SKRIPSI

PENGARUH HERDING BIAS, OVERCONFIDENCE, DAN
PERSEPSI RISIKO TERHADAP KEPUTUSAN
INVESTASI SAHAM PADA MAHASISWA
POLITEKNIK NEGERI BALI

POLITEKNIK NEGERI BALI

NAMA : WAYAN NIA ANDRIANI
NIM : 1915644135

PROGRAM STUDI SARJANA TERAPAN AKUNTANSI MANAJERIAL
JURUSAN AKUNTANSI
POLITEKNIK NEGERI BALI
2023



PENGARUH HERDING BIAS, OVERCONFIDENCE, DAN PERSEPSI
RISIKO TERHADAP KEPUTUSAN INVESTASI SAHAM
PADA MAHASISWA POLITEKNIK NEGERI BALI

Wayan Nia Andriani
1915644135
(Program Studi Sarjana Terapan Akuntansi Manajerial, Politeknik Negeri Bali)

ABSTRAK

Investasi di pasar modal merupakan suatu hal yang memiliki potensi untuk
dilakukan oleh mahasiswa. Dengan adanya berbagai bentuk media pembelajaran
baik seminar dan Sekolah Pasar Modal (SPM), serta perkembangan teknologi
sebagai fasilitas pendukung dapat dimanfaatkan oleh mahasiswa untuk memperluas
wawasannya tentang investasi dan mempraktikkannya secara nyata dengan
melakukan investasi. Namun, pada kenyataannya masih banyak mahasiswa yang
bertindak secara tidak rasional dalam mengambil keputusan investasi. Perilaku
tidak rasional seseorang dalam pengambilan keputusan investasi dapat dipengaruhi
oleh beberapa faktor. Faktor tersebut seperti faktor sosial yakni Herding Bias dan
faktor psikologi yakni Overconfidence dan Persepsi Risiko. Tujuan dari penelitian
ini adalah mengetahui pengaruh Herding Bias, Overconfidence dan Persepsi Risiko
secara parsial terhadap keputusan investasi.

Penelitian ini dilakukan di Kampus Politeknik Negeri Bali. Data yang
dianalisis adalah data primer yang bersumber dari kuesioner. Penyebaran kuesioner
dilakukan secara online kepada 99 mahasiswa yang masih aktif berkuliah di
Politeknik Negeri Bali. Adapun penentuan ukuran sampel dengan menggunakan
teknik Purposive Sampling dan dihitung dengan rumus Slovin. Pengujian statistik
untuk menguji hipotesis menggunakan alat uji Partial Least Square (PLS) dengan
SmartPLS versi 3.0.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Herding Bias berpengaruh positif dan
signifikan terhadap keputusan investasi saham pada mahasiswa Politeknik Negeri
Bali, Persepsi Risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan
investasi saham pada mahasiswa Politeknik Negeri Bali, dan Overconfidence tidak
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi saham pada mahasiswa
Politeknik Negeri Bali.

Kata kunci: Keputusan Investasi Saham, Herding, Overconfidence, Persepsi
Risiko



THE INFLUENCE OF HERDING BIAS, OVERCONFIDENCE, AND RISK
PERCEPTION ON STOCK INVESTMENT DECISIONS IN STUDENTS
OF BALI STATE POLYTECHNIC

Wayan Nia Andriani
1915644135
(Program Studi Sarjana Terapan Akuntansi Manajerial, Politeknik Negeri Bali)

ABSTRACT

Investing in the capital market is something that students have the potential
to do. With the existence of various forms of learning media, both seminars and
Capital Market Schools (SPM), as well as technological developments as
supporting facilities, students can broaden their horizons about investing and
practice it in real terms by investing. However, in reality there are still many
students who act irrationally in making investment decisions. Irrationality in
making investment decisions can be influenced by several factors. These factors are
like social factors namely Herding Bias and psychological factors namely
Overconfidence and Perception of Risk. The purpose of this study was to determine
the effect of Herding Bias, Overconfidence and Risk Perception partially on
investment decisions.

This research was conducted at the Bali State Polytechnic Campus. The
data analyzed are primary data sourced from questionnaires. Questionnaires were
distributed online to 99 students who were still actively studying at the Bali State
Polytechnic. As for determining the sample size using Purposive Sampling
technique and calculated by the Slovin formula. Statistical testing to test the
hypothesis using the Partial Least Square (PLS) test tool with Smart PLS version
3.0.

The results showed that Herding Bias had a positive and significant effect
on stock investment decisions among Bali State Polytechnic students, Risk
Perception had a positive and significant effect on stock investment decisions
among Bali State Polytechnic students, and Overconfidence had no significant
effect on stock investment decisions among Bali State Polytechnic students.

Keywords: Stock Investment Decision, Herding, Overconfidence, Risk
Perception
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Pasar modal mempunyai peranan penting dalam upaya untuk
meningkatkan pertumbuhan ekonomi dan juga pembangunan nasional suatu
negara (Pradikasari dan Isbanah, 2018). Di era globalisasi saat ini pertumbuhan
ekonomi yang semakin pesat menjadi salah satu faktor yang mendorong pasar
modal menjadi tujuan investasi yang menarik. Apabila keinginan investor
untuk berinvestasi semakin meningkat, maka aktivitas penjualan maupun
pembelian di pasar modal juga akan meningkat.

Saat ini pertumbuhan pasar modal mengalami peningkatan yang mana
ditandai dengan meningkatnya jumlah Single Investor Identification (SID)
yang tercatat di PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI). Berdasarkan
data KSEI, pada tahun 2019 jumlah investor (individu) sebanyak 2.484.354
Single Investor Identification (SID), tahun 2020 terjadi peningkatan sebesar
56,21% sehingga jumlah investor menjadi 3.880.753 SID, pada tahun 2021
meningkat 92,99% sehingga jumlah investor menjadi 7.489.337 SID, dan tahun
2022 meningkat 37,68% sehingga jumlah investor menjadi 10.311.152 SID
(KSEI, 2023). Dari data tersebut, sebesar 27,71% atau 34,33 Triliun pada tahun
2022 berasal dari investor pasar modal yang pekerjaannya sebagai pelajar atau
mahasiswa (KSEI, 2023). Sehingga dapat dikatakan bahwa ketertarikan yang
dimiliki oleh mahasiswa untuk menginvestasikan dananya di pasar modal

Indonesia cukup tinggi.



Peningkatan SID khususnya pada kalangan mahasiswa tidak terlepas
dari peran Bursa Efek Indonesia (BEI) yang bekerja sama dengan KSEI dan
juga perusahaan sekuritas untuk menyelenggarakan seminar, workshop, hingga
sekolah pasar modal sebagai bentuk pembelajaran terkait dengan investasi
(Mutawally dan Asandimitra, 2019).Mahasiswa menjadi sasaran utamanya,
karena merupakan salah satu individu yang melek teknologi dan potensial
berinvestasi di pasar modal Indonesia. Perkembangan teknologi saat ini
sebagai salah satu fasilitas pendukung untuk memperoleh informasi secara
cepat sehingga mahasiswa dapat dengan mudah untuk mengakses dan
mempelajari mengenai keuangan dan dapat mengambil keputusan investasi
secara tepat (Yolanda dan Tasman, 2020). Selain itu, sebagai upaya BEI untuk
meningkatkan pengetahuan mahasiswa dalam hal investasi, BEI bekerja sama
dengan perguruan tinggi untuk mendirikan pojok bursa atau galeri investasi
(Mutawally dan Asandimitra, 2019) Pojok bursa didirikan sebagai media
pembelajaran yang nyata agar mahasiswa lebih mengenal pasar modal,
memahami pentingnya melakukan investasi, dan juga dapat menganalisis
saham yang dijadikan sebagai pilihan investor (Pradikasari dan Isbanah, 2018).

Mahasiswa yang berasal dari enam jurusan di Politeknik Negeri Bali
merupakan subjek pada penelitian ini. Mahasiswa yang berasal dari Jurusan
Akuntansi dan Jurusan Administrasi Niaga telah diberikan mata kuliah pasar
modal dan investasi sehingga dengan adanya mata kuliah tersebut mahasiswa
dapat lebih mudah untuk meningkatkan pemahamannya terkait dengan pasar

modal. Selain itu, Politeknik Negeri Bali juga telah menyediakan fasilitas



pendukung seperti pojok bursa dan Kelompok Studi Pasar Modal (KSPM)
yang aktif mengadakan seminar ataupun edukasi terkait dengan pasar modal.
Sehingga meskipun mahasiswa yang berasal dari Jurusan Pariwisata, Jurusan
Teknik Sipil, Jurusan Teknik Elektro, dan juga Jurusan Teknik Mesin tidak
mendapat mata kuliah khusus terkait dengan pasar modal dan investasi, mereka
masih tetap dapat meningkatkan pemahamannya terkait dengan investasi
saham melalui fasilitas penunjang yang telah disediakan oleh kampus tersebut.
Selain itu, mahasiswa juga sudah melek teknologi sehingga dapat dengan
mudah untuk mengakses dan memperoleh berbagai informasi yang berkaitan
dengan investasi. Dengan adanya fasilitas seperti edukasi, teknologi, dan pojok
bursa sehingga memungkinkan bagi seluruh mahasiswa untuk mendapatkan
pemahaman yang cukup tentang investasi, namun pada kenyataannya banyak
mahasiswa yang masih menggunakan spekulasi-spekulasi ataupun mengikuti
kelompok atau komunitas investasi saham tertentu dalam mengambil
keputusan investasi.

Pengambilan keputusan investasi bukan merupakan suatu hal yang
mudah dan perlu dilakukan secara tepat, karena investasi erat kaitannya dengan
keuntungan dan juga risiko jangka panjang (Leiwakabessy et al., 2021).
Investor sering kali bertindak tidak rasional ketika mengambil keputusan
investasi sehingga berdampak pada kemungkinan akan hilangnya peluang dari
investor untuk mendapat pengembalian atau keuntungan investasi yang
diharapkan (Afriani dan Halmawati, 2019). Faktor sosial yaitu herding bias

merupakan salah satu faktor yang dapat mempengaruhi tindakan yang tidak



rasional seorang investor dalam berinvestasi saham. Herding bias merupakan
perilaku ketika seseorang mengambil suatu keputusan bukan berdasarkan pada
informasi yang akurat dan analisis yang tepat, namun berdasarkan pada
keputusan yang diambil oleh kebanyakan orang (Setiawan et al., 2018).
Investor pemula yang memiliki sedikit pengalaman berinvestasi, cenderung
mengabaikan informasi yang mereka miliki serta lebih memilih mengikuti
investor lain untuk mengurangi risiko yang dapat ditimbulkan dari investasi
yang dilakukannya (Setiawan et al., 2018). Selain itu, menurut Pranyoto et al.
(2020) tidak tersedianya informasi yang jelas dan memadai juga menjadi faktor
yang mendorong timbulnya herding bias, sehingga investor cenderung
mengikuti perilaku dari investor lain daripada keyakinannya sendiri.

Faktor psikologis juga dapat memberikan pengaruh pada perilaku
seseorang dalam berinvestasi. Secara psikologi, salah satu bias perilaku yang
dapat mempengaruhi  pengambilan  keputusan  seseorang adalah
overconfidence. Overconfidence merupakan rasa percaya diri yang berlebihan
atas pengetahuan dan kemampuan analisis yang dimiliki dalam hal
berinvestasi. Hal ini dapat menyebabkan investor menjadi overestimate
terhadap pengetahuan dan kemampuan yang dimiliki terkait investasi, serta
menjadi underestimate terhadap risiko (Sukamulja dan Senoputri, 2019).
Investasi saham berisiko tinggi, tetapi juga menghasilkan return yang tinggi.
Investor akan dihadapkan pada pilihan ketika mengambil keputusan investasi,

yaitu pengembalian yang diharapkan atau risiko. Oleh karena itu, persepsi akan



risiko yang dimiliki oleh investor juga memiliki kontribusi dalam pengambilan
keputusan investasinya.

Persepsi risiko merupakan suatu pandangan seseorang dalam menilai
risiko yang dapat terjadi. Dalam membuat keputusan investasi, investor akan
memperhatikan risiko yang akan mereka terima atas keputusan investasi yang
diambil. Semakin tinggi persepsi risiko yang dimiliki oleh seseorang maka
orang tersebut cenderung lebih berhati-hati dan penuh pertimbangan dalam
mengambil suatu keputusan dan begitu pula sebaliknya (Yolanda dan Tasman,
2020). Investor yang memiliki persepsi terhadap risiko yang rendah, cenderung
menginvestasikan dananya pada saham yang berisiko tinggi. Hal ini
dikarenakan investor tersebut beranggapan bahwa saham yang berisiko tinggi
memiliki risiko yang lebih rendah (Ainia dan Lutfi, 2019).

Herding bias, overconfidence, dan persepsi risiko merupakan faktor-
faktor yang mempengaruhi pengambilan keputusan investasi seseorang, hal ini
juga didukung dengan adanya kajian empiris dari penelitian yang
dikembangkan oleh beberapa peneliti terdahulu. Beberapa peneliti tersebut
seperti Afriani dan Halmawati (2019) serta Addinpujoartanto dan Darmawan
(2020) yang hasil penelitiannya menunjukkan bahwa herding berpengaruh
positif dan signifikan terhadap keputusan investasi. Sedangkan, menurut
Setiawan et al. (2018) menemukan bahwa herding berpengaruh positif dan
tidak signifikan terhadap keputusan investasi, hal ini dikarenakan investor
cenderung melakukan analisis informasi terlebih dahulu sebelum mengambil

suatu keputusan. Hasil penelitian yang dilaksanakan oleh Budiarto dan Susanti



(2017) menyatakan bahwa overconfidence berpengaruh positif dan signifikan
terhadap keputusan investasi. Berbeda dengan penelitian yang dilaksanakan
oleh Rakhmatulloh dan Asandimitra (2019) yang menyebutkan overconfidence
tidak mempunyai pengaruh dan tidak signifikan terhadap keputusan investasi
dikarenakan investor beranggapan bahwa dalam mengambil suatu keputusan
investasi tidak perlu berdasarkan pada pengetahuan dan juga kemampuan yang
dimiliki. Yolanda dan Tasman (2020) menemukan bahwa persepsi risiko
mempengaruhi keputusan investasi secara positif dan signifikan. Namun
berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Pradikasari dan Isbanah
(2018) hasilnya menunjukkan bahwa persepsi risiko mempengaruhi keputusan
investasi secara positif dan tidak signifikan. Hal ini disebabkan karena investor
cenderung mengurangi kehati-hatiannya ketika berinvestasi karena adanya
pilihan investasi yang praktis dan diyakini kebenarannya.

Berdasarkan permasalahan latar belakang tersebut, maka diperlukan
penelitian lebih lanjut mengenai Pengaruh Herding Bias, Overconfidence, dan
Persepsi Risiko terhadap Keputusan Investasi Saham Pada Mahasiswa

Politeknik Negeri Bali.

B. Rumusan Masalah

Pokok permasalahan dari penelitian ini adalah:
1. Bagaimanakah pengaruh herding bias terhadap keputusan investasi saham
pada mahasiswa di Politeknik Negeri Bali?
2. Bagaimanakah pengaruh overconfidence terhadap keputusan investasi

saham pada mahasiswa di Politeknik Negeri Bali?



3. Bagaimanakah pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi

saham pada mahasiswa di Politeknik Negeri Bali?

C. Batasan Masalah

Batasan masalah pada penelitian ini adalah pada subjek penelitian yaitu
hanya melakukan penelitian terhadap mahasiswa aktif di Politeknik Negeri

Bali Angkatan tahun 2019-2022.

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan pokok permasalahan yang telah dirumuskan
sebelumnya, maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk:
a. Mengetahui pengaruh herding bias terhadap keputusan investasi saham
pada mahasiswa di Politeknik Negeri Bali.
b. Mengetahui pengaruh overconfidence terhadap keputusan investasi
saham pada mahasiswa di Politeknik Negeri Bali.
c. Mengetahui pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi
saham pada mahasiswa di Politeknik Negeri Bali.
2. Manfaat Penelitian
a. Manfaat Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai
referensi, dapat menambah pengetahuan, serta sebagai acuan dalam

penelitian selanjutnya yang sejalan dengan topik penelitian ini dengan



berdasar pada hasil pemikiran ilmiah yang telah diperoleh dalam

penelitian ini.

b. Manfaat Praktis

1)

2)

Bagi Mahasiswa

Penelitian ini diharapkan dapat meningkatkan pengetahuan
dan wawasan yang berguna tentang overconfidence, herding bias,
dan persepsi risiko yang berkontribusi dalam memengaruhi
keputusan investasi mahasiswa. Selain itu, sebagai media yang
dapat digunakan oleh mahasiswa untuk menerapkan teori yang
telah diterima ketika mengikuti pembelajaran di perguruan tinggi.
Bagi Politeknik Negeri Bali

Penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai pedoman
dan juga acuan mengenai pengaruh herding bias, overconfidence,
dan persepsi risiko terhadap keputusan investasi saham mahasiswa.
Kemudian, dapat digunakan sebagai bahan bacaan untuk
menambah pengetahuan dan wawasan bagi berbagai pihak yang

berkepentingan.



BAB V

SIMPULAN DAN SARAN

A. Simpulan
Berdasarkan hasil analisis data, pengujian hipotesis, dan juga
pembahasan hasil penelitian, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai
berikut:

1. Herding bias berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan
investasi saham mahasiswa Politeknik Negeri Bali. Hal ini
menunjukkan bahwa mahasiswa Politeknik Negeri Bali cenderung
mengabaikan kemampuan yang dimilikinya dalam menganalisis
informasi keuangan dan lebih memilih untuk mengikuti keputusan yang
dibuat oleh mayoritas orang daripada menganalisis sendiri informasi
yang dimiliki terkait dengan investasi saham.

2. Overconfidence tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan
investasi saham mahasiswa Politeknik Negeri Bali. Hal ini
menunjukkan bahwa sebenarnya mahasiswa Politeknik Negeri Bali
memiliki kepercayaan yang tinggi terhadap pengetahuan dan
kemampuan analisis yang dimilikinya, namun karena adanya
keterbatasan waktu dalam melakukan analisis sehingga mahasiswa
cenderung lebih memilih untuk mendengarkan saran dan pendapat yang
diberikan oleh teman sejawat yang lebih berpengalaman dalam

berinvestasi saham agar hasil investasi yang diperoleh lebih maksimal.
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3. Persepsi risiko berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan
investasi saham mahasiswa di Politeknik Negeri Bali. Hal ini berarti
bahwa pada dasarnya mahasiswa memiliki persepsi yang tinggi terhadap
risiko yang ditimbulkan dari investasi, namun mereka akan tetap
mengambil  keputusan untuk berinvestasi meskipun  mereka

beranggapan bahwa keputusan tersebut memiliki risiko yang besar.

B. Implikasi
1. Implikasi Teoritis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu mahasiswa
untuk meningkatkan pengetahuan dan pemahamannya dalam
mengambil keputusan investasi, baik dengan mengikuti kuliah pasar
modal maupun dengan mengikuti seminar-seminar yang berkaitan
dengan investasi. Hal ini dikarenakan dengan memiliki pengetahuan dan
pemahaman yang cukup, mahasiswa akan menjadi lebih tepat dalam
menganalisis informasi baik analisis secara teknikal maupun
fundamental perusahaan. Selain itu, mahasiswa yang memiliki
pemahaman yang baik tentang investasi akan memiliki kemampuan
untuk membuat keputusan yang rasional dan dapat menghindari bias
yang terjadi ketika membuat keputusan investasi.
2. Implikasi Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai
referensi dan masukan mengenai variabel yang dapat mempengaruhi

pengambilan keputusan investasi. Hasil penelitian ini menyatakan
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bahwa herding bias mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap keputusan investasi saham pada mahasiswa di Politeknik
Negeri Bali, persepsi risiko mempunyai pengaruh positif dan signifikan
terhadap keputusan investasi saham pada mahasiswa di Politeknik
Negeri Bali, sedangkan variabel overconfidence tidak mempunyai
pengaruh yang signifikan terhadap keputusan investasi saham pada
mahasiswa Politeknik Negeri Bali. Hal ini berarti bahwa selain
bertindak secara rasional seperti melakukan analisis fundamental dan
teknikal perusahaan, mahasiswa ternyata juga mempertimbangkan hal-
hal secara tidak rasional, seperti cenderung lebih mendengarkan saran
dan pendapat dari teman, memilih ikut-ikutan dengan keputusan yang
diambil investor kebanyakan, mengabaikan pengetahuan dan
kemampuan analisis dalam berinvestasi, serta mengabaikan risiko-
risiko yang mungkin dapat terjadi saat berinvestasi. Oleh karena itu,
mahasiswa perlu memperhatikan berbagai faktor yang kemungkinan
dapat mempengaruhi pengambilan keputusan investasi. Selain itu,
pengetahuan yang dimiliki tentang investasi saham juga perlu
ditingkatkan agar dapat melakukan analisis informasi secara tepat dan

mengambil keputusan investasi secara rasional.

C. Saran
Saran yang dapat dipertimbangkan berdasarkan pada hasil dari

penelitian ini yaitu:
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1. Mahasiswa harapannya dapat meningkatkan pengetahuan dan

kemampuannya terkait investasi saham misalnya dengan mengikuti
seminar tentang investasi dan menonton video edukasi mengenai tata
cara investasi yang benar sehingga dapat menganalisis informasi yang
diperoleh, serta dapat menerapkan pengelolaan keuangan yang baik.
Sehingga dapat terhindar dari kesalahan atau bias saat pengambilan
keputusan dan dapat melakukan investasi secara rasional dengan
didasarkan pada informasi yang akurat dan teknik analisis yang tepat.

Penelitian selanjutnya disarankan agar melakukan penelitian di lokasi
yang berbeda, dan dapat memperluas cakupan sampel yang digunakan
sebagai responden agar dapat menggambarkan ruang lingkup penelitian,
serta dapat menambah variabel-variabel lainnya yang dapat membuat

penelitian menjadi lebih komprehensif.
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