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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang  

Perkembangan perekonomian saat ini sangat pesat, khususnya pada bagian 

keuangan, yang menyebabkan banyaknya jenis investasi yang tersedia, mulai 

dari tabungan, deposito, emas, properti, saham dan obligasi. Jenis investasi 

yang akan dipilih sangat menentukan seberapa besar keuntungan yang akan di 

peroleh dari investasi tersebut. Saat ini tabungan, deposito tidak lagi menjadi 

suatu investasi yang menarik bagi orang-orang yang mengerti tentang 

perkembangan keuangan karena hasil pengembalian investasi yang kecil. Para 

investor lebih memilih saham dan obligasi karena menghasilkan keuntungan 

investasi yang lebih besar sekalipun dengan risiko yang besar (Ida, 2010). 

 

Dalam ekonomi konvensional, motif seseorang melakukan investasi berbeda-

beda, diantaranya untuk menabung untuk mendapat pengembalian yang lebih 

besar, merencanakan pensiun, spekulasi, dan lain-lain. Investasi syariah tidak 

hanya meliputi persoalan duniawi seperti yang disebutkan oleh ekonom 

sekuler, namun ada unsur lain yang menentukan berhasil tidaknya suatu 

investasi di masa depan, yaitu ketentuan dan kehendak Allah SWT 

(Ryandono, 2009:68). Islam memandang semua perbuatan manusia dalam 

kehidupan sehari-hari, sebagai investasi yang akan mendapatkan hasil 

(return). Hasil investasi yang didapat dalam Islam besarnya sesuai dengan 

besarnya sumber daya yang dikorbankan. Islam juga mengajarkan semua 

perbuatan yang bersifat vertikal (hubungan manusia dengan Allah) maupun 

horisontal (dengan sesama manusia) merupakan investasi yang akan 

dinikmati di dunia dan di Akhirat. 
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Pasar modal berbasis syariah kini merupakan suatu realita dan fenomena 

terkini ditengah kehidupan umat manusia. Sejumlah besar masyarakat muslim 

dunia tidak dapat terlibat dalam investasi di pasar modal. Hal ini disebabkan 

karena larangan islam pada segala aktivitas bisnis yang tidak sesuai dengan 

prinsip syariah.  

 

Pasar modal syariah dikembangkan dalam rangka mengakomodir kebutuhan 

umat islam di Indonesia yang ingin melakukan investasi pada produk-produk 

pasar modal yang sesuai dengan prinsip dasar syariah. Dengan semakin 

beragamnya sarana dan produk investasi di Indonesia, diharapkan masyarakat 

akan memiliki alternatif berinvestasi yang dianggap sesuai dengan 

keinginannya, disamping investasi yang selama ini sudah dikenal dan 

berkembang di sektor perbankan Menurut Husaini (2013: 19) dalam jurnal 

(Septyanto dkk, 2016), tujuan pengamalan ajaran-ajaran agama pada 

hakekatnya didasari oleh konsep ilahiah. Konsep ilahiah dalam ajaran Islam 

tertera jelas dalam pondasi dasar Islam yaitu rukun Iman dan rukun Islam 

sebagai aspek keimanan dan ibadah dalam kaitan hubungan manusia dengan 

Tuhannya (hablumminallah). Dari konsep illahiah ini lah lalu dijabarkan 

konsep-konsep lainnya seperti konsep tentang manusia, kenabian, alam dan 

lain-lain sebagai aspek muamalah dalam kaitannya hubungan manusia dengan 

sesama (hablumminannas). Sejalan dengan fungsi dan keyakinannya sebagai 

seorang investor muslim, maka perilaku seorang muslim diharapkan memiliki 

perilaku hablumminallah dan hablumminannas yang memahami syariat Islam 

serta upayanya dalam menjalankan syariat Islam termasuk diantaranya 

(Septyanto dkk, 2016). 
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Munculnya pasar saham syariah juga sebagai kunci untuk mengurangi risiko 

ketidak pastian dalam pasar modal konvensional dan juga mengurangai 

skandal keuangan di pasar modal internasional seperti kasus Enron, 

WorldCom, AOL, Walt Disney, dan banyak yang lainnya (Muhsinhar, 2011) 

Dalam jurnal (Malik, 2017). Tidak hanya itu, pasar saham syariah 

menampung masyarakat (muslim dan non muslim) (Komariah, N., 2014) 

Dalam jurnal (Malik, 2017).  

 

Kegiatan pasar modal syariah tidak memiliki perbedaan dengan pasar modal 

konvensional, namun terdapat beberapa karakteristik khusus pasar modal 

syariah yaitu bahwa produk dan mekanisme transaksi tidak bertentangan 

dengan prinsip-prinsip syariah (Malik, 2017). Penerapan prinsip syariah 

dipasar  modal tentunya bersumberkan pada Al-Qur’an sebagai sumber hukum 

tertinggi dan Hadits Nabi Muhammad SAW. Selanjutnya, dari kedua sumber 

hukum tersebut, para ulama melakukan penafsiran yang kemudian disebut 

ilmu fiqih. Salah satu pembahasan dalam ilmu fiqih adalah pembahasan 

tentang muamalah, yaitu hubungan diantara sesama manusia terkait 

perniagaan. Berdasarkan itulah kegiatan pasar modal syariah dikembangkan 

dengan basis fiqih muamalah. Terdapat kaidah fiqih muamalah yang 

menyatakan bahwa pada dasarnya, semua bentuk muamalah boleh dilakukan 

kecuali ada dalil yang mengharamkannya, konsep inilah yang menjadi prinsip 

pasar modal syariah di Indonesia (Malik, 2017). Dalam praktiknya sistem 

keuangan Islam sudah menyiapkan tempat untuk umat yang berkeinginan 

berinvestasi dalam bentuk pasar investasi keuangan yang bisa memberikan 

jaminan kehalalannya.  

 

Provinsi Lampung menempati urutan ke 17 sebagai investor terbanyak dari 34  

provinsi di Indonesia, dan di Provinsi Lampung sendiri untuk jumlah investor 

terbanyak ada pada kota Bandar Lampung. Meskipun dengan menempati 

urutan ke 17, namun investor syariah di Lampung masih minim. Pada bulan 

September 2017 jumlah investor di Lampung mencapai 5800 investor, 
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sedangkan untuk jumlah investor syariah di Lampung hanya 400-500 atau 

kurang dari 10 persen dari total jumlah investor (tribun Lampung.co.id, 2017). 

Sedangkan, berdasarkan wawancara kepada sekuritas yang terdapat di 

Lampung bahwa investor syariah hanya terdapat 62 investor. 

 

Banyak faktor yang mempengaruhi investor untuk berinvestasi. Salah satu 

penelitian yang terkait yaitu faktor psikologi. Pada penelitian Iramani dan 

Bagus (2008) terdapat 6 kelompok faktor pisikologi yang mempengaruhi 

perilaku investor dalam berinvestasi. Iramani dan Bagus (2008) melakukan 

penelitian dengan menggunakan analisis faktor untuk mengetahui faktor-

faktor psikologis yang dapat membentuk perilaku investor dalam melakukan 

jual beli dibursa saham serta menguji apakah terdapat perbedaan perilaku 

investor pria dan wanita. Hasil penelitian menunjukkan enam kelompok 

faktor yang mempengaruhi perilaku investor dalam transaksi jual beli saham, 

yaitu faktor kenyamanan, bias pemikiran, keberanian menghadapi resiko, 

kepercayaan diri, interaksi sosial dan emosi serta bias penilaian. Berdasarkan 

uji beda dapat diketahui bahwa tidak ada perbedaan signifikan faktor 

pembentuk prilaku antara investor laki-laki dan perempuan dalam melakukan 

transaksi saham.  

 

Sedangkan untuk investor pasar modal syariah yang dilakukan penelitian oleh 

Agustin dan Mawardi (2014) dengan judul perilaku investor muslim dalam 

bertransaksi saham di pasar modal dapat dilihat dalam dua sudut pandang, 

yaitu investor yang mempertimbangkan agama dalam perilaku investasinya 

dan investor yang tidak mempertimbangkan agama dalam keputusan 

investasinya, dan sifat investasinya jangka panjang (long term) dan jangka 

pendek (short term). Perilaku investor muslim yang mempertimbangkan 

agama dalam perilaku bertransaksi saham lebih memilih saham yang masuk 

dalam daftar indek syariah, baik indek JII dan ISSI, investor yang 

mempertimbangkan agama atupun yang tidak mempertimbangkan agama 

tetap mempertimbangkan aspek rasional dan faktor psikologis dalam 
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pengambilan keputusan investasinya. Faktor psikologis yang masih 

dipertimbangkan dalam perilaku investasi investor muslim adalah social 

interaction, representativeness, familiarity, anchoring, herd-like behaviour, 

data maining, sedangkan faktor-faktor yang masih dialami oleh informan 

diantaranya adalah status quo, anchoring dan last aversion (Agustin dan 

Mawardi, 2014).  

 

Investasi suatu pengorbanan yang dilakukan oleh investor pada saat ini 

dengan harapan untuk mendapatkan keuntungan dimasa depan. Oleh karena 

itu, keputusan investasi yang diambil seorang investor harus dengan 

pertimbangan yang matang. Sehingga dibutuhkan perilaku dalam mengambil 

keputusan berinvestasi. Keputusan investasi, bukanlah hal yang mudah bagi 

investor terutama dalam ketidak pastian yang tinggi. Pilihan terhadap 

investasi akan menimbulkan pengaruh besar terhadap keuangan berupa 

keuntungan atau bahkan kerugian (Iramani dan Bagus, 2008). Investasi 

saham disamping mengandung resiko yang besar tetapi juga menawarkan 

keuntungan yang menarik perhatian. Invetasi merupakan sarana untuk 

kemakmuran bukan kehancuran, sehingga investor harus pandai dalam 

merencanakan keuangannya (Samsul. M, 2006). Dengan melihat kondisi ini 

maka penelitian mengenai perilaku investor yang berinvestasi di pasar modal 

syariah perlu dilakukan, karena dengan penelitian tersebut dapat diketahui 

bagaimana perilaku investor di pasar modal syariah dalam menginvestasikan 

dananya, sebelumnya penelitian ini sudah dilakukan pada investor di pasar 

modal secara umum.  

 

Berdasarkan uraian diatas, maka faktor psikologi sebagai fokus penelitian ini 

adalah faktor psikologi dengan indikator  status quo, mental accounting, 

heard-like behavior, vividness bias, loss aversion, anchoring, data mining, 

considering the past, fear and gress, overconfidence. Peneliti juga bermaksud 

untuk melakukan penelitian dengan judul “KONTEKSTUAL PERILAKU 

INVESTOR PASAR MODAL SYARIAH DI LAMPUNG” . 
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1.2 Rumusan Masalah 

Berdasarkan pada latar belakang permasalahan diatas, maka perumusan 

masalah dalam penelitian ini adalah Bagaimana gambaran perilaku investor 

dalam berinvestasi pada pasar modal syariah dalam pengambilan keputusan 

berinvestasi? 

 

1.3 Ruang Lingkup Penelitian 

1. Ruang Lingkup Subjek 

Ruang lingkup subjek dalam penelitian ini adalah perilaku investor pada 

pasar modal syariah. 

2. Ruang Lingkup Objek 

Ruang Lingkup objek penelitian ini adalah investor pada saham syariah di 

Lampung 

 

1.4 Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini untuk menggambarkan perilaku investor yang 

berinvestasi pada pasar modal syariah dalam pengambilan keputusan 

berinvestasi ? 

 

1.5 Manfaat Penelitian 

Manfaat Penelitian ini adalah agar dapat dijadikan bahan referensi dan sumber 

informasi bagi peneliti selanjutnya dan sebagai bahan pertimbangan dan 

rujukan. Secara terperinci manfaat penelitian dapat dijabarkan sebagai berikut: 

1. Bagi Investor agar dapat memberikan gambaran secara empiris bagaimana 

investor dapat mengambil keputusan untuk berinvestasi pada saham 

syariah. 

2. Bagi penelitian selanjutnya dapat dijadikan sebagai referensi atau dasar 

penelitian tentang Perilaku Investor dalam berinvestasi pada saham 

syariah. 
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1.6 Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut : 

 

BAB I  PENDAHULUAN  

Bab ini memuat latar belakang masalah, rumusan masalah, ruang lingkup 

penelitian, tujuan dan manfaat penelitian, serta sistematika penulisan.Dimana 

pada bab 1 ini yaitu membahas tentang fenomena dan alasan dari penelitian 

yang akan dilakukan. 

 

BAB II LANDASAN TEORI  

Berisi bahasan yang menjadi orientasi atau dasar teori bagi penelitian yang 

akan dilakukan dengan cara studi pustaka.  

 

BAB III METODE PENELITIAN  

Dalam bab ini melaporkan tentang pengambilan dan teknik populasi dan 

sampel. Pelaksanaan pengumpulan data. Pengolahan data antara lain 

mengenai cara pengolahan data, rumus yang dipakai, kriteria dalam menarik 

kesimpulan.   

 

BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  

Dalam bab ini disajikan pengklarifikasian, penafsiran atau pengolahan data 

dengan cara yang telah dikemukakan pada bab sebelumnya. Hasilnya 

disajikan dalam bentuk secara verbal dengan kata-kata dan secara matematis 

dalam bentuk angka-angka.   

 

BAB V SIMPULAN DAN SARAN 

Berisi kesimpulan umum dari keseluruhan umum dari keseluruhan penelitian 

serta kesimpulan khusus dari penelitian, implikasi atau kegunaan hasil 

penelitian serta saran-saran terhadap kemungkinan manfaat dari penelitian ini 

serta tindak lanjutny 



 
 

BAB II 

LANDASAN TEORI 

 

2.1 Teori Perilaku  

Pada awalnya, investor dalam melakukan investasi tidak hanya melihat atas 

prospek instrumen investasi, tetapi faktor psikologi sudah ikut menentukan 

investasi tersebut. Faktor psikologi juga mempengaruhi berinvestasi dan hasil 

yang akan dicapai. Oleh karenanya, analisis berinvestasi yang menggunakan 

ilmu psikologi dan ilmu keuangan dikenal dengan tingkah laku atau perilaku 

keuangan (Behaviour Finance).  Shefrin (2000) mendefinisikan behaviour 

finance adalah studi yang mempelajari bagaimana fenomena psikologi 

mempengaruhi tingkah laku keuangannya. Tingkah laku dari para para 

pemain saham tersebut dimana Shefrin (2000) menyatakan tingkah laku para 

praktisi. Nofsinger (2001) mendefinisikan perilaku keuangan yaitu 

mempelajari bagaimana manusia secara actual berperilaku dalam sebuah 

penentuan keuangan (a financial setting). Perilaku keuangan menurut Michael 

M. Pompian (2006) dibedakan menjadi dua, yaitu :  

1. Perilaku Keuangan Mikro (BFMI) meneliti perilaku atau bias dari 

investor individu yang membedakan mereka dari para segi rasional 

digambarkan dalam teori ekonomi klasik. Teori ini mengatur bahwa 

manusia membuat keputusan ekonomi sangat rasional di setiap saat. 

2. Perilaku Makro Keuangan (BFMA) mendeteksi menjelaskan anomali 

dalam pasar efisien bahwa model perilaku dapat menjelaskan hipotesis. 

Pasar yang efisien pada dasarnya dapat didefinisikan sebagai pasar 

dimana sejumlah investor besar bertindak secara rasional untuk 

memaksimalkan keuntungan ke arah sekuritas individual.  
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Dua hal tersebut BFMI dan BFMA didasarkan pada gagasan bahwa individu 

bertindak secara rasional dan mempertimbangkan semua informasi yang 

tersedia dalam proses pengambilan keputusan investasi (Aminatuzzahra, 

2014). Sedangkan Olseon, (2001) dalam penelitian Aminatuzzahra (2014) 

memberikan perspektif perilaku keuangan dari proses pengambilan keputusan 

sebagai berikut:  

1. preferensi pengambil keputusan Keuangan cenderung multifaceted, 

terbuka untuk perubahan dan sering terbentuk selama proses pengambilan 

keputusan itu sendiri. 

2. pengambil keputusan keuangan adalah satisficers dan tidak 

pengoptimalan. 

3. pengambil keputusan keuangan yang adaptif berarti bahwa sifat 

keputusan dan lingkungan di mana itu membuat pengaruh jenis proses 

yang digunakan.  

4. pengambil keputusan keuangan secara neurologis cenderung untuk 

menggabungkan mempengaruhi (emosi) ke dalam proses pengambilan 

keputusan. (hal. 158). (Aminatuzzahra, 2014). 

 

Teori perilaku keuangan (behavioral finance theory) dapat diartikan sebagai 

aplikasi ilmu psikologi dalam disiplin ilmu keuangan. Perilaku keuangan 

merupakan analisis berinvestasi menggunakan ilmu psikologi dalam ilmu 

keuangan, yaitu suatu pendekatan yang jelas bagaimana manusia (investor) 

melakukan investasi atau yang berhubungan dengan keuangan dipengaruhi 

oleh faktor psikologi (Agustin dan Mawardi, 2014). 

Teori perilaku keuangan merupakan analisis berinvestasi yang menggunakan 

ilmu psikologi dan ilmu keuangan, yaitu yang menjelaskan bagaimana 

investor melakukan investasi.   
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1.2 Theory of Reasoned Action (Teori Niat untuk Berperilaku) 

Theory of Reasoned Action (Teori Niat untuk Berperilaku) dikembangkan 

oleh Fishbein dan Ajzen (1975) dalam penelitian Septyanto (2013) yang 

menjelaskan bahwa perilaku dilakukan karena individu mempunyai niat 

untuk melakukannya dan terkait pada kegiatan yang dilakukan atas kemauan 

sendiri (volitional). Perilaku volitional didasarkan asumsi, pertama, manusia 

melakukan sesuatu dengan cara yang masuk akal. Kedua, manusia 

mempertimbangkan semua informasi. Ketiga, secara eksplisit maupun 

implisit manusia memperhitungkan implikasi tindakan mereka. Niat 

melakukan tindakan merupakan fungsi dari dua penentu dasar, yaitu 

berhubungan dengan faktor pribadi dan yang lainnya berhubungan dengan 

pengaruh sosial. Garis besar konsep tindakan beralasan terbagi dalam tiga 

hubungan, yaitu: pertama, hubungan keyakinan dengan sikap.  

 

Keyakinan mempengaruhi sikap karena pengaruh pengetahuan positif atau 

negatif, artinya sikap terhadap tindakan  terbentuk dari pengetahuan. 

Implikasinya, sikap dapat positif atau negatif tergantung dari komponen 

pengetahuan yang membentuk keyakinan. Kedua, hubungan keyakinan 

normatif dengan norma subyektif. Keyakinan normatif akan tindakan/perilaku 

merupakan komponen pengetahuan, dan merupakan pandangan orang lain 

yang mempengaruhi kehidupan seseorang yang bersifat keharusan atau tidak 

seseorang ikut serta dalam suatu tindakan. Norma subyektif terhadap suatu 

tindakan merupakan keputusan seseorang setelah mempertimbangkan 

pandangan orang lain terhadap suatu tindakan. Ketiga, hubungan antara sikap 

dan norma subyektif dengan niat untuk berperilaku. Intensi untuk melakukan 

suatu tindakan tergantung pada niat untuk melakukan suatu tindakan, dan 

intensi tersebut dibentuk dari sikap terhadap suatu tindakan dan norma 

subyektif terhadap suatu tindakan.  
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Teori niat untuk berperilaku (Fishbein dan Ajzen, 1975) dalam penelitian 

Septyanto (2013) mengatakan bahwa teori niat untuk berprilaku hanya 

mendasarkan dan menyatakan niat seseorang untuk berperilaku hanya 

dipengaruhi oleh dua faktor, yaitu sikap berperilaku dan norma subyektif. 

Sehingga masih terbuka luas untuk konstruksi pengembangan dalam perilaku 

khusus. Perilaku individu secara tidak langsung juga dipengaruhi oleh 

variabel eksternal yang kemudian berinteraksi pula dengan faktor-faktor 

lingkungan dalam menentukan perilaku. Variabel eksternal tersebut adalah 

demografi, karakteristik personalitas, keyakinan mengenai obyek, sikap 

terhadap obyek, karakteristik tugas, dan situasional. Sikap tersebut saling 

berinteraksi satu sama lain.  Sikap dan keyakinan terhadap obyek dalam 

penelitian ini adalah saham. Saham tergolong dalam risky assets dan berada 

pada lingkungan pasar yang berisiko. Hal inilah yang menjadikan prediksi 

perilaku individu lebih kompleks dan memberikan peluang yang besar untuk 

mengembangkan kontruksi model dalam teori alasan untuk berperilaku ini 

dengan memasukkan karakter individu, seperti: faktor lingkungan, persepsi, 

informasi, demografi, nilai-nilai, pertimbangan keyakinan, dan lain-lain ke 

dalam model niat untuk berperilaku (Septyanto, 2013) 

 

Teori niat berperilaku yaitu dengan mendasarkan pada niat seseorang 

(investor) untuk berprilaku. Seseorang melakukan tindakan dengan 

berdasarkan pada niat dan keyakinan yang merupakan fungsi dari dua 

penentu dasar, yaitu berhubungan dengan faktor pribadi dan yang lainnya 

berhubungan dengan pengaruh sosial. 
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2.3  Perilaku Manajemen Keuangan 

Perilaku Keuangan (Financial Behavior) Financial behavior berhubungan 

dengan tanggung jawab keuangan seseorang terkait dengan cara pengelolaan 

keuangan. Tanggung jawab keuangan merupakan proses pengelolaan uang 

dan aset yang dianggap produktif (Ida dan dwinita, 2010). Pengelolaan uang 

adalah proses menguasai dan menggunakan aset keuangan. Ada beberapa 

elemen yang masuk ke pengelolaan uang yang efektif, seperti pengaturan 

anggaran, menilai pembelian berdasarkan kebutuhan.  

 

Kholilah dan Iramani, (2013) menyatakan bahwa financial management 

behavior adalah kemampuan seseorang dalam mengatur (perencanaan, 

penganggaran, pemerikasaan, pengelolaan, pengendalian, pencarian dan 

penyimpanan) dana keuangan sehari-hari. Dalam praktiknya, manajemen 

perilaku keuangan ini terbagai menjadi tiga hal utama yaitu konsumsi, 

tabungan dan investasi. Dari pendapat para ahli diatas dapat disimpulkan 

bahwa perilaku manajemen keuangan merupakan ilmu yang menjelaskan 

tentang perencanaan, penganggaran dan pengelolahan keuangan sesuai 

dengan keterbiasaan perilaku seseorang dalam mengatur keuangan mereka 

(Kholilah dan Iramani, 2013). Kholilah dan Iramani (2013) Financial 

Management Behavior adalah kemampuan seseorang dalam mengatur 

(perencanaan, penganggaran, pemeriksaan, pengelolaan, pengendalian, 

pencarian dan penyimpanan) dana keuangan sehari-hari.  

 

Dapat disimpulkan bahwa perilaku manajemen keuangan merupakan ilmu 

yang menjelaskan tentang tanggung jawab mereka dalam merencanaan, 

menganggaran dan mengelolahan keuangan sesuai dengan keterbiasaan 

perilaku seseorang dalam mengatur keuangan mereka. 
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2.4 Tipe dan Perilaku Investor 

2.4.1 Macam-macam tipe investor 

Samsul. M, (2006) menyatakan bahwa tipe investor dapat dilihat dari 

kesediaannya menanggung resiko investasi, investor dapat 

dikategorikan menjadi 3 kelompok atau tipe, yaitu : 

2.4.1.1 Risk Seeker  

Tipe investor yang berani mengambil resiko, yang disebut risk 

taker, atau risk lover, atau risk  seeker. Tipe risk taker ini akan 

merasa senang apabila ditawari saham yang memiliki gejolak 

harga yang tinggi atau beta saham yang tinggi, dan tidak tertarik 

pada saham yang memiliki beta rendah. (Samsul. M, 2006). 

Investor yang menyukai risiko (Risk Seeker) adalah investor 

yang apabila dihadapkan pada dua pilihan investasi yang 

memberikan tingkat pengembalian yang sama dengan risiko 

yang berbeda, maka ia akan lebih suka mengambil investasi 

dengan risiko yang lebih tinggi. Biasanya investor jenis ini 

bersikap agresif dan spekulatif dalam pengambilan keputusan 

investasi karena investor tahu bahwa hubungan tingkat 

pengembalian dan risiko adalah positif (Anisa, 2012). 

Magdalena dan Susanti (2015) menyatakan bahwa Investor 

dikatakan risk seeker jika :   

a. Terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan krisis 

keuangan global, investor yang awalnya menginvestasikan 

modalnya pada sektor pasar modal akan tetap 

menginvestasikan dananya di sektor pasar modal.   

b. Terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan krisis 

keuangan global, investor yang awalnya menabungkan 

uangnya di bank akan pindah menginvestasikan dananya ke 

sektor pasar modal. 

 

 



15 
 

2.4.1.2 Risk averter  

Tipe investor yang takut atau enggan menanggung resiko, yang 

disebut risk averter, atau risk aversion. Tipe risk averter akan 

merasa senang jika ditawari beta yang rendah, karena resikonya 

juga rendah (Samsul. M, 2006). Investor yang tidak menyukai 

risiko atau penghindar risiko (Risk Averter) adalah investor yang 

apabila dihadapkan pada dua pilihan investasi yang memberikan 

tingkat pengembalian yang sama dengan risiko yang berbeda, 

maka ia akan lebih suka mengambil investasi dengan risiko yang 

lebih rendah. Biasanya jenis investor ini cenderung 

mempertimbangkan keputusan investasinya secara matang dan 

terencana. (Anisa, 2012). Magdalena dan Susanti (2015) 

menyatakan bahwa Investor dikatakan risk averter jika :  

Pada saat terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan krisis 

keuangan global, investor yang awalnya menginvestasikan 

modalnya pada sektor pasar modal akan beralih pada sektor 

perbankan. 

a. Pada saat terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan 

krisis keuangan global, investor yang awalnya 

menginvestasikan modalnya pada sektor perbankan dan akan 

tetap menginvestasikan dananya di sektor perbankan.   

2.4.1.3 Risk Moderat  

Tipe investor yang takut tidak berani juga tidak atau disebut risk 

moderate, moderate investor atau indifference investor. Tipe 

investor ini tidak hanya melihat beta saham tetapi juga melihat 

return yang ditawarkan oleh saham bersangkutan (Samsul. M, 

2006). Investor yang netral terhadap risiko adalah investor yang 

akan meminta kenaikan tingkat pengembalian yang sama untuk 

setiap kenaikan risiko. Investor jenis ini umumnya cukup 

fleksibel dan bersikap hati-hati dalam pengambilan keputusan 

investasi (Anisa, 2012). 
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2.4.2  Faktor-Faktor Psikologi Investor 

Dalam penelitian Iramani dan Bagus (2008) yang menjelaskan beberapa 

faktor psikologi yang mempengaruhi perilaku investor dalam keputusan 

investasinya adalah sebagai berikut : 

1.  Overconfidence, adalah perasaan percaya yang berlebihan. 

Overconfidence menyebabkan orang overestimate terhadap 

pengetahuan yang dimiliki, underestimate terhadap risiko dan 

melebih–lebihkan kemampuan  mereka dalam hal melakukan 

kontrol atas apa yang terjadi (Nofsinger, 2005 : 10).   

2.  Data Mining,  data masa lalu (historical data) yang digunakan 

investor untuk menemukan pola dalam rangka memprediksi masa 

depan.   

3.  Herd-Like Behavior, perilaku investor untk melakukan aksi jual 

beli saham di bursa dengan motif untuk meramaikan bursa. 

Investor ingin menjadi bagian dari ” keramaian ” yang ada di bursa 

(social proof) (Tilson, 2005).  

4.  Status Quo, perilaku investor untuk merasa nyaman jika berada 

pada style yang dimilikinya dan tidak mau keluar dari zona nyaman 

mereka (Roth, 2007). 

5.  Social Interaction, adalah interaksi antara satu investor dengan 

investor lainnya atau investor dengan broker atau dengan pihak lain 

yang berkaitan dengan transaksi di bursa yang dapat mempengaruhi 

keputusan investor dalam melakukan transaksi  

(Nofsinger, 2005 : 75). 

6.  Emotion, adalah  perasaan seseorang pada saat tertentu bisa good 

mood atau bad mood yang merupakan bagian penting dalam proses 

pengambilan keputusan terutama untuk keputusan-keputusan yang 

memiliki tingkat ketidak pastian yang tinggi (Nofsinger, 2005 : 86).  

7.  Mental Accounting, perilaku investor menggunakan mental 

accounting dalam mengambil keputusan jual beli atas saham yang 



17 
 

diperdagangkan dengan menimbang cost dan benefit dari semua 

aksi atau tindakan yang mereka lakukan (Nofsinger, 2005 : 45).  

8.  Vividness Bias, perilaku investor yang overestimate terhadap 

kejadian-kejadian tertentu yang teringat dan terekam dalam memori 

atau pengalaman yang mereka dimiliki serta mengabaikan data 

yang penting dan lebih fokus pada data-data yang kurang penting 

(Tilson, 2005).  

9.  Anchoring, perilaku investor dalam melakukan perdagangan 

terkunci pada harga, baik harga di masa lalu maupun harga pada 

saat ini (Roth, 2007). Harga menjadi satu-satunya pertimbangan 

dalam melakukan aksi jual ataupun beli walaupun informasi 

tentang harga tidak relevan dalam pengambilan keputusan.  

10.  Representativeness, adalah penilaian berdasarkan stereotypes yakni 

dua hal yang memiliki kualitas yang sama pasti sama (Nofsinger, 

2005 : 64). Misalnya, good company pasti good stock.  

11.  Familiarity, adalah penilaian berdasarkan karena sesuatu yang 

sudah dikenal (familiar) (Nofsinger, 2005 : 64). 

12.  Pride and Regret, Pride (kebanggaan) adalah perasaan gembira 

karena keputusan yang dibuat berjalan dengan baik (benar). 

Sedangkan, Regret (penyesalan) adalah perasaan sedih karena 

keputusan yang telah dibuat tidak berjalan dengan baik  

(Nofsinger, 2005 : 22).  

13.  Considering the Past, adalah penggunaan hasil masa lalu sebagai 

faktor/dasar untuk evaluasi dalam pengambilan keputusan saat ini 

(Nofsinger, 2005 : 33).   

14.  Fear and Greed, merupakan naluri manusia dimana seseorang akan 

lari/menghindar dari sesuatu yang membahayakan mereka dan 

menghampiri sesuatu yang mereka inginkan. (Roth, 2007).  

15.  Self Control, perilaku investor untuk menerima keuntungan lebih 

awal dan mengabaikan halhal yang tidak menyenangkan  

(tidak mendatangkan keuntungan) Nofsinger (2005 : 97). 
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16.  Loss Aversion, dalam melakukan transaksi jual beli saham di bursa, 

investor akan memperoleh gain (keuntungan) atau loss (kerugian). 

Investor akan lebih merasa terluka jika mengalami loss dari pada 

mendapatkan gain dalam jumlah yang sama (Roth, 2007).  

Perasaan sedih atau terluka karena mengalami loss  bisa sampai dua 

kali lebih besar daripada mendapatkan gain dalam jumlah yang 

sama (Tilson, 2005).  

2.4.3 Faktor psikologi yang membentuk perilaku investor 

Faktor-faktor psikologi dapat membentuk perilaku keuangan (behavioral 

finance) investor dalam melakukan transaksi jual beli saham di bursa.Ritter 

(2003:430) mengemukakan bahwa " Behavioral finance has two building 

bloclrs: cognitive psychologt and the limits to arbitrage". Psikologi kognitif 

menyangkut bagaimana cara orang berfikir. Dalam studi yang dilakukan Rr. 

Iramani dan Dhyka Bagus (2008) yang mengkaji faktor - faktor penentu 

perilaku investor menunjukkan bahwa terdapat 6 faktor psikologi yang 

membentuk perilaku investor dalam melakukan transaksi jual beli saham, 

yaitu : 

1. faktor kenyamanan dan keamanan berkaitan dengan perasaan aman dan 

nyaman yang dirasakan oleh investor dalam melakukan transaksi jual 

beli saham. Perasaan nyaman tersebut dirasakan investor ketika dalam 

melakukan transaksi jual beli saham investor memiliki gaya atau style 

tersendiri dan menggunakannya tanpa mau merubahnya sehingga akan 

merasa nyaman dengan gaya yang dimilikinya. Investor tidak mau 

keluar dari zona nyamannya (Roth, 2007). Investor enggan untuk 

mengalami perubahanan karena merasa nyaman dengan style yang 

dimiliki dan digunakannya. Disamping itu, perasaan nyaman dirasakan 

oleh investor ketika investor melakukan transaksi jual beli saham di 

bursa dengan alasan menjadi bagian dari ”keramaian” bursa (Tilson, 

2005). Sedangkan, perasaan aman dirasakan oleh investor ketika dalam 

setiap akan melakukan aksi jual atau beli saham investor selalu 
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mempertimbangkan cost dan benefit dari keputusan yang diambil 

(Nofsinger, 2005:86). Hal ini dilakukan dalam rangka supaya investor 

merasa aman. Dalam artian investor lebih save dalam melakukan 

transaksi sehingga bisa meminimalkan risiko karena adanya 

pertimbangan cost dan benefit yang akan diperoleh dengan keputusan 

yang diambil misalnya risiko terjadinya loss dalam jumlah yang besar. 

Terdapat tiga indikator variabel bias pemikiran menurut Rr. iramani dan 

dhyka bagus (2008) adalah sebagai berikut :  

 Status Quo, perilaku investor untuk merasa nyaman jika berada 

pada style yang dimilikinya dan tidak mau keluar dari zona nyaman 

mereka (Roth, 2007). 

 Mental Accounting, perilaku investor menggunakan mental 

accounting dalam mengambil keputusan jual beli atas saham yang 

diperdagangkan dengan menimbang cost dan benefit dari semua 

aksi atau tindakan yang mereka lakukan (Nofsinger, 2005 : 45). 

 Herd-Like Behavior, perilaku investor untk melakukan aksi jual 

beli saham di bursa dengan motif untuk meramaikan bursa. 

Investor ingin menjadi bagian dari ” keramaian ” yang ada di bursa 

(social proof) (Tilson, 2005). 

 

2. Faktor bias pemikiran berkaitan dengan kesalahan atau bias pikiran 

yang dilakukan oleh investor dalam melakukan transaksi jual beli 

saham. perilaku investor yang overestimate terhadap kejadian-kejadian 

tertentu yang teringat dan terekam dalam memori atau pengalaman 

yang mereka dimiliki serta mengabaikan data yang penting dan lebih 

fokus pada data-data yang kurang penting (Tilson, 2005). Hal ini 

menunjukan terjadi salah pemikiran yang dilakukan oleh investor 

dengan hanya menganggap data yang penting saja yang berharga dalam 

mengambil keputusan jual beli saham. Sedangkan data yang kurang 

penting diabaikan. Padahal perdagangan ini bursa bersifat randomness 

atau acak sehingga semua kemungkinan bisa saja terjadi. Artinya, 
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sangat di kemungkinkan  data yang kurang penting di abaikan oleh 

investor menjadi sangat berguna pada saat tertentu, bias lain yang 

dilakukan investor adalah menjadikan harga sebagai pertimbangan 

dalam mengambil keputusan jual beli saham. Terdapat empat indikator 

variabel bias pemikiran menurut Rr. iramani dan dhyka        bagus 

(2008) adalah sebagai berikut : 

 Vividness Bias, perilaku investor yang overestimate terhadap 

kejadian-kejadian tertentu yang teringat dan terekam dalam 

memori atau pengalaman yang mereka dimiliki serta 

mengabaikan data yang penting dan lebih fokus pada data-data 

yang kurang penting (Tilson, 2005). 

 Loss Aversion, dalam melakukan transaksi jual beli saham di 

bursa, investor akan memperoleh gain (keuntungan) atau loss 

(kerugian). Investor akan lebih merasa terluka jika mengalami 

loss dari pada mendapatkan gain dalam jumlah yang sama (Roth, 

2007). 

 Anchoring, perilaku investor dalam melakukan perdagangan 

terkunci pada harga, baik harga di masa lalu maupun harga pada 

saat ini (Roth, 2007). Harga menjadi satu-satunya pertimbangan 

dalam melakukan aksi jual ataupun beli walaupun informasi 

tentang harga tidak relevan dalam pengambilan keputusan. 

 Data Mining,  data masa lalu (historical data) yang digunakan 

investor untuk menemukan pola dalam rangka memprediksi masa 

depan. 

 

3. Faktor keberanian menghadapi resiko berkaitan dengan keberanian 

investor dalam menghadapi risiko yang ditemui dalam melakukan 

transaksi jual beli saham di bursa. Investor akan berani mengambil 

risiko yang lebih besar setelah sebelumnya mendapatkan keuntungan, 

sebaliknya investor akan mengambil risiko yang lebih kecil (tidak 

berani mengambil risiko) setelah sebelumnya mendapatkan kerugian 
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(Nofsinger, 2005:33). Hal ini menunjukkan bahwa keberanian 

investor dalam menanggung risiko yang akan terjadi timbul ketika 

sebelumnya investor mendapatkan gain atas transaksi jual beli saham 

yang dilakukannya. Namun, ketika sebelumnya investor menderita 

loss maka keberanian untuk mengambil risiko akan hilang. Faktor 

keberanian menghadapi risiko lainnya adalah investor sering 

melakukan aksi jual saat bull market dan melakukan aksi beli saat 

down market. Hal ini menunjukkan bahwa investor takut untuk 

menghadapi risiko yang akan dihadapi yakni akan menanggung 

kerugian yang besar jika investor melakukan aksi beli saat bull market 

dan melakukan aksi jual saat down market. Terdapat dua indikator 

variabel bias pemikiran menurut Rr. iramani dan dhyka        bagus 

(2008) adalah sebagai berikut : 

 Considering the Past, adalah penggunaan hasil masa lalu sebagai 

faktor/dasar untuk evaluasi dalam pengambilan keputusan saat ini 

(Nofsinger, 2005 : 33). 

 Fear and Greed, merupakan naluri manusia dimana seseorang akan 

lari/menghindar dari sesuatu yang membahayakan mereka dan 

menghampiri sesuatu yang mereka inginkan. (Roth, 2007). 

 

4. Faktor kepercayaan diri berkaitan dengan rasa percaya diri yang 

berlebihan yang ditunjukkan oleh investor dalam transaksi jual beli 

saham di bursa. Rasa percaya diri yang berlebihan menyebabkan 

investor overestimate terhadap pengetahuan yang dimiliki, 

underestimate terhadap risiko dan melebih-lebihkan kemampuan 

mereka dalam hal melakukan kontrol atas apa yang terjadi (Nofsinger, 

2005 : 10). Investor dapat menjadi percaya diri terhadap kemampuan, 

pengetahuan dan kemungkinan di masa yang akan datang (Ritter, 

2003). Rasa percaya diri yang berlebihan dapat menyebabkan investor 

melakukan trading yang berlebihan yang berakibat pada rendahnya 

return portfolio yang didapat dan mengalami kerugian. Terdapat satu 
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indikator variabel bias pemikiran menurut Rr. iramani dan dhyka        

bagus (2008) adalah sebagai berikut : 

 Overconfidence, adalah perasaan percaya yang berlebihan. 

Overconfidence menyebabkan orang overestimate terhadap 

pengetahuan yang dimiliki, underestimate terhadap risiko dan 

melebih–lebihkan kemampuan  mereka dalam hal melakukan 

kontrol atas apa yang terjadi (Nofsinger, 2005 : 10).  

 

5. Faktor interaksi sosial dan emosi berkaitan dengan interaksi investor 

dengan broker dan investor lainnya dalam perdagangan saham di 

bursa dan berkaitan pula dengan emosional investor dalam melakukan 

transaksi jual beli saham di bursa. Faktor interaksi sosial antara lain 

investor melakukan interaksi antara investor dengan broker dan antara 

satu investor dengan investor lainnya yang berkaitan dengan transaksi 

di bursa. Interaksi sosial dengan pelaku bursa dapat mempengaruhi 

keputusan investor dalam melakukan transaksi (Nofsinger, 2005 : 75). 

Investor mungkin saja bisa terpengaruh untuk beli atau jual saham 

atau bahkan mengikuti apa yang dilakukan oleh investor lain (aksi 

bebek/mengekor) (Roth, 2007). Faktor emosi berkaitan dengan adanya 

emosi baik good mood maupun bad mood yang mempengaruhi 

keputusan investor dalam melakukan transaksi jual beli saham di 

bursa. Emosi merupakan bagian yang penting dalam proses 

pengambilan keputusan terutama untuk keputusan-keputusan yang 

memiliki tingkat ketidakpastian yang tinggi (Nofsinger, 2005 : 86). Pada 

saat good mood investor dapat mengambil keputusan dengan baik dan 

benar, sebaliknya pada saat bad mood investor tidak dapat mengambil 

keputusan dengan baik dan benar. Terdapat satu indikator variabel bias 

pemikiran menurut Rr. iramani dan dhyka        bagus (2008) adalah 

sebagai berikut : 



23 
 

 Social Interaction, adalah interaksi antara satu investor dengan 

investor lainnya atau investor dengan broker atau dengan pihak 

lain yang berkaitan dengan transaksi di bursa yang dapat 

mempengaruhi keputusan investor dalam melakukan transaksi 

(Nofsinger, 2005 : 75). 

 Emotion, adalah  perasaan seseorang pada saat tertentu bisa 

good mood atau bad mood yang merupakan bagian penting 

dalam proses pengambilan keputusan terutama untuk keputusan-

keputusan yang memiliki tingkat ketidak pastian yang tinggi 

(Nofsinger, 2005 : 86). 

 

6. Faktor bias penilaian berkaitan dengan bias penilaian yang dilakukan 

oleh investor terhadap saham yang diperdagangkan di bursa. Investor 

menilai saham berdasarkan familiarity yakni menilai saham 

berdasarkan karena sesuatu yang sudah dikenal atau familiar 

(Nofsinger, 2005 : 64). Disamping itu, investor juga menilai saham 

berdasarkan stereotypes yakni menilai dua hal yang memiliki kualitas 

sama pasti sama (Nofsinger, 2005 : 64). Misalnya, good company 

pasti good stock (perusahaan yang bagus pasti memiliki saham yang 

bagus pula, demikian pula sebaliknya). Terdapat satu indikator 

variabel bias pemikiran menurut Rr. iramani dan dhyka        bagus 

(2008) adalah sebagai berikut : 

 Representativeness, adalah penilaian berdasarkan stereotypes 

yakni dua hal yang memiliki kualitas yang sama pasti sama 

(Nofsinger, 2005 : 64). Misalnya, good company pasti good 

stock.  

 Familiarity, adalah penilaian berdasarkan karena sesuatu yang 

sudah dikenal (familiar) (Nofsinger, 2005 : 64). 
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2.5 Penelitian Terdahulu 

Tabel 2.1 

Penelitian Terdahulu 

Author  Iramani. Rr &  

Bagus. D 

Bayu et al, (2014) Septyanto. D, Sudarwan, 

Dewanto. I.J, (2016) 

Wijayanti. I.M. 

(2015) 

Agustin. P dan 

Mawardi. I, (2014) 

Judul Studi eksplorasi 

faktor-faktor 

pembentuk perilaku 

investor dalam 

transaksi saham 

(studi perilaku 

keuangan) 

Perilaku Investor 

Saham Individual 

Dalam Pengambilan 

Keputusan Investasi : 

Studi Hermeneutika-

Kritis 

Model perilaku syariah 

dalam pengambilan 

keputusan investasi  pada 

investor muslim di bursa 

efek Indonesia 

Study deskriptif : 

perilaku investor 

saham di Surabaya 

berdasarkan aspek 

psikologis, 

demografis dan 

rasionalitas 

Perilaku investor 

muslim dalam 

bertransaksi saham 

di pasar modal 

Variabel Faktor psikologi 

(Faktor keamanan 

dan kenyamanan, 

bias pemikiran, 

keberanian dalam 

menghadapi resiko, 

kepercayaan diri, 

interaksi sosial dan 

emosi serta bias 

penilaian) 

Analisis saham, 

informasi akutansi, 

investor saham 

individual dan 

keputusan investasi 

Niat untuk berinvestasi, 

revisi keyakinan, 

informasi keuangan dan 

perilaku investor muslim 

Perilaku investor, 

Aspek psikologis, 

aspek demografis, 

rasionalitas, 

saham, dan 

vividness bias 

Muslim investors 

behavior, rational 

behavior, 

psychological 

factors, religious 

behavior, dan stock 

trading decisions. 

Metode 

Alat Ukur 

Analisis 

Kuesioner Kuesioner, 

wawancara, proses 

coding data 

Kuesioner Kuesioner Kuesioner dan 

wawancara, 
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Hasil Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

terdapat enam faktor 

pembentuk perilaku 

investor yang 

meliputi : Faktor 

keamanan dan 

kenyamanan, bias 

pemikiran, 

keberanian dalam 

menghadapi resiko, 

kepercayaan diri, 

interaksi sosial dan 

emosi serta bias 

penilaian 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

informasi akutansi 

sebagai nilai yang 

bermanfaat bagi 

investor tenyata tidak 

sepenuhnya 

dimanfaatkan oleh 

investor saham 

individu, khususnya 

investor yang 

menggunakan analisis 

teknikal dan analisis 

non fundamental 

lainnya dalam analisis 

saham mereka. 

Sikap dan keyakinan 

dalam revisi pengambilan 

keputusan investor melalui 

penilaian prospek saham 

berdasarkan manfaat 

informasi keuangan, 

informasi harga, faktor 

hablumminallah dan 

hablumminannas. 

Karakteristik informasi 

keuangan yang berkualitas 

dan informasi harga yang 

bermanfaat dalam 

pengambilan keputusan 

penilaian prospek saham, 

dan faktor yang dominan 

dalam pengambilan 

keputusan penilaian 

prospek saham ada pada 

pengetahuan fundamental 

dibandingkan aspek 

teknikal. 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan 

bahwa sebagian 

besar responden 

memberikan respon 

positif terhadap 

seluruh elemen 

penelitian indicator 

vividness bias 

memiliki nilai 

koefisien variasi 

terkecil. Hal ini 

berarti dalam 

melakukan 

transaksi saham 

investor cendrung 

menggunakan 

kejadian-kejadian 

tertentu atau 

pengalaman yang 

dimiliki sebagai 

dasar pertimbangan 

melakukan 

transaksi saham 

 

Perencan

aan 

Peneliti 

Perilaku investor 

berdasarkan aspek 

psikologi 

Keputusan investasi Keputusan investasi Perilaku investor 

dan aspek 

psikologis 

Perilaku investor 

dan aspek 

psikologis 
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Sumber Iramani. Rr& Bagus. 

D. 2008. Studi 

eksplorasi faktor-

faktor pembentuk 

perilaku investor 

dalam transaksi 

saham (studi perilaku 

keuangan). National 

conference on 

management 

research 2008 

ISBN:979-442-242-8 

Makassar, 27 

November 2008 

Aprilianti. B, 

Wulandari. N, dan 

Kurrohman. T.  2014. 

Perilaku Investor 

Saham Individual 

Dalam Pengambilan 

Keputusan Investasi : 

Studi Hermeneutika-

Kritis. E-journal 

ekonomi bisnis dan 

akutansi, 2014, 

volume 1 (1) : 16-31 

Septyanto. D, Sudarwan, 

Dewanto. I.J. 2016. Model 

perilaku syariah dalam 

pengambilan keputusan 

investasi  pada investor 

muslim di bursa efek 

Indonesia. Prosiding 

Seminar Nasional ISBN 

978-602-60569-2-4 

gedung pascasarjana FEB 

UNEJ, 17 Desember 2016. 

Wijayanti. I.M. 

2015. Study 

deskriptif : perilaku 

investor saham di 

Surabaya 

berdasarkan aspek 

psikologis, 

demografis dan 

rasionalitas. 

Calyptra : Jurnal 

ilmiah mahasiswa 

universitas 

Surabaya vol.4 

no.2 (2015) 

Agustin. P dan 

Mawardi. I, 2014. 

Perilaku investor 

muslim dalam 

bertransaksi saham 

di pasar modal. 

JESTT Vol.1 no. 

12 Desember 2014 
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2.6 Kerangka Pikir 

Kerangka pikir atau kerangka konsep yang dirancang dalam gambar, Hasil dari perencanaan model keputusan investasi sebagai 

berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 2.1  

Kerangka Pikir 

 

Perilaku Investor 

Faktor Kenyamanan dan 

Keamanan 

Keputusan Investasi 

 

Pasar Modal Syariah 

Faktor Bias Pemikiran Faktor Keberanian 

Menghadapi Risiko 

Faktor Kepercayaan Diri 

 



 
 

BAB III 

METODOLOGI PENELITIAN 

 

3.1 Jenis Penelitian 

 penelitian yang akan digunakan adalah deskriptif dengan menggunakan 

pendekatan kuantitatif. Penelitian ini bertujuan untuk menggambarkan 

perilaku investor pada pasar modal syariah di Lampung dalam pengambilan 

keputusan investasi pada pasar modal syariah.  

 

3.2  Sumber Data 

Sumber data penelitian menggunakan sumber data primer. Dalam penelitian 

ini menggunakan data primer, yang mana data primer adalah data yang 

diperoleh pertama kali dan dicatat oleh peneliti yang menggunakan semua 

metode pengumpulan data original.  (Sanusi A., 2014 : 104) 

 

3.3 Metode Pengumpulan Data 

Metode pengumpulan data merupakan langkah yang paling utama dalam 

penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah unutk mendapatkan 

data. Metode pengumpulan data yang dilakukan penelitian ini merupakan 

penelitian survei dengan teknik penyebaran kusioner sebagai alat  

pengumpulan data primer, dimana pertanyaan yang sudah disusun oleh 

peneliti dibagikan kepada responden yang bersangkutan untuk diisi. 

Kuisioner dibagi menjadi 2 (dua) bagian utama yaitu: data tentang demografi 

responden yaitu berupa jenis kelamin, pendidikan terakhir, pekerjaan, lama 

investasi dan usia. Bagian yang kedua yaitu tentang pernyataan- pernyataan 

mengenai pernyataan-pernyataan mengenai status quo, mental accounting, 

heard-like behavior, vividness bias, loss aversion, anchoring, data mining, 

considering the past, fear and greed, dan overconfidence.
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3.4 Populasi dan Sampel 

3.4.1 Populasi  

Populasi untuk penelitian ini adalah investor pasar modal syariah di 

Lampung dengan jumlah investor syariah sebanyak 400 sampai 500 

investor syariah yang didapat dari berita tribun Lampung.co.id 

(2017).Sedangkan hasil dari wawancara terhadap sekuritas yang ada di 

Lampung, investor pada pasar modal syariah di Lampung hanya 62 

investor. 

3.4.2 Sampel   

Sampel adalah suatu bagian dari populasi tertentu yang menjadi perhatian 

(Suharyadi dan Purwanto, 2015). Sehingga dari 62 populasi yang 

memenuhi kriterian sampel pada penelitian ini sejumlah 38 investor yang 

dapat menjadi Responden penelitian ini. Dalam penelitian ini, teknik 

pengambilan sampel dengan proposive sampling dan snowball sampling 

dengan kriteria tertentu yaitu investor yang sudah berinvestasi minimal 3 

bulan. Investor pada pasar modal syariah masih banyak investor pemula 

yang baru membuka account dan belum aktif  berinvestasi. Sehingga 

tidak dapat digunakan sebagai sampel pada penelitian ini. Sehingga 

sampel yang diteliti dalam penelitian ini adalah berjumlah 38 responden.   

 

3.5 Teknik Analisi Data 

Statistik Deskriptif, digunakan untuk mengetahui gambaran umum dari 

seluruh elemen dan indikator yang digunakan dalam penelitian ini yang 

menunjukkan hasil pengukuran mean dan deviasi standar semua elemen dan 

indikator tersebut. Skala pengukuran faktor psikologi dengan indikator social 

interaction, emotion, familiarity dan revresentativennes diukur dengan 

menggunakan skala likert. Skala likert digunakan untuk mengukur sikap, 

pendapat, dan resepsi seorang atau sekelompok orang tentang fenomena 

social. Skala pengukuran pada pernyataan mengenai status quo, ancoring, 

sosial interaction dan last aversion yaitu dengan skala likert (1) Sangat Tidak 

Setuju, (2) Tidak Setuju, (3) Netral, (4) Setuju, (5) Sangat Setuju.   



25 
 

3.6 Definisi Operational  

Dalam penelitian ini menganalisis perilaku investor dalam berinvestasi pada 

pasar modal syariah di Lampung, sebagai berikut : 

 

Tabel 3.1 

Variabel dan Indikator 

No Variabel Indikator Skala Sumber 

1 

Aspek 

Psikologi 

1. Faktor Kenyamanan dan 

Keamanan : 

 Status Quo 

 Mental Accounting 

 Heart- LikeBehavior  

Skala 

Likert 

Iramani 

dan 

Bagus, 

2008 

2 2. Faktor Bias Pemikiran :  

 Vividness bias 

 Loss Aversion 

 Anchoring 

 Data Mining 

Skala 

Likert 

Iramani 

dan 

Bagus, 

2008 

3 3. Faktor Keberanian Menghadapi 

Resiko :  

 Considering the past 

 Fear and Greed 

Skala 

Likert 

Iramani 

dan 

Bagus, 

2008 

4 4. Faktor Kepercayaan Diri :  

 Overconfidence 

Skala 

Likert 

Iramani 

dan 

Bagus, 

2008 
Sumber : Iramani dan Bagus (2008) dan Winda Rika Lestasi dan Wahyu Kuntarti 2014 

 

3.7 Uji Prasyarat Analisis Data 

Uji Persyaratan analisis data apakah analisis data untuk pengujian dapat 

dilanjutkan atau tidak. Maka dari itu Uji Persyaratan Analisis Data dapat 

menggunakan skala pengukuran validitas dan realibilitas.  

3.7.1 Uji Validitas 

Validasi Instrumen ditentukan dengan mengorelasikan antara skor yang 

diproleh setiap butir pertanyaan atau pernyataan dengan skor total. Skor 

total adalah jumlah dari semua skor pertanyaan dan pernyataan. Jika 

skor setiap butir petanyaan berkolerasi secara signifikan dengan skor 
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total. Pada tingkat alfa tertentu (misal 1%) maka dapat dikatakan bahwa 

alat pengukur itu valid (Sanusi. A, 2014 : 76-78) 

3.7.2 Uji Reliabilitas 

Cara pengukuran ulang adalah pertanyaan atau pernyataan yang sama 

diberikan kepada responden yang sama pada waktu yang berbeda. 

Dengan waktu yang tidak terlalu dekat dan tidak terlalu lama. Skor total 

dari butiran pertanyaan dan pernyataan dari pengukuran pertama 

dikolerasikan dengan Skor total dari butiran pertanyaan dan pernyataan 

dari pengukuran kedua dengan menggunakan korelasi product moment 

seperti pada perhitungan validitas. (sanusi.A., 2014 : 80-81) 

 

3.8 Metode Analisis Data 

Dalam upaya mengolah data data serta menarik kesimpulan maka peneliti 

menggunakan program Statistical Package for Social Sciences (SPSS). 

Analisa ini digunakan untuk mengetahui gambaran perilaku investor yang 

berinvestasi di pasar modal syariah di Lampung. Berdasarkan permasalahan 

yang telah dirumuskan, tujuan penelitian serta memperhatikan sifat-sifat data 

yang dikumpulkan, maka analisis data dalam penelitian ini menggunakan 

analisis deskriptif. Analisis statistik deskriptif ini menjelaskan hasil kuesioner 

yang berupa penilaian responden untuk tiap indikator. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

BAB IV  

HASIL DAN PEMBAHASAN 

 

4.1 Deskripsi Data  

Responden dalam penelitian ini adalah investor yang berinvestasi pada pasar 

modal syariah di Lampung. Pengumpulan data dilakukan dengan cara 

menyebar kuesioner ke investor yang berinvestasi pada pasar modal syariah 

di Lampung. Kriteria sampel dari penelitian ini adalah investor yang sudah 

berinvestasi minimal selama tiga bulan. Jumlah kuesioner yang kembali 

sebanyak 38 kuesioner. Sedangkan untuk sisanya adalah  Investor pada pasar 

modal syariah masih banyak investor pemula yang baru membuka account 

dan belum aktif  berinvestasi. Sehingga tidak dapat digunakan sebagai sampel 

pada penelitian ini. Sehingga sampel yang diteliti dalam penelitian ini adalah 

berjumlah 38 responden.   

 

4.1.1 Deskripsi Karakteristik Responden Sampel yang diteliti adalah data 

kuesioner 38 responden. Data terdiri dari data demografi responden dan 

isian kuesioner. Dibawah ini adalah tabel yang menunjukkan profil 

responden yang telah berpartisipasi dalam pengisian kuesioner.  

4.1.1.1 Berdasarkan Jenis Kelamin   

 
Gambar 4.1  

Karakteristik Responden Berdasarkan Jenis Kelamin

16% 

22% 

Jenis Kelamin 

Laki-laki

Perempuan
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Berdasarkan Gambar 4.1 Dari data diatas dapat dilihat bahwa 

investor pasar modal syariah di Lampung terdiri dari laki-laki 

sebanyak 16 orang dan perempuan sebanyak 22 orang dengan 

presentase laki-laki 16 % dan perempuan sebanyak 22 %. Hal ini 

berarti bahwa investor pasar modal syariah di Lampung mayoritas 

adalah perempuan. Agar lebih jelas dapat dilihat pada lampiran 5 

pada Tabel Frequensi demography berdasarkan jenis kelamin. 

 

4.1.1.2 Berdasarkan Pendidikan Terakhir 

 

Gambar 4.2 

Responden Berdasarkan Pendidikan Terakhir 

 

Berdasarkan Gambar 4.2 diatas dapat dilihat bahwa responden yang 

berpartisipasi terdiri dari latar belakang pendidikan S1  3 orang, 

SMK 9 orang, dan dengan latar belang pendidikan SMA sebesar 26 

orang dengan presentase S1 3 %, SMK 9 %, dan dengan latar belang 

pendidikan SMA sebesar 26 %. Dengan ini dapat disumpulkan 

bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung mayoritas 

berlatar belakang pendidikan terakhir SMA (Sekolah  Menengah 

Atas)  

3% 

26% 

9% 

Pendidikan Terakhir 

S1

SMA

SMK
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4.1.1.3 Berdasarkan Pekerjaan 

 

Gambar 4.3 

Responden Berdasarkan Pekerjaan 

 

Berdasarkan Gambar 4.3 diatas dapat dilihat bahwa responden 

dengan pekerjaan sebagai karyawan swasta 6 orang  sedangkan 

responden yang berstatus mahasiswa/i sebanyak 32 orang. Dengan 

presentase karyawan swasta 7 % dan responden yang berstatus 

mahasiswa/I  sebanyak 31 %. Hal ini dikarenakan sebagian besar 

mahasiswa tidak lagi hanya berfokus pada perkuliahan saja akan 

tetapi mahasiswa sudah mulai memikirkan untuk memiliki 

penghasilan atau pendapatan sendiri.  

 

31% 

7% 

Pekerjaan 

Mahasiswa

Karyawan Swasta
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4.1.1.4 Berdasarkan Lama Investasi 

 

Gambar 4.4 

Responden Berdasarkan Lama Investasi 

 

Berdasarkan Gambar 4.4 diatas dapat disimpulkan bahwa Investor 

yang paling lama berinvestasi adalah investor yang sudah 

berinvestasi selama 10 bulan dengan jumlah 8 responden dan 13 

bulan sejumlah 6 responden.  
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4.1.1.5 Berdasarkan Usia 

 

Gambar 4.5 

Responden Berdasarkan Usia 

 

Berdasarkan Gambar 4.5 diatas dapat disimpulkan bahwa responden 

yang berinvestasi pada pasar modal syariah lebih di dominan oleh 

anak muda berusia 20 tahun dan 21 tahun dengan jumlah investor 

berusia 20 tahun 15% sedangkan usia 21 tahun sejumlah 13% dan 

masih berstatus single atau bisa dikatakan masih belum menikah. 

Agar lebih jelas dapat dilihat pada lampiran 5 pada Tabel Frequensi 

demography berdasarkan jenis kelamin. 

 

4.1 Hasil Uji Persyaratan Instrumen 

4.2.1 Hasil Uji Validitas 

Uji validitas telah dilakukan pada instrumen penelitian. Dengan 

penelitian ini, uji validitas untuk menghitung data yang akan dihitung 

dan proses pengujiannya dilakukan dengan menggunakan aplikasi SPSS 

ver. 20. Hasil uji validitas terhadap variabel aspek psikologi dapat 

dilihat pada tabel-tabel di bawah ini:  
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Tabel 4.1 

Hasil Uji Validitas Aspek Psikologi 

 

Indikator Pernyataan 
Validitas 
Sig. (2-
tailed) 

Status 

ASPEK 
PSIKOLOGI 

Pernyataan 1 .000 Valid 

Pernyataan 2 .000 Valid 

Pernyataan 3 .000 Valid 

Pernyataan 4 . 000 Valid 

Pernyataan 5 . 000 Valid 

Pernyataan 6 .000 Valid 

Pernyataan 7 .000 Valid 

Pernyataan 8 .000 Valid 

Pernyataan 9 .000 Valid 

Pernyataan 10 . 000 Valid 

Pernyataan 11 . 000 Valid 

Pernyataan 12 . 000 Valid 

Pernyataan 13 . 000 Valid 

Pernyataan 14 . 000 Valid 

Pernyataan 15 .009 Valid 

Pernyataan 16 .000 Valid 

Pernyataan 17 . 000 Valid 

Pernyataan 18 .000 Valid 

Pernyataan 19 .000 Valid 

Pernyataan 20 . 000 Valid 
   Sumber : Data diolah 2018 

 

Dari tabel 4.1 diatas dapat dilihat bahwa hasil uji validitas pernyataan 

aspek psikologi dinyatakan valid karena pernyataan dari no 1 hingga 

20 menghasilkan p value 0,000 < 0,05. 
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4.2.2 Hasil Uji Reliabilitas 

Setelah uji validitas maka penguji kemudian melakukan uji realibilitas 

menggunakan rumus Alpha Cronbach dengan bantuan program SPSS 

20. Ketentuan reliabilitas dapat dilihat pada tabel dibawah ini : 

 

 

 

 

 

Tabel 4.2 

Interprestasi Nilai r Alpha Indeks Korelasi 

 
Koefesien r Reliabilitas 

0,80 < r11 1,00 reliabilitas sangat tinggi 

0,60 < r11 0,80 reliabilitas tinggi 

0,40 < r11 0,60 reliabilitas sedang 

0,20 < r11 0,40 reliabilitas rendah. 

-1,00 r11 0,20 reliabilitas sangat rendah  

Sumber : Anwar Hidayat (2012) 

 

Berdasarkan tabel 4.2 ketentuan reliabilitas, maka dapat dilihat dari 

pengujian sebagai berikut : 

 

Tabel 4.3 

Hasil Uji Reliabilitas 

 
 Cronbach alpha Status 

Aspek 

Psikologi 
0,753 RELIABLE  

Sumber : Data diolah 2018 

 

Pada tabel 4.5 dapat dilihat bahwa nilai Cronbach alpha 0,753 yang 

artinya tingkat reliabilitas tinggi. 
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4.2.3 Deskripsi Jawaban Responden 

4.2.3.1 Perilaku Investor Terhadap Risiko 

 

 

Gambar 4.6  

Perilaku Investor Terhadap Risiko 

 

Berdasarkan Gambar 4.6 diatas Hasil jawaban responden Perilaku 

investor terhadap risiko diklasifikasikan menjadi dua yaitu investor 

risk seeker (menyukai risiko) dan risk averter (tidak suka risiko).  

Risk Seeker adalah  investor yang apabila dihadapkan pada dua pilihan 

investasi yang memberikan tingkat pengembalian yang sama dengan 

risiko yang berbeda, maka ia akan lebih suka mengambil investasi 

dengan risiko yang tinggi. Sedangkan Risk averter adalah investor 

yang apabila dihadapkan dua pilihan investasi yang memberikan 

tingkat pengembalian yang sama dengan risiko yang berbeda maka ia 

akan lebih suka mengambil investasi dengan risiko yang lebih rendah.  

RISK 
SEEKER 

74% 

RESK 
AVERTE

R 
26% 
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Perilaku investor yang berinvestasi pada pasar modal syariah dalam 

penelitian ini menyatakan bahwa 28 investor akan tetap bertahan pada 

pasar modal syariah  dan tidak beralih pada sektor perbankan yang 

berarti bahwa investor syariah di Lampung lebih menyukai risiko 

dalam berinvestasi. Baik pada saat penurunan atau kenaikan nisbah 

(bagi hasil) dan pada saat krisis keuangan global. Sehingga dari 38 

investor syariah di Lampung dengan 28 investor menyukai risiko dan 

hanya 10 orang investor yang tidak menyukai risiko dan tidak akan 

bertahan pada sektor pasar modal pada saat penurunan atau kenaikan 

nisbah (bagi hasil) dan pada saat krisis keuangan global. Dengan ini 

dapat disimpulkan bahwa investor di provinsi Lampung memiliki 

perilaku sebagai risk seeker yaitu investor yang lebih menyukai risiko 

dalam berinvestasi pada pasar modal syariah di provinsi Lampung 

Dapat Dilihat Pada Grafik Berikut Ini : 

 

4.2.3.2 Perilaku Investor berdasarkan Aspek Psikologi 

Hasil jawaban responden dengan perilaku investor yang berinvestasi 

pada pasar modal syariah dengan aspek psikologi dengan indikator  

status quo, mental accounting, heard-like behavior, vividness bias, 

loss aversion, anchoring, data mining, considering the past, fear and 

gress, overconfidence dalam berinvestasi pada pasar modal syariah 

sebagai berikut : 
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Tabel 4.4 

Hasil Jawaban Responden 

Pernyataan 
Jawaban Total 

STS TS N S SS 
 

Pernyataan 1  15 5 3 15 38 

Pernyataan 2  11 7 9 11 38 

Pernyataan 3  12 10 2 14 38 

Pernyataan 4  12 10 2 14 38 

Pernyataan 5   9 5 24 38 

Pernyataan 6  13 12 4 9 38 

Pernyataan 7   17 7 14 38 

Pernyataan 8  12 10 2 14 38 

Pernyataan 9  12 10 2 14 38 

Pernyataan 10  11 7 9 11 38 

Pernyataan 11  11 7 9 11 38 

Pernyataan 12  14 12 1 11 38 

Pernyataan 13   9 5 24 38 

Pernyataan 14  13 12 4 9 38 

Pernyataan 15  13 12 4 9 38 

Pernyataan 16  12 10 2 14 38 

Pernyataan 17  16 8 2 12 38 

Pernyataan 18  13 10 2 13 38 

Pernyataan 19   9 5 24 38 

Pernyataan 20  13 12 4 94 38 

  Sumber : Data Primer (data diolah 2018) 

 

Berdasarkan tabel 4.4 dapat diketahui bahwa variabel psikologi pada indikator 

status quo, mental accounting, heard-like behavior, vividness bias, loss aversion, 

anchoring, data mining, considering the past, fear and gress, overconfidence  

yang diwakili oleh 20  pernyataan. Sebagai berikut : 

 

 

 

 

 

 

 



37 
 

1. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator status quo 

 

Tabel 4.5  

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator status quo 

Jawaban Pernyataan Total % 

  6 7     

STS     0 0,0 

TS 13 0 13 6,5 

N 12 17 29 14,5 

S 4 7 11 5,5 

SS 9 14 23 11,5 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

 

Berdasarkan tabel 4.5 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator status quo dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal syariah di 

Lampung terdapat 17% yang menyatakan sangat setuju dam setuju sedangkan 

6,5% investor yang menyatakan tidak setuju terhadap pernyataan pada 

indikator status quo. Hasil jawaban responden ini dapat disimpulkan bahwa 

dalam memutuskan untuk berinvestasi, investor pada pasar modal syariah 

merasa nyaman terhadap investasi pada pasar modal syariah. Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung 

cendereung berprilaku status quo.  

 

2. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator mental accounting,  

 

Tabel 4.6  

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator mental accounting 

Jawaban Pernyataan Total % 

  12 13     

STS     0 0,0 

TS 14 0 14 7,0 

N 12 9 21 10,5 

S 1 5 6 3,0 

SS 11 24 35 17,5 
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Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator mental accounting dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal 

syariah di Lampung terdapat 20,5% yang menyatakan sangat setuju dan  

setuju sedangkan 7% investor yang menyatakan tidak setuju terhadap 

pernyataan pada indikator mental accounting Hasil jawaban responden ini 

dapat disimpulkan bahwa dalam memutuskan untuk berinvestasi, investor 

pada pasar modal syariah lebih menimbang cost dan benefit dari tindakan dan 

dapat meminimalkan risiko berinvestasi pada pasar modal syariah. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung 

cendereung berprilaku mental accounting. 

 

3.  Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator heard-like behavior 

 

Tabel 4.7 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator heard-like behavior 

Jawaban Pernyataan HLB Total % 

  8 9   

STS     0 0,0 

TS 12 12 24 8,0 

N 10 10 20 6,7 

S 2 2 4 1,3 

SS 14 14 28 9,3 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator heard-like behavior dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal 

syariah di Lampung terdapat 10,6% yang menyatakan sangat setuju dan  

setuju sedangkan 8% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap 

pernyataan pada indikator heard-like behavior.. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung cendereung berprilaku 

heard-like behavior 
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3. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator vividness bias 

Tabel 4.8 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator vividness bias 

Jawaban Pernyataan    Total % 

  10 11     

STS     0 0,0 

TS 11 11 22 7,3 

N 7 7 14 4,7 

S 9 9 18 6,0 

SS 11 11 22 7,3 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator vividness bias dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal 

syariah di Lampung terdapat 13,3% yang menyatakan sangat setuju dan  

setuju sedangkan 7,3% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap 

pernyataan pada indikator vividness bias. Hasil jawaban responden ini dapat 

disimpulkan bahwa dalam memutuskan untuk berinvestasi, investor pada 

pasar modal syariah tidak berdasarkan pada pengalaman masalalu. Sehingga 

dapat disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung 

cendereung berprilaku vividness bias. 

 

4. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator loss aversion 

Tabel 4.9 

 Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator loss aversion 

Jawaban 

Pernyataan 
LOSS 
AVERSION Total 

% 

  20     

STS   0 0,0 

TS 13 13 6,5 

N 12 12 6,0 

S 4 4 2,0 

SS 9 9 4,5 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 
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Berdasarkan tabel 4.9 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator loss aversion dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal syariah 

di Lampung terdapat 6,5% yang menyatakan sangat setuju dan  setuju 

sedangkan 6,5% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap pernyataan 

pada indikator loss aversion. Hasil jawaban responden ini dapat disimpulkan 

bahwa investor pada pasar modal syariah tidak akan merasa sedih dan terluka 

pada saat mengalami keuntungan atau kerugian. Sehingga dapat disimpulkan 

bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung berprilaku loss 

aversion 

 

5. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator anchoring 

Tabel 4.10 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator anchoring 

Jawaban Pernyataan    Total % 

  14 15     

STS     0 0,0 

TS 13 13 26 8,7 

N 12 12 24 8,0 

S 4 4 8 2,7 

SS 9 9 18 6,0 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

 

`Berdasarkan tabel 4.10 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator anchoring dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal syariah di 

Lampung terdapat 8,7% yang menyatakan sangat setuju dan  setuju 

sedangkan 8,7% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap pernyataan 

pada indikator anchoring. Hasil jawaban responden ini dapat disimpulkan 

bahwa investor pada pasar modal syariah mempertimbangkan harga dalam 

berinvestasi pada pasar modal syariah di Lampung.  Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung masih 

terdapat investor yang berprilaku anchoring 
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6. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator data mining, 

Tabel 4.11 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator data mining 

Jawaban Pernyataan Total % 

  4 5     

STS     0 0,0 

TS 12 0 12 6,0 

N 10 9 19 9,5 

S 2 5 7 3,5 

SS 14 24 38 19,0 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator data mining dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal syariah 

di Lampung terdapat 22,5% yang menyatakan sangat setuju dan  setuju 

sedangkan 6% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap pernyataan 

pada indikator data mining. Hasil jawaban responden ini dapat disimpulkan 

bahwa investor pada pasar modal syariah mempertimbangkan harga dalam 

berinvestasi pada pasar modal syariah di Lampung.   Sehingga dapat 

disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah di Lampung 

cendereung berprilaku data mining.  

 

7. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator considering the 

past 

Tabel 4.12 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator considering the 

past, 

Jawaban Pernyataan    Total % 

  16 17     

STS     0 0,0 

TS 12 16 28 9,3 

N 10 8 18 6,0 

S 2 2 4 1,3 

SS 14 12 26 8,7 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 
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Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator considering the past  dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal 

syariah di Lampung terdapat 10% yang menyatakan sangat setuju dan  setuju 

sedangkan 9,3% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap pernyataan 

pada indikator considering the past. Hasil jawaban responden ini dapat 

disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah mempertimbangkan 

hasil masalalu sebagai faktor/ dasar dalam berinvestasi pada pasar modal 

syariah di Lampung Sehingga dapat disimpulkan bahwa investor pada pasar 

modal syariah di Lampung terdapat investor yang berprilaku considering the 

past dan juga terdapat investor yang berprilaku considering the past. 

 

8. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator fear and greed, 

Tabel 4.13 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator fear and greed, 

Jawaban Pernyataan Total % 

  19 20     

STS     0 0,0 

TS 13 0 13 6,5 

N 10 9 19 9,5 

S 2 5 7 3,5 

SS 13 24 37 18,5 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator fear and greed, dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal 

syariah di Lampung terdapat 22% yang menyatakan sangat setuju dan  setuju 

sedangkan 6,5% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap pernyataan 

pada indikator fear and greed. Hasil jawaban responden ini dapat 

disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah mempertimbangkan 

sesuatu yang dapat membahayakan dalam berinvestasi pada pasar modal 

syariah di Lampung. Sehingga dapat disimpulkan bahwa investor pada pasar 

modal syariah di Lampung cendereung berprilaku fear and greed. 
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9. Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator overconfidence   

Tabel 4.14 

Hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan Indikator overconfidence   

Jawaban Pernyataan Total % 

  1 2 3     

STS       0 0,0 

TS 15 11 12 38 12,7 

N 5 7 10 22 7,3 

S 3 9 2 14 4,7 

SS 15 11 14 40 13,3 

   Sumber : Data primer (data diolah 2018) 

 

Berdasarkan tabel 4.6 hasil Jawaban Responden Terhadap Pernyataan 

Indikator overconfidence  dapat dilihat bahwa investor pada pasar modal 

syariah di Lampung terdapat 18% yang menyatakan sangat setuju dan  setuju 

sedangkan 12,7% investor yang menyatakan tidak setuju  terhadap pernyataan 

pada indikator overconfidence. Hasil jawaban responden ini dapat 

disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah lebih percaya terhadap 

diri sendiri dalam berinvestasi pada pasar modal syariah di Lampung. 

Sehingga dapat disimpulkan bahwa investor pada pasar modal syariah di 

Lampung cendereung berprilaku overconfidence. 

 

4.3 Pembahasan 

Pembahasan dalam penelitian ini berhubungan dengan hasil analisis yang 

telah ditemukan sebelumnya. Hasil jawaban dari rumusan masalah 

Bagaimana gambaran perilaku  investor yang berinvestasi pada pasar modal 

syariah di Lampung dalam pengambilan keputusan berinvestasi berdasarkan  

pada faktor psikologi yang dimiliki investor dalam berinvestasi pada pasar 

modal syariah dengan 10 indikator dan dibagi menjadi 4 faktor berdasarkan 

faktor psikologi yaitu : 
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4.3.1 Perilaku investor berdasarkan faktor keamanan dan kenyamanan 

Faktor keamanan dan kenyaman terdiri dari 3 komponen yaitu status 

quo, mental accounting, dan  heard-like behavior. Dari 3 komponen 

tersebut investor pada pasar modal syariah di Lampung lebih 

berprilaku Mental accounting karena investor tidak mau pindah dari 

investasi yang menguntungkan bagi investor sehingga investor akan 

merasa nyaman berinvestasi dengan menimbangkan cost and benefit 

dari semua aksi atau tindakan yang mereka lakukan pada pasar 

modal syariah dengan persentasi sebesar 41%, yang menyatakan 

setuju dan sangat setuju dimana menjadi angka tertinggi dari pada 

indikator status quo dan heard like behavior. Shefrin (2000) 

mendefinisikan behavior adalah study yang mempelajari bagai mana 

fenomena prikologi dapat mempengaruhi tingkah laku keuangan. 

Dalam hal ini teori prilaku keuagan menyatakan bahwa faktor 

keanamanan dan kenyamanan akan berhubungan dengan perasaan 

aman dan nyaman yang dirasakan oleh investor dalam melakukan 

transaksi jual beli.  Investor dalam hal ini juga memiliki gaya atau 

style tersendiri dan menggunakannya tanpa mau merubahnya 

sehingga akan merasa nyaman dengan gaya yang dimilikinya. 

Investor tidak mau keluar dari zona nyamannya (Roth, 2007).  

Sedangkan, perasaan aman dirasakan oleh investor ketika dalam 

setiap akan melakukan aksi jual atau beli saham investor selalu 

mempertimbangkan cost dan benefit dari keputusan yang diambil 

(Nofsinger, 2005:86). Hal ini dilakukan  dalam rangka supaya 

investor merasa aman. Dalam artian investor akan lebih nyaman 

dalam melakukan transaksi sehingga bisa meminimalkan risiko 

karena adanya pertimbangan cost dan benefit yang akan diperoleh 

dengan keputusan yang diambil misalnya risiko terjadinya loss 

dalam jumlah yang besar. 
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4.3.2 Perilaku investor berdasarkan faktor Bias Pemikiran 

Faktor Bias Pemikiran terdiri dari 4 komponen pembentuk faktor 

yakni vividness bias , loss aversion, anchoring serta data mining. 

Dari 4 komponen tersebut investor pada pasar modal syariah di 

Lampung lebih berprilaku Data Mining karna investor lebih 

mempertimbangkan data di masa lalu untuk investasi di masa depan 

dengan hasil jawaban setuju dan sangat setuju sebesar 45%. 

Sehingga dapat menguntungkan bagi investor pada saat berinvestasi 

pada pasar modal syariah.Faktor bias pemikiran berkaitan dengan 

kesalahan atau bias berpikir yang dilakukan oleh investor dalam 

melakukan transaksi jual beli saham. Investor sering overestimate 

terhadap kejadian-kejadian tertentu yang teringat di memori pikiran 

mereka sehingga lebih fokus pada data yang penting dan 

mengabaikan data yang kurang penting (Tilson,2005). Hal ini 

menunjukkan terjadi salah pemikiran yang dilakukan oleh investor 

dengan hanya menganggap data yang penting saja yang berharga 

dalam mengambil keputusan jual beli saham, sedangkan data yang 

kurang penting diabaikan. Padahal perdagangan di bursa bersifat 

randomness atau acak sehingga semua kemungkinan bisa saja 

terjadi. Artinya, sangat dimungkinkan data kurang penting yang 

diabaikan oleh investor menjadi sangat berguna pada saat-saat 

tertentu.  Bias pemikiran lain yang dilakukan oleh investor adalah 

menjadikan harga sebagai pertimbangan satusatunya dalam 

mengambil keputusan jual beli saham (Roth, 2007).  

 

Dalam perdagangan saham di bursa, pengambilan keputusan jual 

atau beli saham tidak hanya didasarkan pada harga semata. Masih 

terdapat hal-hal lain yang harus dipertimbangkan misalnya faktor 

fundamental perusahaan (saham), berita yang berkembang di pasar 

dan yang lainnya. Namun, investor sering mendasarkan keputusan 

jual belinya hanya pada harga saham. Sehingga, investor harus siap 
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untuk menanggung risiko yang dihadapi akibat kesalahan berpikir 

yang telah dibuatnya sendiri. Faktor bias pemikiran juga 

menggambarkan bahwa investor akan lebih merasa terluka jika 

mengalami loss daripada mendapatkan gain dalam jumlah yang sama 

(Tilson, 2005).  

Bias pemikiran yang terakhir adalah investor dapat memprediksi 

kejadian yang akan terjadi di masa yang akan datang dengan 

menemukan pola di luar randomness (Roth, 2007). Investor dapat 

melihat kejadian di masa lalu sebagai gambaran untuk investasi di 

masa yang akan datang. Hasil penelitian ini mampu mendukung 

penelitian Iramani dan Bagus (2008) yaitu investor berfikir bahwa 

mereka dapat menemukan suatu pola dalam perdagangan di luar 

randomness dengan membaca dan meneliti historical data. Pola 

tersebut dapat mereka gunakan untuk memprediksi kejadian di masa 

yang akan datang. Hal ini menunjukkan bahwa terjadi bias 

pemikiran yang dilakukan oleh investor. 

 

4.3.3 Perilaku investor berdasarkan faktor Keberanian Menghadapi Resiko 

Faktor ketiga terdiri dari 2 komponen pembentuk faktor yakni 

considering the past , fear and greed. Dari 2 komponen tersebut 

investor pada pasar modal syariah di Lampung lebih berprilaku Fear 

and Greed karena investor investor pada pasar modal syariah 

mempertimbangkan sesuatu yang dapat membahayakan dalam 

berinvestasi pada pasar modal syariah di Lampung dengan 

persentase sebesar 44% yang menyatakan setuju dan sangat setuju 

pada pernyataan dari ke3 variabel tersebut.. Faktor keberanian 

menghadapi risiko berkaitan dengan keberanian investor dalam 

menghadapi risiko yang ditemui dalam melakukan transaksi jual beli 

saham di bursa. Investor akan berani mengambil risiko yang lebih 

besar setelah sebelumnya mendapatkan keuntungan, sebaliknya 

investor akan mengambil risiko yang lebih kecil (tidak berani 
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mengambil risiko) setelah sebelumnya mendapatkan kerugian 

(Nofsinger, 2005:33). jawaban responden terhadap pernyataan 

tentang fear and greed, dapat disimpulkan bahwa keputusan investor 

dalam berinvestasi pada pasar modal syariah berdasarkan pada 

perilaku fear and greed yaitu investor akan menghindar dari sesuatu 

yang membahayakan bagi investor. dapat disimpulkan bahwa 

keputusan investor dalam berinvestasi pada pasar modal syariah 

tidak berdasarkan pada perilaku considering the past.  

 

Teori perilaku keuangan yang mengungkapkan bahwa faktor 

psikologi mempengaruhi tingkah laku keuangan para investor. 

considering the past dapat mempengaruhi keputusan investor dalam 

melakukan transaksi. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Iramani dan Bagus (2008), bahwa dalam 

berinvestasi investor selalu menggunakan hasil masalalu sebagai 

faktor/dasar untuk evaluasi dalam pengambilan keputusan investasi. 

 

4.3.4 Perilaku investor berdasarkan faktor Kepercayaan diri 

Hal ini menunjukkan bahwa faktor keempat merupakan faktor yang 

membentuk perilaku investor dalam transaksi jual beli dan dapat 

menjelaskan perilaku. Faktor keempat terdiri dari variabel 

pembentuk faktor yakni overconfidence dengan persentase sebesar 

54% yang menyatakan setuju dan sangat setuju pada pernyataan dari 

variabel tersebut. Faktor kepercayaan diri berkaitan dengan rasa 

percaya diri yang berlebihan yang ditunjukkan oleh investor dalam 

transaksi jual beli saham di bursa. Rasa percaya diri yang berlebihan 

menyebabkan investor overestimate terhadap pengetahuan yang 

dimiliki, underestimate terhadap risiko dan melebih-lebihkan 

kemampuan mereka dalam hal melakukan kontrol atas apa yang 

terjadi (Nofsinger, 2005 : 10). dapat disimpulkan bahwa keputusan 
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investor dalam berinvestasi pada pasar modal syariah berdasarkan 

pada perilaku overconfidence.  

 

Teori perilaku keuangan yang mengungkapkan bahwa faktor 

psikologi mempengaruhi tingkah laku keuangan para investor. 

overconfidence dapat mempengaruhi keputusan investor dalam 

melakukan transaksi. Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Iramani dan Bagus (2008), bahwa investor 

memiliki rasa percaya diri yang berlebihan dapat menyebabkan 

investor melakukan trading yang berlebihan yang berakibat pada 

rendahnya return portfolio yang didapat. Overconfidence juga dapat 

menyebabkan investor menanggung risiko yang lebih besar.   

  



 
 

BAB V 

SIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan  

Dari penelitian yang telah dilakukan ini dapat menggambarkan bahwa perilaku 

investor pada pasar modal syariah di Lampung berdasarkan pada faktor 

psikologi dengan indikator status quo, mental accounting, heard-like behavior, 

vividness bias, loss aversion, anchoring, data mining, considering the past, fear 

and greed, overconfidence sebagai berikut : 

1. Perilaku Investor Berdasarkan Faktor keamanan dan kenyamana yang terdiri 

dari variabel status quo, mental accounting dan heard-like behavior dan dari 

ketiga indikator tersebut investor dari pasar modal syariah lebih berprilaku 

mental accounting dengan persentase sebesar 41% yang menyatakan setuju 

dan sangat setuju pada pernyataan dari pernyataan mental accounting 

tersebut.  

2. Perilaku Investor Berdasarkan Faktor Bias Pemikiranyang terdiri dari 

variabel vividness bias, loss aversion, anchoring serta data mining dan dari 

keempat indikator tersebut investor dari pasar modal syariah lebih berprilaku 

data mining dengan persentase sebesar 45% yang menyatakan setuju dan 

sangat setuju pada pernyataan dari pernyataan Data mining tersebut.  

3. Perilaku Investor Berdasarkan Faktor keberanian menghadapi risiko yang 

terdiri dari variabel considering the past, fear and greed dan dari kedua 

indikator tersebut investor dari pasar modal syariah lebih berprilaku fear and 

greed dengan persentase sebesar 44% yang menyatakan setuju dan sangat 

setuju pada pernyataan dari pernyataan fear and greed tersebut.  

4. Perilaku Investor Berdasarkan Faktor Kepercayaan diri yang terdiri dari 

variabel overconfidence dengan persentase sebesar 54% yang menyatakan 

setuju dan sangat setuju pada pernyataan overconfidance.  
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5.2 Saran 

1. Penelitian ini hanya dilakukan di Lampung. Untuk penelitian selanjutnya 

dapat dilakukan di Indonesia sehingga dapat memperbanyak sampel pada 

penelitian. 

2. Memperluas penelitian dengan menambah faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi dan mendominasi perilaku investor dalam berinvestasi di 

pasar modal. Misalnya faktor demograpi dan agama. 

3. Penelitian selanjutnya disarankan menggunakan analisi perbandingan 

anatara investor yang berinvestasi pada pasar modal syariah dan investor 

yang berinvestasi pada pasar modal konvensional. 
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Kuesioner  

 

KUESIONER 

PERILAKU INVESTOR DALAM BERINVESTASI PADA PASAR 

MODAL SYARIAH DI LAMPUNG  

 

No. Responden  :…………………………… 

 

I. Data Responden 

1. Nama 

2. Umur 

3. Jenis Kelamin 

4. Pendidikan Terakhir 

5. Alamat   

6. Pekerjaan  

7. Status   

8. Jumlah Anggota Keluarga 

9. Profesi   

10. Dana yang digunakan dalam 

investasi  

: 

: 

: 

: 

: 

: 

: 

: 

: 

 

: 

 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

…………………………………... 

 

…………………………………... 

 

Investasi apa saja yang pernah Anda gunakan dalam menginvestasikan dana 

Anda? 

 

Tabel 1.  Investasi yang pernah digunakan 

Jenis Investasi Jawaban (tanda X) Berapa Lama 

Saham     

Reksadana     

Obligasi     

 

II. Petunjuk Pengisian 

1. Berilah tanda (X) pada jawaban yang Anda pilih. 

2. Keterangan Pilihan:        

1 STS     :    Sangat Tidak Setuju 

2 TS       :    Tidak Setuju 

3. N       :      Netral 

4 S         :     Setuju 

5 SS       :    Sangat Setuju 

 

 

 

 

 



A. Variabel Perilaku Investor 

1. Jika terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan  krisis keuangan 

global, Anda yang awalnya menginvestasikan modalnya pada sektor pasar 

modal syariah akan tetap menginvestasikan dana Anda di sektor pasar 

modal syariah. 

a. Ya    b. Tidak 

2. Jika terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan  krisis keuangan 

global, Anda yang awalnya menginvestasikan modalnya pada sektor 

perbankan akan pindah ke sektor pasar modal syariah 

a. Ya    b. Tidak 

3. Pada saat terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan krisis keuangan 

global, Anda yang awalnya menginvestasikan modalnya pada sektor pasar 

modal syariah akan beralih pada sektor perbankan. 

a. Ya    b. Tidak 

4. Pada saat terjadi penurunan atau kenaikan suku bunga dan krisis keuangan 

global, Anda yang awalnya menginvestasikan modalnya pada sektor 

perbankan akan tetap menginvestasikan dana Anda di sektor perbankan. 

a. Ya    b. Tidak 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



B. Daftar Pernyataan 

No Pernyataan STS TS N  S SS 

Overconfidence 

1.  
Pengetahuan investor, dapat membantu 

investor dalam berinvestasi 
     

2.  
Kemampuan investor, dapat membantu 

investor dalam berinvestasi 
     

3.  Risiko menjadi tidak berarti bagi investor      

Data Mining 

4.  

Investor dapat membaca data masa lalu 

produk investasi sebelum memutuskan 

untuk berinvestasi 

     

5.  

Investor dapat memprediksi kejadian 

dimasa yang akan datang dengan meneliti 

produk investasi tersebut dari data masa 

lalu 

     

Status Quo 

6.  

Investor akan tetap memilih investasi 

yang dimiliki saat ini karena cukup 

menguntungkan 

     

7.  

Investor merasa nyaman dengan investasi 

yang dimiliki saat ini karena cuku 

menguntungkan 

     

Heard-Like Behavior 

8.  

Investor berinvestasi berdasarkan 

informasi dari pihak lain terkait dengan 

bursa 

     

9.  
Investor memilih untuk berinvestasi 

berdasarkan pengaruh dari pihak lain 
     

Vividness Bias 

10.  
Data harga menjadi tidak berarti bagi 

investor dalam berinvestasi 
     

11.  
Investor lebih mengingat kejadian yang 

mengakibatkan investor mengalami 

keuntungan dan kerugian 

     

Mental Accounting 

12.  
Dalam berinvestasi investor selalu 

menghitung keuntungan yang akan di 

peroleh 

     

13.  Dalam melakukan investasi investor      



selalu menghitung biaya yang akan di 

keluarkan 

Anchoring 

14.  
Investor berinvestasi berdasarkan 

informasi tentang harga di masa lalu 
     

15.  
Pada saat berinvestasi investor lebih 

mempertimbangkan harga 
     

Considering The Past 

16.  

Pengalaman dan memori atas kejadian 

masa lalu dapat digunakan investor 

sebagai dasar untuk berinvestasiyang 

lebih baik 

     

17.  

Investor lebih mengingat kejadian yang 

mengakibatkan investor tersebut 

mendapatkan keuntungan atau kerugian 

dalam berinvestasi  

     

Fear And Greed 

18.  
Dalam berinvestasi investor akan takut 

mengambil resiko jika produk investasi 

tersebut tidak menguntungkan   

     

19.  
Dalam berinvestasi investor akan 

mengambil resiko jika produk investasi 

tersebut menguntungkan  

     

L0ss Aversion 

20.  

Tingkat kekecewaan investor jauh lebih 

tinggi pada saat mengalami kerugian dari 

pada tingkat kepuasan yang investor 

peroleh setelah mendapatkan keuntungan 

meskipun dalam jumlah yang sama 

     

 

Atas Partisipasi Anda, saya ucapkan terima kasih. 





Lampiran 2 

Kuesioner 

 

KUESIONER 

Penelitian Skripsi dengan Judul 

“KONTEKSTUAL PERILAKU INVESTOR PASAR MODAL SYARIAH 

DI LAMPUNG” 

Nama   : Hesti Desva Putri 

NPM   : 1412110232 

Program Studi  : Manajemen 

Fakultas  : Ekonomi dan Bisnis 

Universitas  : Institute Informatika Dan Bisnis  

                            Darmajaya 

 

Kepada 

Yth. Bapak/Ibu/Saudara 

Investor pasar modal syariah 

Assalamu’alaikum wr.wb 

Berkenaan dengan pelaksanaan penelitian dalam rangka penyusunan skripsi yang 

berjudul “KONTEKSTUAL PERILAKU INVESTOR PASAR MODAL 

SYARIAH DI LAMPUNG”. 

seperti yang kita ketahui bahwa salah satu cara memperoleh data adalah dengan 

menyebarkan kuesioner kepada responden. Maka, kami mohon kesediaan 

Bapak/Ibu/Saudara/i untuk berkenaan mengisi kuesioner yang kami ajukan. 

Demikian permohonan ini kami sampaikan. Atas kesediaan Bapak/Ibu/Saudara 

untuk mengisi kuesioner kami ucapkan terimakasih. 

Wassalamualaikum wr.wb 

 

       Hormat kami, 

 

                 Hesti Desva Putri 



JK Nama P1 P2 P3 P4 P5 P6 P7 P8 P9 P10 P11 P12 P13 14 15

L NIKI WAHYU HARTA DINIKA 4 2 5 5 4 4 5 5 5 2 2 3 4 4 4

L ALFIAN WIRATAMA 5 2 5 5 5 4 4 5 5 2 2 4 5 4 4

L KHOIRUL ANWAR 4 2 5 4 3 4 5 4 5 2 2 2 3 4 4

P YULIANA HERGA 2 2 4 4 5 3 4 4 4 2 2 3 5 3 3

P CITRA BIOVIKA FAUZIAH 4 3 5 5 4 5 5 5 5 3 3 5 4 5 5

P NUR ANISA 2 3 2 2 5 2 3 2 2 3 3 2 5 2 2

L IHSAN 2 4 2 2 5 2 3 2 2 4 4 3 5 2 2

P METRI WIDIA PANGESTIKA 2 5 2 2 5 2 3 2 2 5 5 2 5 2 2

L M IMRAN SAHELTA 5 2 2 2 5 2 3 2 2 2 2 2 5 2 2

P LIZA FATIMAH 3 3 3 3 5 3 3 3 3 3 3 2 5 3 3

L MAHESA PUTRA PRATAMA 3 4 3 3 5 3 3 3 3 4 4 5 5 3 3

P ETIKA NURLITA 5 4 5 5 3 5 3 5 5 4 4 5 3 5 5

P OKTARINA WULANDARI 5 4 3 3 5 3 5 3 3 4 4 3 5 3 3

P LULU ALFIANA 5 5 3 3 5 5 3 3 3 5 5 5 5 5 5

L RANGGA BUDI ARTA P 3 5 3 3 5 2 5 3 3 5 5 3 5 2 2

L MAULIAN ANDITIA 3 5 3 3 5 5 3 3 3 5 5 5 5 5 5

P RAFSANJANI P 5 5 4 5 3 3 5 5 4 5 5 3 3 3 3

L SULTAN MALIK AL GHAZALI 5 5 5 5 5 4 5 5 5 5 5 5 5 4 4

P AYU SEPTIANI 5 5 5 5 3 3 5 5 5 5 5 3 3 3 3

P ROKAYAH 5 5 5 5 3 5 5 5 5 5 5 2 3 5 5

P ADINDA UTARI 5 5 5 5 3 5 5 5 5 5 5 5 3 5 5

L ADITYA RIZKI RAHMAWATI 5 5 5 5 3 3 4 5 5 5 5 5 3 3 3

L RYNO GIOVANTA 5 3 5 5 3 3 4 5 5 3 3 3 3 3 3

P OKTAVIANI 5 5 5 5 4 3 4 5 5 5 5 5 4 3 3

P YOLANDA MEIGA PUTRI 3 3 5 5 5 3 4 5 5 3 3 3 5 3 3

P IKA MARDIANA 5 4 5 5 3 5 4 5 5 4 4 5 3 5 5

P CHYNTIA LARAS PRAIDIA 2 4 2 2 5 2 3 2 2 4 4 2 5 2 2

P RANI HERSANSI 2 4 3 3 4 5 5 3 3 4 4 3 4 5 5

L RUDI SANTOSO 2 4 2 2 5 2 3 2 2 4 4 2 5 2 2

P INDAH PURNAMA PUTRI 5 4 3 3 4 5 5 3 3 4 4 5 4 5 5

P PIPIT NUR KHOFIFAH 2 3 2 2 5 2 3 2 2 3 3 2 5 2 2

L AGUS SETIAWAN 2 3 2 2 5 2 3 2 2 3 3 2 5 2 2

P KOMANG ASTUTI 2 2 2 2 5 2 3 2 2 2 2 2 5 2 2

P FEBIE FEBRIANA 2 2 3 3 5 3 3 3 3 2 2 2 5 3 3

L FICKY ARMANDO 2 2 2 2 5 2 5 2 2 2 2 3 5 2 2

P NUR ELIS SETIANI 2 2 3 3 5 3 3 3 3 2 2 3 5 3 3

L ALDO KURNIAWAN 2 2 2 2 5 2 3 2 2 2 2 2 5 2 2

L RISTOMI MAHENDRA 2 2 2 2 5 2 5 2 2 2 2 2 5 2 2



P16 P17 P18 P19 P20 TOTAL

5 4 4 4 4 79

5 3 4 5 4 82

4 4 3 3 4 71

4 2 2 5 3 66

5 5 5 4 5 90

2 2 2 5 2 53

2 2 2 5 2 57

2 2 5 5 2 62

2 2 2 5 2 53

3 3 3 5 3 65

3 3 3 5 3 71

5 5 5 3 5 89

3 5 3 5 3 75

3 3 5 5 5 86

3 5 5 5 2 74

3 5 5 5 5 86

5 2 3 3 3 77

5 5 5 5 4 96

5 2 3 3 3 79

5 5 3 3 5 89

5 5 5 3 5 94

5 5 5 3 3 85

5 5 5 3 3 77

5 5 5 4 3 88

5 3 3 5 3 77

5 5 5 3 5 90

2 2 2 5 2 56

3 3 3 4 5 75

2 2 2 5 2 56

3 3 5 4 5 82

2 2 2 5 2 53

2 2 2 5 2 53

2 2 2 5 2 50

3 3 3 5 3 61

2 2 2 5 2 53

3 2 2 5 3 60

2 2 2 5 2 50

2 2 2 5 2 52
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