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PEDOMAN TRANSLITERASI 

 

Menurut keputusan bersama Menteri Agama dan Menteri Pendidikan dan 

Kebudayaan Republik Indonesia nomor: 158 Tahun 1987 dan nomor: 

0543b//U/1987 transliterasi dimaksudkan sebagai pengalih-hurufan dari abjad yang 

satu ke abjad yang lain. Transliterasi Arab-Latin di sini ialah penyalinan huruf-

huruf Arab dengan huruf-huruf Latin beserta perangkatnya.  

 

A. Konsonan 

Fonem konsonan bahasa Arab yang dalam sistem tulisan Arab dilambangkan 

dengan huruf. Dalam transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan huruf dan 

sebagian dilambangkan dengan tanda, dan sebagian lagi dilambangkan dengan 

huruf dan tanda sekaligus.  

Berikut ini daftar huruf Arab yang dimaksud dan transliterasinya dengan huruf 

latin: 

Tabel 0. 1 Pedoman Transliterasi 

Huruf Arab Nama Huruf Latin Nama 

 Alif Tidak ا

dilambangkan 

Tidak 

dilambangkan 

 Ba‟ B Be ب

 Ta‟ T Te ت

 Sa‟ Ś Es ث

(dengan titik di 

atas) 
 Jim J Je ج

 Ha‟ H Ha ح

(dengan titik di 

bawah) 
 Kha‟ Kh Ka dan ha خ



 

x  

 Dal D De د

 DZal Z Zet ذ

 Ra‟ R Er ز

 Zai Z Zet ش

 

B. Konsonan Rangkap karena Syaddah Ditulis Rangkap 

Vokal rangkap bahasa Arab yang lambangnya berupa gabungan antara harakat 

dan huruf, transliterasinya berupa gabungan huruf sebagai berikut:  

 

 

C. Konsonan Tunggal 

Semua  tᾱ‟  marbūtah  ditulis  dengan  h,  baik  berada  pada akhir kata tunggal ataupun 

berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata sandang “al”). 

Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap dalam 

bahasa indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya kecuali dikehendaki kata 

aslinya. 

 

 Ditulis Ḥikmah حكمة

 Ditulis „illah ةـه   ع

 ‟Ditulis karᾱmah al-auliyᾱ ءبينولأاةمارك

 

 

 

 Ditulis Muta„addidah ددةعتـم

 
 عدة

 

Ditulis 

 

„iddah 
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D. Vokal dan Penerapannya 

Semua tᾱ' marbūṭah ditulis dengan h, baik berada pada akhir kata tunggal 

ataupun berada di tengah penggabungan kata (kata yang diikuti oleh kata sandang 

“al”). Ketentuan ini tidak diperlukan bagi kata-kata Arab yang sudah terserap dalam 

bahasa indonesia, seperti shalat, zakat, dan sebagainya kecuali dikehendaki kata 

aslinya. 

----  َ   --- Fatḥah Ditulis A 

----  َ   --- Kasrah Ditulis I 

----  َ   --- Ḍammah Ditulis u 

 Fatḥah Ditulis fa„ala ف  عم

 Kasrah Ditulis żukira ذ كر

 Ḍammah Ditulis yażhabu بهري

 

E.  Vokal Panjang   
 

1. fatḥah + alif 

 

 ةيَ      ـههبج

2. fatḥah + yā‟ mati 

 ىسىـ ت

3. Kasrah + yā‟ mati 

 مـيرك

4. Ḍammah + wāwu mati 

 روضف

Ditulis Ᾱ 

Ditulis jᾱhiliyyah 

Ditulis 
ᾱ 

Ditulis 
tansᾱ 

Ditulis 
ī 

Ditulis 
karīm 

Ditulis 
ū 

Ditulis 
furūḍ 
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F. Vokal Rangkap 

1. fatḥah + yā‟ mati 

 مكىيـب

2. fatḥah + wāwu mati 

 قول

Ditulis Ai 

Ditulis bainakum 

Ditulis 
au qaul 

Ditulis  

 

G. Vokal Pendek yang Berurutan dalam Satu Kata dipisahkan dengan 

Apostrof 

 Ditulis a‟antum أأوـتم

 Ditulis u„iddat ا ع   دت

 Ditulis la‟in متركش هئن

syakartum 

 

H. Kata Sandang Alif + Lam 

1. Bila diikuti huruf Qomariyyah maka ditulis dengan menggunakan 

huruf awal “al” 

 

 Ditulis al-Qur‟ᾱn نأرقنا

 Ditulis al-Qiyᾱs سبيقنا

 

2. Bila diikuti huruf Syamsiyyah ditulis sesuai dengan huruf pertama 

Syamsiyyah tersebut 

 Ditulis as-Samᾱ ءبسم   نا
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 انشمس
Ditulis asy-Syams 

I. Penulisan Kata-kata dalam Rangkaian Kalimat 

Ditulis menurut penulisannya 

 Ditulis Zawi al-furud ضرو فنا يذو

 

 ةسى   نا مهأ

 

Ditulis 

 

Ahl as-sunnah 
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ABSTRAK 

Akhir-akhir ini, berbagai investasi telah menjadi populer dan para investor 

membuat berbagai keputusan investasi dengan cara yang berbeda. Namun, tidak 

selamanya pengambilan keputusan yang dilakukan oleh investor dilakukan dengan 

rasional. Maka dari itu penelitian ini dilakukan untuk menguji beberapa faktor yang 

diduga dapat memengaruhi keputusan investasi yang dilakukan oleh investor. 

Diantara faktor-faktor tersebut adalah herding behavior, informasi keuangan dan 

non-keuangan, dengan menggunakan metode purposive sampling untuk 

mengumpulkan data. Data yang terkumpul sebanyak 406 responden. Metode 

penelitian yang dilakukan adalah menggunakan Structural Equation Modeling 

(SEM) dengan hasil penelitian yang dilakukan penulis menunjukkan bahwa herding 

behavior, informasi keuangan dan informasi nonkeuangan dapat memengaruhi 

keputusan investasi. Penelitian ini juga dapat menjadi pembaharuan pembahasan 

mengenai faktor - faktor apa saja yang dapat memengaruhi keputusan investasi 

terutama pembahasan mengenai herding behavior, informasi keuangan, dan 

informasi nonkeuangan yang dimediasi oleh reputasi perusahaan. 

 

Keyword : keputusan investasi, herding behavior, informasi keuangan, informasi 

non-keuangan, reputasi perusahaan. 
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ABSTRACT 

 

Recently, investments have gained popularity. Leading investors to make 

investment decisions in various ways. Yet, not all investors make rational decisions. 

Consequently, this study aims to investigate several factors expected to affect 

investment decisions. These factors consist of herding behaviour, financial and 

non-financial data. A purposive sampling method was employed to gather the 

necessary data.  The study surveyed 406 participants, applying Structural Equation 

Modelling (SEM) as the research method. The author's investigation reveals that 

investment decisions can be influenced by herding behaviour, financial information, 

and non-financial information. This study can be an informative update regarding 

the factors that may influence investment decisions. The focus of this discussion 

includes herding behaviour, financial information, and non-financial information, 

which is moderated by company reputation. 

 

Keyword : Investment decision, herding behavior, financial information, non-

financial information, corporate reputation.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang 

Baru-baru ini, berbagai jenis investasi telah menjadi populer dan para 

investor membuat keputusan investasi secara berbeda (Qasim et al., 2019). Akan 

tetapi, pengambilan keputusan investasi yang dilakukan oleh investor tidak 

selamanya rasional (Rahman & Gan, 2018). Padahal pengambilan keputusan secara 

rasional adalah dasar yang harus dimiliki oleh seorang investor (Gu et al., 2020). 

Pengambilan keputusan investasi yang irasional tersebut telah dibuktikan oleh 

beberapa penelitian (Adil et al., 2021; Dewan & Dharni, 2019; Jain et al., 2020; 

Qasim et al., 2019; Rahman & Gan, 2018). Di dalam penelitian mereka, dikatakan 

bahwa penyebab irasionalitas dalam pengambilan keputusan investor disebabkan 

oleh faktor psikologis (Haritha & Uchil, 2020). Mengingat tidak semua investor 

individu mempunyai informasi yang luas terkait saham, mereka lebih memilih  

untuk meminta pendapat dari analis keuangan atau teman mereka dalam membuat 

keputusan investasi (Tauni et al., 2017). 

Keputusan investasi mengacu pada aset dimana dana akan diinvestasikan 

oleh perusahaan (Rahman & Gan, 2018). Secara teoritis, investor dianggap rasional 

dalam pengambilan keputusan investasi mereka (Antony & Joseph, 2017). 

Keputusan investasi dibuat untuk mencari dividen yang lebih baik di masa depan 

(Rahman & Gan, 2018). Keputusan yang diambil oleh investor memainkan peran 

penting dalam membentuk tren pasar, yang pada akhirnya memengaruhi 
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perekonomian (Jain et al., 2020). Keputusan investasi juga dipengaruhi oleh 

berbagai bias psikologis yang berbeda. (Rahman & Gan, 2018). Suasana hati 

investor memengaruhi keputusan investasi mereka, jika suasana hati baik, maka 

nvestor mengambil lebih banyak risiko dan sebaliknya salah satunya adalah  

herding behavior (Qasim et al., 2019).  

Perilaku herding dapat didefinisikan sebagai niat investor untuk meniru 

perilaku investor lain (Haritha & Uchil, 2020). Antony (2017a) mengatakan bahwa 

herding behavior merupakan bentuk heuristik di mana individu dituntun untuk 

menyesuaikan diri dengan mayoritas individu, hadir dalam lingkungan 

pengambilan keputusan, dengan mengikuti keputusan mereka. Imran (2018) 

menambahkan bahwa herding merupakan salah satu sifat manusia dengan 

mengikuti perilaku orang lain dalam banyak keputusan hidup mereka sehari-hari. 

Herding Behavior didefinisikan sebagai perilaku individu dalam mengikuti arah 

atau tindakan. (Naveed & Ali, 2020). Investor  mengabaikan keahlian dan 

pengetahuan mereka sendiri untuk menghindari kritik karena membuat keputusan 

yang salah (Raut, 2018a). Dharni (2019) mengatakan bahwa Herding Behavior 

menjelaskan bahwa manusia meniru perilaku orang lain, bahkan jika tidak ada 

alasan kuat atau alasan informasi untuk melakukannya.  

Hal yang sama terjadi di pasar keuangan, yaitu ketika investor mengikuti 

perilaku kelompok investor lain (Yousaf et al., 2018). Seperti yang penelitian yang 

dilakukan oleh Jain et al.,  (2020) yang menunjukkan bahwa dalam pengambilan 

keputusan investasi, para investor dipengaruhi oleh sifat perilaku herding.  Akan 

tetapi penelitian tersebut berbanding terbalik dengan penelitian yang dilakukan oleh 
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Mahfuzur (2018). Dalam penelitiannya, ia mengatakan bahwa herding behavior 

tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi (Rahman & Gan, 2018). Tidak 

hanya pada herding behavior, penelitian yang dilakukan oleh Naveed (2020) 

menunjukkan bahwa informasi keuangan juga dapat memengaruhi seorang investor 

dalam menentukan keputusan. 

Naveed & Ali (2020) dalam penelitiannya menunjukkan bahwa informasi 

keuangan berpengaruh secara sugnifikan terhadap pengambilan keputusan. 

Penelitian tersebut juga didukung oleh penelitian lain, yaitu penelitian yang 

dilakukan oleh Catherine (2020). Dalam penelitiannya, Catherine (2020) 

mengatakan bahwa informasi keuangan dapat meningkatkan efisiensi dalam 

pembuatan keputusan investasi. Karena, Informasi keuangan mencerminkan posisi 

keuangan dan menunjukkan sejauh mana efisiensi organisasi untuk mengelola 

sumber dayanya secara efektif (Roychowdhury et al., 2019). Dalam menyusun 

laporan tahunan, perusahaan menyediakan dua jenis informasi, yaitu informasi non-

keuangan dan informasi keuangan  (Naveed & Ali, 2020). 

 Informasi keuangan merupakan sumber informasi yang paling objektif dan 

terpercaya untuk membentuk opini tentang keuntungan suatu badan usaha (Naveed 

& Ali, 2020). Laporan keuangan merupakan Informasi keuangan  yang 

menunjukkan kondisi keuangan perusahaan dan prospek bisnis jangka panjangnya 

(Naveed & Ali, 2020).  Peningkatan transparansi dari pelaporan keuangan 

seharusnya meningkatkan efisiensi investasi karena mengurangi asimetri 

(Roychowdhury et al., 2019). Peningkatan transparansi dari pelaporan keuangan 

seharusnya meningkatkan investasi efisiensi karena mengurangi asimetri informasi 
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dan meningkatkan kontrak dan pemantauan karena aspek kunci dari sistem 

pelaporan keuangan adalah kualitas informasi yang diberikan (Shakespeare, 2020). 

Sebagian besar studi berdasarkan keputusan investasi hanya 

mempertimbangkan peran informasi keuangan dan mengabaikan unsur informasi 

non-keuangan (Naveed & Ali, 2020). Pelaporan non-keuangan mencerminkan tidak 

hanya keinginan untuk memberikan bukti tentang bagaimana perusahaan 

menjalankan bisnis tetapi juga mencerminkan tingkat komitmennya dalam proses 

pengambilan keputusan dalam rangka untuk mencapai tujuan di masa depan 

(Gazzola et al., 2020). Meskipun meningkatkan fokus pada informasi non-

keuangan, upaya empiris terbatas telah dikhususkan untuk mempelajari bagaimana 

investor individu dari negara berkembang memandang dan menilai informasi non-

keuangan (Naveed & Ali, 2020). Penelitiannya tersebut didukung oleh penelitian 

oleh Souhir (2019) dan Sayema (2018). 

Laporan non-keuangan merupakan sumber informasi penting yang 

digunakan dalam proses pengambilan keputusan (Lament, 2017). investor dan 

pemangku kepentingan semakin membutuhkan lebih banyak informasi non-

keuangan tentang risiko perusahaan, tata kelola dan masalah sosial dan lingkungan 

dengan cara yang lebih terhubung dan komprehensif (Manes-rossi, 2018). Dalam 

hal ini, informasi non-keuangan telah dilihat dalam beberapa tahun terakhir sebagai 

alternatif yang ditawarkan dalam laporan keuangan tradisional, untuk memenuhi 

tuntutan pemangku kepentingan yang berbeda pada isu isu yang berkaitan dengan 

legitimasi dan akuntabilitas (Saraite-Sariene et al., 2020). Oleh karena itu, 

informasi non-keuangan menjadi pedoman di mana faktor-faktor penting dari 
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kinerja perusahaan dapat menentukan apakah investor akan mengalokasikan 

sumberdaya mereka di perusahaan tersebut atau tidak (Naveed & Ali, 2020). 

Dengan kata lain, jika perusahaan ingin mendapatkan reaksi yang lebih positif dari 

investor, mereka harus merumuskan rencana strategis dalam menyajikan informasi 

non-keuangan kepada investor (Lo & Kwan, 2017). 

 Entitas yang dikaitkan dengan penyajian informasi non-keuangan dapat 

membangun reputasi perusahaan yang menguntungkan. (Naveed & Ali, 2020).  

Dalam lingkungan yang kompetitif dan dinamis, salah satu elemen yang 

meningkatkan kebutuhan akan reputasi perusahaan yang baik adalah kebutuhan 

akan pembiayaan ekuitas (Naveed & Ali, 2020). Jika dirasakan oleh investor bahwa 

reputasi perusahaan mencerminkan kinerjanya, hal itu terutama akan memengaruhi 

pilihan investor untuk berinvestasi di perusahaan tertentu (Kromidha et al., 2019). 

Investor mewujudkan reputasi perusahaan di mana mereka bersedia berinvestasi 

karena investor merasa bahwa investasi yang baik berasal dari perusahaan yang 

bereputasi baik (Sampath et al., 2016). 

Bukti lain juga ditunjukkan dalam penelitian  Palak (2019) dan Baumgartner 

et al., (2020) yang mengatakan bahwa reputasi perusahaan merupakan sumber daya 

tak berwujud perusahaan yang paling berharga, karena dapat mengurangi asimetri 

informasi stakeholder terkait kinerja entitas, selain itu reputasi memiliki 

competitive advantage yang dapat meningkatkan nilai perusahaan di masa depan. 

Studi yang dilakukan oleh Naveed & Ali (2020) dan Naveed et al., (2019) juga 

menunjukkan bahwa reputasi perusahaan dapat menjadi mediator antara pengaruh 

informasi keuangan dan non-keuangan terhadap keputusan investasi.  Karena, jika 
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jika reputasi perusahaan baik, maka laporan maupun informasi yang di publikasikan 

perusahaan kepada publik akan terlihat baik pula (Naveed & Ali, 2020; Naveed & 

Bashir, 2019).   

Berdasarkan pemaparan diatas, penelitian – penelitian yang dilakukan 

terkait topik keputusan investasi masih belum konsisten, sehingga masih perlu 

untuk dilakukan penilitian. Ketidakkonsistenan penelitian tersebut terletak pada 

penelitian yag dilakukan oleh Mahfuzur  (2018), Adil (2021), Dewan (2019), Jain 

et al., (2020), dan Qasim (2019).  

Penelitian ini sangat penting untuk dilakukan karena  herding behavior  

dapat memengaruhi harga saham, jika keputusan investasi dalam saham meningkat 

maka permintaan akan bertambah (Dewan & Dharni, 2019).  Infomasi  keuangan 

banyak digunakan oleh analis dan investor untuk meramalkan prospek bisnis 

(Naveed & Ali, 2020). Informasi keuangan dan non-keuangan memainkan peran 

penting dalam membangun reputasi perusahaan yang baik, yang mana hal tersebut 

dapat membantu investor dalam pengambilan keputusan (Yousaf et al., 2018). 

Penelitian terkait peran herding behavior, informasi keuangan, dan informasi non-

keuangan terhadap keputusan investasi sudah banyak dilakukan,akan tetapi jika di 

mediasi oleh reputasi perusahaan masih sangat sedikit.  

Berdasarkan berbagai fenomena dan penelitian terkait keputusan investasi 

di atas, peneliti memutuskan untuk membuat penelituan dengan judul “peran 

herding behavior, informasi keuangan, dan informasi non-keuangan terhadap 

keputusan investasi dengan reputasi peerusahaan sebagai variabel mediasi”. 

Berbeda dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Naveed (2020), 
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penelitian ini menambahkan variabel X berupa herding behavior, menambahkan 

beberapa teori, dan sample untuk melihat adakah perbedaan hasil antara penelitian 

ini dengan penelitian sebelumnya 

B. Rumusan Masalah 

Pada penelitian ini, penulis hendak memngetahui beberapa hal yang 

menjadi pengaruh keputusan investasi. Adapun yang menjadi rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah : 

1. Bagaimana pengaruh herding behavior terhadap keputusan investasi? 

2. Bagaimana pengaruh informasi keuangan terhadap keputusan investasi? 

3. Bagaimana pengaruh informasi non-keuangan terhadap keputusan 

investasi? 

4. Apakah informasi keuangan dan non-keuangan memengaruhi reputasi 

perusahaan?  

5. Apakah reputasi perusahaan memengaruhi keputusan investasi? 

6. Apakah reputasi perusahaan dapat memediasi informasi keuangan, dan 

informasi non-keuangan terhadap keputusan investasi? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka tujuan 

penelitian ini dilakukan adalah : 

1. Mengetahui pengaruh herding behavior terhadap keputusan investasi. 

2. Mengetahui pengaruh informasi keuangan terhadap keputusan investasi. 

3. Mengetahui pengaruh informasi non-keuangan terhadap keputusan 
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investasi. 

4. Mengetahui pengaruh informasi keuangan dan non-keuangan terhadap 

reputasi perusahaan. 

5. Mengetahui pengaruh reputasi perusahaan terhadap keputusan investasi. 

6. Mengetahui dapatkah reputasi perusahaan mediasi informasi keuangan, dan 

informasi non-keuangan terhadap keputusan investasi. 

D. Kontribusi Penelitian 

Berdasarkan latar belakang dan rumusan masalah diatas, maka kontribusi 

yang diharapkan dalam penelitian ini adalah : 

1. Kontribusi teoritis  

Hasil perhitungan dan teori dalam penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi salah satu referensi bagi pembaca dalam peneltian tentang keputusan 

investasi.  

2. Kontribusi  praktis 

Hasil dari perhitungan dan teori dalam penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi pertimbangan maupun gambaran bagi perusahaan, terutama manajer 

agar lebih memperhatikan informasi keuangan mereka. Juga diharapkan dari 

hasil penelitian ini menjadi  referensi bagi investor sebelum membuat 

keputusan.   
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E. Sistematika Pembahasan  

Dalam kajian penelitian ini, sistematika pembahasan secara garis besar 

dibagi menjadi tiga bagian yang saling berkaitan. Sistematika pembahasan ini 

memberikan gambaran dan logika berpikir dalam penelitian. Adapun secara 

terperinci , sistematika pembahasan dalam penelitian ini sebagai berikut: 

Bab I Pendahuluan merupakan bab paling awal yang harus disusun peneliti 

sehingga dapat mengantarkan penelitian pada tahapan yang lebih lanjut. Pada 

pendahuluan berisi beberapa sub bab yaitu latar belakang menggambarkan 

fenomena dan permasalahan yang melatarbelakangi penelitian sebagai langkah 

awal sehingga memunculkan adanya rumusan masalah dalam penelitian ini. 

Rumusan masalah ini kemudian dijawab dalam tujuan penelitian dan kegunaan atau 

manfaat dari penelitian yang dilakukan. Sub bab terakhir dari bab pendahuluan 

adalah sistematika pembahasan yang merupakan tahapan-tahapan yang 

meggambarkan arah penelitian. 

Bab II Landasan Teori berisis teori relevan yang digunakan dalam penelitian 

dan telaah pustaka dari penelitian-penelitian terdahulu dalam topik yang sama. 

Semuanya menjadi landasan dan loncatan kebaruan dari penelitian yang akan 

dilakukan. Setelah penyusunan teori dan telaah pustaka, kemudian disusun 

hipotesis sebagai dugaan sementara dari rumusan masalah, dan penyusunan 

kerangka berpikir yang menjelaskan secara teoritis hubungan antar variabel yang 

diteliti. 

Bab III Metodologi Penelitian berisi deskripsi bagaimana penelitian ini akan 

dilakukan secara operasional dan menjelaskan setiap variabel penelitian. Objek 
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penelitian berisi tentang jenis penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data dan 

metode analisis data berupa alat analisis yang digunakan dalam penelitian. 
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BAB V  

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

  Belakangan ini, investasi telah menjadi semakin populer dengan berbagai 

jenis pilihan yang menarik perhatian para investor. Munculnya minat ini 

menyebabkan pendekatan investasi yang semakin beragam di kalangan para 

investor, yang kini cenderung mengadopsi pendekatan yang lebih bervariasi dalam 

membuat keputusan investasi. Meskipun demikian, keputusan investasi yang 

diambil oleh mereka tidak selalu didasarkan pada pertimbangan rasional. 

Sebagian besar investor individu, terutama yang mungkin tidak memiliki 

pemahaman yang mendalam tentang dunia saham, seringkali mencari pandangan 

dan masukan dari analis keuangan atau teman-teman mereka sebelum membuat 

keputusan investasi. Hal ini mencerminkan bahwa keputusan investasi, yang pada 

dasarnya merupakan proses kognitif, seringkali dipengaruhi oleh faktor-faktor 

eksternal dan penilaian subjektif. 

Proses pengambilan keputusan investasi dapat dianggap sebagai suatu 

perjalanan mental bagi investor, karena melibatkan pemikiran dan pertimbangan 

terhadap banyak opsi yang tersedia. Dalam menjalani proses ini, investor umumnya 

memanfaatkan berbagai metode analisis seperti analisis fundamental, analisis 

teknis, dan penilaian untuk menguraikan keputusan investasi mereka dengan lebih 

rasional. 
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Beberapa faktor dapat memengaruhi keputusan investor dalam konteks 

investasi. Sebagai contoh, perilaku "herding" mencerminkan kecenderungan 

individu untuk mengikuti arah atau tindakan yang diambil oleh kelompok tertentu, 

terutama ketika situasi pasar tidak pasti. Keadaan ini seringkali menyebabkan 

investor mengikuti jejak rekan-rekan mereka tanpa mempertimbangkan 

pengetahuan atau keahlian pribadi mereka sendiri, dengan harapan menghindari 

kritik atas keputusan yang mungkin dianggap keliru. 

Selain itu, keputusan investasi juga dipengaruhi oleh informasi yang 

dibutuhkan oleh investor, yang mencakup aspek ekonomi dan sosial. Informasi ini 

melibatkan aspek keuangan, seperti laporan keuangan, laporan tahunan, harga 

saham, teknik penilaian, dan estimasi pendapatan. Namun, informasi nonkeuangan 

juga memiliki peran penting, mencakup aspek lingkungan, sosial, tata kelola, bisnis, 

sumber daya manusia, kinerja, manajemen risiko, pemegang saham, masyarakat, 

strategi, penciptaan nilai, dan administratif. 

Pentingnya reputasi perusahaan juga menjadi faktor krusial dalam 

pengambilan keputusan investasi. Reputasi perusahaan, yang mencerminkan 

persepsi kolektif terkait dengan tindakan masa lalu dan harapan masa depan, 

memiliki dampak signifikan terhadap perilaku pemangku kepentingan. Oleh karena 

itu, reputasi dianggap sebagai sumber daya tak berwujud yang sangat berharga dan 

dapat memengaruhi dukungan atau penolakan dari berbagai pihak. 

Penelitian ini mengungkapkan bahwa perilaku "herding," informasi 

keuangan, dan informasi nonkeuangan memainkan peran penting dalam 
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pengambilan keputusan investasi. Lebih jauh lagi, hal ini menunjukkan bahwa para 

investor seringkali mengandalkan interaksi sosial untuk bertukar informasi terkait 

pasar saham. Investor yang mungkin kurang mahir secara finansial cenderung 

mencari panduan dari sumber yang tidak berspesialisasi, seperti keluarga, teman, 

atau rekan kerja, daripada mencari saran dari para profesional di bidang keuangan. 

B.  Implikasi Penelitian 

Implikasi yang diperoleh dalam penelitian ini terdiri dari dua implikasi, 

yaitu implikasi teoritis dan implikasi praktis.  

1. Implikasi teoritis 

Penelitian ini mampu mengembangkan penelitian sebelumnya dari 

Naveed et al., (2020) mengenai pengaruh informasi keuangan dan informasi 

nonkeuangan terhadap keputusan investasi yang dimediasi oleh reputasi 

perusahaan. Penelitian ini juga mampu menjadi pembaharuan pembahasan 

untuk faktor-faktor apa saja yang dapat memengaruhi keputusan investasi 

terutama pembahasan untuk herding behavior, informasi keuangan, dan 

informasi nonkeuangan yang dimediasi oleh reputasi perusahaan. Tak hanya 

itu, hasil perhitungan dan teori dalam penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

salah satu referensi bagi pembaca dalam peneltian yang berkaitan dengan 

keputusan investasi.  

2. Implikasi praktis 

Hasil dari perhitungan dan teori dalam penelitian ini diharapkan dapat 

menjadi pertimbangan maupun gambaran bagi perusahaan, terutama manajer 

agar lebih memperhatikan informasi keuangan mereka, karena jika informasi 
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yang dihasilkan oleh perusahaan adalah baik, maka reputasi perusahaan tersebut 

di mata publik juga akan terlihat baik dan semakin meningkatkan keinginan 

investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut. Penelitian ini juga 

diharapkan dari hasil penelitian ini menjadi  referensi bagi investor sebelum 

membuat keputusan.   

3. Keterbatasan penelitian 

Di dalam penelitian ini, penulis mendapat beberapa keterbatasan. 

Pertama, untuk kriteria sample penelitian terlalu dikhususkan untuk mahasiswa 

maupun alumni fakultas ekonomi dengan harapan responden paham perbedaan 

laporan keuangan dan nonkeuangan yang dihasilkan oleh perusahaan. Padahal 

menurut penulis, di era sekarang untuk memahami laporan keuangan tidak 

harus berasal dari fakultas ekonomi. Kedua, karakteristik responden juga terlalu 

sempit, hanya terfokus pada investor saham yang membuat penelitan, sehingga 

membutuhkan waktu lebih lama untuk mengumpulkan reponden yang sesuai. 

Ketiga, penentuan sample yang mengambil batas minimum jumlah sample dan 

hanya terbatas di Indonesia saja. Keterbatasan terakhir yaitu penelitian yang 

dilakukan masih menyebarkan kuesioner secara online dengan melalui Google 

form. Hal tersebut membuat peneliti tidak mengetahui apakah responden 

mengisi kuesioner penelitian dengan serius atau hanya ingin mendapatkan 

hadiah semata. 
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C. Saran  

Berdasarkan keterbatasan yang dijelaskan oleh penulis, maka beberapa 

saran yang dapat penulis berikan kepada penelitian di masa depan adalah, yang 

pertama, penelitian selanjutnya memperluas kriteria sample penelitian. Jadi, 

responden tidak hanya berasal dari fakultas ekonomi dan bisnis, tetapi bisa 

diperluas menjadi yang memahami laporan keuangan maupun laporan 

nonkeuangan. Saran kedua, penulis mengharapkan penelitian selanjutnya 

memperluas kriteria responden yang berinvestasi tidak hanya investasi saham tetapi 

semua jenis investasi untuk mempersingkat waktu pengumpulan sample penelitian. 

Ketiga, penelitian di masa depan diharapkan memperluas wilayah sample dan tidak 

terbatas pada generasi Y dan Z saja. Kemudian, penulis menyarankan agar 

penelitian selanjutnya dapat menguji efek mediasi reputasi perusahaan terhadap 

herding behavior dan keputusan investasi karena penelitian ini masih sangat sedikit. 

Saran terakhir, penelitian ini menguji pengaruh herding behavior, informasi 

keuangan, dan informasi non-keuangan yang dimediasi oleh reputasi perusahaan., 

sehingga penelitian selanjutnya diharapkan bisa melakukan survei secara offline 

baik menggunakan metode kuesioner atau eksperimen untuk menghindari adanya 

bias dalam penelitian. Selain itu, peneliti juga berharap kedepannya banyak peneliti 

yang tertarik untuk mengeksplorasi faktor reputasi perusahaan sebagai mediator 

karena penelitian ini menarik untuk dikembangkan. 
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