
 

 

PENGARUH FAKTOR-FAKTOR PSIKOLOGI TERHADAP 

KEPUTUSAN INVESTASI SAHAM SYARIAH DI YOGYAKARTA 

 
 

TESIS 

 

DIAJUKAN KEPADA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM 

UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA YOGYAKARTA 

SEBAGAI SALAH SATU SYARAT MEMPEROLEH  

GELAR MAGISTER EKONOMI ISLAM 

 

 

OLEH: 

SARNI HANDAYANI PUSPITA SARI 

NIM. 19208010013 

 

 

 

PROGRAM STUDI MAGISTER EKONOMI SYARIAH 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM 

UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA 

YOGYAKARTA 

2021



i 
 

PENGARUH FAKTOR-FAKTOR PSIKOLOGI TERHADAP 

KEPUTUSAN INVESTASI SAHAM SYARIAH DI YOGYAKARTA 

 
TESIS 

 

DIAJUKAN KEPADA  

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM  

UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA YOGYAKARTA 

SEBAGAI SALAH SATU SYARAT MEMPEROLEH  

GELAR MAGISTER EKONOMI ISLAM 

 

 

OLEH: 

SARNI HANDAYANI PUSPITA SARI 

NIM. 19208010013 

 

PEMBIMBING: 

DR. IBNU MUHDIR, M.AG 

NIP. 19641112 199203 1 006 

 

 

PROGRAM STUDI MAGISTER EKONOMI SYARIAH  

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM  

UNIVERSITAS ISLAM NEGERI SUNAN KALIJAGA  

YOGYAKARTA 

2021 

 



  

ii 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 



  

iii 
 

HALAMAN PERSETUJUAN TESIS 

 

Hal : Tesis Saudari Sarni Handayani Puspita Sari  

Kepada 

Yth. Bapak Dekan Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 

UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta 

Di Yogyakarta 

Assalamu’alaikum Wr. Wb. 

Setelah membaca, meneliti memberikan petunjuk dan mengoreksi serta 

menyarankan perbaikan seperlunya, maka kami selaku pembimbing berpendapat 

bahwa tesis saudari: 

Nama : Sarni Handayani Puspita Sari  

NIM : 19208010013 

Judul Tesis : Pengaruh Faktor-Faktor Psikologi Terhadap Keputusan  

Investasi Saham Syariah di DIY 

Sudah  dapat  diajukan  kepada  Fakultas  Ekonomi  dan  Bisnis  Islam  

program  studi Magister Ekonomi Syariah Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga 

Yogyakarta sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar magister dalam Ilmu 

Ekonomi Islam. 

Dengan ini kami mengharapkan agar Tesis saudari tersebut dapat segera 

dimunaqosyahkan. Untuk itu kami ucapkan terima kasih. 

Wassalamualaikum Wr. Wb 

 

Yogyakarta, 24 Ramadhan 1442 H 

6 Mei 2021 

Pembimbing,  
 
 
 
 

Dr. Ibnu Muhdir, M. Ag 

NIP: 19641112 199203 1 006 

 



  

iv 
 

 
 

 

 

 

 

 



  

v 
 

SURAT PERSETUJUAN PUBLIKASI 

Sebagai civitas akademik UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta, saya yang bertanda 

tangan di bawah ini: 

 

Nama  : Sarni Handayani Puspita Sari  

NIM  : 19208010013 

Prodi  : Magister Ekonomi Syariah 

Fakultas : Ekonomi dan Bisnis Islam 

Jenis Karya : Tesis 

 

Demi pengembangan ilmu pengetahuan, menyetujui untuk memberikan kepada 

UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta Hak Bebas Royalti Non Eksklusif (non-ekslusive 

royalty- free right) atas karya ilmiah saya yang berjudul: 

“Pengaruh Faktor-Faktor Psikologi Terhadap Keputusan  Investasi Saham 

Syariah di DIY” 

Beserta perangkat yang ada (jika diperlukan). Dengan Hak Bebas Royalti Non 

Eksklusif ini UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta berhak menyimpan, 

mengalihmedia/formatkan, mengolah dalam bentuk pangkalan data (database), 

merawat dan mempublikasikan tugas akhir saya selama tetap mencantumkan nama 

saya sebagai penulis dan sebagai pemilik hak cipta.  

 

Demikian pernyataan ini saya buat dengan sebenar-benarnya. 

 

Dibuat di: Yogyakarta 

Pada tanggal: 6 Mei 2021 

Yang menyatakan 
 
 

 

(Sarni Handayani Puspita Sari) 

 

 

 

 



  

vi 
 

HALAMAN MOTTO 

 

َِ رَبَِ  الْعَالمَِينََ   إنَِّ صَلاتِي وَنُسُكِي وَمَحْيَايََ وَمَمَاتِي لِِلّ

  

“Sesungguhnya shalatku, ibadahku, hidupku dan matiku 

hanyalah untuk Allah, Tuhan semesta alam” 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

vii 
 

HALAMAN PERSEMBAHAN 

 

Puji syukur kepada Allah SWT dan sholawat serta salam tercurahkan kepada Nabi 

Agung Muhammad SAW. 

Karya ini ku persembahkan untuk: 

Ibu dan Ayahku tersayang 

Almrh. Sajangi 

Salihu 

Abangku tersayang  

Sardi  

Adikku tersayang 

Sukarto 

Sukarni 

Dosen Pembimbing Tesis 

Dr. Ibnu Muhdir, M.Ag 

Teman-temanku tercinta  

Untuk Setiap Doa, Motivasi, Nasihat, dan Cinta yang tak berujung 

Segenap Dosen Magister Ekonomi Syariah & Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam  

Serta Almamater Tercinta 

Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 

Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Yogyakarta 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

viii 
 

PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB 

Pedoman Transliterasi Arab-Latin ini merujuk pada SKB Menteri Agama dan 

Menteri Pendidikan dan Kebudayaan RI, tertanggal 22 Januari 1988 No: 158/1987 

dan 0543b/U/1987. 

A. Konsonan Tunggal 

Huruf 

Arab 
Nama Huruf Latin Keterangan 

 Alif tidak dilambangkan tidak dilambangkan أ

 Bā' B Be ب

 Tā' T Te ت

 Ṡā' Ṡ es (dengan titik atas) ث

 Jim J Je ج

 Ḥā' Ḥ ha (dengan titik di bawah) ح

 Khā' Kh Ka dan Ha خ

 Dal D De د

 Żal Ż Żet (dengan titik di atas) ذ

 Rā' R Er ر

 Zai Z Zet ز

 Sīn S Es س

 Syīn Sy Es dan Ye ش

 Ṣād Ṣ Es (dengan titik di bawah) ص

 Ḍād D De (dengan titik di bawah) ض

 Ṭā' Ṭ Te (dengan titik di bawah) ط

 Ẓā' Ẓ Zet (dengan titik di bawah) ظ



  

ix 
 

 Ayn …‘… Koma terbalik (di atas)' ع

 Gayn G Ge غ

 Fā' F Ef ف

 Qāf Q Qi ق

 Kāf K Ka ك

 Lām L El ل

 Mīm M Em م

 Nūn N En ن

 Waw W We و

 Hā' H Ha ه

 Hamzah …’… Apostrof ء

 Yā Y Ye ي

 

B. Konsonan Rangkap Karena Syaddah ditulis Rangkap 

 Ditulis مَوَدةّ
Mawaddah 

 Ditulis جَهَنمّ
Jahannam 

 

C. Ta’ Marbūṭah di Akhir Kata 

1. Bila dimatikan maka ditulis h 

 Ditulis Ḥikmah حِكْمَة

 Ditulis ‘Illah عِلةّ

(ketentuan ini tidak diperlukan terhadap kata-kata Arab yang sudah terserap 

ke dalam bahasa Indonesia seperti zakat, shalat dan sebagainya, kecuali 

dikehendaki lafal aslinya. 



  

x 
 

2. Bila diikuti dengan kata sandang ‘al’ serta bacaan kedua itu terpisah maka 
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Ditulis menurut penelitiannya 

 Ditulis zawȋ al-furûḍ ذوِيَالْفرُُوْض

هْلَُالسُّنةَأَ  Ditulis ahl as-sunnah 
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ABSTRAK 

 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa beberapa faktor psikologi yang memiliki 

pengaruh terhadap keputusan investasi investor di Provinsi Daerah Istimewa 

Yogyakarta. Jumlah sample pada penelitian ini sebanyak 180 responden. Metode 

untuk menentukan sample adalah metode convenience sampling dimana 

pengumpulan data melalui kuesioner. Analisis data menggunakan Structural 

Equation Modelling (SEM) dengan Partial Least Square menggunakan software 

SmartPLS versi 3.0. Metode analisis data dalam penelitian ini yaitu uji uji 

convergent validity, outer model, uji reliabilitas (composite reliability dan 

cronbach’s alpha) dan pengujian nilai average variance extracted (AVE), uji 

discriminant validity, melihat cross loading, membandingkan nilai akar AVE, uji 

inner model, Analisis R square, Effect size (f2), Predictive relevance (Q2), goodness 

of fit index (GOF). Adapun hasil uji hipotesis yang pertama menunjukkan bahwa 

ada pengaruh antara optimisme terhadap pengambilan keputusan investasi. Hasil 

pengujian hipotesis yang kedua menunjukkan tidak ada pengaruh antara herding 

terhadap pengambilan keputusan investasi. Hal ini menunjukkan bahwa seorang 

investor seringkali meniru informasi dari orang lain. Hasil uji hipotesis yang ketiga 

menunjukkan bahwa overconfidence terhadap keputusan investasi terdapat 

hubungan signifikan dan positif. Artinya apabila semakin tinggi seseorang 

berperilaku overconfidence maka akan semakin terlalu percaya diri atas 

pengalaman dan kemampuan yang dimilikinya. Hasil uji hipotesis keempat 

menunjukkan bahwa conservatism terhadap pengambilan keputusan investasi 

terdapat hubungan positif dan signifikan. Hasil uji hipotesis kelima menunjukkan 

tidak ada pengaruh antara Availability Bias terhadap pengambilan keputusan 

investasi. 

Kata kunci: Optimisme, Herding, Overconfidence, Conservatism, Availability 

Bias, dan Pengambilan Keputusan Investasi 
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ABSTRACT 

 

This study aims to analyze several psychological factors that have an influence on 

investors' investment decisions in the Province of the Special Region of Yogyakarta. 

The number of samples in this study were 180 respondents. The method for 

determining the sample is the convenience sampling method where data collection 

is through a questionnaire. Data analysis using Structural Equation Modeling 

(SEM) with Partial Least Square using SmartPLS software version 3.0. The data 

analysis methods in this study are the convergent validity test, the outer model, the 

reliability test (composite reliability and cronbach's alpha) and the average 

variance extracted (AVE) value test, the discriminant validity test, see cross 

loading, compare the AVE root values, test the inner model , R square analysis, 

Effect size (f2), Predictive relevance (Q2), goodness of fit index (GOF). The results 

of the first hypothesis test show that there is an influence between optimism on 

investment decision making. The results of the second hypothesis testing show that 

there is no influence between herding on investment decision making. This shows 

that an investor often imitates information from other people. The results of the 

third hypothesis test show that overconfidence in investment decisions has a 

significant and positive relationship. This means that the higher a person behaves 

overconfidence, the more confident they will be in their experience and abilities. 

The results of the fourth hypothesis test show that there is a positive and significant 

relationship between conservatism on investment decision making. The results of 

the fifth hypothesis test show that there is no effect of Availability Bias on investment 

decision making. 

Keywords: Optimism, Herding, Overconfidence, Conservatism, Availability Bias, 

and Investment Decision Making 
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BAB 1 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang Masalah  

Perekonomian Indonesia dewasa ini makin meningkat. Berita Resmi 

Statistik (2020) menyatakan bahwa perekonomian Indonesia di tahun 2020 

tumbuh menjadi 5,05 persen lebih tinggi dibanding tahun 2019 yang hanya 

mencapai 5,02 persen1. Dengan berkembangnya perekonomian masyarakat 

pada saat ini, masyarakat memulai untuk mencari sumber penghasilan ekstra 

di luar upah yang mereka dapatkan tiap bulan. Penghasilan di luar gaji sangat 

dibutuhkan bagi masyarakat yang ingin memiliki penghidupan yang lebih 

layak dan masa depan yang cerah. Satu dari banyak cara yang masyarakat 

gunakan untuk mendapat penghasilan di luar gaji adalah melakukan investasi.  

Kegiatan investasi adalah komitmen yang dilakukan terhadap 

sejumlah dana atau sejenis, dengan tujuan untuk menghasilkan keuntungan 

pada masa mendatang (Tandelilin, 2010). Terdapat dua jenis investasi yang 

biasanya dilakukan masyarakat, yaitu investasi keuangan dan investasi non 

keuangan. Investasi non keuangan antara lain: Investasi berupa tanah, emas, 

property, dan yang lainnya. Sedangkan investasi keuangan yang biasanya 

dilakukan masyarakat adalah meliputi: Deposito, investasi saham, sertifikat 

BI, obligasi, opsi, dan warrant. Namun, hingga saat ini investasi saham lah 

                                                             
 

1 https://www.bps.go.id/pressrelease/2020/02/05/1755/ekonomi-indonesia-2019-tumbuh-5-02-

persen.html diakses pada 23 Desember pukul 12.20 

 

https://www.bps.go.id/pressrelease/2020/02/05/1755/ekonomi-indonesia-2019-tumbuh-5-02-persen.html
https://www.bps.go.id/pressrelease/2020/02/05/1755/ekonomi-indonesia-2019-tumbuh-5-02-persen.html
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yang paling banyak dilakukan masyarakat Indonesia dan telah menjadi 

primadona dalam dunia investasi. Buktinya, Bursa Efek Indonesia (BEI) 

didalam berita finance.detik.com mencatat jumlah investor pasar modal 

Indonesia naik 42,19% menjadi 3.532.519 per November 2020. Sebelumnya, 

jumlahnya sebanyak 2.484.354 pada akhir 2021. 

Jumlah investor saham di Indonesia mengalami peningkatan setiap 

waktu. Seperti diungkapkan Kustodian Sentral Efek Indonesia didalam berita 

cnbcindonesia.com terdapat pertumbuhan signifikan pada jumlah investor 

pasar selama tahun 2018 dapat dilihat dari jumlah SID (Single Investor 

Identification), yang sampai akhir bulan Desember ini telah mencapai 1,61 

juta, yang mana meningkat 44,06% pada akhir tahun2. Tingginya 

perkembangan SID salah satu pengaruhnya adalah bertambahnya angka 

dalam satu lot dari yang semula hanya 500 lembar menjadi 100 lembar yang 

memberikan kemudahan bagi para investor berupa jumlah modal yang tidak 

terlalu besar untuk melakukan suatu investasi. Dengan naiknya jumlah SID 

yang begitu pesat, membuat jumlah dan jenis investor di Indonesia semakin 

beragam. Saat ini, di Indonesia, berbagai macam masyarakat dari berbagai 

status sosial dan berbagai macam demografi dapat berinvestasi saham, tidak 

hanya dari kalangan orang kaya. Hal ini berarti bahwa investasi saham adalah 

sebuah jenis investasi yang amat diminati masyarakat Indonesia. 

                                                             
 

2 https://market.bisnis.com/read/20181227/7/873383/ksei-jumlah-investor-pasar-modal-tumbuh-

44-sepanjang-2018 

 

https://www.cnbcindonesia.com/
https://market.bisnis.com/read/20181227/7/873383/ksei-jumlah-investor-pasar-modal-tumbuh-44-sepanjang-2018
https://market.bisnis.com/read/20181227/7/873383/ksei-jumlah-investor-pasar-modal-tumbuh-44-sepanjang-2018
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Investasi saham merupakan sebuah instrumen investasi pada pasar 

modal. Yang dimaksud saham adalah satuan jumlah dari model coperative 

dimana jumlah dan harganya dapat diputar melalui perdagangan dan bisa 

berubah sewaktu-waktu tergantung pada kondisi perusahaan (Huda, 2007). 

Masyarakat dapat menggunakan saham untuk menyimpan dana yang dimiliki 

agar mendapat keuntungan pada masa mendatang.  

Selain investasi saham, masyarakat mulai menggunakan jenis 

investasi lain yang telah menyesuaikan dengan (berbasis) syari’at Islam yang 

dikenal dengan investasi syariah. Jenis investasi ini adalah sebuah tuntunan 

dari konsep Islam yang telah mencukupi proses tadrij dan trichotomy 

pengetahuan itu. Hal itu dapat dibuktikan bahwa konsep dari investasi selain 

sebagai pengetahuan juga bernuansa spiritual karena memakai konsep Islam 

(Yuliana, 2010).  

Ini membuktikan investasi merupakan satu pengetahuan yang 

memiliki unsur spiritual, yang menjadikannya hakikat dari ilmu dan amal. 

Maka, investasi juga menjadi suatu hal yang sangat disarankan bagi setiap 

umat muslim. Sejalan dengan berkembangnya investasi saham biasa, 

investasi saham syariah juga turut berkembang dari tahun ke tahun. 

Berdasarkan pernyataan dari Kepala Eksekutif Pengawas Pasar Modal 

Otoritas Jasa Keuangan, Hoesen yang dilansir oleh kompas.com pada tanggal 

(05/12/2018) bahwa sepanjang tahun 20183. Selain itu, perkembangan 

                                                             
 

3 https://ekonomi.kompas.com/read/2018/12/05/122612526/2018-konstituen-indeks-saham-

syariah-naik-tapi-kapitalisasi-turun di akses pada 23 Desember 14.50 

https://ekonomi.kompas.com/read/2018/12/05/122612526/2018-konstituen-indeks-saham-syariah-naik-tapi-kapitalisasi-turun
https://ekonomi.kompas.com/read/2018/12/05/122612526/2018-konstituen-indeks-saham-syariah-naik-tapi-kapitalisasi-turun
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investasi saham syariah dapat dibuktikan melalui data statistik saham syariah 

yang dikeluarkan oleh OJK dan tercatat kenaikan 6,5 persen dibanding tahun 

2017 yaitu sejumlah 382. 

Gambar 1. 1 Statistika Saham Syariah 

 

Sumber: Data OJK 2021 

 Pada grafik diatas, saham syariah tahun 2016 sampai dengan 2020 

mengalami peningkatan yang signifikan4. Hal ini masih mengindikasikan 

peningkatan dalam berinvestasi dan utamanya pada perusahaan yang telah 

terjamin sesuai prinsip syariah dan telah diseleksi oleh DSN-MUI (Dewan 

                                                             
 

4https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/saham 

syariah/Documents/Pages/Statistik-Saham-Syariah---Januari-

2021/Statistik%20Saham%20Syariah%20-%20Januari%202021.pdf 

 

https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/saham%20syariah/Documents/Pages/Statistik-Saham-Syariah---Januari-2021/Statistik%20Saham%20Syariah%20-%20Januari%202021.pdf
https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/saham%20syariah/Documents/Pages/Statistik-Saham-Syariah---Januari-2021/Statistik%20Saham%20Syariah%20-%20Januari%202021.pdf
https://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/saham%20syariah/Documents/Pages/Statistik-Saham-Syariah---Januari-2021/Statistik%20Saham%20Syariah%20-%20Januari%202021.pdf
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Syariah Nasional - Majelis Ulama Indonesia) dan OJK tentang karakter, 

proses, dan perusahaan yang memenuhi ketentuan saham syariah (business 

screening) dan jasa menyelesaikan pendapatan perusahaan (financial 

screening). 

Pada dasarnya pertumbuhan pasar modal syariah tidak terlepas dari 

isu terkait dari perkembangan pasar modal, yang biasanya menarik nilai 

tabungan serta menyalurkannya dengan tujuan yang produktif. Tidak hanya 

itu pasar modal Syariah pula ialah sistem integral dengan ekonomi Islam yang 

tujuan utamanya merupakan buat mewujudkan kemaslahatan ummat (M 

Ardiansyah, Ibnu Qizam, 2016). 

Dengan adanya peningkatan yang baik dalam investasi saham syariah 

di Indonesia. Bursa Efek berfungsi sebagai pelaksana dan penyedia sistem, 

sarana untuk menemukan penawaran jual beli yang bertujuan 

memperdagangkan efek di antara berbagai macam pihak. Bursa Efek 

Indonesia adalah hasil tergabungnya dua bursa efek, yaitu Bursa Efek Jakarta 

dengan Bursa Efek Surabaya dengan awal kegiatan pada tanggal 1 Desember 

2007 yang kemudian meningkat hingga saat ini5. Sementara itu, tujuan BEI 

adalah menjadi sarana dan prasarana bagi masyarakat luas dalam 

menginvestasikan saham yang mereka miliki dalam bentuk efek. 

                                                             
 

5 https://market.bisnis.com/read/20190202/189/884920/pasar-saham-cetak-sejumlah-  rekor-pada-

januari-perhatikan-arah-tren-februari-ini 

https://market.bisnis.com/read/20190202/189/884920/pasar-saham-cetak-sejumlah-%20%20rekor-pada-januari-perhatikan-arah-tren-februari-ini
https://market.bisnis.com/read/20190202/189/884920/pasar-saham-cetak-sejumlah-%20%20rekor-pada-januari-perhatikan-arah-tren-februari-ini
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Untuk meningkatkan minat masyarakat terhadap saham, BEI 

melakukan kampanye yang disebut "yuk nabung saham"6. Hal tersebut 

menjadi sebuah usaha dalam membawa masyarakat sebagai calon investor 

untuk mulai investasi pada pasar modal secara rutin membeli saham berkala. 

Sementara itu, di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta, Kantor 

Perwakilan Bursa Efek Indonesia Daerah Istimewa Yogyakarta di lansir 

dalam berita jogja.tribunnews.com menguraikan jumlah investor pasar modal 

pada oktober 2019, tercatat ada sebanyak 46.534 investor yang 

mengindikasikan peningkatan secara signifikan dibanding tahun 2018 yang 

hanya sebanyak 38.815 investor. Kepala kantor cabang BEI Yogyakarta,  

Irfan Noor Riza, menyatakan bahwa jumlah investor pasar modal tetap 

meningkat di tengah pemberlakuan status tanggap darurat bencana covid - 19 

di Yogyakarta. Disebutkan jumlah total para investor pasar modal di 

Yogyakarta sampai dengan bulan september 2020 terdata sebanyak 57.968 

dengan range transaksi perbulan sebesar Rp 1,495 triliun, meningkat 

dibandingkan dengan bulan juli yang mencapai 54.895 investor dan Agustus 

2020 tercatat 56.113 investor7. 

Berdasarkan BEI DIY, perkembangan investor pasar modal di daerah 

tersebut menjadi sangat signifikan dengan adanya dukungan dari galeri 

                                                             
 

6 https://yuknabungsaham.idx.co.id/about-yns 

 
7 https://jogja.tribunnews.com/2020/10/21/pandemi-covid-19-pertumbuhan-investor-di-

yogyakarta-terus-tumbuh 

 

https://yuknabungsaham.idx.co.id/about-yns
https://jogja.tribunnews.com/2020/10/21/pandemi-covid-19-pertumbuhan-investor-di-yogyakarta-terus-tumbuh
https://jogja.tribunnews.com/2020/10/21/pandemi-covid-19-pertumbuhan-investor-di-yogyakarta-terus-tumbuh
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investasi. Hal tersebut menegaskan bahwa penggalakan investasi pada para 

investor telah dilakukan oleh BEI Yogyakarta. Akan tetapi, studi keuangan 

perilaku mengungkapkan bahwa manusia tidak berperilaku rasional seperti 

anggapan para ekonom karena keputusan mereka ada kalanya terpengaruh 

perasaan psikologis mereka. Investor tidak akan berperilaku rasional 

sepanjang waktu keputusan mereka dapat dipengaruhi beberapa faktor 

psikologis dan perilaku (Lanka & Kengatharan, 2014).  

Beberapa faktor yang melatar belakangi investor dalam mengambil 

keputusan untuk melakukan sebuah investasi. Chavali et al., (2016) 

menyatakan bahwa variabel demografis dan toleransi risiko mempengaruhi 

pola investasi individu dan keputusan mereka dalam melakukan sebuah 

investasi. Menurut Kahneman, faktor psikologi mampu mempengaruhi 

prilaku investor yang tidak konsisten (Kahneman, 1998). Unsur subjektivitas 

dan faktor psikologi bisa menjadi lebih berperan dalam pengambilan 

keputusan investasi bagi para investor. Penelitian ini nantinya akan 

memberikan pengetahuan bagaimana investor membentuk perilaku keuangan 

terhadap saham syariah, perilaku keuangan akan terbentuk dan investor dapat 

membuat keputusan untuk berinvestasi terhadap saham syariah. Secara 

psikologi, terdapat beberapa faktor psikologi yang dapat memengaruhi 

keputusan investasi, beberapa diantaranya adalah Optimisme, Herding, 

Overconfidence, Conservatism, dan Availability Bias. Mengingat beberapa 

teori dan beberapa penelitian masih sangat kurang mengangkat hal ini, 
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sehingga peneliti akan mengangkat hal ini dalam pembentukan perilaku 

keuangan. 

Optimisme adalah tentang harapan yang positif terlepas dari usaha dan 

keterampilan yang di khususkan oleh investor untuk mendapatkan hasil 

tersebut (Agrawal, 2012).  

Herding di pasar keuangan didefinisikan sebagai suatu kecendrungan 

perilaku investor mengikuti tindakan investor yang lain (Luong, & Ha, 2011).  

Perilaku ini memungkinkan investor menjadi salah dalam mengambil 

keputusan investasinya sehingga menanggung risiko yang lebih besar. 

Misalnya pada saat harga suatu saham menurun, investor justru menjual 

sahamnya karena investor lain menjual sahamnya. Pada perspektif perilaku 

herding dapat menyebabkan munculnya penyimpangan emosi. Kebanyakan 

investor lebih memilih herding saat mereka percaya bahwa herding dapat 

menolong mereka untuk memperoleh informasi yang berguna dan dapat 

dipercaya.  

Overvonfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang 

dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Overconvidence adalah perasaan 

terlalu percaya diri secara berlebihan dalam kemampuan atau pengetahuan 

yang dimiliki dalam melakukan perdagangan atau investasi (Kansal & Singh, 

2018). Pradikasari dan Yuyun (2018) menyatakan investor yang memiliki 

tingkat overconfidence yang tinggi maka akan sering melakukan trading. 

Investor yang overconvidence juga cenderung memilki pandangan yang 

optimis atas perdagangan yang dilakukan (Lim et al., 2012).   
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Conservatism adalah ketika orang menggunakan informasi lama yang 

disimpan dalam pikiran mereka untuk mengambil keputusan dan tidak dapat 

memperbarui diri mereka sendiri ke informasi baru yang tersedia di pasar. 

Terkadang tipe orang seperti ini memanfaatkan pengalaman lama dalam 

mengambil keputusan investasi. Jenis bias ini biasanya diamati pada orang-

orang yang menghadapi kehancuran pasar dan oleh karena itu, lebih sadar 

daripada pembuat keputusan lain di lingkungan yang sama (Sefrin, 2000).  

Conservatism yakni ketika informasi yang baru tersedia tidak 

digunakan dan informasi masa lalu biasanya dirujuk dalam situasi ini adalah 

bias konservatism. Jenis bias ini kemudian diamati pada investor yang 

sebelumnya pernah mengalami berita buruk seperti market crash dan krisis 

keuangan global dan lebih langkah pencegahan dalam pengambilan 

keputusan investasinya (Sefrin, 2000). Availability Bias adalah kejadian-

kejadian yang dialami oleh manusia akan disimpan di memori otak manusia. 

Kejadian-kejadian tersebut seringkali dijadikan referensi untuk pengambilan 

keputusan (M. H. Mamduh, 2011). 

Berdasarkan masalah pokok tersebut, maka dilakukan penelitian 

tentang Pengaruh faktor-faktor psikologi terhadap keputusan investasi saham 

syariah di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta. 

B. Rumusan Masalah  

Pada latar belakang, dirumuskan permasalahan pada penelitian ini, 

antara lain: 
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1. Apakah Optimisme berpengaruh terhadap keputusan investasi saham 

syariah di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta? 

2. Apakah Herding berpengaruh terhadap keputusan investasi saham 

syariah di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta? 

3. Apakah Overconfidence berpengaruh terhadap keputusan investasi 

saham syariah di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta? 

4. Apakah Conservatism berpengaruh terhadap keputusan investasi saham 

syariah di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta? 

5. Apakah Availability Bias berpengaruh terhadap keputusan investasi 

saham syariah di Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta? 

C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan antara lain: 

1. Menjelaskan hubungan antara perilaku Optimis terhadap pengambilan 

keputusan investasi saham syariah pada investor di Provinsi Daerah 

Istimewa Yogyakarta. 

2. Menjelaskan hubungan antara perilaku Herding terhadap pengambilan 

keputusan investasi saham syariah pada investor di Provinsi Daerah 

Istimewa Yogyakarta. 

3. Menjelaskan hubungan antara perilaku Overconfidence terhadap 

pengambilan keputusan investasi saham syariah pada investor di Provinsi 

Daerah Istimewa Yogyakarta. 
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4. Menjelaskan hubungan antara perilaku Conservatism terhadap 

pengambilan keputusan investasi saham syariah pada investor di Provinsi 

Daerah Istimewa Yogyakarta. 

5. Menjelaskan hubungan antara perilaku Availability Bias terhadap 

pengambilan keputusan investasi saham syariah pada investor di Provinsi 

Daerah Istimewa Yogyakarta. 

Diharapkan penelitian ini membuahkan manfaat bagi beberapa pihak, 

diantaranya: 

1. Bagi Peneliti 

Dapat dipergunakan untuk memperoleh wawasan berharga bagi 

peneliti tentang berbagai macam faktor psikologi yang bisa 

mempengaruhi investor dalam keputusan investasi saham syariah 

khususnya di Provinsi D.I.Y dan dapat memanfaatkan metodologi. 

2. Bagi Para Pelaku modal dan investor  

Penelitian dapat digunakan agar mereka mengetahui pengaruh 

faktor psikologis nya sendiri terhadap pengambilan keputusan di pasar 

modal. Mereka dapat menerapkannya dan mengambil tindakan untuk 

mencegah faktor-faktor mengaburkan proses pengambilan keputusan 

mereka untuk membuat keputusan yang rasional. 

3. Bagi ilmu pengetahuan 

Diharapkan penelitian ini bisa memperkaya pustaka 

pembelajaran untuk pihak-pihak yang ingin mempelajari tentang 
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keputusan investasi serta menjadi wawasan informasi untuk bidang 

ekonomi yang berkaitan dengan manajemen investasi khususnya. 

4. Bagi penelitian lain 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan gambaran beserta 

referensi yang mungkin dibutuhkan untuk penelitian-penelitian yang 

berkaitan dengan keputusan investasi pada masa mendatang. 

D. Sistematika Penulisan 

Sistematika penulisan tesis ini, antara yaitu: 

Bab pertama penelitian ini memaparkan latar belakang penelitian, 

identifikasi masalah, tujuan yang di maksud pada penelitian ini mengacu ke 

permasalahan yang telah dirumuskan, kegunaan penelitian berupa penjabaran 

mengenai kontribusi penelitian ini, dan tinjauan pustaka. 

Bab kedua berisi beberapa teori yang dapat memperkuat penelitian ini. 

Teori tersebut membahas mengenai teori faktor-faktor psikologis yaitu, 

optimisme, overconfidence, conservatism, herding, dan availability bias.  

Bab ketiga menjelaskan tentang metode penelitian yang digunakan, 

diuraikan dalam jenis penelitian, variabel operasional, populasi, sampel, 

teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data, teknik analisis data, serta 

desain penelitian.   

Bab keempat berisi tentang penjabaran data dan deskriptif variabel, 

laporan hasil analisis data, pengujian hipotesis, dan pembahasan hasil 

penelitian.  
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Bab kelima yaitu bab penutup berisi kesimpulan, saran dan 

keterbatasan dari penelitian. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan  

Dari hasil dan analisis data menggunakan SmartPLS 3.0 terkait 

pengaruh faktor-faktor psikologi terhadap keputusan investasi saham syariah 

yang mana telah dilakukan studi kasus pada investor saham syariah di 

Provinsi Daerah Istimewa Yogyakarta yang sudah dijelaskan dari bab 

sebelumnya, dapat disimpulkan bahwa: 

1. Optimisme berpengaruh terhadap keputusan investasi. Hal ini terlihat dari 

output Path Coefficient yang diperoleh t hitung > t tabel (3,552 > 1,96) 

atau P-values < 0,05 (0,000 < 0,05), sehingga Ho ditolak. Nilai koefisien 

(kolom original sample) yang artinya berpengaruh positif, apabila 

optimisme meningkat maka keputusan investasi pun akan meningkat. 

2. Herding tidak memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi. Hal ini 

terlihat dari keluaran Path Coefficient diperoleh nilai t hitung > t tabel 

(1,772 < 1,96) atau P-values <0,05 (0,077 > 0,05), maka Ho diterima. 

3. Overconfidence memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi. Hal ini 

terlihat dari output Path Coefficient yang diperoleh nilai t hitung > t tabel 

(5,896 > 1,96) atau P-values < 0,05 (0,000 < 0,05), maka Ho ditolak. Nilai 

koefisien pada kolom original sample adalah positif, artinya 

overconfidence memiliki pengaruh positif, apabila Overconfidence 

meningkat maka pengambilan keputusan investasi pun meningkat. 
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4. Conservatism memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi. Dapat 

dilihat dari output Path Coefficient yang diperoleh dari nilai t hitung > t 

tabel (3,990 > 1,96) atau P-values < 0,05 (0,000 < 0,05), maka Ho ditolak. 

Nilai koefisien pada kolom original sampel adalah positif, maka 

conservatism memiliki pengaruh positif, jika conservatism mengalami 

peningkatan maka keputusan investasi pun akan meningkat. 

5. Availability Bias tidak memiliki pengaruh terhadap keputusan investasi. 

Dapat diihat dari output Path Coefficient diperoleh dari nilai t hitung < t 

tabel (0,281 < 1,96) atau P-values > 0,05 (0,779 > 0,05), maka Ho 

diterima. 

B. Saran  

 Beberapa saran dari penelitian ini, antara lain: 

1. Bagi investor, sebelum berinvestasi sebaiknya mengumpulkan data yang 

akan dipilih terlebih dahulu, jangan terlalu percaya diri terhadap 

kemampuan tanpa mempedulikan informasi yang tepat. 

2. Bagi peneliti selanjutnya, diharap bisa menambahkan variabel lain hingga 

dapat ditemukan variabilitas yang mampu mempengaruhi pengambilan 

keputusan investasi. 

3. Bagi penelitian selanjutnya juga disarankan agar melakukan observasi 

penelitian yang lebih luas lagi cakupannya supaya data yang dihasilkan 

lebih akurat dan bisa untuk dilakukannya generalisasi. 
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C. Keterbatasan 

Terdapat beberapa keterbatasan yang dihadapi, antara lain: 

1. Metode dan pengumpulan data berupa data angket (kuesioner), maka 

memungkinkan terjadinya responden yang tidak serius mengisi. 

Kemudian terdapat kemungkinan bahwa responden kurang memahami 

pertanyaan pada kuesioner. 

2. Peneliti berpendapat bahwa pada penelitian ini terdapat perilaku herding 

meskipun hasil penelitian kuantitatif menunjukkan tidak terdapat 

pengaruh herding terhadap keputusan investasi.
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