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Abstrak : Dalam studi sebelumnya menunjukkan bahwa banyak investor sering bertindak tidak rasional dan 

sering ditemukannya fenomena pasar modal / pasar keuangan yang bertentangan dengan teori keuangan standar 

dan teori ekonomi konvensional. Konsep keuangan standar mulai digantikan dengan konsep standar pada 

keperilakuan keuangan dan investor yang memiliki penyimpangan bias dalam sosial, kognitif, dan emosional 

menggantikan konsep investor yang rasional. Keperilakuan keuangan investor juga dapat dilihat dari jenis 

kelamin, usia, dan telah dipelajari keuangan atau belum. Ketiga hal di atas dapat diketahui keinginannya dalam 

berinvestasi, apakah mereka termasuk pecinta resiko (risk takers) atau cenderung penghindar resiko (risk 

averse). 

Kata kunci : Keprilakuan keuangan , Pengambilan keputusan, Risk takers, Risk averse 

1. PENDAHULUAN 

Penelitian yang dilakukan sejak tahun 1990-an menunjukkan bahwa teori keuangan 

tradisional tidak memberikan kontribusi yang berarti dalam menjelaskan pergerakan harga 

saham atau surat berharga lainnya. Sering ditemukan dalam fenomena pasar modal / pasar 

keuangan yang bertentangan dengan teori keuangan tradisional dan teori ekonomi 

konvensional. Teori portofolio modern dan hipotesis pasar yang efisien sering dikaitkan 

dengan kerangka dasar keuangan tradisional. Teori portofolio modern telah berkembang 

selama 50 tahun terakhir yang dipublikasikan Harry Markowitz (1952) dalam 

publikasinya Portfolio Selection. Teori ini mengungkapkan tentang pentingnya 

diversifikasi untuk mengurangi risiko investasi, dengan asumsi bahwa investor akan 

berperilaku rasional, dapat diprediksi dan tidak menyimpang dari prosedur yang berlaku 

umum. Dalam topik keuangan tradisional yang lain telah mengungkapkan hipotesis pasar efisien 

dikembangkan oleh Eugene Fama pada tahun 1965, menganggap bahwa dalam harga pasar 

efisien yang terbentuk pada cermin semua informasi tersedia dan relevan tentang sekuritas 

yaitu, harga yang terbentuk adalah nilai wajar. Akibatnya, dalam sebuah teori pelaku pasar 

aktif mungkin tidak memperoleh abnormal return terus menerus karena investor lain akan 
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segera tahu tindakan yang diambil oleh investor. Jadi satu-satunya cara untuk mendapatkan 

tingkat pengembalian investasi yang lebih tinggi adalah untuk membeli aset investasi 

lebih berisiko. Akan tetapi kedua teori ini tidak mampu memberikan penjelasan tentang 

sejumlah anomali pasar modal, seperti, efek Januari, efek hari minggu, mengembalikan over-

perdagangan dan periode non-perdagangan, jatuhnya pasar saham pada tahun 1929 dan 1987, 

serta dampak dari krisis subprime mortgage di tahun 2007-2008. Menyadari ketidakmampuan 

keuangan tradisional untuk menjelaskan anomali dalam fenomena pasar uang dan pasar modal, 

para peneliti keuangan mulai menghubungkan fenomena itu adalah aspek perilaku (behavioral 

finance). Selama 1990 an, perilaku keuangan muncul ke permukaan sejalan dengan tuntutan bisnis 

dan dunia akademis mulai menyingkapi setiap aspek atau unsur perilaku dalam keuangan 

proses pengambilan keputusan dan / atau investasi. Hal ini banyak terinspirasi oleh 

meningkatnya peran sebagai penentu perilaku dalam menentukan membeli dan menjual 

sekuritas. Dalam studi ini, peneliti memeriksa aspek gender, usia, tingkat pendidikan dan 

telah dipelajari keuangan atau tidak, untuk mengetahui perilaku pengambilan keputusan, 

apakah risk averse atau risk takers/risk lovers. 

2. KEPRILAKUAN KEUANGAN 

Dalam pengembangan keprilakuan keuangan, ada beberapa peneliti yang membahas 

kekuatan emosi dan psikologi investor dan pedagang di pasar keuangan Charles MacKay pada 

Delusi dan Madness of Crowds (1841) menyajikan kepanikan yang terjadi di pasar sebagai 

cermin aspek psikologi investor. Berikutnya adalah Gustave Le Bon dalam Crowd: Sebuah 

Studi Populer tentang Pikiran (1895) mengemukakan gagasan peran "orang banyak" yang dapat 

diartikan sebagai investor di pasar, dan perilaku kelompok yang mencoba kemampuan di bidang 

perilaku keuangan, psikologi sosial, sosiologi, dan sejarah. Dan kemudian pada tahun 1912, GC 

Selden menerapkan perilaku keuangan dalam konteks psikologi di pasar modal. Menurut Thaler 

(1993: xvii), "Perilaku keuangan adalah keterbukaan pemikiran tentang keuanganyang 

mengklaim bahwa kadangkadang untuk menemukan solusi untuk sebuah puzzle 

empiris perlu untuk menghibur kemungkinan bahwa beberapa agen dalam perekonomian 
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berperilaku kurang dari sepenuhnya rasional dalam beberapa waktu ". Dan menurut Litner 

(1998: 7) "Perilaku keuangan adalah studi tentang bagaimana manusia menginterpretasikan 

dan bertindak atas informasi untuk membuat keputusan investasi". Olsen mendefinisikan (1998: 

11) "Perilaku Keuangan tidak mencoba untuk mendefinisikan" rasional "perilaku atau 

keputusan label membuat sebagai bias atau rusak; berusaha untuk memahami dan 

memprediksi implikasi pasar keuangan sistematis proses psikologis ". Dan Menurut 

Ricciardi Dan Simon (2000: 2), definisi perilaku keuangan adalah "Perilaku keuangan 

mencoba menjelaskan dan meningkatkan pemahaman tentang pola penalaran investor, termasuk 

proses emosional yang terlibat dan sejauh mana mereka mempengaruhi proses pengambilan 

keputusan" . Mengacu pada definisi ini, perilaku keuangan adalah ilmu yang mempelajari 

bagaimana orang bereaksi terhadap informasi dalam upaya untuk membuat keputusan yang 

dapat mengoptimalkan tingkat pengembalian dengan memperhatikan risiko yang melekat di 

dalamnya. Perilaku keuangan juga mencoba untuk menjelaskan pemahaman tentang alasan 

investor termasuk aspek emosional dan tingkat aspek ini dalam mempengaruhi proses 

pengambilan keputusan. Tujuan perilaku keuangan adalah pemahaman sistematis implikasi 

dari pasar keuangan dari perspektif psikologi. Namun, Olsen menekankan bahwa sejauh ini 

belum ada 

teori perilaku keuangan yang terintegrasi, dan sejauh yang ditemukan dalam literatur terbatas pada 

mengidentifikasi atribut keputusan untuk berinvestasi di pasar. 

3. METODOLOGI 

Dalam bab ini peneliti akan menjelaskan garis besar teknik yang akan digunakan untuk 

mengakuisisi dan menganalisis data tentang objek yang akan diteliti. Penelitian ini adalah analisis 

deskriptif. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan metode penelitian kuantitatif. Data 

kuantitatif adalah data yang berbentuk angka. Sesuai dengan bentuk, data kuantitatif dapat 

diperoleh atau dianalisis menggunakan perhitungan matematis atau statistik. Data yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah data primer, metode pengumpulan data yang akan 

digunakan peneliti menggunakan kuesioner. Dalam studi ini, jawaban yang jelas ditentukan 

apakah investor individu risk avers atau risk takers. Populasi yang akan diteliti adalah 

mahasiswa dan dosen, Sekolah Bisnis dan Manajemen ITB. Ukuran sampel menurut Roscoe 
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(1975) yang dikutip Uma Sakaran (2006) yang menyediakan referensi umum untuk 

menentukan ukuran sampel lebih dari 30 dan kurang dari 500. Jika sampel dipecah menjadi 

sub-sampel, ukuran sampel minimum 30. Teknik analisis data yang peneliti akan 

menggunakan adalah statistik teknik analisis, uji validitas dan reliabilitas. 

4. HASIL DAN 

PEMBAHASAN 4.1Tes Validitas 

Validitas adalah ukuran yang menunjukkan tingkat validitas instrumen. Instrumen yang valid 

memiliki validitas tinggi dan sebaliknya jika validitas rendah dari instrumen yang kurang 

valid (Riduan, 2011; 194). Untuk menentukan validitas instrumen, dalam penelitian ini 

dapat menggunakan rumus: 

𝒓  = 
n∑XiYi − (∑Xi) (∑Yi) 

[N∑Xi
2
 – ( ∑Xi )]

2
 [ n∑Yi

2
 – (∑Yi)

2
] 

 

Dimana: 

r = koefisien korelasi Pearson Product 

Moment n = jumlah data 

Xi = variabel independen X untuk i 

Yi = variabel dependen Y untuk i 

dasar pengambilan keputusan: 

a. jika rhitung> rtabel, maka variabel tersebut valid 

b. jika rhitung <rtabel, maka variabel tersebut tidak valid 

 

Tabel 4.1 Uji Validitas 
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Dari tabel perhitungan di atas, maka dapat disimpulkan bahwa semua pertanyaan dinyatakan 

valid yang dapat dibuktikan dengan seluruh nilai r hitung lebih besar dari r tabel (r tabel = 0,164). 

Seperti yang digambarkan dalam table di bawah ini: 

Tabel 4.2 Ringkasan Uji Validitas 

r_count r_table Validity 

0,772 1,64 VALID 

0,792 1,64 VALID 

0,745 1,64 VALID 

 

4.2 Tes Reliabilitas 

Alat ukur disebut reliabel ketika instrumen secara konsisten memberikan hasil atau 

tanggung jawab yang sama terhadap gejala yang sama, bahkan jika digunakan berulang kali. 

Reliabilitas menyiratkan bahwa alat ukur stabil adalah dapat diandalkan dan konsisten 

(Simamora, 2004; 190). Uji reliabilitas kuesioner dalam penelitian ini dilakukan dengan 

menghitung koefisien Cronbach reliabilitas alpha dinyatakan dengan rumus (Simamora, 2004: 

190): 
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r = koefisien instrument reliabilitas (Cronbach 

alpha) k = jumlah pertanyaan 

∑ 𝜎𝛿 2= total item varians 

𝜎𝑡2
= total varians 

Metode Alpha diukur dengan skala alpha Cronbach 0 sampai 1. Jika skala itu dikelompokkan 

menjadi lima kelas dengan pangkat yang sama, maka ukuran stabilitas alpha dapat 

diartikan sebagai berikut: 

1. nilai alpha Cronbach 0,00 s / d 0,20 berarti kurang realibel 

2. nilai alpha Cronbach sebesar 0,21 s / d 0,40 berarti agak realibel 

3. nilai alpha Cronbach 0,41 s / d 0,60 berarti cukup realibel 

4. nilai alpha Cronbach dari 0,61 s / d 0,80 berarti realibel 

5. nilai alpha Cronbach 0,81 s / d 1,00 berarti sangat 

realibel Tabel 4.3 Uji 

Reliabiitas 

 

Dengan Cronbach alpha nilai 0,656 dan lebih besar dari r tabel (0,164), maka dapat dikatakan 

data dalam penelitian ini adalah reliabel. 

4.3 Analisis Univariat 
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Analisis univariat adalah metode analisis satu variabel. Jenis statistik yang dibuat untuk penelitian 

deskriptif, dan menggunakan statistik deskriptif. Semua data yang telah diperoleh dari hasil 

kuesioner akan dikelompokkan sesuai dengan pertanyaan dan akan ditabulasikan ke dalam tabel 

tunggal. Analisis dilakukan dengan mengubah data yang diperoleh dari hasil respon yang 

diubah menjadi informasi. Hal ini dilakukan agar hasilnya lebih mudah untuk dipahami. 

Tabel 4.4 Hasil Analisis dari Kuesioner 

 

Gambar 4.1 Hasil analisis dari Kuesioner 
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4.3.1 Hasil analisis gender 

 

Dari data di atas menunjukkan bahwa laki-laki lebih risk takers dari perempuan. Persentase 

orang yang mengisi kuesioner, laki-laki sebesar 53%, dan 47% perempuan. Dengan penyajian 

sebanyak 62% laki-laki yang risk takers. Dan sebanyak 42% dari populasi wanita yang risk 

takers dan sisanya risk averse sebanyak 58%. 

4.3.2 Hasil analisis berdasarkan umur 

Tabel 4.5 Hasil Analisis berdasarkan Umur 
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Dari data di atas menunjukkan bahwa, pada usia antara 31-40 lebih risk takers dibandingkan 

dengan usia dibawah 20 tahun, usia antara 21 sampai 30 tahun , dan usia lebih dari 40 tahun. 

Dengan persentase, pengambil risiko sebanyak 64%. 

4.3.3 Hasil analisis pendidikan terakhir 

Tabel 4.6 Hasil analisis pendidikan terakhir 

 

Dari data di atas menunjukkan bahwa, dengan pendidikan terakhir PhD atau gelar doktor lebih 

risk takers dibandingkan dengan pendidikan terakhir, SMA, sarjana dan magister. Dengan 

persentase, pengambil risiko sebanyak 71%. 

4.3.4 Hasil analisis keuangan/non keuangan 
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 KESIMPULAN 

Dari analisis di bab sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa: 

1. Analisis validitas, pada tiga pertanyaan dalam kuesioner telah dinyatakan valid. Dengan 

pengujian statistik menggunakan SPSS, diperoleh rhitung lebih besar dari rtable. 

2. Analisis reliabilitas, menyatakan reliabel dengan uji statistik menggunakan SPSS, nilai 

reliabilitas adalah 0,656. Dengan pernyataan bahwa nilai 0,61- 0,80 dikatakan reliabel. 

3. Dari data di atas menunjukkan bahwa laki-laki lebih risk takers dan wanita lebih risk 

averse. 

4. Dari data di atas menunjukkan bahwa, pada usia antara 31-40 lebih risk takers dan usia di 

bawah 20, usia antara 21 sampai 30, dan usia lebih dari 40 tahun lebih risk averse. 

5. Dari data di atas menunjukkan bahwa, dengan pendidikan terakhir PhD atau doktor lebih 

risk takers dibandingkan dengan pendidikan terakhir, SMA, sarjana dan magister. 

6. Dari data di atas menunjukkan bahwa, seseorang yang belum mempelajari keuangan lebih 

risk takers serta yang telah mempelajari keuangan lebih risk averse. 
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