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ABSTRACT

This study aims to determine the effect of money attitudes, overconfidence and risk
tolerance of stock investment decision making in Surabaya with data analysis
techniques used i1s the MRA test. This research uses purposive and convenience
sampling technique. The respondents are 166 respondents with the criteria of
respondents residing in Surabaya, have a family income of at least Rp. 4.000.000, - per
month. ‘Based on the results of research, money attitudes have no effect on stock
investment decisions. The result of overconfidence and risk tolerance research has a
significant positive effect on stock investment decision. This shows that the higher the
overconfidence and risk tolerance the higher the influence of a person in making stock
investment decisions
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PENDAHULUAN diantaranya yaitu : citra diri perusahaan,
) - informasi  saham, informasi netral,
Investasi  sangatleh ~  penting informasi  rujukan dan  kebutuhan

dilakukan masyarakat karena dengan
berinvestasi seseorang akan
mendapatkan keuntungan dan —dapat
digunakan untuk kebutuhan di masa
yang akan datang, namun masih ada
masyarakat yang belum paham akan hal
tersebut. Lusardi (2008) menyatakan
bahwa tingginya pemahaman tentang
ekonomi dan keuangan mempengaruhi
keputusan investasi di pasar saham.
Menurut Al-Tamimi dan Kalli (2006),
investor dalam mengambil keputusan
investasi terdapat beberapa dimensi

keuangan pribadi. Investor yang literasi
keuangannya baik maka cenderung akan
mempertimbangkan informasi saham,
namun investor tidak
mempertimbangkan atau mengabaikan
citra diri perusahaan dan informasi
rujukan, karena investor yang literasi
keuangannya baik akan mempunyai
percaya diri sehingga investor akan
mengabaikan hal tersebut.

Uang sangatlah penting dalam
kehidupan sehari-hari, setiap individu
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membutuhkan uang untuk mencukupi
kebutuhannya.  Persepsi  seseorang
terkait dengan uang disebut dengan
money attitudes. Menurut Robert dan
Jones (2001), Uang sangatlah penting di
kalangan masyarakat terutama untuk
masyarakat yang bersifat
konsumerisme, bahkan tak segan
masyarakat berhutang untuk memenuhi
kebutuhan tersebut.

Faktor lain yang mempengaruhi
keputusan investasi yaitu
Overconfidence. Overconfidence adalah
sifat percaya diri  berlebih terkadang
dibutuhkan dalam berinvestasi, karena
mempunyai sikap percaya diri.berlebih
akan membantu investor untuk tidak
ragu-ragu dalam mengambil keputusan.
Mempunyai kepercayaan diri berlebih
akan membuat seseorang cenderung
mengabaikan resiko-resiko yang
dihadapi.

Investor harus bersikap rasional
dengan resiko dan  keuntungan yang
akan  didapat  sehingga  investor
mempunyai sikap toleransi terhadap
resiko. Sikap investor dalam
menghadapi resiko yaitu : a) risk seeker,
investor yang cenderung menyukai
resiko. b) risk neutral, investor yang
cenderung bersikap netral dengan resiko
/" memaklumi adanya resiko. c) risk
averter, investor yang = cenderung
menghindari - resiko. Seseorang Yyang
mempunyai sifat risk tolerance yang
tinggi cenderung lebih berani dalam
mengambil keputusan investasi
dibandingkan dengan orang - yang
mempunyai sifat risk tolerance yang
rendah (Angga Budiarto dan Susanti,
2017).

Surabaya merupakan salah satu
kota besar di Indonesia. Kota Surabaya
merupakan salah satu target mayarakat
untuk merantau mencari kerja, karena di
Surabaya merupakan kawasan industri

dan banyak perusahaan-perusahaan
yang didirikan di Surabaya. Surabaya
memiliki peluang besar sebagai wilayah
yang mempunyai investor lebih banyak
dibandingkan wilayah Jawa timur
lainnya, terbukti dengan adanya IDX
yang ada di Surabaya dan perusahaan-
perusahaan besar lainnya yang didirikan
di Surabaya, sehingga penelitian kali ini
di fokuskan di Surabaya.

Berdasarkan  latar  belakang
tersebut, maka penulis tertarik untuk
melakukan penelitian ' yang bertujuan
untuk ~menguji . pengaruh  money
attitudes, overconfidence dan risk
tolerance terhadap pengambilan
keputusan investasi saham di Surabaya.

KERANGKA
HIPOTESIS

TEORITIS DAN

Keputusan investasi

Investasi pada hakekatnya
merupakan penempatan sejumlah dana
saat ini dengan - harapan untuk
memperoleh  keuntungan di masa
mendatang (Abdul Halim, 2005).
Menanamkan uang sekarang berarti
uang tersebut yang seharusnya dapat
dikonsumsi, -namun karena kegiatan
investasi uang tersebut dialihkan untuk
ditanamkan dengan harapan
mendapatkan  keuntungan di - masa
mendatang. - Al-Tamimi dan Kalli
(2009), menyatakan bahwa setiap
investor mempunyai kriteria yang
berbeda-beda dalam mengambil
keputusan investasi. Investor yang
berpendidikan  tinggi  menggunakan
analisa - keuangan dalam keputusan
investasi, sedangkan investor yang
berpendidikan rendah menggunakan
pertimbangan saran dari keluarga,
teman dan pemegang saham dalam
pengambilan keputusan investasinya.
Menurut Al-Tamimi dan Kalli (2009),
terdapat  beberapa  faktor  yang
mempengaruhi  keputusan investasi
diantaranya vyaitu : a). Citra diri



perusahaan misalnya reputasi
perusahaan, status perusahaan dan etika
perusahaan. b). Informasi saham
misalnya Kkinerja keuangan, harga
saham dan kinerja saham di masa lalu.
c). Informasi netral misalnya fluktuasi
dan  kepemilikan  perusahaan. d).
Informasi rujukan misalnya informasi
broker, informasi dari keluarga dan
informasi dari teman. e). Kebutuhan
keuangan pribadi misalnya deviden
yang akan dibayarkan dan
meminimalkan resiko.

Seorang investor dalam
melakukan keputusan  investasi dapat
dipengaruhi oleh dua faktor = yaitu
rasional dan-irrasional. Faktor rasional
terjadi ketika investor
mempertimbangkan - dan menganalisis
semua informasi - keuangan, ekonomi
dan lingkungan yang tersedia sebelum
membuat  keputusan untuk terlibat
dalam investasi pada saham. Faktor lain
yang mempengaruhi adalah irasional.
Investor yang mempunyai irasional
tinggi cenderung menentukan keputusan
investasi berdasarkan faktor psikologi
dan demografi. Investor yang memiliki
psikologi yang ‘baik cenderung akan
tepat dalam menentukan keputusan
investasi, karena investor dengan
psikologi yang baik dapat menganalisa
risiko-risiko yang akan dihadapi ketika
memilih "~ investasi, - sehingga -investor
dengan psikologi yang baik dapat
menyusun proporsi investasinya dengan
mempertimbangkan risiko-risiko yang
timbul pada investasi tersebut (Shefrin,
2002:3).

Money Attitudes

Uang sangatlah penting dalam
kehidupan manusia untuk
keberlangsungan hidup dan
mendapatkan  kesejahteraan.  Sikap

terhadap uang sebagai  persepsi
seseorang  tentang  uang  yang
berdasarkan pengalaman dan situasi
seseorang selama hidupnya, sikap

terhadap uang  setiap  individu
bervariasi.  Sikap terhadap uang
dipengaruhi oleh beberapa faktor yaitu
pengalaman masa kecil individu,
pendidikan, status keuangan dan sosial
(Taneja, 2012). Menurut Roberts dan
Jones (2001), sikap terhadap uang
berkaitan dengan kekuasaan,
pembiayaan, kecemasan  mengenai
uang. Ketika seseorang mempunyai
banyak uang dan  mempunyai
pengalaman yang baik hal tersebut
dapat mendorong seseorang untuk
berinvestasi. ‘Penelitian = yang akan
dilakukan peneliti menggunakan
pendapat dari Yamauchi dan Templer
(1982), yang membagi sikap terhadap
uang dalam lima dimensi yaitu : a).
Power—prestige (kekuasaan-gengsi),
uang  diartikan sebagai simbol
kesuksesan, memperoleh  kekuasaan,
mengesankan orang lain, —mencari
status, dan mendapatkan pengakuan. b).
Retention time (keamanan-pengelolaan),
pengelolaan uang yang baik untuk masa
depan, pengendalian  diri  dalam
berbelanja, dan penghematan
pengeluaran sehingga berguna untuk
masa yang akan datang. c). Distrust
(ketidakpercayaan), uang dapat menjadi
sumber curiga, memunculkan keraguan
dalam situasi penggunaan uang, dan
ketidakpercayaan pengambilan
keputusan mengenai penggunaan uang.
d). Quality (kualitas), uang menjadi
simbol kualitas hidup ketika melakukan
pembelian barang-barang berkualitas.
e). Anxiety (kegelisahan), uang sebagai
sumber kegelisahan dan kecemasan bagi
pemiliknya.
Overconfidence

Overconfidence adalah perasaan
terlalu percaya diri dengan kemampuan
dan pengetahuan yang dimiliki investor.
Orang yang overconfidence lebih
memandang suatu resiko itu rendah dan
sebaliknya, orang yang  tidak
overconfidence lebih memandang suatu



resiko itu tinggi (Kartini dan Nuris
Firmansyah Nugraha, 2015). Menurut
Pompian (2006), overconfidence
merupakan keyakinan yang tidak
beralasan berdasarkan penalaran intuitif,
pendapat, dan kemampuan kognitif
seseorang. Seseorang yang
overconfidence akan melebih-lebihkan
kemampuan dan ketepatan informasi
yang didapat, serta merasa lebih cerdas
dalam mengambil keputusan investasi
namun terkadang kenyataannya
sebaliknya. Investor harus menjaga
sikap overconfidence agar keputusan
yang diambil sesuai dan tepat sasaran.
Mengakui  dan  membatasi - sikap
overconfidence adalah Kkunci dalam
membangun perilaku keuangan,
termasuk dalam pengambilan keputusan
investasi. Orang yang mempunyai Sifat
overconfidence . akan underestimate
terhadap resiko yang akan terjadi,
sehingga merasa mempunyai
kemampuan dan pengetahuan yang
lebih untuk mendapatkan keuntungan di
masa yang akan datang.

Risk Tolerance

Risk tolerance adalah tingkat
kemampuan. yang dapat diterima dalam
mengambil -~ suatu . resiko investasi
(Angga Budiarto dan Susanti, 2017).
Menurut  Coleman  (2003), - risk
tolerance setiap individu berbeda-beda
sesuai dengan ras dan etnis yang
memiliki efek pada keseluruhan laba
atas aset kekayaannya. Risk tolerance
penting bagi investor karena ketika
tidak mempunyai sifat  toleransi
terhadap resiko investor akan merasa
kecewa apabila return yang didapat
tidak sesuai dengan yang diharapkan.
Apabila terdapat investasi yang
memberikan tingkat keuntungan yang
tinggi dengan resiko yang relatif kecil,
maka sebagai investor yang rasional
harus waspada karena hal tersebut bisa
jadi mengarah pada penipuan. Setiap

investor mempunyai sikap  yang
berbeda-beda dalam menghadapi resiko.
Sikap investor dalam menghadapi
resiko yaitu : a) risk seeker, investor
yang cenderung menyukai resiko. b)
risk neutral, investor yang cenderung
bersikap netral dengan resiko /
memaklumi adanya resiko. c) risk
averter, investor yang cenderung
menghindari resiko. Tinggi rendahnya
suatu resiko - seseorang dipengaruhi
beberapa faktor di antaranya : usia, jenis
kelamin, pendapatan, kekayaan,
pengetahuan dan pengalaman mengenai
investasi. Seseorang yang mempunyai
sifat risk  tolerance  yang tinggi
cenderung lebih = berani  dalam
mengambil keputusan investasi
dibandingkan ~ dengan - orang yang
mempunyai sifat risk tolerance yang
rendah (Angga Budiarto dan Susanti,
2017).

Pengaruh Money Attitudes terhadap
Keputusan Investasi Saham

Penelitian yang dilakukan
Muhammad Shohib (2015)
membuktikan bahwa sikap terhadap
uang berpengaruh signifikan terhadap
perilaku berhutang. Roberts dan Jones
(2001) juga membuktikan bahwa
adanya pengaruh sikap terhadap uang
dalam. penggunaan kartu kredit. Hal
tersebut - membuktikan bahwa money
attitudes berpengaruh dalam perilaku
keuangan termasuk dalam pengambilan
keputusan investasi. Oleh Kkarena itu
hipotesis pertama dalam penelitian ini
dapat dirumuskan sebagai berikut :
H1 " Money attitudes berpengaruh
signifikan dalam pengambilan
keputusan investasi saham.
Pengaruh Overconfidence terhadap
Keputusan Investasi Saham

Penelitian yang dilakukan Angga
Budiarto dan Susanti (2017)
membuktikan bahwa overconfidence
berpengaruh dalam pengambilan



keputusan investasi. Barber dan Odean
(2001) juga membuktikan bahwa
overconfidence  berpengaruh  dalam
pengambilan  keputusan  investasi
saham. Selain itu, Kartini dan Nuris
Firmansyah Nugraha (2015) juga
membuktikan bahwa overconfidence
berpengaruh signifikan dalam
pengambilan keputusan investasi. Oleh
karena itu hipotesis kedua - dalam
penelitian ini dapat dirumuskan sebagai
berikut :

H2 : Overconfidence  berpengaruh
signifikan dalam pengambilan
keputusan investasi saham.

Pengaruh Risk Tolerance terhadap
Keputusan Investasi Saham

Penelitian yang dilakukan Angga
Budiarto dan Susanti (2017)
membuktikan ‘bahwa risk tolerance
berpengaruh dalam pengambilan
keputusan  investasi. Dewi  Ayu
Wulandari dan Rr. Iramani (2014) juga
membuktikan ~bahwa risk tolerance
berpengaruh dalam pengambilan
keputusan investasi. Oleh karena itu
hipotesis ketiga dalam penelitian ini
dapat dirumuskan sebagai berikut :

Money

attitudes

+/-

Overconfidence +/-

H3 : Risk Tolerance berpengaruh
signifikan dalam pengambilan
keputusan investasi saham.

METODE PENELITIAN
Klasifikasi Sampel

Populasi pada penelitian ini
adalah Investor saham yang tinggal di
Surabaya. Teknik pengambilan sampel
yang digunakan pada penelitian ini
adalah purposive sampling. Penelitian
ini - juga menggunakan convenience
sampling - dimana peneliti mengambil
sampel "sesuai’ dengan kriteria yang
diinginkan. Kriteria sampel tersebut
yaitu  1). |Investor yang sudah
berkeluarga. --2). Investor dengan
pendapatan  keluarga minimal Rp.
4.000.000/bulan. 3). Investor Yyang
sudah mempunyai pengalaman investasi
di saham minimal 1 tahun.

Kerangka pemikiran yang
mendasari  penelitian. ini dapat
digambarkan sebagai berikut:

Keputusan

+/-

—

Risk tolerance

Investasi di
Surabaya

Gambar 1

Kerangka Pemikiran



Data Penelitian

Jenis data yang digunakan
dalam  penelitian  ini  adalah
kuantitatif karena bersifat numeric
dan dapat dianalisis dengan satistik
parametik. Pengumpulan data pada
penelitian ini menggunakan survey
dengan kuesioner sebagai
instrumennya, sehingga sumber data
yang digunakan adalah data primer.
Berdasarkan  dimensi waktunya
penelitian ini termasuk ke dalam
penelitian cross sectional

Variabel Penelitian

Varibel yang digunakan dalam
penelitian ini- meliputi - variabel
dependen " yaitu risk perception,
representativeness ' dan - familiarity
dengan  variabel terikat . yait
keputusan investasi saham.

Pengukuran Variabel
Keputusan Investasi

Keputusan ~ Investasi ~ (KI)
adalah proses memilih = alternatif
tertentu dari banyak alternatif yang
tersedia. Keputusan investasi
merupakan suatu. proses yang rumit
yang melibatkan analisis berbagali
faktor  personal,” teknis  dan
situasional.

Variabel ini diukur dengan
skala likert- untuk. menentukan
besarnya dana yang digunakan dalam
keputusan. investasi.  Pengukuran
skala likert = menggunakan - range
sesuai dengan skala satu sampai
dengan lima, yaitu (1) Sangat Tidak
Setuju, (2) Tidak Setuju, (3) Cukup
Setuju, (4) Setuju, (5) Sangat Setuju.

Money Attitude

Money  Attitudes, adalah
persepsi seseorang terkait dengan
uang. Indikator variabel ini adalah
1). Power-Prestige  (kekuasaan)
yaitu, keberhasilan dinilai
berdasarkan uang, uang simbol

kesuksesan, membeli sesuatu untuk
mengesankan orang lain. 2). Distrust
(ketidakpercayaan) vyaitu, Berpikir
mendapatkan  keuntungan setelah
melakukan pembelian, mengeluh
dengan harga barang/jasa yang telah
dibayarkan, ragu untuk
menghabiskan uang. 3). Anxiety
(kegelisahan) yaitu, merasa cemas
ketika tidak punya cukup uang,
khawatir  tidak bisa  menjaga
keuangannya, merasa cemas ketika
melewatkan promo.

Variabel - ini diukur dengan
skala Likert dari pernyataan yang
menunjukkan money  attitudes
dengan  lima kategori respon yang
dimulai dari skala 1 sampai 5, yaitu
(1) Sangat Tidak Setuju, (2) Tidak
Setuju, (3) Cukup Setuju, (4) Setuju,
(5) Sangat Setuju.

Overconfidence

Overconfidence, adalah
perasaan terlalu percaya dengan
kemampuan dan pengetahuan yang
dimiliki dalam berinvestasi.
Indikator  variabel = ini  adalah
Ketepatan  pemilithan  investasi,
percaya dengan diri sendiri, percaya
pada pengetahuan yang dimiliki,
keyakinan pemilihan investasi.

Variabel ini diukur dengan
skala Likert dari pernyataan yang
menunjukkan overconfidence dengan
lima kategori respon yang dimulai
dari skala 1 sampai 5, yaitu (1)
Sangat Tidak Setuju, (2) Tidak
Setuju, (3) Cukup Setuju, (4) Setuju,
dan (5) Sangat Setuju.

Risk Tolerance

Risk Tolerance, adalah
toleransi yang dimiliki seseorang
terhadap resiko yang dihadapi dalam
berinvestasi. Indikator variabel ini
adalah  Penggunaan  pendapatan
untuk investasi yang bersifat
spekulasi,  pembelian  instrumen



tanpa pertimbangan, investasi pada
kegiatan yang memberikan return
besar.

Pengukuran variabel untuk risk
tolerance ini menggunakan scoring.
Berikut tabel scoring risk tolerance
terlampir.

Alat Analisis
Penelitian ini digunakan satu
analisis  statistik  yaitu  Multiple
Linear Regression Analysis (MRA)
atau analisis regresi linear berganda.
MRA digunakan untuk menguji
pengaruh beberapa variabel bebas
(X) terhadap satu variabel - terikat
(Y). Dalam penelitian ini digunakan
untuk menguji pengaruh money
attitudes, overconfidence dan risk
tolerance = terhadap  pengambilan
keputusan investasi saham.
Model  persamaan
regression analysis (MRA) :
Y =a+ B X1+ PoXo+ PsXz+ €

multiple

Dimana: Y  =Keputusan Investasi

di Surabaya

Y1 = citradiri perusahaan
Y, =informasi rujukan
Y3 = informasi saham
X1 = money attitudes
X, =overconfidence
Xz =risk tolerance
o = konstanta
B1P2Ps = koefisien regresi

yang akan diuji
e =errorterms

HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN
Uji Validitas dan Reliabilitas

Uji validitas digunakan untuk
mengetahui valid atau tidaknya
pertanyaan yang telah' disusun pada

kuesioner. Suatu kuesioner
dinyatakan valid apabila pertanyaan
pada kuesioner mampu

mengungkapkan sesuatu yang sedang
diukur oleh kuesioner tersebut. Uji
reliabilitas digunakan untuk
menunjukkan konsistensi dan
stabilitas dari suatu skor pertanyaan.

Tabel 1
Uji Validitas dan Reliabilitas
o Nomor | o | validrTidak | C7OM02N" | pafiabel/Tidak
Item Alpha
KI1 0,000 Valid
K12 0,000 Valid
KI3 0,000 Valid
Fgputusan KI5 0,000 Valid W Reliabel
Investasi :
KI16 0,000 Valid
K17 0,000 Valid
K112 0,000 Valid
0C1 0,000 Valid
. 0C2 0,000 Valid .
Overconfidence 0C3 0,000 Valid 0,817 Reliabel
OC5 0,000 Valid
MA4 0,000 Valid
MAS5 0,000 Valid
MAG6 0,000 Valid
Money Attitudes MA9 0,000 Valid 0,844 Reliabel
MA12 0,000 Valid
MA13 0,000 Valid
MA14 0,000 Valid

Sumber : Data primer, diolah



Tabel 1 hasil uji validitas dan
uji reliabilitas instrument penelitian
menunjukkan bahwa item pernyataan
Kl1, KI2, K13, KI5, KI6, K17, KI12,
OC1, OC2, OC3, OC4, MA4, MAb5,
MAG6, MA9, MA12, MA13, MA14
seluruhnya valid pada taraf sig<0,05.
Sedangkan uji reliabilitas
menunjukkan cronbach’s alpha >0,6.
Hal ini  menunjukkan bahwa
pernyataan keputusan investasi dapat
dinyatakan reliabel.

Uji Deskriptif

Analisis  deskriptif ~ dalam
pengolahan data  digunakan untuk
mendeskripsikan  atau - -memberi
gambaran * terhadap  objek yang
diteliti ~ yaitu terhadap variabel-
variabel yang = digunakan dalam
penelitian ini.

Berdasarkan Tabel 2' pada
bagian jenis kelamin dapat dilihat
bahwa 166 data yang dapat diolah
responden ~dengan jenis kelamin
perempuan sebesar 46 persen dan
laki-laki sebesar 54% dan perempuan
sebesar 46%. Dapat  dijelaskan
bahwa sebagian besar responden,
yaitu sebesar 78 % responden
memiliki usia di-atas 25 tahun.

Berdasarkan Tabel 2 bagian
etnis, responden etnis China
mendominasi - sebagian besar yaitu

52% atau 87 orang, sedangkan etnis
Jawa sebesar 48% atau 79 orang.
Dapat dijelaskan  pula  bahwa
sebagian besar responden memiliki
latar  belakang  pendidikan  di
perguruan tinggi jenjang diploma,
sarjana, dan pasca sarjana sebesar 88
% dari total responden.

Berdasarkan Tabel 2
menjelaskan bahwa, sebagian besar
responden memiliki jenis pekerjaan
yakni  karyawan  BUMN, PNS,
karyawan swasta dan wiraswasta.

Berdasarkan Tabel 2
menjelaskan bahwa - sebagian besar
responden memilikilatar belakang
keluarga yang ditanggung paling
banyak 2 sebesar 35 % dari total
responden.

Berdasarkan Tabel 2
menjelaskan bahwa sebagian besar
responden memiliki “lama investasi
dibawah 3 tahun sebesar 66 % dari
total responden.

Berdasarkan Tabel 2
menjelaskan bahwa sebagian besar
responden memiliki pendapatan Rp.
6.000.000,- keatas sebesar 90 persen
dari  total responden. Hal ini
menunjukkan bahwa responden dari
penelitian ini memiliki pendapatan

yang tinggi.



Tabel 2
Karakteristik Responden

. Keterangan
Demografi Jumiah %
Jenis Kelamin:
»  Laki-laki 90 54,5
= Perempuan 76 45,5
Total 166 100
Usia
= <25 tahun 37 22
= >25-40 tahun 57 34
= >40-55tahun 43 26
= >55-64 tahun 29 18
Total 166 100
Etnis:
= China 87 52
= Jawa 79 48
Total 166 100
Pendidikan Terakhir:
= <SMP 0 0
= SMA 20 12,5
= Diploma 36 22
=  Sarjana 94 56
= Pascasarjana 16 9,5
Total 166 100
Jenis Pekerjaan:
= Pegawai Negeri 17 10,5
= Karyawan Swasta 86 51,5
=  Wiraswasta 52 31
= Karyawan BUMN 11 7
Total 166 100
Jumlah Anggota Keluarga yang
Menjadi Tanggungan:
= 1 49 29,5
= 2 58 34,5
= 3 43 26
= >4 16 10
Total 166 100
Lama Investasi:
= 1'tahun 75 45
= 2-3 tahun 34 20,5
= 3-4 tahun 28 17
= >4 tahun 29 17,5
Total 166 100
Pendapatan:
»  4.000.000-5.999.000 17 10
*  6.000.000-7.999.000 52 31,5
= 8.000.000-9.999.000 47 28,5
= 10.000.000-11.999.999 35 21
= >12.000.000 15 9
Total 166 100

Sumber : data diolah




Tabel 3
Tanggapan Responden Terhadap Keputusan Investasi Saham

Persentase Jawaban Responden (%0)

Item
sts| 1s | cs | s

Mean Kesimpulan
| ss

Citra Diri Perusahaan

K11 00 | 422 9,04 753 11.45 3,94 Citra diri perusahagn penting untuk
keputusan investasi
K12 0.0 12 8,43 33.13 57.23 4,46 Citra diri perusahaan sangat penting
untuk keputusan investasi
KI3 0.0 0.6 4,22 73.49 2160 4,16 Citra diri perusahagn penting untuk
keputusan investasi
Rata-rata 4,19 Citra diri perusahaan penting untuk

keputusan investasi

Informasi Rujukan

Kis | 00 | 301 | 181 | 4398 | 5120 | 443 Infgenasi rufian sangat penting
untukkeputusan investasi
KI6 0,0 361 2.41 70.48 23,49 4,14 Informasi rUJukar_r pentlng untuk
keputusan investasi
K17 00| 6,02 3.01 37.95 53,01 4,38 Informasi rujukan sapgat pen_tlng untuk
keputusan investasi
Rata-rata 4,32 Informasi rujukan sangat penting untuk

keputusan investasi

Informasi Keuangan

KI12 1,2 | 3,01 2,41 30,72

Informasi keuangan sangat penting

63,86 4,55 dalam menentukan -keputusan investasi

Sumber: data diolah

Tabel ' 3 menunjukan bahwa
jawaban responden terhadap
pernyataan KI1 adalah setuju, artinya
responden memperhatikan reputasi
dewan direksi sebagai citra diri
dalam .investasi = saham. Pada
pernyataan K12 dan KI3 menunjukan
bahwa jawaban responden sangat
setuju, artinya responden sangat
memperhatikan  posisi - perusahaan
dalam industri dan kepedulian
perusahan  terhadap = masyarakat
sebagai citra diri perusahaan.

Pernyataan KI5, KI6 dan KI7
menunjukan bahwa jawaban
responden sangat setuju terhadap
pernyataan tersebut, artinya
responden  sangat  memerlukan
informasi rujukan baik dari broker,
keluarga dan teman untuk keputusan
investasi saham.

Pernyataan Kli12 juga
menunjukan bahwa jawaban

responden adalah sangat setuju,
artinya responden sangat
mempertimbangkan kemudahan
menjual kembali saham sebagai
informasi keuangan dalam keputusan
investasinya.

Tabel 3 menunjukkan bahwa
rata-rata responden setuju terhadap
pertanyaan yang ada pada dimensi
citra - diri  perusahaan. Dengan
diperolehnya hasil tersebut, maka
dapat disimpulkan bahwa citra diri
perusahaan penting untuk keputusan
investasi saham. Pada dimensi
informasi rujukan dan informasi
keuuangan, rata-rata  responden
sangat setuju terhadap pertanyaan
yang diajukan. Dengan diperolehnya
hasil tersebut, dapat disimpulkan
bahwa informasi rujukan dan
informasi keuangan sangat penting
untuk keputusan investasi saham.
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Tabel 4
Persentase Jawaban Responden Terhadap Variabel Money Attitudes

Persentase Jawaban Responden (%)
Item Mean Katerangan
sts | 1s | ks | s | ss
Power Prestige
MA4 54 10,2 7,2 54,8 22,3 3,78 Uang penting dalam hidup
MAS 5.4 12,0 78 488 259 3,78 Uang mendorjc;rr%torang berbuat
MAG6 54 22,3 6,6 46,4 19,3 3,52 Uang mendorong orang berbelanja
Rata-rata 3,69 Uang simbol kesuksesan
Distrust
MA9 3.6 12,0 7.2 50,0 271 3,85 Bertanya atau ragu setelah
membelanjakan uang
Rata-rata 3,85 Setuju menggunakan uang
Anxiety
MA12 7,8 15,7 1| 11,4 | 29,5 35,5 3,69 Menggunakan uang didorong
kerabat
MA13 12,0 18,1 9,0 39,2 21,7 3,40 Tidak dapat mengendalikan uang
MA14 4.8 16,3 54 38,0 35,5 3,83 Berencana menabung
Rata-rata 3,64 Setuju tidak bisa-menjaga uang

Sumber: data diolah

Tabel 4 menunjukan ‘bahwa
jawaban responden terhadap
pernyataan = MA4 adalah money
attitudes tinggi, artinya responden
percaya bahwa = uang merupakan
faktor penting dalam hidup. Pada
pernyataan = MA5 ~dan MAG6
menunjukan bahwa jawaban
responden  tentang money- attitudes
tinggi, artinya responden -percaya
bahwa uang dapat mendorong orang
berbuat jahat dan  uang yang
dibelanjakan merupakan uang yang
dihambur-hamburkan.

Pada pernyataan MA9
menunjukan bahwa jawaban
responden tentang money attitudes
tinggi pada pernyataan tersebut,

artinya responden . setelah membeli
barang sering bertanya apakah
mungkin bisa memperoleh barang
dengan harga yang lebih murah.

Pada pernyataan MA12
menunjukkan bahwa . jawaban
responden tentang money attitudes
tinggi, -artinya responden sering
membeli sesuatu karena didorong
oleh kerabat -atau teman. Pada
pernyataan MA13 dan MA14 bahwa
jawaban responden tentang money
attitudes tinggi, artinya responden
merasa tidak dapat mengendalikan
pengeluaran keuangan dan Kketika
merencanakan menabung seseorang
akan berupaya sekuat tenaga untuk
menabung.
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Tabel 5

Persentase Jawaban Responden terhadap Variabel Overconvidence

Persentase Jawaban Responden (%)
Item Mean Keterangan
STS TS KS S SS
Percaya investasi yang
Ooc1 2,4 7.8 4,8 39,2 45,8 4,18 dilakukan
menguntungkan
Percaya mempunyai
0ocC2 2,4 14,5 7,2 41,0 34,9 3,92 kemampuan lebih baik
daripada orang lain
Percaya mempunyai
0C3 2,4 12,7 9,0 49,4 26,5 3,85 pengetahuan lebih baik
daripada orang lain
Percaya pengetahuan
0OC5 4,2 10,8 5,4 51,8 21,7 3,88 yang dimiliki dapat
mengatasi resiko
Rata-rata 3,96 Overconfidence

Sumber : data diolah

Dari tabel 5 pernyataan OC1
menunjukkan
responden memiliki skor rata-rata
4,18, artinya responden yakin bahwa

bahwa

jawaban

investasi yang dilakukan = selalu
menguntungkan. - Pernyataan = OC2
menunjukkan bahwa  jawaban
responden memiliki skor rata-rata
3,92, artinya responden merasa
percaya diri dengan kemampuan
yang dimiliki. dalam berinvestasi

lebik baik jika dibandingkan orang

lain. Pernyataan OC3 menunjukkan
bahwa jawaban responden memiliki
skor rata-rata 3,85, artinya responden
merasa percaya diri dengan pilihan
investasi yang dilakukan. Pernyataan
OC5 menunjukkan bahwa jawaban
responden memiliki . skor rata-rata
3,88, artinya responden merasa
percaya diri dengan pengetahuan
yang dimiliki dapat membuat resiko
yang. dihadapi’ dalam berinvestasi
menjadi tidak terlalu berat.

Tabel 6

Tanggapan Responden terhadap Risk Tolerance

Range Keterangan Jumlah Responden Persentase
10-17 Risk tolerance rendah 9 5,4 %
18 — 25 Risk tolerance sedang 41 24,6 %
26 —34 Risk tolerance tinggi 116 70 %
Jumlah 100%

Sumber: data diolah

Tabel 6 menunjukkan bahwa

persentase

jawaban

responden

terbesar 70 persen untuk range 26 - <

34, artinya mayoritas

responden

memiliki risk tolerance tinggi

Hasil Analisis dan Pembahasan
Berdasarkan hasil uji regresi linier
berganda maka didapatkan hasil
sebagai disajikan pada tabel 7.
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Tabel 7
Hasil Uji Regresi Berganda

Model B t hitung t tabel Sig. Hasil
(constant) 25,884 12,925 - 0,000 -
Money attitudes -0,081 +/-1,975 | 0,052 Ho diterima
Overconfidence 0,198 +/-1,975 | 0,007 H, ditolak
Risk tolerance 0,114 +/-1,975 | 0,023 H, ditolak
Fhitung : 5,197 sig. : 0,002
Ftabel : 2,60
R 10,296
R® 10,088

Sumber: data diolah
Pengaruh Money attitudes untuk menyakinkan pilihan

terhadap Keputusan Investasi
Saham

Hasil dari penelitian ini
menunjukkan bahwa money attitudes
memilikinilai sign. 0,052 berarti
money attitudes tidak berpengaruh
signifikan-  terhadap  keputusan
investasi. Hal ini berarti seseorang
yang  beranggapan bahwa uang
adalah  simbol kesuksesan ataupun
tidak ketika investor berinvestasi
tetap akan memikirkan citra diri
perusahaan yang mempunyai
reputasi yang baik karena dengan
reputasi yang baik akan berdampak
pada keuntungan yang didapatkan
nantinya. Investor yang mempunyai
banyak uang maupun tidak tetap
memikirkan keuntungan yang
didapatkan agar orang lain terkesan,
maka  ketika  berinvestasi  akan
meminta  saran dari teman atupun
broker agar tidak salah “dalam
memilih jenis investasi serta investor
tersebut akan mendapatkan informasi
dari broker mengenai “kemudahan
menjual kembali sahamnya.

Dimensi kedua money attitudes
adalah distrust. Seseorang Yyang
mempunyai sifat distrust akan ragu-
ragu untuk menghabiskan uangnya,
sehingga ketika berinvestasi investor
akan memperhatikan citra  diri
perusahaan dan informasi saham

investasinya.

Dimensi ketiga money attitudes
adalah anxiety (kegelisahan).
Investor yang merasa gelisah
ataupun  tidak akan - berupaya
menabung untuk memenuhi
kebutuhannya, - sehingga - ketika
berinvestasi akan memperhatikan
citra diri perusahaan dan informasi
saham untuk mengurangi
kegelisahannya. Hasil dari penelitian
ini  berbeda dengan penelitian
sebelumnya yang dilakukan oleh
Roberts dan Jones (2001)
menyatakan bahwa money attitudes
berpengaruh dalam  penggunaan
kartu kredit. Perbedaan ini dapat
disebabkan oleh perilaku
pengelolaan keuangan. Roberts dan
Jones - (2001) ~mengukur perilaku
keuangan berdasarkan penggunaan
kartu kredit, sedangkan penelitian ini
mengukur  berdasarkan  persepsi
terkait reputasi perusahaan,
informasi rujukan dan informasi
keuangan.

Pengaruh Overconfidence
terhadap Keputusan Investasi
Saham

Variabel overconfidence
memiliki nilai sign. 0,007 Dberarti
overconfidence berpengaruh positif
signifikan  terhadap keputusan
investasi. Seseorang yang
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overconfidence akan mudah dalam
bersosialisasi dan mencari relasi
termasuk dengan broker sehingga
investor akan mendapatkan informasi
dari broker mengenai investasi.
Seseorang yang  overconfidence
tinggi cenderung akan mencari
informasi lebih mengenai investasi
sehingga investor membutuhkan

informasi  termasuk  kemudahan
menjual  kembali saham serta
informasi mengenai reputasi

perusahaan agar investasinya tidak
mengalami kerugian.

Pengaruh Risk Tolerance terhadap

Keputusan Investasi Saham
Variabel risk tolerance

memiliki nilai sign. 0,023 berarti risk

tolerance berpengaruh positif
signifikan ~ terhadap  keputusan
investasi. Seseorang yang  risk
tolerance tinggi berupaya
mendapatkan  keuntungan . yang

optimal sesuai dengan toleransi
resikonya, agar keuntungan yang
diperoleh optimal maka investor
perlu  memperhatikan —informasi
mengenai  reputasi. perusahaan,
informasi rujukan dari teman
ataupun - broker. serta informasi
kemudahan menjual kembali
sahamnya.

Analisis Determinasi

Hasil koefisien determinasi (R?)
sebesar 0,088, hal ini menunjukkan
bahwa sebesar = 8,8% keputusan
investasi dapat dipengaruhi oleh
faktor money attitudes,
ovesrconfidence dan risk tolerance.

SIMPULAN, SARAN, DAN
KETERBATASAN

Berdasarkan  hasil uji dan
pembahasan dapat ditarik
kesimpulan bahwa, 1). money
attitudes  secara  parsial  tidak
berpengaruh  signifikan terhadap

pengambilan  keputusan investasi
saham. 2). Overconfidence secara
parsial ~ berpengaruh  signifikan
terhadap keputusan investasi saham.
3). Risk tolerance secara parsial
berpengaruh  signifikan  terhadap
keputusan investasi saham.
Penelitian ini memiliki
keterbatasan yaitu, 1). R? masih
sangat rendah yaitu sebesar 8,8%
artinya  variabel money attitudes,
overconfidence dan risk tolerance
hanya ‘mampu menjelaskan 8,8%
variabel  dari ‘keputusan investasi,
penelitian ini tidak dilakukan uji per
dimensi pada keputusan investasi
dan variabel- money - attitudes,
penyebaran  kuesioner . dilakukan
dengan menitipkan kuesioner kepada
perusahaan sekuritas dan sebagian
dititipkan kepada = keluarga = yang
memiliki investasi saham.
Berdasarkan kesimpulan hasil
analisis penelitian, maka -peneliti
dapat memberikan saran-saran yang
dapat bermanfaat bagi pihak terkait.
Saran bagi Manajer Investasi dan
Broker vyaitu, berdasarkan hasil
penelitian overconfidence dan risk
tolerance, sebaiknya Manajer
Investasi dan Broker -memberikan
arahan.  kepada investor untuk
memilih investasi yang memberikan
keuntungan sesuai dengan resikonya.
Selain itu, investor sebaiknya dapat
memilih ~ jenis  investasi  yang
memberikan.  keuntungan  sesuai
dengan - resiko ~yang dihadapi.
Sedangkan, bagi peneliti selanjutnya
yaitu : 1). Peneliti selanjutnya
disarankan untuk menambah variabel
lainyang  dapat  mempengaruhi
keputusan investasi seperti literasi
keuangan dan pengetahuan
keuangan. 2). Peneliti selanjutnya
disarankan menguji per dimensi
variabel keputusan investasi yaitu
citra diri perusahaan, informasi
rujukan dan informasi keuangan. 3).
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Peneliti  selanjutnya  disarankan
menguji per dimensi variabel money
attitudes yaitu power prestige,
distrust dan anxiety. 4). Peneliti
selanjutnya sebaiknya melakukan
penyebaran kuesioner  dengan
mendatangi responden secara
langsung agar penyebaran tepat
sasaran.
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LAMPIRAN

Scoring Risk Tolerance

Tabel 1

Keterangan

C

RT1

RT?2

RT3

'NFNENIy]

RT4

RTS

RT6

RT7

[ S e ]

RTS8

LW wwwlw|lw

RT9

e L L DN e G L P

RT10

NWWININIF[INN NN

Sumber : Grable dan Lytton
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