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ABSTRACT 

 

     TARUMANAGARA UNIVERSITY 

 FACULTY OF ECONOMY 

  JAKARTA 

 

(A) GREGLORIA EVELIN 

(B) COMPETENCE, OVERCONFIDENCE, AND EDUCATION OF 

INDIVIDUAL INVESTOR IN INVESTMENT DECISIONS OF BURSA 

EFEK INDONESIA (BEI), JAKARTA 

(C) xvi + 104 pages, 2015, tables 12, pictures 7, attachments 20 

(D) FINANCE MANAGEMENT 

(E) Abstract: In decision making related to investment, selection process is 

not an easy job for the investors. This is true when they do it in an 

uncertainty situation. Besides that, choosing a certain investment asset has 

its own consequence such as it may be beneficial or the other way around. 

The purpose of this study is to determine the influence of competence and 

overconfidence of individual investor toward the investment decisions. 

This research also uses demographic factors as control variables such as 

gender, age, educational, and income. The sample consists of 78 investors 

of Bursa Efek Indonesia (BEI) in Jakarta and the analysis was done by 

means of employs Multiple Regression Analysis to test the hypotheses. The 

results reveal that investor’s competence and overconfidence significantly 

positive affect their investment decisions. Investor who perceive 

themselves to be more competence and overconfidence will act on their 

beliefs by trading more and frequently trading compared by those who less 

competence and overconfidence. Given the results, brokerage and security 

firms should understand their investors’ competence and overconfidence, 

and take any action to improve them by providing information and 

education. By increasing their competence and self-confidence, investors 

will trade more which will ultimately increase the brokerage and 

securities firms’ profits. 

 

(F) Reference List : 1961-2012 

 

(G) Dr. Ishak Ramli, S.E., M.M. 
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ABSTRAK 

 

 UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

 FAKULTAS EKONOMI 

  JAKARTA 

 

(A) GREGLORIA EVELIN 

(B) KOMPETENSI, OVERCONFIDENCE, DAN PENDIDIKAN INVESTOR 

INDIVIDU DALAM KEPUTUSAN INVESTASI SAHAM DI BURSA 

EFEK INDONESIA (BEI), JAKARTA 

(C) xvi + 104 halaman, 2015, tabel 12, gambar 7, lampiran 20 

(D) MANAJEMEN KEUANGAN 

(E) Abstrak: Dalam pengambilan keputusan yang berkaitan dengan investasi, 

proses seleksi merupakan pekerjaan yang tidak mudah bagi investor. Hal 

ini berlaku ketika mereka dalam situasi ketidakpastian. Selain itu, memilih 

aset investasi tertentu memiliki konsekuensi tersendiri karena bisa jadi 

bermanfaat atau sebaliknya. Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui 

pengaruh kompetensi dan perasaan terlalu percaya diri investor terhadap 

keputusan investasi. Penelitian ini juga menggunakan faktor demografi 

sebagai variabel kontrol misalnya jenis kelamin, usia, pendidikan, dan 

pendapatan. Sampel terdiri dari 78 investor yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI), Jakarta dan analisis dilakukan dengan cara menggunakan 

Analisis Regresi Linear Berganda untuk menguji hipotesis. Hasil 

menunjukkan bahwa kompetensi investor dan perasaan terlalu percaya diri 

secara signifikan positif mempengaruhi keputusan investasi. Investor yang 

merasa dirinya lebih berkompeten dan terlalu percaya diri lebih bersikap 

berdasar keyakinan mereka dengan perdagangan dibandingkan dengan 

mereka yang kurang kompeten dan kurang percaya diri. Mengingat hasil, 

perusahaan pialang dan keamanan harus memahami kompetensi dan 

terlalu percaya diri investor mereka, dan mengambil tindakan untuk 

memperbaiki investornya dengan memberikan informasi dan pendidikan. 

Dengan meningkatkan kompetensi dan kepercayaan diri, investor akan 

melakukan perdagangan lebih banyak guna meningkatkan keuntungan 

broker dan perusahaan sekuritas. 

 

(F) Daftar Pustaka  32 (1961-2012) 

 

(G) Dr. Ishak Ramli, S.E., M.M. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. PERMASALAHAN 

I. LATAR BELAKANG 

     Pasar modal mempunyai peranan yang penting bagi perekonomian 

suatu negara. Pemerintah dalam hal ini berupaya untuk meningkatkan 

peran pasar modal karena peranannya dalam pembangunan nasional 

sebagai salah satu sumber pembiayaan bagi dunia usaha dan sarana 

investasi bagi masyarakat. Sistem pasar modal mirip dengan pasar-

pasar lainnya, dimana terjadi transaksi jual-beli dan permintaan serta 

penawaran diantara pembeli dan penjualnya. Begitu juga di pasar 

modal, efek-efek yang ditawarkan emiten kepada investor yang 

nantinya terjadi transaksi jual beli surat-surat berharga. Terdapatnya 

kegiatan investasi di pasar modal dimana investasi sebagai penanaman 

modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya 

berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan dan 

meningkatkan kemakmuran di masa-masa yang akan datang. Pasar 

modal juga berperan sebagai sarana dalam mencari dana yang bersifat 

jangka panjang seperti penerbitan saham dan obligasi. 

     Perkembangan pasar modal di Indonesia sebagai salah satu alternatif 

berinvestasi masyarakat dinilai cukup pesat, terutama setelah 

pemerintah melakukan berbagai kebijakan regulasi di bidang keuangan 
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dan perbankan. Tercatat pada Desember 2014 investor di pasar modal 

mencapai 466.250 investor mengalami peningkatan sebesar 14% 

dibandingkan tahun 2013 yang mencapai 408.045 investor 

(idx.co.id:2015). Bursa Efek Indonesia (BEI) selaku pengelola 

penjualan efek di Indonesia terus melakukan upaya-upaya untuk 

meningkatkan investasi masyarakat di pasar modal. Salah satu hal yang 

cukup radikal adalah dengan mengubah satuan pembelian saham, yang 

biasanya minimal pembelian 1 lot adalah 500 lembar saham kini 

menjadi 100 lembar saham saja. 

     Selain itu program sosialisasi dan edukasi mengenai investasi pada 

pasar modal terus dilakukan. Salah satu kegiatan yang sedang dilakukan 

oleh BEI adalah program Gerakan Nasional Cinta (GeNTa) Pasar 

Modal yang didukung oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Melalui 

program ini BEI berharap dapat meningkatkan minat masyarakat untuk 

berinvestasi di pasar modal Indonesia. 

     Jakarta dengan jumlah penduduk kurang lebih 10 juta jiwa 

(bappedajakarta.go.id:2015) merupakan daerah yang sangat startegis 

karena menjadi ibukota negara yang sekaligus merupakan pusat 

pemerintahan dan perekonomian. Hal tersebut menjadikan Jakarta 

sebagai daerah potensial bagi investasi di pasar modal. 

     Investasi pada saham mempunyai keunggulan, yaitu akan 

memperoleh return yang berasal dari capital gain dan deviden. Deviden  

yang diperoleh oleh seorang investor ditentukan oleh kemampuan 
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perusahaan dalam memperoleh laba. Return yang berasal dari capital 

gain yang diperoleh, juga dipengaruhi oleh fluktuasi harga saham. 

     Dalam perusahaan, manajer keuangan bertanggungjawab dalam 

melakukan pengambilan keputusan, manajer sendiri diberi kewenangan 

oleh pemilik modal atau pemegang saham. Keputusan-keputusan 

tersebut antara lain keputusan investasi, keputusan pendanaan, dan 

kebijakan dividen. Keputusan investasi bagi pemegang saham sangat 

penting karena investasi dijadikan indikator eksistensi perusahaan yang 

apabila tidak adanya investasi baru maka perusahaan tersebut tidak 

memiliki prospek positif. Keputusan investasi adalah suatu kebijakan 

atau keputusan yang diambil untuk menanamkan modal pada satu atau 

lebih aset untuk mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang. 

Dengan demikian perlunya bagi pihak manajemen untuk 

mempertimbangkan faktor-faktor apa saja yang akan mempengaruhi 

keputusan investasi dalam memilih peluang investasi yang baik bagi 

perusahaan. 

     Keputusan untuk memilih menempatkan dana ada pilihan-pilihan 

saham yang tersedia di pasar modal, melibatkan baik faktor kognitive 

maupun emosi dari manusia selaku investor. Secara rasional investor 

akan memilih saham-saham yang menguntungkan dengan 

mempertimbangkan tingkat return dan resiko dari saham tersebut. 

Tetapi faktor emosi menjadikan investor cenderung tidak rasional 

dengan memilih saham yang tidak menguntungkan, yang dikarenakan 
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kesalahan dalam menganalisis dan menerjemahkan informasi sehingga 

harga saham dinilai secara tidak tepat. 

     Biasanya seorang investor akan melakukan riset sebelum 

memutuskan untuk melakukan investasi, seperti dengan mempelajari 

laporan keuangan perusahaan, kinerja perusahaan, track record atau 

portfolio, keadaan perekonomian, risiko, ulasan tentang keuangan, dan 

keadaan perekonomian yang dipublikasikan media, dan lain-lain riset 

ini dilakukan dengan tujuan supaya investasi yang dilakukan dapat 

memberikan tambahan kekayaan. 

     Kebanyakan investor dalam keputusan berinvestasi hanya melihat 

dan mempertimbangkan faktor Accounting Information agar tujuan 

investasinya tercapai, namun faktor-faktor yang lain tidak banyak 

dipertimbangkan. Faktor tersebut biasa disebut sebagai alat analisis 

tradisional dan investor biasanya sudah merasa cukup dnegan melihat 

kedua faktor tersebut untuk menentukan keputusan investasi, selain itu 

memang banyak faktor lain yang dapat dijadikan pertimbangan sebelum 

melakuka investasi. 

     Pada awalnya, investor dalam melakukan investasi tidak saja hanya 

menggunakan estimasi atas prospek instrumen investasi, tetapi faktor 

psikologi sudah ikut menentukan investasi tersebut.  Bahkan, berbagai 

pihak menyatakan bahwa faktor psikologi investor ini mempunyai 

peran yang paling besar dalam berinvestasi.  Salah satu contoh yang 

cukup menarik dilihat adanya rasional terikat (bounded rationality) 
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dalam berinvestasi. Adapun contoh dari rasional terikat ini yaitu 

investor selalu melakukannya tidak rasional, misalnya Manajer 

investasi menawarkan investasi dengan tingkat pengembalian 12% per 

tahun dan ada teman investor menawarkan investasi yang sama dengan 

tingkat pengembalian 11% per tahun, investor akan memilih investasi 

yang ditawarkan manajer invests yang ditawarkan temannya.  Pada sisi 

lain terjadi juga investor menjual secepatnya saham yang dimiliki bila 

kelihatan sudah untung dan menahan saham sangat lama ketika harga 

saham turun (Shefrin, 1985).  Kasus ini memperlihatkan investor tidak 

mau mengalami kerugian atas investasi yang dimilikinya.  Saham yang 

sudah drop tidak dijual sampai saham tersebut naik kembali sampai 

mendapatkan untung sedikit baru dijualnya.  Padahal, berbagai buku 

teks investasi  menyatakan bahwa saham merupakan investasi untuk 

jangka panjang.  Bahkan sudah ada penelitian yang menyatakan bahwa 

memegang saham dalam jangka panjang sama hasilnya dengan 

melakukan perdagangan saham itu pada periode yang sama dengan 

menahan saham itu dalam jangka panjang. 

     Adanya faktor psikologi tersebut mempengaruhi seseorang dalam 

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 
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studi yang mempelajari bagaimana fenomena psikologi mempengaruhi 

tingkah laku keuangannya. 

     Konsep behavioral finance mengatakan bahwa keputusan investasi 

yang dilakukan oleh investor lebih mempertimbangkan aspek-aspek 

non-ekonomi terutama aspek psikologis yang dapat mempegaruhi 

perilaku investor. Hal ini karena investor dalam kenyataannya 

seringkali melakukan tindakan berdasarkan judgment dan bertentangan 

dengan teori yang selama ini dikemukakan dalam pasar modal tentang 

asumsi rasionalitas. Pasar mungkin memberikan reaksi cepat terhadap 

informasi (seperti yang disyaratkan dalam Efficient Market Hypothesis), 

namun pengaruh reaksi tersebut justru mungkin lebih banyak 

dipengaruhi oleh unsur subyektifitas, emosi, dan berbagai faktor 

psikologis lainnya (Suryawijaya, 2003). 

     Beberapa hasil penelitian mengungkapkan bahwa investor memiliki 

kecenderungan untuk menggunakan psikologisnya dalam merespon 

harga saham ataupun melakukan investasi di pasar modal. Hal ini 

karena banyak peneliti menemukan bahwa dalam kenyataannya 

investor tidak selalu bersikap rasional dalam mengambil keputusan 

investasi. Keputusan investor cenderung dipengaruhi oleh sifat 

psikologis yang ada dalam dirinya. Suryawijaya (2003) mengatakan 

bahwa salah satu gejala psikologis yang sering menjangkiti para 

investor di pasar modal adalah ketakutan akan penyesalan (fear of 

regret) yang menyebabkan mereka ragu-ragu dan bertindak tidak 
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rasional. Hal inilah yang kemudian banyak dipertimbangkan oleh 

investor dan semakin membawanya menyimpang dari prinsip 

rasionalitas. 

     Nagy dan Obenberger (1994) dalam Christanti dan Mahastanti 

(2011) mengklasifikasikan beberapa faktor lain selain Accounting 

Information dan Self Image/Firm-Image Coincidence yang juga 

mempengaruhi seorang investor dalam melakukan investasi, yaitu 

faktor Neutral Information, Classic, Social Relevance Advocate 

Recommendation, dan Personal Financial Needs. Dalam penelitian 

yang dilakukan oleh Nagy dan Obenberger menyatakan bahwa investor 

sekarang berbeda, tidak lagi hanya melihat faktor-faktor yang sudah 

biasa saja namun juga memperhitungkan faktor-faktor lain sebelum 

melakukan investasi, dan faktor yang paling diperhitungkan oleh 

investor pada penelitian Nagy dan Obenberger adalah estimasi 

keuntungan perusahaan di masa datang yang merupakan variabel 

economic untuk memaksimalkan kekayaan. 

     Selain faktor-faktor tersebut, Chandra (2009) menyebutkan bahwa 

tingkat kompetensi investor juga dapat mempengaruhi investor dalam 

melakukan perdagangan saham yang diukur melalui tingkat frekuensi 

transaksi saham oleh investor. Chandra (2009) menganalisis pengaruh 

kompetensi investor individu pada perilaku perdagangan investor di 

pasar saham. Hasil yang diperoleh dari penelitiannya menunjukkan 
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bahwa investor yang merasa lebih kompeten lebih sering melakukan 

trading.  

     Kompetensi investor di pasar saham mencerminkan adanya financial 

literacy yang merujuk pada pemahaman investor mengenai bagaimana 

pasar keuangan bekerja. Status pendidikan seorang investor secara garis 

besar dapat menunjukkan seberapa besar financial literacy yang 

dimiliki oleh investor tersebut. Menurut Chandra (2009), dengan 

kompetensi yang lebih tinggi, investor dengan latar belakang 

pendidikan yang lebih tinggi cenderung untuk mengambil keputusan 

lebih sering mengenai kegiatan perdagangan di pasar saham. Temuan 

ini sejalan dengan pemikiran bahwa investor yang berkualitas tinggi 

akan merasa lebih kompeten di pasar modal dan cenderung untuk 

bertransaksi lebih banyak dibandingkan dengan investor dengan latar 

belakang pendidikan yang kurang baik. 

     Selain kompetensi investor, faktor percaya diri (overconfidence) 

juga berperan dalam perilaku perdagangan investor. penelitian yang 

dilakukan oleh Odean, 1999; Barber and Odean, 2001; Statman et.al, 

2003 berdasarkan penelitian empiris menemukan bahwa tingkat trading 

activity dari seorang investor dipengaruhi oleh tingkat overconfidence 

dari investor tersebut, semakin investor memiliki overconfidence, 

semakin sering dia melakukan trading (perdagangan). 

Penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Glaser and Weber (2003) yang berpendapat bahwa seorang investor 
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yang menganggap dirinya memiliki kemampuan yang lebih dari rata-

rata atau dapat diartikan seorang yang memiliki kepercayaan diri yang 

tinggi akan melakukan transaksi saham lebih banyak. Seorang investor 

yang overconfidence akan memiliki keyakinan dalam mengambil 

keputusan dan lebih berani dalam mengambil resiko saat melakukan 

transaksi saham karena menurut dirinya memiliki kemampuan dan 

keahlian yang lebih daripada orang lain. 

     Menurut Christanti dan Mahastanti (2011) faktor lain yang dapat 

mempengaruhi keputusan investasi investor yaitu behavioral motivation 

yang dapat dilihat dari variabel demografi, seperti jenis kelamin, usia 

dan pendidikan. Lawellen, Lease dan Schlarbaum (1977) menetapkan 

bahwa usia, jenis kelamin, pendapatan dan pendidikan mempengaruhi 

pilihan investor untuk keuntungan, dividen dan semua laba yang 

diinginkan. Selain itu Warren et al. (1990) menyatakan bahwa pilihan 

investasi seseorang lebih berdasar pada gaya hidup dan karakteristik 

demografinya.  

     Barber and Odean (2001) memberikan bukti empiris bahwa pria 

lebih berani menanggung risiko dalam melakukan investasi dibanding 

wanita. Hal ini disebabkan faktor psikologis dimana pria lebih percaya 

diri dibanding wanita. Tingkat pendidikan juga mempengaruhi 

keputusan investasinya, dengan tingkat pendidikan yang sudah 

tergolong tinggi tidak membuat investor percaya diri untuk menentukan 

faktor-faktor mana yang lebih penting. Investor lulusan S1 masih 
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mempertimbangkan semua faktor yang berhubungan dengan kegiatan 

investasinya (Christanti dan Mahastanti, 2011). 

     Penelitian yang dilakukan oleh Lutfi (2010) mengemukakan bahwa 

faktor demografi juga dapat mempengaruhi investor untuk melakukan 

pengambilan keputusan ketika berinvestasi. Hasil penelitian 

menunjukkan karakteristik demografi investor memiliki hubungan yang 

positif dengan perilaku investor dan jenis investasi yang dipilih. 

     Graham et.al (2005) menjelaskan bahwa karakteristik dari investor 

tersebut dapat mempengaruhi persepsi kompetensi seorang investor. 

Penelitian Graham et.al (2005) ini menyimpulkan bahwa perbedaan 

karakteristik demografis dari investor menyebabkan investor merasa 

lebih kompeten dalam memahami informasi keuangan dan peluang 

yang ada disana. Hasil penelitiannya menemukan bahwa investor laki-

laki, investor dengan pendapatan yang tinggi, dan memiliki pendidikan 

yang tinggi lebih memiliki keyakinan bahwa mereka merupakan 

investor yang kompeten. Kompetensi investor merupakan seberapa 

besar investor mengetahui dan memahami mengenai produk-produk 

investasi, hasil dan risiko serta strategi berinvestasi. 

     Penelitian mengenai perilaku dalam bidang keuangan belum begitu 

banyak dilakukan. Hal ini dapat terlihat sangat terbatasnya referensi 

penelitian perilaku dalam bidang manajemen keuangan dan investasi, 

terutama di Indonesia. Dengan melihat kondisi ini maka studi perilaku 
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dalam bidang keuangan sangat diperlukan. Sehingga peneliti ingin 

melakukan penelitian ini guna melakukan pengungkapan yang 

berkaitan dengan pengaruh kompetensi dan overconfidence investor 

terhadap keputusan investasi, dengan adanya variabel kontrol, yaitu 

faktor demografi (jenis kelamin, usia, pendidikan, dan pendapatan). 

II. IDENTIFIKASI MASALAH 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, penulis 

mengidentifikasikan masalah-masalah yang ada dalam penelitian ini 

sebagai berikut : 

1. Variabel psikologi investor signifikan positif mempengaruhi 

keputusan investasi. 

2. Variabel Accounting Information signifikan positif mempengaruhi 

keputusan investasi. 

3. Variabel Self Image/Firm-Image Coincidence signifikan positif 

mempengaruhi keputusan investasi. 

4. Variabel Neutral Information signifikan positif mempengaruhi 

keputusan investasi. 

5. Variabel Classic signifikan positif mempengaruhi keputusan 

investasi. 

6. Variabel Social Relevance Advocate Recommendation signifikan 

positif mempengaruhi keputusan investasi. 

7. Variabel Personal Financial Needs signifikan positif mempengaruhi 
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keputusan investasi. 

8. Tingkat kompetensi investor signifikan positif mempengaruhi 

keputusan investasi. 

9. Faktor percaya diri (overconfidence) signifikan positif 

mempengaruhi keputusan investasi. 

10. Faktor karakteristik demografi investor signifikan positif 

mempengaruhi keputusan investasi. 

III. PEMBATASAN MASALAH 

     Penelitian ini mencoba untuk menguji variabel kompetensi dan  

tingkat  overconfidence  terhadap keputusan  investor  dalam 

mengambil keputusan investasi, dengan adanya variabel kontrol, yaitu 

faktor demografi (jenis kelamin, usia, pendidikan, dan pendapatan) 

dengan setting penelitian di Indonesia, khususnya pada investor yang 

berada di Bursa Efek Indonesia (BEI), Jakarta. 

IV. PERUMUSAN MASALAH 

Untuk memperjelas permasalah yang akan diteliti, penulis merumuskan 

permasalahan penelitian sebagai berikut : 

1. Apakah kompetensi investor signifikan positif mempengaruhi 

keputusan investasi. 

2. Apakah overconfidence signifikan positif mempengaruhi keputusan 

investasi. 

3. Apakah kompetensi dan overconfidence signifikan positif secara 
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simultan mempengaruhi terhadap keputusan investasi. 

B. TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN 

I. TUJUAN 

Tujuan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Menguji pengaruh kompetensi investor terhadap keputusan 

investasi, dengan adanya variabel kontrol yaitu faktor demografi 

(jenis kelamin, usia, pendidikan, dan pendapatan). 

2. Menguji pengaruh overconfidence investor terhadap keputusan 

investasi dengan adanya variabel kontrol yaitu faktor demografi 

(jenis kelamin, usia, pendidikan, dan pendapatan). 

II. MANFAAT 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada beberapa 

pihak yang terlibat dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut : 

1. Bagi peneliti lain 

Peneliti berharap penelitian mengenai pengaruh kompetensi 

investor dan overconfidence terhadap keputusan investasi, dengan 

adanya variabel kontrol yaitu faktor demografi (jenis kelamin, usia, 

pendidikan, dan pendapatan) ini dapat memotivasi para peneliti lain 

untuk menemukan penelitian lain yang berhubungan dengan 

penelitian ini demi perkembangan perilaku investor, khususnya di 

Indonesia. Dimana penelitian ini masih jarang sekali ditemui di 
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Indonesia. 

2. Bagi perusahaan sekuritas atau broker 

Peneliti berharap dengan adanya penelitian ini perusahaan sekuritas 

maupun broker dapat memahami tingkat kompetensi dan 

kepercayaan diri yang dimiliki oleh investor mereka dan selanjutnya 

memberikan informasi, pemahaman, dan edukasi kepada investor 

tersebut mengenai investasi saham. Dengan meningkatnya 

pengetahuan yang dimiliki, investor tersebut diharapkan akan 

memiliki kepercayaan diri lebih baik, meningkatkan transaksi 

perdagangan, dan pada akhirnya meningkatkan komisi yang 

diterima broker atau perusahaan sekuritas. 
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