .371* 1 .044 .212 .013 408* .658
**
 

Sig. (2-tailed) .024  .797 .207 .938 .012 .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C3 Pearson Correlation .067 .044 1 .129 .022 -.232 .307 

Sig. (2-tailed) .695 .797  .446 .897 .167 .064 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C4 Pearson Correlation 
.382

*
 .212 .129 1 .256 .253 .656

**
 

Sig. (2-tailed) 
.020 .207 .446  .126 .130 .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C5 Pearson Correlation 
.042 .013 .022 .256 1 .113 .396

*
 

Sig. (2-tailed) 
.804 .938 .897 .126  .507 .015 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C6 Pearson Correlation 
.294 .408

*
 -.232 .253 .113 1 .577

**
 

Sig. (2-tailed) 
.078 .012 .167 .130 .507  .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

J_C Pearson Correlation 
.677

**
 .658

**
 .307 .656

**
 .396

*
 .577

**
 1 

Sig. (2-tailed) 
.000 .000 .064 .000 .015 .000  

N 37 37 37 37 37 37 37 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 



 

 

 
 

Correlations 

  C1 C2 C3 C4 C5 C6 J_C 

C1 Pearson Correlation 1 .371 .067 .382 .042 .294 .677 

Sig. (2-tailed)  .0.24 .695 .020 .804 .078 .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C2 Pearson Correlation .371* 1 .044 .212 .013 408* .658
**
 

Sig. (2-tailed) .024  .797 .207 .938 .012 .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C3 Pearson Correlation .067 .044 1 .129 .022 -.232 .307 

Sig. (2-tailed) .695 .797  .446 .897 .167 .064 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C4 Pearson Correlation 
.382

*
 .212 .129 1 .256 .253 .656

**
 

Sig. (2-tailed) 
.020 .207 .446  .126 .130 .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C5 Pearson Correlation 
.042 .013 .022 .256 1 .113 .396

*
 

Sig. (2-tailed) 
.804 .938 .897 .126  .507 .015 

N 37 37 37 37 37 37 37 

C6 Pearson Correlation 
.294 .408

*
 -.232 .253 .113 1 .577

**
 

Sig. (2-tailed) 
.078 .012 .167 .130 .507  .000 

N 37 37 37 37 37 37 37 

J_C Pearson Correlation 
.677

**
 .658

**
 .307 .656

**
 .396

*
 .577

**
 1 

Sig. (2-tailed) 
.000 .000 .064 .000 .015 .000  

N 37 37 37 37 37 37 37 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 

 

 

 

 



 

 

 
 

HASIL RELIABILITAS VARIABEL RISK PERCEPTION 

 

Case Processing Summary 

  N % 

Cases Valid 37 100.0 

Excluded
a
 0 .0 

Total 37 100.0 
 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.535 6 

 

HASIL VALIDITAS FAKTOR EKSTERNAL (KATERSEDIAAN 

INFORMASI) 

 

Correlations 

  
EIN1 EIN2 J_IN 

EIN1 Pearson Correlation 1 .635
**
 .890

**
 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 

N 37 37 37 

EIN2 Pearson Correlation .635
**
 1 .917

**
 

Sig. (2-tailed) .000  .000 

N 37 37 37 

J_IN Pearson Correlation .890
**
 .917

**
 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000  

N 37 37 37 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2 tailed). 



 

 

 
 

HASIL RELIABILITAS FAKTOR EKSTERNAL (KATERSEDIAAN 

INFORMASI) 

 

Case Processing Summary 

  N % 

Cases Valid 37 100.0 

Excluded
a
 0 .0 

Total 37 100.0 

 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.772 2 

 

HASIL VALIDITAS FAKTOR EKSTERNAL (FAMILIARITY) 

 

Correlations 

  EFM1 EFM2 EFM3 J_FM 

EFM1 Pearson Correlation 1 .691
**
 -.011 .764

**
 

Sig. (2-tailed)  .000 .951 .000 

N 37 37 37 37 

EFM2 Pearson Correlation .691
**
 1 .161 .854

**
 

Sig. (2-tailed) .000  .340 .000 

N 37 37 37 37 

EFM3 Pearson Correlation -.011 .161 1 .546
**
 

Sig. (2-tailed) .951 .340  .000 

N 37 37 37 37 

J_FM Pearson Correlation .764
**
 .854

**
 .546

**
 1 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  

N 37 37 37 37 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 



 

 

 
 

HASIL RELIABILITAS FAKTOR EKSTERNAL (FAMILIARITY) 

 

Case Processing Summary 

  N % 

Cases Valid 37 100.0 

Excluded
a
 0 .0 

Total 37 100.0 

 

Reliability Statistics 

Cronbach's 

Alpha N of Items 

.534 3 

 
 



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

L A M P I R A N  4 

ANALISIS FR EKUENSI 

KARAKTERISTIK DEMOGRAFI  



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

Pekerjaan 

 

  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

Valid PNS 2 1.9 1.9 1.9 

BUMN 20 19.2 19.2 21.2 

BUMS 17 16.3 16.3 37.5 

Wiraswasta 50 48.1 48.1 85.6 

Pelajar/ Mhs 15 14.4 14.4 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 

Jenis Kelamin 

 

  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

Valid Laki-laki 79 76.0 76.0 76.0 

Perempuan 25 24.0 24.0 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 

Status Pernikahan 

 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid Sudah menikah 69 66.3 66.3 66.3 

Belum menikah 35 33.7 33.7 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 

Pendidikan Terakhir  

 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid SMA 17 16.3 16.3 16.3 

Diploma 12 11.5 11.5 27.9 

Sarjana 65 62.5 62.5 90.4 

Pascasarjana 10 9.6 9.6 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

Umur  

 

  Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

Valid 17 - <25 tahun 18 17.3 17.3 17.3 

25 - <35 tahun 27 26.0 26.0 43.3 

35 - <45 tahun 44 42.3 42.3 85.6 

45 - <55 tahun 8 7.7 7.7 93.3 

>= 55 tahun 7 6.7 6.7 100.0 

Total 104 100.0 100.0  



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Penghasilan per bulan 

 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid =< Rp.3000.000 31 29.8 29.8 29.8 

Rp.3.000.000 s/d 

Rp.6.000.000 

36 34.6 34.6 64.4 

Rp.6.000.000 s/d 

Rp.9.000.000 

7 6.7 6.7 71.2 

Rp.9.000.000 s/d 

Rp.12.000.000 

12 11.5 11.5 82.7 

> Rp.12.000.000 18 17.3 17.3 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

Pilihan Investasi 

  
Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

Valid Saham 70 67.3 67.3 67.3 

1,2 2 1.9 1.9 69.2 

1,2,3 6 5.8 5.8 75.0 

1,2,4 1 1.0 1.0 76.0 

1,3 1 1.0 1.0 76.9 

1,4 6 5.8 5.8 82.7 

1.4 1 1.0 1.0 83.7 

Reksadana 5 4.8 4.8 88.5 

Obligasi 2 1.9 1.9 90.4 

Lainnya 10 9.6 9.6 100.0 

Total 104 100.0 100.0  



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

L A M P I R A N  5 

ANALISIS FREKUENSI  KETERSEDIAAN  

INFORMASI , FAMILIARITY , RISK 

PERCEPTION DAN RISK 

ATTITUDE 

 



 

 

 
 

Ketersediaan Informasi 
 

Statistics 

  EIN1 EIN2 

N Valid 104 104 

Missing 0 0 

Mean 4.1442 4.1827 

Std. Deviation .62966 .76023 

 
Frequency Table 

EIN1 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 2.00 3 2.9 2.9 2.9 

3.00 5 4.8 4.8 7.7 

4.00 70 67.3 67.3 75.0 

5.00 26 25.0 25.0 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

EIN2 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 2.00 5 4.8 4.8 4.8 

3.00 7 6.7 6.7 11.5 

4.00 56 53.8 53.8 65.4 

5.00 36 34.6 34.6 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 
 

Familiarity 
 

Statistics 

  EFM1 EFM2 EFM3 

N Valid 104 104 104 

Missing 0 0 0 

Mean 4.1346 4.1442 4.1346 

Std. Deviation .63944 .56462 .71132 

 
 
Frequency Table 

EFM1 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 2.00 3 2.9 2.9 2.9 

3.00 6 5.8 5.8 8.7 

4.00 69 66.3 66.3 75.0 

5.00 26 25.0 25.0 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

EFM2 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 2.00 1 1.0 1.0 1.0 

3.00 7 6.7 6.7 7.7 

4.00 72 69.2 69.2 76.9 

5.00 24 23.1 23.1 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 

 

 

 

 



 

 

 
 

 

EFM3 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 2.00 4 3.8 3.8 3.8 

3.00 8 7.7 7.7 11.5 

4.00 62 59.6 59.6 71.2 

5.00 30 28.8 28.8 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

RISK PERCEPTION 
 

Statistics 

  C1 C2 C3 C4 C5 C6 

N Valid 104 104 104 104 104 104 

Missing 0 0 0 0 0 0 

Mean 3.7596 3.3942 3.0096 3.6635 3.1346 2.7404 

Std. Deviation 1.17824 1.22608 1.13630 1.01072 1.01501 1.32192 

 
Frequency Table 
 

C1 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 1.00 7 6.7 6.7 6.7 

2.00 9 8.7 8.7 15.4 

3.00 18 17.3 17.3 32.7 

4.00 38 36.5 36.5 69.2 

5.00 32 30.8 30.8 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 

 

 



 

 

 
 

C2 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 1.00 10 9.6 9.6 9.6 

2.00 14 13.5 13.5 23.1 

3.00 26 25.0 25.0 48.1 

4.00 33 31.7 31.7 79.8 

5.00 21 20.2 20.2 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

C3 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 1.00 12 11.5 11.5 11.5 

2.00 21 20.2 20.2 31.7 

3.00 34 32.7 32.7 64.4 

4.00 28 26.9 26.9 91.3 

5.00 9 8.7 8.7 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

C4 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 1.00 4 3.8 3.8 3.8 

2.00 6 5.8 5.8 9.6 

3.00 34 32.7 32.7 42.3 

4.00 37 35.6 35.6 77.9 

5.00 23 22.1 22.1 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 

 



 

 

 
 

C5 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 1.00 7 6.7 6.7 6.7 

2.00 17 16.3 16.3 23.1 

3.00 44 42.3 42.3 65.4 

4.00 27 26.0 26.0 91.3 

5.00 9 8.7 8.7 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

C6 

  

Frequency Percent Valid Percent 

Cumulative 

Percent 

Valid 1.00 26 25.0 25.0 25.0 

2.00 18 17.3 17.3 42.3 

3.00 28 26.9 26.9 69.2 

4.00 21 20.2 20.2 89.4 

5.00 11 10.6 10.6 100.0 

Total 104 100.0 100.0  

 

 
RISK ATTITUDE 
 

Statistics 

  B1 B2 B3 

N Valid 104 104 104 

Missing 0 0 0 

Mean 3.6731 3.7596 3.5865 

Std. Deviation 1.05612 .88674 1.14579 

 
 
 
 




