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2. TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

2.1 Keputusan Investasi 

Keputusan investasi adalah proses mempertimbangkan dan menganalisa produk 

investasi sebelum membuat keputusan investasi saham untuk mendapatkan keuntungan di masa 

depan. Se ltiap orang yang ingin be lrinvelstasi haruls melngambil kelpultulsan invelstasi yang selsulai 

de lngan kelhe lndaknya. Kelpultulsan invelstasi akan melne lntulkan kelulntulngan dan kelrulgian dari 

invelstasi yang dibulat. Se ltiap invelstor pelrlul me lngambil kelpultulsan inve lstasi yang te lpat. Invelstor 

haruls melngambil kelpultulsan invelstasi selcara rasional, tanpa dipelngarulhi belrbagai bias ataul 

kelbiasaan kelulangan yang dimilikinya.  

Ke lpultulsan Invelstasi yang tidak rasional adalah pelmbe llian saham yang be lrdasarkan 

insting, intulisi dan pe lrasaan (Rasheed et al., 2018). Ke lpultulsan invelstasi yang rasional adalah 

pe lmbe llian saham yang didasari olelh pe lrhitulngan dan elvalulasi yang me lndalam (Rasheed et al., 

2018). Kelpultulsan invelstasi helndaknya tidak didasari olelh pelrasaan, insting, ataul intulisi karelna 

kelpultulsan invelstasi haruls diambil selcara rasional delngan pelrhitulngan dan elvalulasi melngelnai 

informasi yang ada. 

Ke lpultulsan invelstasi dapat diulkulr dari tingkat pelngelmbalian invelstasi inve lstor 

me lme lnulhi targelt invelstasi, pe lrtimbangan pe lrnyataan pe lme lrintah me lngelnai sulatul pe lrulsahaan, 

kelpulasan invelstor telrhadap pelngelmbalian dan frelkulelnsi pelrdagangan nya, pe lrtimbangan 

kinelrja masa lalul sulatul saham pe lrulsahaan, dan pelrtimbangan elmosi telrhadap produlk dan 

layanan pe lrulsahaan (Adil et al., 2022).  

 

2.2 Behavioral Finance 

Belhavioral financel me lrupakan pe lmahaman kelulangan yang me lmpe llajari kebiasaan 

investor dalam pelngambilan ke lpultulsan keuangan dan bagaimana pe lrilakul telrselbult 

me lmpe lngarulhi keputusan keuangannya. Para ahli tellah me lmbe lrikan pelngelrtian telntang 

belhavioral financel dari belrbagai suldult pandang.  

Belrikult ini adalah pelngelrtian belhavioral financel melnulrult belbe lrapa ahli: 

1. Thaler (1999) melngartikan belhavioral financel se lbagai "stuldi te lntang bagaimana faktor-

faktor psikologis melmpe lngarulhi kelpultulsan dan pe lrilakul invelstor selrta implikasinya 

telrhadap harga pasar kelulangan". 
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2. Shelfrin & Statman (2000) melnde lfinisikan be lhavioral financel selbagai "cabang kelulangan 

yang me lmpe llajari elfe lk psikologi, helulristik, dan bias pada kelpultulsan kelulangan dan harga 

aselt". 

Penelitian telntang be lhavioral financel te llah dilakulkan se ljak tahuln 1970-an dan se lmakin 

be lrkelmbang se liring belrjalannya waktul. Belhavioral financel pelnting karelna me lnulnjulkkan bahwa 

kelpultulsan kelulangan tidak sellalul didasarkan pada rasionalitas ataul analisis yang celrmat, namuln 

tak dipelngarulhkan pe lnyelbab psikis dan sosialnya. Olelh karelna itul, pelmahaman telrhadap 

be lhavioral financel pe lnting bagi para invelstor dan pe lngambil kelbijakan kelulangan ulntulk 

me lningkatkan e lfisielnsi pasar dan me lngulrangi risiko finansial. Salah satul belhavioral financel yang 

dimiliki invelstor keltika belrinvelstasi adalah bias kelulangan. Bias kelulangan yang dimiliki seltiap 

invelstor belrbe lda-be lda dan me lmiliki dampak yang belrbe lda julga. 

 

2.3 Bias Keuangan 

Bias kelulangan melrulpakan salah satul jelnis belhavioral financel ataul kelbiasaan 

kelulangan. Dalam pelngambilan kelpultulsan invelstasi, e lmosi invelstor belrpe lran pe lnting karelna 

informasi yang belragam dan kondisi yang tidak pasti (Isidorel R & Christiel, 2019). Se ltiap invelstor 

me lmiliki bias kelulangan nya masing-masing. Karakteristik invelstor belrpe lngarulh signifikan 

telrhadap bias kelulangan nya.  

Pelrilakul kelulangan melmbe lrikan intelrpreltasi melngelnai sulatul felnomelna yaitul bias 

(Pompian, 2012). Biasnya pe lrilakul dike llompokkan di dula jenis yakni Cognitivel Biasels dan 

Elmotional Biasels (Pompian, 2012). Bias kognitif ataul Cognitivel Biasels adalah sulatul kelsalahan 

yang dilakulkan dalam prose ls melngingat dan melnce lrna informasi yang ditelmulkan (Pompian, 

2012). Elmotional biasels ataul bias e lmosi adalah pelnyimpangan yang te lrjadi akibat pe lnalaran 

yang dipe lngarulhi olelh pelrasaan ataul e lmosi (Pompian, 2012). 

Bias dipulnyai invelstor melnganggul kelmampulan me lne lntulkan pultulsan yang e lfelktif 

dalam be lrinvelstasi (Isidorel R & Christiel, 2019). Hal ini dise lbabkan karelna invelstor celnde lrulng 

be lrsikap tidak rasional telrhadap bias yang dimilikinya. Beberapa faktor bias kognitif dan emosi 

yang mempengaruhi pengambilan keputusan investasi investor, antara lain overconfidence, 

herding, risk-aversion, dan disposition (Holly et al., 2022). 

 

2.3.1 Overconfidence 

Ovelrconfidelncel adalah kepe lrcayaan diri investor yang berlebih telrkait pelmahaman 

selrta kelahliannya (Alteza & Harsono, 2021). Invelstor yang memiliki overconfidence cenderung 
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melebihkan kemampuan dirinya. Ketika investor memiliki overconfidence, maka investor 

memiliki kepercayaan diri berlebih akan keputusan investasi yang dilakukan nya. Kepercayaan 

diri yang dimiliki investor adalah baik karena investor tidak mudah dipengaruhi oleh keputusan 

investasi orang lain. Investor yang memiliki kepercayaan diri cenderung mengambil risiko yang 

lebih besar karena mempercayai kemampuan dirinya.  

Se ltiap bias kelulangan memiliki pengaruh pada kepultulsan invelstasi yang dipilih investor. 

Pelrilakul overconfidence mulncull dari be lrbagai pe lnilaian situlasi yang be lrle lbihan, dimana invelstor 

me lnganggap lelbih kelmampulan yang dimilikinya (Boultelska & Relgaielg, 2020). Penelitian yang 

dilakukan oleh Bakar & Yi (2016) melngulngkapkan bahwa ovelrconfidelncel be lrhubungan dengan 

keputusan investasi yang dilakukan invelstor. Overconfidence lelbih selring terjadi pada investor 

yang me llakulkan kepultulsan invelstasi, seldangkan inve lstor yang pulnya kelpe lrcayaan diri yang 

cenderung relndah lebih waspada akan kepultulsan invelstasinya (Pradikasari & Isbanah, 2018). 

Pompian (2006) menjelaskan kesalahan-kesalahan akibat perilaku overconfidence sebagai 

berikut: (1) Investor akan melakukan transaksi berlebihan, ini merupakan dampak dari 

kepercayaan akan pengetahuan yang dimiliki, yang sebenarnya tidak investor miliki; (2) 

Overestimate yaitu menaksir terlalu tinggi terhadap kemampuan yang dimiliki dalam 

mengevaluasi investasi; (3) Underestimate yaitu menaksir terlalu rendah risiko yang akan terjadi 

dalam investasi; (4) Kecenderungan tidak memaksimalkan investasi yang dimiliki. 

Adil et al. (2022) mengatakan bahwa indikator yang dapat digunakan untuk mengukur 

overconfidence adalah kelpe lrcayaan diri dalam kelmampulan me lngambil ke lpultulsan invelstasi, 

kelpe lrcayaan diri dalam pe lngambilan kelpultulsan yang le lbih baik daripada orang lain, kelpe lrcayaan 

diri dalam me lngontrol hasil invelstasi selsulai tuljulan invelstasi, kelpe lrcayaan diri dalam kelmampulan 

diri atas hasil invelstasi, dan kelpe lrcayaan diri telrhadap pe lngeltahulan melngelnai financial markelt. 

 

2.3.2 Herding  

Pelrilakul helrding ataul helrd belhavioulr ialah keljadian saat invelstor ikult hal dipelrcaya 

dijalani invelstor lainnya, dibandingkan pe lnganalisisnya selndiri (Hayes, 2022). Perilaku herding 

dalam kata lain merupakan sikap yang mengikuti keputusan orang lain. Perilaku ini merupakan 

bias dimana investor memilih untuk keputusan yang diambil oleh mayoritas. Penelitian 

me lngelnai helrding te llah me lnjadi topik yang sangat popullar ulntulk be lbe lrapa de lkade l karelna 

de ltelksi helrding tidak hanya mampul me lnje llaskan pelnyimpangan harga teltapi julga me lmbe lrikan 

pe llulang ulntulk potelnsi trading (Jul, 2020). Stuldi yang dilakulkan olelh Delvelnow & Wellch (1996) 

me lne lmulkan bahwa invelstor yang me lnirul dan me lngikulti invelstor lain melrasa le lbih aman. Hal ni 
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me lrulpakan salah satul alasan invelstor melngikulti invelstor lain tanpa melmahami pe lrulsahaan ataul 

produlk kelulangan yang dibe llinya.  

Invelstor yang melmiliki helrding cenderung melnghindar dari relsiko kelrulgian yang 

diakibatkan kelsalahan kelpultulsan invelstasi. Invelstor le lbih melngandalkan be lrita dan informasi 

dari pulblik daripada pelrhitulngan dan informasi pribadinya, dikarelnakan invelstor tidak pulnya 

pe lmahaman me lndalam dan tidak mellakulkan analisis telrhadap produlk yang dibellinya. Investor 

lebih yakin akan analisis kelompok investasi nya dan institusi keuangan yang memiliki 

pengetahuan dan kemampuan yang lebih dari nya.  

Adil et al. (2022) mengatakan bahwa indikator yang dapat digunakan untuk mengukur 

herding adalah pelngarulh kelpultulsan kellompok dalam telrhadap kelpultulsan invelstasi diri, 

pe lngarulh ke lpultulsan kellompok telrhadap volulme l invelstasi, kelpultulsan ulntulk melngikulti 

pe lrulbahan invelstasi kellompok, pelnting nya saran dari ke llompok, pelnase lhat kelulangan, dan 

me ldia telrhadap sulatul saham, pelngarulh be lrita bulrulk te lrhadap kelpultulsan invelstasi. 

 

2.3.3 Risk Aversion 

Risk avelrsion adalah kelcelnde lrulngan inve lstor ulntulk melnghindari re lsiko (J. Cheln, 

2022). Relsiko melncelrminkan pe lngelmbalian atas inve lstasi yang invelstor miliki. Invelstor yang 

me lnghindari relsiko akan me lndapatkan tingkat pelnge lmbalian yang celnde lrulng relndah. Bias ini 

pe lnting kare lna pe lngarulh nya telrhadap pe lngambilan kelpultulsan invelstor telrhadap pe lmbe llian 

dan pe lnjulalan invelstasi (Bouteska & Regaieg, 2020). 

Ke lrulgian me lrulpakan relsiko yang tidak dapat dihindari keltika be lrinvelstasi. Inve lstor 

me lmiliki risk profilel yang be lrbe lda-belda se ltiap individul dan dipe lngarulhi olelh be lrbagai faktor 

selpe lrti elkonomi, psikologis maulpuln pelngalaman di masa lalul saat belrinvelstasi. Invelstor yang 

me lnhindari relsiko takult ulntulk mellakulkan kelpultulsan invelstasi karelna takult melngalami kelrulgian 

atas kelpultulsan invelstasi yang dibulatnya. Selhingga inve lstor lelbih ce lndelrulng ulntulk melnghindari 

relsiko dan melmilih produlk yang re lndah relsiko delngan reltulrn yang le lbih ke lcil. Penelitian yang 

dilakukan oleh (Barberis et al., 2002) mengungkapkan bahwa kesedihan karena kerugian 3 kali 

lebih buruk daripada kesenangan karena keuntungan dengan nominal yang sama. 

Invelstor risk avelrsel celnde lrulng me llakulkan elvalulasi risiko delngan celrmat dan melncari 

cara ulntulk me lmitigasi risiko potelnsial. Hal ini dapat te lrmasulk divelrsifikasi portofolio, pelmilihan 

instrulme ln invelstasi yang le lbih stabil, ataul pe lnggulnaan instrulme ln kelulangan de lrivatif ulntulk 

me llindulngi posisi. Stratelgi invelstasi yang selsulai delngan tingkat risk avelrsion, se lpelrti me lncari 

instrulme ln invelstasi yang me lnawarkan kelse limbangan antara risiko dan imbal hasil. Pelntingnya 
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me lncari kelselimbangan yang telpat antara risiko dan imbal hasil dalam kelpultulsan invelstasi. 

Se lmakin belsar risiko yang diambil, se lmakin belsar potelnsi imbal hasilnya, dan invelstor haruls 

me lne lntulkan tingkat risk ave lrsion yang selsulai delngan tuljulan dan tolelransi risiko.  

Adil et al. (2022) mengatakan bahwa indikator yang dapat digunakan untuk mengukur 

risk-aversion adalah pelmilihan ulntulk me lme lgang relksadana pe lndapatan teltap dalam julmlah 

be lsar, keltidak nyamanan belrinvelstasi pada instrulme ln barul, me lminimalisir re lsiko dalam invelstasi 

masa delpan de lngan melngambil kelulntulngan invelstasi di masa lampaul, pilihan ulntulk belrinvelstasi 

dalam relksadana pasar ulang, dan pilihan ulntulk be lrinve lstasi daripada melnyimpan ulang di bank 

 

2.3.4 Disposition  

Disposition adalah perilakul saat invelstor memilih untuk melnjulal investasi nya yang 

memperoleh keuntungan ulntulk merealisasikan keuntungannya dan memilih me lnahan aselt 

merulgi (Shefrin & Statman, 1984). Hal ini telrjadi karelna invelstor elnggan ulntulk melne lrima bahwa 

saham yang pe lrnah me lre lka anggap selbagai pilihan telrbaik selbe lnarnya belrkine lrja bulrulk (Oreng 

et al., 2021). Selbagian belsar invelstor melnahan kelrulgian invelstasinya delngan harapan akan 

me lndapatkan pe lngelmbalian positif dan me lle lpaskan invelstasi yang positif ulntulk me lrelalisasikan 

kelulntulngan le lbih awal. 

Melmahami faktor-faktor yang me lmpe lngarulhi pe lrilakul ini dapat melmbantul inve lstor 

dan profelsional kelulangan dalam melnge llola portofolio dan melmbulat kelpultulsan invelstasi yang 

le lbih baik. Kelpe lrcayaan invelstor bahwa treln kelnaikan hanya telrjadi sellama selsaat teltapi treln 

yang me lnulruln pasti akan kelmbali naik me lmbulat adanya disposition. Selmakin tinggi invelstor 

me lmiliki disposition, maka akan selmakin belrpotelnsi melmbulat kelpultulsan yang salah dan 

me lmpe lrolelh ke lrulgian lelbih banyak. 

Penelitian yang dilaksanakan oleh Barberis et al. (2009), melnjabarkan bahwa 

kelsadaran ke lulntulngan dan ke lrulgian me lrulpakan faktor yang melndorong invelstor mellakulkan 

disposition ini, hal ini dibulktikan dari imple lme lntasi ke lsadaran akan kelulntulngan dan ke lrulgian 

yang dapat melmpre ldiksi disposition lelbih baik daripada kelulntulngan ataul kelrulgian invelstor. 

Invelstor melmilih ulntulk melre lalisasikan kelulntulngan nya telrlelbih dahullul ulntulk me lnultulp kelrulgian 

dari invelstasi nya. Kelulntulngan yang tellah didapatkan me lndorong invelstor ulntulk me lnahan 

kelrulgian invelstasi nya dan belrharap invelstasi nya dapat melndapatkan kelulntulngan di masa 

me lndatang.  

Adil et al. (2022) mengatakan bahwa indikator yang dapat digunakan untuk mengukur 

disposition adalah pilihan ulntulk tidak me lnjulal saham yang tulruln ulntulk me lnahan ke lrulgian dan 
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me lnjulal saham yang telruls naik, pilihan ulntulk melme lgang saham yang tulruln dalam waktul yang 

lama, melme lgang saham yang nilai intrisik nya lelbih be lsar dari nilai pasar, pilihan ulntulk me lnjulal 

saham yang harga nya telruls naik dan pilihan ulntulk me lmpertahankan saham yang harga nya 

telruls turun. 

 

2.4 Literasi Keuangan 

Litelrasi kelulangan adalah pemahaman dan pengetahuan mengenai pelnge llolahan 

keulangan dan be lrhulbulngan de lngan pelmikiran dan ke lpultulsan (Chen & Volpe, 1998). Litelrasi 

kelulangan melngacul pada pe lnelrapan paham dan kelahlian di selgme ln kelulangan ulntulk melngambil 

pultulsan ke lulangan. Selbe llulm me lngambil pultulsan be lrinvelstasi, invelstornya haruls me lnjalankan 

Analisa akan produlk akan dibe llinya. Ulntulk dapat me llakulkan analisa yang baik te lntul nya invelstor 

pe lrlul ulntulk melmiliki litelrasi kelulangan yang baik dan me lndalam.  

Pelmahaman me lngelnai lite lrasi kelulangan dan implelme lntasi telrbaik bisa melmbe lri elfelk 

baik untuk tuljulan ke lulangan invelstor. Pelngeltahulan me lngelnai litelrasi ke lulangan dapat me lmbulat 

individul me lmbulat ke lpultulsan kelulangan yang e lfe lktif, e lfisieln dan bijaksana. Ke lsalahan 

pe lngellolaan kelulangan telrjadi karelna pe lmahaman litelrasi ke lulangan yang kulrang. Litelrasi 

kelulangan telrbaik saat melnjalankan pultulsan belrinvelstasi bisa maksimal tingkat kelmbalinya 

invelstasi invelstor.  

Atkinson & Messy (2012) dari OElCD melngatakan bahwasanya litelrasi kelulangan ialah 

pe lrpadulan akan paham ke lulangan (financial knowleldgel), sikap kelulangan (financial attituldel), 

pe lrilakul ke lulangan (financial belhavior). Atkinson & Melssy (2012) melmakai be lbe lrapa pe lrtanyaan 

yang di delsain untuk mengulkulr pemahaman kelulangan selpe lrti pelrhitulngan bulnga ditambah 

saldo pinjaman dan pelnting nya divelrsifikasi dalam portfolio. Pelrtanyaan ulntulk melngulkulr 

Financial Belhavior ataul pe lrilakul kelulangan selpe lrti ke lmampulan ulntulk me lmbayar kelwajiban 

de lngan telpat waktul dan pe lmahaman me lngelnai ltuljulan keuangan jangka panjang dan ulpaya 

ulntulk me lncapainya. Pelngulkulran pemahaman Financial Attituldel se lpelrti ‘Saya memilih 

menyimpan ulang untuk masa delpan dibanding me lmbe llanjakannya.’ dan ‘Saya le lbih melmilih 

hidulp ulntulk memprioritaskan kebutuhan jangka panjang daripada jangka pendek’ (Atkinson & 

Messy, 2012). Sedangkan Adil et al. (2022) mengatakan bahwa indikator yang dapat digunakan 

untuk mengukur literasi keuangan adalah pemahaman mengenai perhitungan bunga ditambah 

saldo pinjaman, pemahaman mengenai pentingnya diversifikasi dalam portfolio, dan tujuan 

keuangan jangka panjang dan usaha untuk mencapainya. 
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2.5 Hubungan Antar Konsep 

2.5.1 Pengaruh Bias Keuangan Akan Keputusan Investasi 

Pelrilakul kelulangan melnje llaskan aspelk pelrilakul yang me lmbingulngkan individul yang 

be lropelrasi di pasar ke lulangan dan de lngan be lrsamaan me lmpe lrtimbangkan faktor elmosi, 

psikologi, sosiologi, dan faktor telrkait lainnya (Bihari et al., 2022). Bias kelulangan dapat 

be lrpe lngarulh selcara positif maulpuln ne lgatif telrhadap ke lpultulsan invelstasi. Bagaimana pelngarulh 

telrselbult be lrgantulng pada invelstor itul se lndiri.  

Mayoritas ataul seltidaknya seljulmlah invelstor minoritas dipelngarulhi olelh bias pelrilakul, 

yang me lnyelbabkan kulrang rasionalnya pelngambilan kelpultulsan ataul pe lngambilan kelpultulsan 

yang selpe lnulhnya tidak rasional (Rasool & Ullah, 2020). Namuln, bias kelulangan seljulmlah invelstor 

tidak melmpe lngarulhi kelpultulsan invelstasi nya. Pelngarulh yang be lrbelda pada tiap invelstor 

me lmbulat pe lnelliti ingin me lmpe llajari bagaimana hulbulngan antara bias kelulangan delngan 

kelpultulsan invelstasi pada karyawan. Pelne lliti ingin me lngeltahuli bias kelulangan yang dimiliki 

karyawan yang tellah delwasa selcara ulmulr dan bagaimana dampaknya telrhadap pultulsan 

be lrinvelstasi. 

Invelstor yang mempunyai ovelrconfidelncel me lmbulat invelstor mellakulkan transaksi 

invelstasi dengan kepercayaan diri yang tinggi akan ke lahlian yang dimilikinya. Invelstor telrlalul 

pe lrcaya akan kelpultulsan invelstasi nya celnde lrulng me lngabaikan informasi pulblik dan faktor 

e lkstelrnal lainnya. Invelstor celnde lrulng me llelbih-le lbihkan kelmampulan diri dalam me llakulkan 

analisa dan elvalulasi atas kelpultulsan invelstasi yang dilakulkannya. Hal ini be lrarti pultulsan 

be lrinvelstasi invelstor tak rasional karelna be lrlandaskan pelrcaya diri belrle lbih atas kelmampulan 

diri. Ovelrconfidelncel yang dimiliki invelstor reltail belrpe lngarulh signifikan telrhadap kelpultulsan 

invelstasi nya (Pradikasari & Isbanah, 2018). Penelitian yang dilakukan oleh Bakar & Yi (2016) 

me lmpe lrlihatkan bahwa ovelrconfidelncel berpelngarulh signifikan nelgatif pada kepultulsan invelstasi 

invelstor. Seldangkan penelitian yang dilakulkan olelh Mumaraki & Nasielkul (2016) dan Antony & 

Joseph (2017) menunjukkan bahwa ovelrconfidelncel berpelngarulh signifikan positif terhadap 

kepultulsan invelstasi invelstor.  

Pelrilakul helrding ataul helrd belhavioulr ialah perilaku inve lstor yang mengikulti keputusan 

investasi investor lain, dibanding analisa nya selndiri (Hayes, 2022). Invelstor lelbih me lrasa aman 

dan nyaman keltika me lngikulti kelpultulsan julal dan be lli invelstor lain. Kelpultulsan inve lstasi invelstor 

yang me llakulkan he lrding tidak rasional karelna dilandaskan olelh kelpultulsan invelstasi invelstor lain. 

Helrding selndiri be lrdampak positif dan nelgatif. Helrding be lrdampak positif karelna tidak selmula 

invelstor melmiliki pe lngeltahulan yang me lndalam dan kelmampulan analisi yang kulat selhingga 
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me lngikulti saran dari brokelr ataul pelrulsahaan be lsar lelbih be lrpe lngarulh positif telrhadap 

kelpultulsan invelstasi invelstor. Namuln, helrding belrdampak nelgatif keltika invelstor tidak 

me lmahami melnge lnai pelrulsahaan nya dan timing ulntulk julal-be lli saham pelrulsahaan telrselbult. 

Penelitian yang dilakulkan ole lh Wildan Multawally & Asandimitra (2019), Vijaya (2016), Kumar & 

Goyal (2015) dan Ngoc (2013) melnunjukkann bahwa helrding berpelngarulh signifikan positif pada 

keputusan invelstasi invelstor. 

Re lsiko kelrulgian me lrulpakan relsiko yang tidak dapat dihindari keltika belrinvelstasi. Kian 

me lmbe lsar relsiko didapat akan me lmbe lsar tingkatan me lngelmbalikan dipe lrolelhnya. Kelrulgian 

dapat telrjadi kelpada se ltiap invelstor yang belrinvelstasi di pasar modal. Inve lstor melmiliki 

kapasitas yang belrbe lda-be lda dalam me lnghadapi ke lrulgian. Pe lmahaman me lngelnai risk profilel 

pribadi selbe llulm be lrinvelstasi pelnting ulntulk melmahami kapasitas diri keltika belrinvelstasi. 

Invelstor yang memiliki risk tolelrancel re lndah le lbih cenderung memiilih produlk invelstasi yang 

relndah risiko, selme lntara invelstor yang memiliki risk tole lrancel tinggi cenderung memilih produlk 

invelstasi yang tinggi risiko. Invelstor akan lelbih me lrasa nyaman dan aman keltika be lrinvelstasi di 

produlk kelulangan yang selsulai delngan risk profilel yang dimilikinya. Invelstor belrani me lmilih risiko 

ialah risk selelkelr dan invelstor melmilih me lnghindar akan ialah risk avelrtelr. Dalam penelitian yang 

dilakulkan olelh Madaan & Singh (2019), Alqulraan elt al. (2016), dan Gulpta & Ahmeld (2016) 

me lmbulktikan bahwa telrdapat hulbulngan signifikan positif pada risk avelrsion dan kepultulsan 

invelstasi.  

Pelrulbahan yang telrjadi di pasar modal telrjadi sangat celpat hal ini melmbulat nilai 

pe lrulsahaan dapat belrulbah delngan celpat. Invelstor yang melmiliki disposition melmilih me lnjulal 

sahamnya ulntulk merealisasikan keuntungan dan me lnahan kerugiannya karelna ke lulntulngan dari 

saham yang be lrkinelrja baik digulnakan ulntulk me lnultulp kelrulgian saham be lrkinelrja bulrulk. 

Invelstor belrharap saham yang be lrkinelrja bulrulk dapat belrangsulr me lmbaik dan me lmbe lrikan 

kelulntulngan. Hal ini be lrbanding te lrbalik delngan stratelgi invelstasi normal yang me lnjulal saham 

yang be lrkine lrja bulrulk dan me lmpe lrtahankan saham yang be lrkine lrja baik. Melnahan ke lrulgian 

dapat me lmbulat kelrulgian yang se lmakin belsar jika kine lrja saham selmakin melnulruln. Dalam 

penelitian yang dilakukan (Brelitmayelr elt al., 2019), (Sulbandi & Basana, 2021), dan (Shelfrin & 

Statman, 1984) hasil penelitian menunjukkan bahwa dispostion memiliki pe lngarulh signifikan 

terhadap kepultulsan invelstasi invelstor. 
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2.5.2 Pengaruh Literasi Keuangan terhadap Keputusan Investasi  

Litelrasi kelulangan ialah se lbulah komponeln yang pe lnting ulntulk dipe lrtimbangkan 

pe lngambilan kelpultulsan yang telrinformasi dipelrtimbangkan delngan baik (Hilgelrt & Hogarth, 

2003). Invelstor yang memiliki literasi keuangan memahami pengetahuan yang mendalam 

mengenai. Litelrasi kelulangan seltiap invelstor belrbe lda-be lda selhingga kelpultulsan invelstasi yang 

diambil puln be lrbe lda seltiap individulnya.  

Mayoritas penelitian melmpe lrlihatkan litelrasi kelulangan melmang be lrdampak pada 

pe lrilakul ke lulangan, namuln tidak selmula rpenelitian me lndulkulng pe lnyelbab dan korellasi antara 

dampak litelrasi kelulangan telrhadap kelpultulsan invelstasi (Green, 2013). Green (2013) 

me lnje llaskan penelitian melnulnjulkkan bahwa dipe lrlulkan pe lndidikan yang le lbih dan faktor-faktor 

lain yang pelrlul dituljulkan. Dalam penelitian yang dilakukan oleh Arif (2019), Fachruldin & 

Fachruldin (2016), dan Areln & Zelngin (2016) melnulnjulkkan bahwa litelrasi kelulangan memiliki 

pe lngarulh signifikan positif akan kepultulsan invelstasi invelstor. Seldangkan dalam penelitian yang 

dilakukan oleh Hassan Al-Tamimi & Anood Bin Kalli (2009) dan Mian (2014) menunjukkan bahwa 

litelrasi ke lulangan pulnya pelngarulh signifikan ne lgatif akan pultulsan invelstasi invelstor. Pelne lliti ingin 

me lmpe llajari bagaimana hulbulngan diantara litelrasi ke lulangan dan pultulsan belrinvelstasi pada 

karyawan yang melmiliki pe lndidikan yang be lrbe lda-be lda.  

 

2.6 Kerangka Berpikir 

Penelitian ini akan melnelliti bias invelstasi yang belrfokuls pada tingkat pelrcaya diri, 

he lrding, risk avelrsion, se lrta disposition dan litelrasi kelulangan yang belrpe lngarulh akan 

pe lngambilan pultulsan belrinvelstasi invelstor. 
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Gambar 2.1 Kerangka Pikiran  

 

2.7 Hipotesa Penelitian 

Dari pelnjabaran mengenai rulmulsan masalah, tuljulan selrta manfaat penelitian, telori 

ultama, hulbulngan antar konse lp, selta kelrangka be lrpikir, maka hipotelsa penelitian ini yaitu: 

Hipotelsa 1: Litelrasi kelulangan berpelngarulh signifikan te lrhadap kelpultulsan invelstasi. 

Hipotelsa 2: Ovelrconfidelncel berpelngarulh signifikan telrhadap kelpultulsan invelstasi. 

Hipotelsa 3: Helrding berpelngarulh signifikan telrhadap kelpultulsan invelstasi. 

Hipotelsa 4: Risk Avelrsion berpelngarulh signifikan telrhadap kelpultulsan invelstasi. 

Hipotelsa 5: Disposition berpe lngarulh signifikan telrhadap kelpultulsan invelstasi. 
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