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ABSTRAK 

IMPLEMENTASI PSYCHOLOGY FACTORS, RISK PERCEPTION, 

SOCIAL MEDIA SENTIMENT DAN HERDING BEHAVIOR TERHADAP 

KEPUTUSAN INVESTASI 

(Studi pada Investor Saham Mahasiswa Universitas Lampung) 

Oleh : 

Rahmadia Utami Syafitri 

Dalam keputusan investasi didasari dengan sikap rasional dan irasional dari setiap 

investor. Dalam penelitian ini ditujukan untuk mengetahui pengaruh psychology 

factors, risk perception, social media sentiment, dan herding behvaior terhadap 

keputusan investasi pada investor mahasiswa Universitas Lampung. Jenis 

penelitian eksplantori dengan pendekatan penelitian adalah kuantitatif. Metode 

yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode penelitian kuantitatif. Populasi 

dalam penelitian ini adalah seluruh mahasiswa aktif Universitas Lampung periode 

2022 dengan menggunakn teknik pengambilan sampel yaitu purposive sampling 

dengan sampel sebanyak 100 responden. Data tersebut diperoleh dari kuisioner 

menggunakan skala likert. Analisis data penelitian ini menggunakan analisis regresi 

berganda. hasil penelitian secara parsial menunjukkan bahwa psychology factors, 

risk perception, social media sentiment, dan herding behvaior berpengaruh secara 

signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil pengujian secara simultan 

psychology factors, risk perception, social media sentiment, dan herding behavior 

terhadap keputusan investasi.  

 

Kata Kunci : Psychology Factors, Risk Perception, Social Media Sentiment, 

Herding Behavior, Keputusan Investasi. 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

ABSTRACT 

IMPLEMENTATION OF PSYCHOLOGY FACTORS, RISK PERCEPTION, 

SOCIAL MEDIA SENTIMENT AND HERDING BEHAVIOR AGAINST 

INVESTMENT DECISIONS  

(Study of Stock Investors in University Lampung Students) 

By : 

Rahmadia Utami Syafitri 

Investment decisions are based on the rational and irrational attitude of each 

investor. This study is aimed at determining the influence of psychology factors, 

risk perception, social media sentiment, and herding behvaior on investment 

decisions in Lampung University student investors. The type of explantory research 

with a research approach is quantitative. The method used in this study is a 

quantitative research method. The population in this study is all active students of 

the University of Lampung for the 2022 period using a sampling technique, namely 

purposive sampling with a sample of 100 respondents. The data was obtained from 

the questionnaire using a likert scale. Data analysis of this study used multiple 

regression analysis. The results of the study partially show that psychology factors, 

risk perception, social media sentiment, and herding behvaior have a significant 

effect on investment decisions. The results of simultaneous testing of psychology 

factors, risk perception, social media sentiment, and herding behavior on 

investment decisions.  

 

Keywords : Psychology Factors, Risk Perception, Social Media Sentiment, 

Herding Behavior, Investment Decision. 
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I. PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Masalah 

Menyusul berakhirnya covid-19, pemerintah Indonesia secara aktif mendorong 

investasi dimana kegiatan investasi merupakan salah satu penggerak roda 

perekonomian agar semakin stabil. Peningkatan investasi yang ada pada suatu 

negara akan memberikan dampak yang baik karena melalui kegiatan investasi akan 

mendorong permintaan agregat dan juga mendorong pertumbuhan ekonomi (Boda 

& Sunitha, 2018). Kegiatan investasi memiliki dampak yang signifikan terhadap 

kegiatan ekonomi hingga berkembang menjadi salah satu ukuran kesehatan 

ekonomi dalam suatu negara , melalui peranan penting yang dimiliki oleh kegiatan 

investasi maka diharapkan seorang investor dapat membuat keputusan investasi 

yang baik demi mendukung pertumbuhan ekonomi Negara Indonesia. Keputusan 

investasi adalah kebijakan yang diputuskan dalam upaya untuk menghasilkan 

keuntungan di masa depan, pada dua atau lebih alternatif investasi (Budiarto, 2017).  

Keputusan investasi dikatakan penting karena menyangkut pilihan investasi yang 

dibuat dam berhubungan dengan pemahaman dengan masa depan yang tidak pasti 

(Djabir & Mustafa, 2019). Seorang investor dapat dikatakan berhasil apabila 

keputusan investasi yang telah dilakukannya mendapatkan tingkat return yang telah 

diharapkan sebelumnya. 

Teori perilaku keuangan sangat penting untuk perkembangan dunia investasi dan 

proses pengambilan keputusan investasi. Karena semua tindakan di sektor 

keuangan pada akhirnya bermuara pada pengambilan keputusan maka sangat 

penting untuk memahami teori pengambilan keputusan (Djabir & Mustafa, 2019). 

Pada proses pengambilan keputusan investasi investor harus menafsirkan pedoman 

investasi dan kaitannya dengan konsep return dan risk, ketika proses pengembalian 

yang diharapkan tinggi maka resikonya juga tinggi (Pranyoto, dkk., 2020).  
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Terdapat ilmu psikologi yang diterapkan dalam disiplin keuangan. Lebih khusus 

lagi, ketika individu ingin berinvestasi atau membuat keputusan keuangan, mereka 

dipengaruhi oleh banyak aspek lain selain dari faktor internal yang mempengaruhi 

keputusan investasi, investor juga seringkali dipengaruhi faktor eksternal. Faktor-

faktor tersebut terdiri atas psychology factors dan risk perception yang ada dalam 

diri seorang investor, juga terdapat faktor dari luar diri investor seperti dari 

lingkungan ataupun perilaku orang lain sehingga social media sentiment,dan juga 

herding behavior menjadi faktor penentu dalam keputusan investasi. 

Dalam mempelajari perilaku seorang investor tentu saja berhubungan dengan teori 

perilaku keuangan (behavioral finance theory) dalam teori ini membahas 

bagaimana proses pengambilan keputusan individu didasarkan pada banyaknya 

faktor-faktor. Teori perilaku keuangan ini merupakan bidang dalam ilmu keuangan 

yang merupakan penggabungan antar bidang ilmu sosiologi, psikologi dan juga 

ekonomi sehingga mempelajari bagaimana individu dalam memutuskan sebuah 

pilihan. Proses keputusan investasi antara satu sama lain tentu saja akan berbeda 

dan tidak mungkin akan sama hal ini disebabkan dengan adanya berbagai pengaruh 

psikologis yang dimiliki setiap orang sehingga akan berbeda-beda dalam 

mempengaruhi seorang investor saat pengambilan keputusan investasi (Seto, 2017).   

Psychology factors merupakan salah satu dari banyak hal yang memiliki pengaruh 

terhadap keputusan investasi. Sering kali investor bertindak secara rasional dan 

irasional yang disebabkan dengan faktor-faktor yang melekat dalam dirinya saat 

keputusan investasi berlangsung. Tindakan irasional yang ada pada investor yang 

disebabkan oleh faktor psikologis melibatkan perasaan, preferensi, karakteristik 

dan juga berbagai hal yang melekat pada diri yang menyebabkan investor sering 

mengambil keputusan yang tidak rasional (Budiarto, 2017). Sikap rasional dapat 

diartikan sebagai cara berpikir seseorang yang mencakup alasan yang didukung 

oleh fakta dan data yang terbukti secara empiris dan dapat dijelaskan, sedangkan 

sikap irasional adalah sikap yang disebabkan oleh orang lain tetapi tidak berdasar 

pada apapun karena tidak bisa dijelaskan dengan fakta atau data. 

Berdasarkan beberapa penelitian yang dilakukan mengenai psychology factors 

terhadap keputusan investasi disebutkan bahwa faktor psikologis seseorang akan 
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mempengaruhi keputusan investasi karena penting untuk keputusan investor dalam 

berinvestasi (Wibowo, 2019). Temuan tersebut didukung dengan penelitian yang 

mengatakan hal serupa bahwa faktor psikologis mempengaruhi keputusan investasi 

seseorang dengan konsekuensi positif dan signifikan (Fathin & Hersugondo, 2022). 

Namun pada penelitian lain menyatakan bahwa itu tidak sejalan dengan kedua 

penelitian tersebut karena temuan menunjukkan bahwa elemen psikologis tidak 

secara signifikan mempengaruhi pengambilan keputusan dan bahwa psychology 

factors memiliki dampak negatif pada bagaimana keputusan investasi dibuat 

(Nabila & Nurdin, 2020). 

Terdapat faktor lain yang juga mempengaruhi keputusan investasi meliputi ketika 

investor sering menghindari risiko investasi, maka persepsi seorang investor 

terhadap risiko atau risk perception juga akan mempengaruhi keputusan investasi 

(Badriatin, dkk., 2022). Investor dengan risk perception tinggi membuat keputusan 

investasi dengan hati-hati, sedangkan mereka yang memiliki risk perception rendah 

dan memiliki pengalaman investasi yang cukup akan membuat keputusan yang 

lebih berani (Pradikasari, 2018). Investor mempertimbangkan risiko antara lain 

ketika membuat keputusan investasi dengan mengukur pengembalian yang dapat 

diperoleh dimana dengan pengembalian yang akan didapat tersebut akan memiliki 

potensi risiko pada setiap saat baik dengan jangka pendek atau panjang dan baik 

besar maupun kecil maka dari itu investor perlu memperhatikan risk perception 

dengan benar sehingga lebih berhati-hati dalam membuat keputusan. 

Berdasarkan beberapa penelitian sebelumnya tentang risk perception dalam 

keputusan investasi jelas bahwa semakin besar risk perception semakin positif juga 

nilai yang didapatkan (Yolanda, 2020). Hasil penelitian tersebut didukung dengan 

hasil temuan bahwa risk perception mempunyai nilai positif signifikan kepada 

keputusan investor sebelum menentukan keputusan investasi (Ardiana, dkk., 2020). 

Kedua penelitian tersebut tidak didukung dengan temuan bahwa risk perception 

memiliki nilai positif tetapi tidak berpengaruh signifikan kepada keputusan 

investasi (Zahida, 2021). 

Faktor lain dalam keputusan investasi bergantung juga pada faktor eksternal yang 

didasari dengan informasi dari luar yang diterima olehnya. Segala informasi yang 
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diinginkan oleh investor kini dapat dengan mudah dicari melalui perkembangan 

teknologi yang ada melalui internet baik search engine google, forum saham, atau 

social media seperti twitter, Instagram, facebook atau bahkan tik-tok yang saat ini 

menjadi social media terpopuler dengan kemudahan yang diterima oleh investor ini 

membuktikan bahwa sentiment yang ada pada social media menjadi sumber 

informasi yang berharga bagi seorang investor (Rizkiana, 2021). Kemudahan 

penerimaan informasi oleh investor ini membuat social media menjadi salah satu 

kriteria investor dalam mengevaluasi investasi yang potensial. 

Banyak analis dan investor professional bahkan amatir yang menggunakan twitter 

untuk memposting berbagai artikel berita demi memainkan peran dalam 

membentuk pasar saham sebagai salah satu saluran yang penting bagi pengguna 

untuk berbagi informasi social media juga diintegrasikan bagi investor dalam 

mengukur sentiment pasar (Guan, et.al., 2022).  Disisi lain, social media juga 

memiliki efek framming sehingga mempengaruhi proses pengambilan keputusan 

investasi dikalangan investor, social media yang sesekali mengangkat isu 

ketidakstabilan ekonomi bahkan krisis politik yang pada akhirnya menghadirkan 

sentimen baik ataupun buruk yang telah mempengaruhi keputusan investor pada 

pembelian saham (Boda & Sunitha, 2018).  

Berdasarkan beberapa penelitian yang dilakukan mengenai dampak social media 

sentiment terhadap keputusan investasi, disebutkan bahwa peningkatan social 

media sentiment mempengaruhi seorang investor dalam mengambil keputusan 

investasi (Kavitha & R., 2019). Pendapat tersebut didukung juga dengan hasil 

temuan yang memiliki hasil bahwa keputusan investasi berpengaruh denan hasil 

positif  (Khatik, 2021). Namun, beberapa temuan penelitian tersebut bertentangan 

dengan penelitian lain bahwa social media sentiment memiliki nilai negative dan 

tidak berpengaruh pada keputusan investasi (Pratiwi & Imelda, 2022). 

Keputusan investasi juga didasari oleh faktor lain selain diri sendiri yaitu dari orang 

lain. Investor sering kali juga mengikuti perilaku investor lainnya karena informasi 

yang diterima dan mengabaikan fakta yang telah mereka miliki dengan 

mengadaptasi informasi investor lain  untuk melakukan keputusan yang sama 

dimana keadaan ini mengubah perilaku investor yang sebelumnya telah berfikir 
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secara rasional menjadi irasional karena meniru keputusan investor lain (Virigineni 

& Bhaskara Rao, 2017).  Herding behavior merefleksikan perilaku yang irasional 

karena investor mengadopsi keputusan investor lain namun perilaku tersebut dapat 

menjadi perilaku yang rasional jika investor dapat mengoptimalkan keputusan 

investor lain dengan tetap menganalisis informasi yang ada dan tetap mengandalkan 

keputusan sendiri pada saat berinvestasi. 

Berdasarkan penelitian yang telah dikaitkan dengan herding behavior dalam 

keputusan investasi, herding behavior yang lebih tinggi dikatakan akan 

mempengaruhi investor untuk membuat keputusan investasi. (Ramashar, dkk., 

2022). Namun penelitian (Sari, dkk., 2021)  menyatakan bahwa perilaku herding 

tidak mempunyai pengaruh kepada keputusan investasi. Pendapat tersebut juga 

didukung melalui penelitian (Pranyoto, dkk., 2020) dengan hasil herding behavior 

tidak mempunyai pengaruh untuk keputusan investasi karena memiliki nilai negatif. 

Berdasakan banyaknya penelitian terdahulu dijelaskan bahwa investor memperoleh 

return yang diharapkan berdasarkan dengan adanya faktor yang mempengaruhi 

investor baik diperoleh melalui internal maupun eksternal seorang investor. Ada 

banyak investasi yang tersedia untuk masyarakat salah satu yang paling populer 

adalah pasar modal. Dengan melakukan dua tujuan ekonomi, pasar modal 

memainkan peran penting dalam perekonomian. Pertama, menjalankan fungsi 

sebagai sumber pendanaan usaha atau cara bagi pelaku usaha untuk mendapatkan 

sumbangan dana masyarakat umum sebagai pemodal (investor). Dana yang 

terkumpul dapat digunakan untuk berbagai hal, termasuk menumbuhkan modal 

kerja dan pengembangan usaha. Kedua, melalui pasar modal masyarakat 

berinvestasi untuk berbagai asset keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana dan 

lainnya (IDX, 2019). Investasi pasar modal dewasa ini menjadi semakin menarik 

bagi masyarakat dimana hal ini ditunjukkan dengan meningkatnya investor 

Indonesia, seperti yang ditunjukkan oleh data Single Investor Identification (SID) 

per Juli tahun 2022 meningkat sebanyak 9.318.746 atau 24,43% dimana data ini 

merupakan investor individu local pada pasar modal yang ditunjukkan pada gambar 

1.1 berikut. 
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Sumber :Bursa Efek Indonesia 2022 

Gambar 1. 1. Jumlah Investor Pasar Modal 

Presentase yang dikeluarkan per Juli 2022 melalui gambar 1.1. bahwa investor 

meningkat bahkan semakin menguat saat pandemi covid-19 terjadi dimana terjadi 

kenaikan sebesar 56,21% dengan jumlah investor sebanyak 3.880.753 dan 

mengalami kenaikan secara signifikan kembali bahkan dua kali lipat dari 

sebelumnya dengan kenaikan sebesar 92,99% dimana jumlah investor pada tahun 

2021 adalah sebesar 7.489.337 dan per Juli 2022 mengalami peningkatan kembali  

dengan peningkatan sebesar 9.318.746 atau 24,43%.  Kenaikan jumlah investor 

pasar modal sejalan dengan pemilihan instrument investasi yang dianggap paling 

memberikan tingkat keuntungan yang menarik, salah satu keuntungan menarik 

yang dipilih oleh investor adalah dengan diperolehnya dividen yang merupakan 

sebagian laba perusahaan karena dalam prosesnya para pemegang saham 

merupakan pemilik yang disahkan secara hukum sehingga berhak dalam 

mendapatkan keuntungan tersebut.  

Menurut PT. Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) investor di bawah usia 40 

tahun mendominasi pasar modal instrumen saham (IDX, 2019), sebagaimana  yang 

tercermin dalam data pekerjaan investor per Juni 2022 pada gambar 1.2. 

2019 2020 2021 Jul-22

2.484.354

3.880.753

7.489.337

9.318.746

 56,21% 92,99% 24,43% 
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Sumber : Bursa Efek Indonesia 2022 

Gambar 1. 2. Presentase Pekerjaan Investor Tahun  

Berdasarkan data dari Bursa Efek Indonesia dalam gambar 1.2 yang menunjukkan 

bahwa per bulan Juni 2022 yang menempati urutan pertama adalah investor yang 

berstatus pekerjaan sebagai pegawai ( baik pegawai swasta, pegawai negeri, dan 

guru) serta dengan asset sebesar Rp. 21,75 triliun tercatat dari pelajar dengan 

presentase sebesar 27,83% dimana data ini menunjukkan bahwa pelajar yang 

termasuk didalamnya adalah Mahasiswa semakin melek investasi.  

Mahasiswa berinvestasi tidak hanya didukung oleh kemudahan transaksi yang 

diberikan oleh perusahaan sekuritas, tetapi juga oleh hal-hal lain dalam bentuk 

kolaborasi yang dilakukan oleh Bursa Efek Indonesia, yang juga mewadahi investor 

melalui berbagai perguruan tinggi Indonesia dalam bentuk galeri investasi. 

Mahasiswa menjadi fokus utama yang menjadi sasaran program ini karena 

mahasiswa menjadi asset dimasa depan pada kegiatan investasi (Djabir & Mustafa, 

2019). Galeri investasi itu sendiri diharapkan akan menjadi sarana yang baik untuk 

mensosialisasikan investasi kepada lingkungan akademik seputar investasi bahkan 

hingga Oktober 2022 Bursa Efek Indonesia telah mendistribusikan galeri investasi 

di Indonesia dengan berjumlah 710 galeri yang tersebar di seluruh Indonesia seperti 

yang terdapat pada gambar 1.3. 
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Sumber : Bursa Efek Indonesia 2022 

Gambar 1. 3. Data Galeri Investasi Indonesia 

Menurut gambar yang ditunjukkan melalui gambar 1.3 menunjukkan bahwa 

terdapat 710 sebaran galeri investasi dengan berbagai macam tipe galeri investasi 

mulai dari galeri konvensional, syariah, digital maupun edukasi. Galeri investasi 

merupakan sarana dalam memperkenalkan mahasiswa pasar modal untuk 

menanamkan dan meningkatkan investasi pada generasi muda. Galeri investasi 

sendiri di Provinsi Lampung terdapat 17 galeri investasi yang berjenis non kampus 

dan juga terdapat 7 galeri yang  berjenis kampus. 

Tabel 1. 1 Data Galeri Investasi Provinsi Lampung Jenis Kampus 

Nama Galeri  Investasi 
Tipe Galeri 

Investasi 

Jenis Galeri 

Investasi 

Galeri Investasi FISIP Universitas Lampung Konvensional Kampus 

Galeri Investasi IAIN Metro Konvensional Kampus 

Galeri Investasi IIB Darmajaya Konvensional Kampus 

Galeri Investasi UIN Raden Intan Konvensional Kampus 

Galeri Investasi FEB Universitas Lampung Konvensional Kampus 

Galeri Investasi Universitas Muhammadiyah Metro Konvensional Kampus 

Galeri Investasi Universitas Saburai Konvensional Kampus 

Sumber : Bursa Efek Indonesia 2022 

Pada tabel 1.1 disajikan data galeri investasi  jenis kampus di Provinsi Lampung. 

Dalam tabel tersebut tersaji beberapa galeri investasi diantaranya adalah galeri 

investasi milik Universitas Lampung yang terletak di FISIP dan FEB Universitas 

Lampung yang sebelumnya hanya ada di Fakultas Ekonomi dan Bisnis yang 

diresmikan pada tahun 2016 bahkan menjadi satu-satunya galeri investasi yang ada 
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di Lampung. Kemudian pada Desember 2021 diresmikan kembali Galeri Investasi 

di Fakultas Ilmu Sosial Politik. Dibandingkan dengan galeri investasi kampus lain 

galeri investasi FISIP dan FEB Universitas Lampung ini merupakan galeri investasi 

yang paling aktif dibandingkan dengan galeri investasi lain ditunjukkan dengan 

adanya kegiatan rutin galeri investasi FEB Universitas Lampung dan juga 

menangnya galeri investasi FISIP Universitas Lampung dengan kategori BI teraktif 

tahun 2023 (KSEI, 2023). Hal ini menunjukkan bahwa investor di dua fakultas ini 

lebih aktif melakukan perdagangan saham dibandingkan investor di perguruan 

tinggi lain di Provinsi Lampung yang juga memiliki galeri investasi.. 

Berdasarkan dengan latar belakang masalah tentang faktor yang mempengaruhi 

investor dalam keputusan investasi pada mahasiswa yang menjadi asset dimasa 

depan dalam pertumbuhan ekonomi dan terdapat banyaknya perbedaan hasil 

penelitian terdahulu, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan 

judul “Implementasi Psychology Factors, Risk Perception, Social Media 

Sentiment dan Herding Behavior Terhadap Keputusan Investasi (Studi pada 

Investor Saham Mahasiswa Universitas Lampung)”. 

 

1.2. Rumusan Masalah 

1. Apakah  Psychology Factors berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi  pada Mahasiswa Universitas Lampung? 

2. Apakah  Risk Perceptions berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi 

pada Mahasiswa Universitas Lampung? 

3. Apakah  Social Media Sentiment berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung? 

4. Apakah  Herding Behavior berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung? 

5. Apakah Psychology Factors, Risk Perceptions, Social Media Sentiment, dan 

Herding Behavior berpengaruh simultan signifikan terhadap keputusan 

investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung? 
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1.3.Tujuan 

1. Untuk mengetahui pengaruh signifikan Psychology Factors terhadap keputusan 

investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung. 

2. Untuk mengetahui pengaruh signifikan Risk Perceptions terhadap keputusan 

investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung. 

3. Untuk mengetahui pengaruh signifikan Social Media Sentiment terhadap 

keputusan investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung. 

4. Untuk mengetahui pengaruh signifikan Herding Behavior  terhadap keputusan 

investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung. 

5. Untuk mengetahui pengaruh simultan signifikan Psychology Factors, Risk 

Perceptions, Social Media Sentiment, dan Herding Behavior terhadap 

keputusan investasi pada Mahasiswa Universitas Lampung. 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan penelitian lebih 

lanjut dalam permasalahan dan melengkapi penelitian sebelumnya yang berkaitan 

dengan Psychology Factors, Risk Perceptions, Social Media Sentiment, dan 

Herding Behavior. 

2. Manfaat Praktis 

Diharapkan dengan adanya penelitian ini dapat berguna untuk memberikan 

pengetahuan tentang hal-hal yang berkaitan dengan investasi yang mempengaruhi 

keputusan investasi yang meliputi Psychology Factors, Risk Perceptions, Social 

Media Sentiment, dan Herding Behavior 

 



 

 

 

 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

2.1. Behavioral Finance Theory 

Teori ini merupakan perpaduan antara teori ekonomi dan ilmu psikologi dan 

sosiologi yang digunakan dalam pengambilan keputusan dengan ilmu keuangan, 

dan adanya ilmu keuangan ini menunjukkan adanya pergeseran dari teori 

konvensional ke teori behavioral finance, peneliti keuangan mulai menghubungkan 

fenomena yang ada setelah menemukan bahwa keuangan klasik benar-benar tidak 

dapat menjelaskan anomali dalam kejadian pasar uang dan pasar modal (behavioral 

finance). Kebutuhan akan keuangan perilaku muncul pada 1990-an sebagai 

tanggapan terhadap persyaratan bidang perusahaan dan akademik yang 

berkembang, yang mulai membayangi peran perilaku dalam proses pengambilan 

keputusan keuangan atau investasi. (Yuningsih, 2020). 

Menurut (Sadalia & Butar-Butar, 2016) pengaruh variabel psikologis, kognitif, dan 

emosional pada keputusan ekonomi pribadi adalah subjek penelitian keuangan 

perilaku. Adapun faktor-faktor kekuatan emosi dan psikologi investor pada pasar 

keuangan yaitu adalah sebagai berikut: 

1. Mackay (1841) memberikan garis waktu kepanikan pasar keuangan sebagai 

cerminan elemen psikologis investor. 

2. Bon (1895) menetapkan gagasan prean 'crowds,' yang dapat dibaca sebagai 

investor pasar, dan perilaku kelompok yang menguji kemampuan di bidang 

keuangan, psikologi, sosial, sosiologi, dan sejarah. 

3. Selden (1912) menerapkan perilaku keuangan dalam konteks psikologi pasar 

modal. 
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2.1.1. Prospect Theory 

Teori Prospek atau Teori Prospek dikembangkan oleh (Tversky & Kahneman, 

1979) untuk pertama kalinya karena pada dasarnya teori Prospek adalah analisis 

perilaku manusia saat proses keputusan antara dua alternatif dan perilaku yang 

dianggap aneh ketika mengambil keputusan. Oleh karena itu, teori yang 

didefinisikan oleh Kahneman dan Tversky sebagai perilaku menghindari risiko dan 

mencari risiko. Prospect Theory  juga diartikan sebagai sebuah teori yang 

menegaskan bahwa seorang investor juga harus mempertimbangkan faktor 

psikologis dan perilaku dalam hal membuat keputusan yang rasional, mereka tidak 

selalu berperilaku sejalan dengan teori keuangan ketika dihadapkan dengan risiko 

dan ketidakpastian (Pradikasari, 2018).  

Teori prospek menyatakan bahwa pertimbangan psikologis investor akan 

menyebabkan investor membuat pilihan yang menyimpang dari akal. Selain itu, 

teori prospek juga menangani investor yang cenderung menghindari risiko; Teori 

ini disebut sebagai teori "loss-aversion". Selain itu teori prospek juga menunjukkan 

bahwa seseorang menilai kerugian dan keuntungan dengan cara yang berbeda, 

gagasan umumnya adalah bahwa jika dua alternatif diberikan kepada kedua belah 

pihak, yang satu mungkin memiliki keutungan dan yang lainnya mungkin terdapat 

kerugian (Hartono, dkk., 2020). Oleh karena itu, melalui teori prospek, seorang 

investor seringkali cenderung memilih opsi keuntungan dengan menggiring 

perilaku, yaitu mengadaptasi keputusan orang lain atau berperilaku herding 

sehingga menilai bahwa dengan mengadaptasi keputusan orang lain hasil yang akan 

didapatkan akan sama. 

 

2.1.2. Regret Theory 

Pada teori ini dijelaskan bahwa kecenderungan untuk menghindari sikap yang 

membuat mereka tidak nyaman walaupun dianggap yang terbaik hal ini didasarkan 

pada keputusan investor yang buruk membuat investor merasa kasihan dengan 

keputusan tersebut, semakin tidak konvensional keputusan yang mereka buat, 

semakin besar penyesalan yang akan mereka rasakan. Menurut (Yuningsih, 2020) 
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teori ini menekankan pada pengelolaan emosi untuk memprediksi keputusan 

selanjutnya, salah satu strategi untuk mengantisipasi penyesalan seseorang adalah 

dengan menunda keputusan. Menurut regret theory orang akan menjadi 

menghindari risiko atau, sebaliknya yaitu menerima risiko yang lebih besar 

daripada pengembalian karena takut akan penyesalan. Teori ini berhubungan pada 

respons emosional investor ketika ia menyadari bahwa ia melakukan kesalahan 

dalam proses berinvestasi, harga di mana saham itu di beli akan berdampak 

signifikan pada tahap penjualan. Maka dalam hal ini regret theory berpengaruh 

dengan risk perception seorang investor terhadap keputusan investasi.  

Regret theory juga memiliki hubungan dengan kecenderungan penghindaran oleh 

investor untuk menghindari hal-hal yang mungkin membuatnya tidak nyaman di 

kemudian hari, bahkan jika dia percaya itu untuk yang terbaik. Hal ini terjadi ketika 

investor mengambil keputusan yang salah, mereka merasakan penyesalan atas 

keputusan tersebut. Maka dari itu investor sering kali mengadaptasi informasi yang 

ada walaupun informasi yang didapatkan dari social media, namun hal itu 

dilakukan agar mereka dapat menghindari perasaan menyesal saat keputusan 

investasi nya tidak didasarkan dengan informasi investor lain. 

 

2.2. Keputusan Investasi 

2.2.1. Pengertian Keputusan Investasi 

Investasi semakin sering dikenal dengan banyaknya bermunculan produk-produk 

investasi di kalangan masyarakat. Investasi adalah proses menyimpan dana dengan 

tujuan memperoleh hasil dari jangka waktu tertentu yang biasanya berupa arus kas 

periodek atupun nilai akhir (Tandelin, 2010). Investasi keuangan dan investasi non-

keuangan adalah dua kategori investasi yang dilakukan. Emas, tanah, properti, dan 

investasi non-keuangan lainnya adalah contoh investasi non-keuangan. Sementara 

investasi keuangan diantara lain : saham, obligasi, sertifikat BI, investasi dalam 

deposito, opsi, dan waran. 

Dalam prosesnya kegiatan investasi dimaksudkan menerima keuntungan dimasa 

depan namun hal itu akan diterima jika seorang investor dapat menentukan 
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keputusan investasinya dengan baik. Beberapa teori mengenai keputusan investasi 

muncul tetapi semuanya memiliki konsep sentral yang sama: proses penangguhan 

aset untuk penggunaan pada masa depan. Proses pemilihan investasi adalah proses 

yang berkelanjutan. Saat keputusan investasi berlangsung orang harus dapat 

menyesuaikan berapa banyak uang yang harus mereka konsumsi dan berapa banyak 

yang harus mereka investasikan berdasarkan preferensi mereka (Tandelin, 2010). 

Akibatnya, ketika menetapkan preferensi ini, seseorang harus membuat pilihan 

invetsasi yang akan memungkinkan mereka untuk mempengaruhi keputusan pada 

tingkat terbesar. 

Keputusan investasi ialah pilihan investasi yang dibuat pilihan investasi dibuat saat 

membeli satu atau lebih aset dengan tujuan menghasilkan uang dari mereka di masa 

depan (Tandelin, 2010). Ada empat tahap proses pengambilan keputusan yang 

berkelanjutan dalam proses keputusan investasi yang menghasilkan keputusan 

investasi yang optimal, tahapan dalam keputusan investasi meliputi: 

1. Menetapkan tujuan   

Jangka waktu pada investasi (jangka panjang atau pendek) dan target atau tingkat 

pengembalian yang diharapkan merupakan sesuatu yang perlu diperhatikan oleh 

investor. 

2. Penetapan kebijakan proses investasi  

Investor juga perlu memahami sifat risiko. Dengan kata lain, jika seorang investor 

ingin mengambil risiko atau menghindari risiko terkait, investor harus memutuskan 

berapa banyak uang yang perlu diinvestasikan, berapa lama investasi perlu dipantau 

serta memiliki pengetahuan tentang pasar modal. 

3. Strategi dan proses dalam pemilihan aset pada saat portofolio diputuskan 

Setelah mengetahui poin-poin yang telah dijelaskan diatas pada akhirnya akan 

mengarahkan investor untuk secara efisien dan optimal membentuk portofolio yang 

diinginkan. 

4. Ukuran yang digunakan untuk menilai kinerja portofolio  

Pada tahap ini investor diminta untuk mengukur kinerja portofolio yang saat ini 

dimiliki oleh investor apakah portofolio yang dimiliki telah sesuai dan memenuhi 

tujuan investasinya. 
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2.2.2. Indikator Keputusan Investasi 

Tingkat pengembalian yang diantisipasi, tingkat risiko hingga hubungan antara 

pengembalian dan risiko berfungsi sebagai dasar dalam keputusan dalam keputusan 

dalam keputusan investasi (Tandelin, 2010). Indikator dalam menentukan investasi 

tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut : 

1. Return 

Return merupakan pengembalian yang diharapkan investor untuk jumlah uang tunai 

yang mereka investasikan disebut sebagai pengembalian. Pengembalian ini bisa 

menjadi realisasi yang telah terjadi atau diharapkan terjadi. Hasil ini biasanya dalam 

bentuk bunga, keuntungan modal dan dividen. 

2. Risiko 

Pengertian risiko diungkapkan merujuk kepada sebuah ketidakpastian dari kerugian 

(uncertainty of loss). Investor harus sadar akan dua inti dalam berinvestasi. 

Khususnya, tingkat pengembalian yang ditawarkan dan tingkat risiko (risiko). 

Semua investor memiliki sikap permisif terhadap berbagai risiko investasi, 

terutama dalam hal risiko. Risiko diambil oleh sebagian orang, risiko sedang 

dilakukan oleh orang lain yang kurang berani atau enggan, dan terdapat juga 

investor yang tidak berani mengambul risiko.  

3. Hubungan Return dan Risiko  

Menurut (Tandelin, 2010) terdapat hubungan searah atau linier antara 

pengembalian dan risiko yang menyiratkan bahwa tingkat pengembalian yang 

diharapkan juga merupakan risiko utama yang diambil. Pilihan investasi melibatkan 

dua faktor: risiko dan pengembalian. Kedua faktor ini bersifat kausal dan 

kontradiktif. Sebagian besar investor menghindari risiko hal ini juga akan 

mempengaruhi harga dan tingkat produk investasi yang diinginkan. Semakin tinggi 

risiko investasi, semakin rendah harga dan semakin tinggi tingkat pengembalian 

yang diinginkan yang dikenakan oleh mekanisme jual beli pasar. Pada 

kenyataannya, investor sering kali bingung dalam mengambil keputusan investasi 

dan tidak memahami profil risiko.  
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2.3. Psychology Factors 

2.3.1. Pengertian Psychology Factors 

Psychology Factors didasari oleh sisi afektif yang ada pada diri seseorang 

diantaranya adalah mengenai bagaimana tingkat emosi seseorang. Emosi 

diklasifikasikan ke dalam tiga kategori, yaitu emosi sosial meliputi emosi, rasa 

bersalah, rasa malu, dan kekaguman; perasaan yang muncul akibat ketidakpastian 

masa depan seperti harapan dan ketakutan; dan perasaan akibat peristiwa yang 

seharusnya (atau tidak seharusnya) terjadi seperti penyesalan, kejutan, dan 

kekecewaan (Usman, 2019). Psikologi dalam berinvestasi memegang peran kunci 

sehingga menjadi sangat penting. Ketakutan dan keserakahan adalah dua emosi 

yang berdampak pada investasi, tetapi ada banyak emosi lain yang lebih bervariasi 

dan dapat secara signifikan mengubah hasil. Karena keputusan keuangan secara 

langsung dipengaruhi oleh emosi, profil psikologis investor berdampak pada 

kinerja portofolio mereka.  

 

2.3.2. Indikator Psychology Factors 

Emosi membentuk karakter seseorang menjadi baik maupun buruk, hati-hati 

maupun ceroboh, berani maupun takut bahaya sehingga dalam mengukur emosi 

yang ada pada investor dapat diukur melalui berikut : 

1. Emosi Primer 

Emosi primer meliputi berbagai emosi yang pada umumnya dapat diprediksi dan 

dikendalikan oleh seseorang seperti perasaan kebahagiaan dan juga kesedihan. 

2. Emosi Sekunder 

Emosi Sekunder meliputi emosi yang lebih rumit dan berisi kesadaran diri atau 

pertimbangan diri, sehingga dalam pertumbuhannya itu bergantung pada 

perkembangan psikologis seseorang. Macamnya antara lain: angkuh dan optimis. 
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2.4. Risk Perception 

2.4.1. Pengertian Risk Perception 

Defisini persepsi adalah sebuah proses dalam mengartikan segala informasi yang 

didapat yang didapat melalui lingkungannya baik lewat penglihatan, pendengaran, 

penghayatan maupu perasaan. Risiko dapat didefinisikan sebagai suatu bentuk 

situasi yang muncul berdasarkan keputusan yang dibuat berdasarkan berbagai 

pertimbangan pada saat itu. Risiko juga didefiniskan perbedaan antara tingkat 

return aktual dan tingkat keuntungan yang diharapkan diperoleh baik oleh investor, 

risiko investasi lebih besar jika penerimaan lebih besar (Prastyawan & Lestari, 

2020).   

1. Systematic risk  

Jika suatu risiko tidak dapat didiversifikasi tetapi berpotensi berdampak pada 

keseluruhan, itu juga disebut sebagai risiko pasar atau risiko umum. Karena terkait 

erat dengan risiko yang memiliki efek untuk perubahan di pasar secara keseluruhan 

atau karakternya secara keseluruhan, risiko ini dikenal sebagai "risiko pasar." 

Karena mengacu pada perubahan di pasar, risiko sistemik ini juga dikenal sebagai 

risiko pasar. 

2. Unsystematic risk  

Unsystematic risk juga disebut dengan (risiko perusahaan), yang tidak terkait 

dengan perkembangan pasar yang luas juga dikenal sebagai risiko yang tidak 

sistematis. Risiko keuangan, bisnis, dan operasional adalah contoh jenis 

unsystematic risk. 

 

2.4.2. Indikator Risk Perception 

Menurut (Jayantri & Seminari, 2018), risk perception adalah kemungkinkan 

individu menderita kerugian demi mencapai hasil yang diinginkan. Indikator dalam 

menilai risk perception adalah sebagai berikut: 

1. Mengalami kerugian 

2. Pemikiran bahwa beresiko 

3. Jenis Investasi yang dipilih 
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2.5. Social Media Sentiment 

2.5.1. Pengertian Social Media Sentiment 

Social media sentiment adalah proses bagaimana seseorang berbicara mengenai 

suatu merk atau bahkan topik pada social media. Tingkat optimisme atau pesimisme 

investor selama aktivitas pasar saham atau selama proses pengambilan keputusan 

yang dikenal sebagai "sentimen investor" sentiment investor dapat dikatakan 

sebagai sikap mereka terhadap suasana hati atau lingkungan mereka memiliki efek 

pada aktivitas investasi. Hamper semua perusahaan menggunakan social media 

untuk menjaga reputasi merek dan bekerjasama dengan pemangku kepentingan 

karena belakangan ini investor saham tidak lagi berpegang kepada laporan 

keuangan namun lebih mengandalkan informasi yang ada di social media meskipun 

tidak secara akurat namun mampu memandu pergerakan investasi pasar saham 

(Chaitanya & Nordin, 2021).  

 

2.5.2. Indikator Social Media Sentiment 

Menurut (Chaitanya & Nordin, 2021) indikator dalam pemantauan social media 

sentiment  yang paling popular adalah: 

1. Mention 

Dikatakan popular karena melalui pemantauan mention memungkinkan untuk dapat 

memfilter banyak hal seperti penyebutan berdasar sumber, bahasa, negara, kata 

kunci, dan skor pengaruh yang memiliki pengaruh terhadap investasi. 

2. Forum diskusi 

Media diskusi online dapat diakses tanpa batasan ruang atau waktu. Pengguna dapat 

berkomunikasi satu sama lain melalui forum tentang topik yang telah dimoderasi 

oleh moderator untuk memastikan diskusi yang produktif. Melalui forum disksusi 

yang ada pada media sosial investor seringkali mengadopsi informasi yang ada pada 

media sosial. 
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2.6. Herding Behavior 

2.6.1. Pengertian Herding Behavior 

Awal mula sikap Herding diawali dengan pemikiran Kynes yang menjelaskan 

bahwa manusia adalah animal social yaitu manusia memiliki sifat dasar hewan. 

Herding adalah perilaku investor yang cenderung meniru perilaku investor lain 

daripada mengikuti keyakinan mereka sendiri atau informasi yang sudah mereka 

miliki. (Tversky & Kahneman, 1979). Manusia rentan terhadap perilaku herding 

karena menyesuaikan diri dengan aktivitas dan arahan orang lain dengan berbagai 

cara, dari cara kita berbelanja sampai dengan berinvestasi.  

Berdasarkan dengan behavioral finance theory, perilaku herding lebih berisiko 

karena investor sering mengabaikan kepercayaan mereka sendiri dan berperilaku sesuai 

dengan pendapat mayoritas investor lainnya. Ketakutan dalam kehilangan investasi 

yang menguntungan seringkali menjadi penyebab seorang investor berperilaku 

herding terutama setelah mendapatkan kabar baik setelah seseorang merilis 

keuntungan portofolio miliknya. Menurut (Yuningsih, 2020). Herding Behavior 

terbagi menjadi dua macam yaitu:  

1.  Herding Rasional 

Seorang investor akan menghabiskan banyak waktu untuk mempertimbangkan, 

memahami, menelan, menganalisis, dan bahkan mengembangkan informasi dan 

perilaku investor lain dengan cara terbaik untuk membuat keputusan yang akan 

menghasilkan pengembalian yang diantisipasi. Dalam situasi ini, investor membuat 

keputusan dalam kondisi yang nyaman tanpa merasa panik. 

2. Herding Irasional 

Berlawanan dengan kondisi irasional, investor yang memiliki perilaku herding 

irasional biasanya dalam keadaan panik dan tidak menentu sehingga kondisi ini 

mempengaruhi perilaku investor lain. Sehingga dalam kondisi ini, hasil yang 

diperoleh tunduk pada ketidakpastian. 
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2.6.2. Indikator Herding Behavior 

Herding behavior dapat didefinisikan menjadi kecenderungan untuk meniru 

tindakan investor lain yang dianggap memiliki kemampuan pengambilan keputusan 

yang lebih tepat. Indikator yang membentuk perilaku herding menurut (Sari, dkk., 

2021) adalah sebagai berikut : 

1. Keputusan investor lain untuk membeli dan menjual instrumen saham  

2. Investor biasanya bereaksi cepat terhadap perubahan keputusan investor lain 

dan mengikuti reaksi mereka terhadap pasar saham. 

 

 

2.7. Penelitian Terdahulu 

Tabel 2. 1. Penelitian Terdahulu 

No Peneliti Variabel Metode Hasil 
Perbedaan Dengan 

Penelitian Ini 

1. (Pradikasari, 

2018) 

Financial 

Literacy, Illusion 

of Control, 

Overconfidence, 

Risk Tolerance, 

Risk Perception 

dan Keputusan 

Investasi 

Metode 

analisis 

berganda 

dengan 

pendekatan 

kuantitatif 

Variabel literasi 

keuangan, 

overconfidence, 

toleransi risiko, 

persepsi risiko 

berpengaruh tidak 

signifikan dan 

ilusi kendali tidak 

berpengaruh 

signifikan.  

1. Penelitian 

terdahulu 

memakai lima 

variabel financial 

literacy, illusion 

of control, 

overconfidence, 

risk tolerance dan 

risk perception 

sedangkan pada 

penelitian ini 

menggunakan 

empat variabel 

yaitu psychology 

factors, risk 

perception, social 

media sentiment 

dan herding 

behavior. 

2. Lokasi penelitian 

terdahulu berada 

di Universitas 

Negeri Surabaya 

sedangkan 

penelitian ini 

dilakukan di 

Universitas 

Lampung. 

2. (Pranyoto, 

Susanti, & 

Septiyani, 

2020) 

Herding 

Behavior,  

Experienced 

Regret dan 

Metode 

analisis 

berganda 

dengan 

Herding Behavior 

tidak berpengaruh 

secara signifikan 

dan Experienced 

1. Penelitian 

terdahulu 

memakai dua 

variabel herding 
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No Peneliti Variabel Metode Hasil 
Perbedaan Dengan 

Penelitian Ini 

Keputusan 

Investasi 

pendekatan 

kuantitatif 

Regret 

berpengaruh 

secara signifikan. 

behavior dan 

experienced 

regret, 

sedangkan pada 

penelitian ini 

menggunakan 

empat variabel 

yaitu psychology 

factors, risk 

perception, 

social media 

sentiment dan 

herding 

behavior. 

2. Penelitian 

terdahulu 

menggunakan 

metode 

pengambilan 

sampel yaitu 

purposive, dan 

snowball 

sampling, 

sedangkan pada 

penelitian ini 

menggunakan 

metode 

purposive 

sampling. 

3. (Chaitanya 

& Nordin, 

2021) 

Psychological 

factors, risk 

perception, 

social media dan 

investment 

decision making 

Metode 

survei 

deskriptif  

Variabel 

Independen yakni 

faktor psikologis 

tidak berpengaruh 

secara signifikan 

mempengaruhi 

keputusan 

investasi, variabel 

perspesi risiko 

tidak bepengaruh 

secara signifikan 

berpengaruh pada 

keputusan 

investasi dan 

variabel moderator 

yakni social media 

tidak berpengaruh 

secara signifikan 

secara signifikan 

pada pasar saham 

India. 

1. Penelitian 

terdahulu 

memakai 3 

variabel yaitu 

psychological 

factors, risk 

perception, dan 

social media 

sentiment, 

sedangkan 

penelitian ini 

terdapat satu 

variabel yang 

berbeda yaitu 

herding behavior. 

2. Lokasi penelitian 

terdahulu berada 

di Pasar Saham 

India 

sedangkanpada 

penelitian ini 

lokasi penelitian 

dilakukan di 

Universitas 

Lampung. 

4. (Sari, 

Muhdir, 

Psychological 

factors dan 

Metode 

survei 

Optimisme, 

overconfidence 

1. Penelitian 

terdahulu memakai 
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No Peneliti Variabel Metode Hasil 
Perbedaan Dengan 

Penelitian Ini 

Ibnu, & 

Wibowo, 

2021) 

Keputusan 

Investasi 

dan conservatism 

berpengaruh 

secara signifikan, 

dan herding dan 

availability tidak 

memiliki 

pengaruh secara 

signifikan 

satu variabel 

psychological 

factors, sedangkan 

pada penelitian ini 

menggunakan 

empat variabel 

yaitu psychology 

factors, risk 

perception, social 

media sentiment 

dan herding 

behavior. 

2.  Penelitian 

terdahulu dianalisi 

melalui SmartPLS, 

sedangkan pada 

penelitian ini 

melalui SPSS 

5. (Badriatin, 

Rinandiyana, 

& Marino, 

2022) 

Persepsi Risiko , 

Sikap Toleransi 

dan Keputusan 

Investasi 

Eksplantori 

dengan 

pendekatan 

penelitian 

kuantitatif 

Persepsi risiko dan 

sikap toleransi 

berpengaruh 

secara signifikan 

kepada  

 

Keputusan 

Investasi.  

1. Penelitian 

terdahulu 

memakai dua 

variabel persepsi 

risiko dan sikap 

toleransi, 

sedangkan pada 

penelitian ini 

menggunakan 

empat variabel 

yaitu psychology 

factors, risk 

perception, 

social media 

sentiment dan 

herding 

behavior. 

2. Lokasi penelitian 

terdahulu berada 

di Universitas 

Siliwangi 

sedangkan 

penelitian ini 

dilakukan di 

Universitas 

Lampung. 

3. Penelitian 

terdahulu 

menggunakan 

metode 

pengambilan 

sampel yaitu 

purposive, 

convenience dan 

snowball 

sampling, 

sedangkan pada 

penelitian ini 
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No Peneliti Variabel Metode Hasil 
Perbedaan Dengan 

Penelitian Ini 

menggunakan 

metode 

purposive 

sampling. 

Sumber : Data diolah (2023) 

 

2.8.Kerangka Pemikiran 

Membuat keputusan investasi merupakan proses yang sulit sehingga harus 

diperhitungkan ketika terlibat dalam kegiatan investasi. Behavioral finance theory 

berperan penting dalam memahami perilaku dalam mengambil keputusan investasi 

sehingga apa yang telah diharapkan sebelumya akan tercapai. Maka konsep 

penelitian ini digambarkan melalui kerangka pemikiran berikut : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

H1 

 

H5 

 

H2 

Keputusan 

Investasi (Y) 

Social Media 

Sentiment 

(X3) 

Psychology Factors 

(X1) 

 

Risk Perception 

(X2) 
 

H3 

 

H4 

 

Herding Behavior 

(X4) 
 

Gambar 2. 1. Kerangka Pemikiran 
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2.8.1. Pengaruh Psychology Factors terhadap Keputusan Investasi 

Salah satu faktor kunci dalam berinvestasi adalah emosi, yang merupakan bagian 

dari psikologi investor. Menurut (Claudia & MN, 2019) emosi dapat menjadi faktor 

yang terpenting karena dengan kemampuan memahami dan mengontrol emosi diri 

pada keinginan dalam berinvestasi di instrument investasi yang berisiko akan 

menjadi rasional. Sebagai salah satu factor kunci pada kegiatan investasi maka 

pengaruh psychology factors terhadap keputusan investasi maka akan berbeda antar 

investor satu dengan investor lainnya, karena psychology factors merupakan hal 

yang melekat dalam diri seorang investor. 

 

2.8.2. Pengaruh Risk Perception terhadap Keputusan Investasi 

Menurut (Waheeda, et.al., 2020) karena memediasi antara perilaku investor dan 

keputusan investasi, maka risk perception dianggap menjadi penting. Ketika 

seorang investor tidak dapat memahami kemungkinan yang akan muncul sebagai 

akibat dari keputusan investasi yang telah dibuatnya, investor dikatakan mengalami 

ketidakpastian. 

 

2.8.3. Pengaruh Social Media Sentiment terhadap Keputusan Investasi 

Menurut (Jinjoo & Oh, 2022) dalam penelitiannya menyatakan bahwa pengaruh 

social media sentiment mencerminkan sebuah fakta bahwa data yang terdapat pada 

social media berpengaruh terhadap keputusan investasi oleh investor. Data pada 

social media adalah satu sumber yang penting untuk investor karena sebagai salah 

satu hal yang sangat diperhatikan oleh investor sebelum proses keputusan investasi  

berlangsung. 

 

2.8.4. Pengaruh Herding Behavior terhadap Keputusan Investasi 

Herding behavior memainkan peran dalam proses keputusan investasi, perilaku 

herding menjadi salah satu perilaku yang ada pada diri investor. Herding behavior 

merupakan perilaku yang merujuk kepada perilaku seorang investor yang dasar 

keputusan investasinya dipengaruhi oleh keputusan investasi investor lain. Menurut 
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penelitian (Ramashar, dkk., 2022) bahwa perilaku herding berpengaruh kepada 

keputusan investasi yang dilakukan oleh investor.  Seringkali investor berperilaku 

cenderung mengikuti keputusan mayoritas, sehingga saat investor tidak dapat 

menghadapi pasar yang tengah bergejolak, investor sering kali mencari panduan 

dan arahan dari orang-orang yang memiliki keputusan investasi lebih baik menurut 

investor itu sendiri. 

 

2.9. Hipotesis Penelitian 

Hipotesis didefinisikan sebagai jawaban sementara untuk mewakili rumusan 

masalah dalam penelitian. Dalam sebuah penelitian rumusan masalah dinyatakan 

dalam bentuk kalimat pertanyaan (Sugiyono, 2019). Berdasarkan dengan kerangka 

pemikiran yang telah dijelaskan diatas maka hipotesis dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut : 

Ha1 : Psychology Factors berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi. 

Ho1 : Psychology Factors berpengaruh tidak signifikan terhadap Keputusan  

Investasi. 

Ha2 : Risk Perception berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi. 

Ho2 : Risk Perception berpengaruh tidak signifikan terhadap Keputusan Investasi. 

Ha3: Social Media Sentiment berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi. 

Ho3: Social Media Sentiment berpengaruh tidak signifikan terhadap Keputusan 

Investasi. 

Ha4: Herding Behavior berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi. 

Ho4: Herding Behavior berpengaruh tidak signifikan terhadap Keputusan Investasi. 

Ha5: Psychology Factors, Herding Behavior, Social Media Sentiment dan Risk 

Perception  berpengaruh signifikan terhadap Keputusan Investasi secara simultan. 

Ho5: Psychology Factors, Herding Behavior, Social Media Sentiment dan Risk 

Perception  berpengaruh tidak signifikan terhadap Keputusan Investasi secara 

simultan.



 

 

 

 

 

III. METODE PENELITIAN 

3.1. Jenis Penelitian 

Metodologi penelitian yang digunakan dalam penelitian ini merupakan penelitian 

asosiatif dari pendekatan metodologi penelitian yang digunakan dalam penelitian 

kuantitatif. Penelitian asosiatif adalah perumusan masalah yang melibatkan 

hubungan dua variabel atau bahkan lebih. Pendekatan kuantitatif digunakan dalam 

penelitian ini karena penelitian ini dilakukan untuk mengetahui hubungan sebab 

akibat antara variabel terikat (Sugiyono, 2019). Jadi hasil dalam penelitian ini 

nantinya akan menjelaskan apakah variabel yang diteliti mempunyai hubungan 

yang saling berinteraksi atau sejauh mana  hubungan antar variabel akan saling 

mempengaruhi. Alasan utama dalam pemilihan jenis penelitian ini adalah untuk 

menguji hipotesis yang telah diajukan untuk dapat menjelaskan mengenai 

pengaruh variabel bebas (Psychology Factors, Risk Perceptions, Social Media 

Sentiment, dan Herding Behavior) terhadap variabel terikat (Keputusan Investasi).  

 

3.2.Objek dan Lokasi Penelitian 

3.2.1. Objek Penelitian 

Objek penelitian merupakan sasaran ilmiah dalam mendapatkan data dengan tujuan 

dan fungsi tertentu tentang suatu hal objektif, valid dan juga reliable tentang  suatu 

hal (Sugiyono, 2019). Dalam penelitian ini yang dijadikan sebagai objek penelitian 

adalah investor saham di Universitas Lampung yang berstatus sebagai mahasiswa. 

 

3.2.2. Lokasi Penelitian 

Lokasi penelitian merupakan tempat dimana situasi social akan diteli, misalnya 

berada di sekolah, perusahaan, lembaga pemerintah, pasar dan lain-lain (Sugiyono, 

2019). Universitas Lampung dipilih sebagai lokasi penelitian untuk penelitian ini 
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karena merupakan lokasi dimana peneliti melakukan penelitian untuk menangkap 

fenomena atau penelitian yang benar-benar terjadi dari hal yang akan diteliti. 

 

3.3. Populasi dan Sampel 

3.3.1. Populasi 

Populasi didefinisikan area klasifikasi yang terdiri oleh obyek/subyek yang 

mempunyai kualitas juga karakteristik yang ditetapkan oleh peneliti untuk 

dipelajari sehingga menarik kesimpulan pada akhirnya. Populasi didefinisikan 

sebagai suatu wilayah umum dari objek/subjek yang dipelajari dengan kualitas dan 

karakteristik tertentu yang ditentukan oleh peneliti untuk pada akhirnya akan 

menarik kesimpulan (Sugiyono, 2019). Populasi yang digunakan pada penelitian 

ini adalah semua mahasiswa aktif Universitas Lampung tahun 2022. 

 

3.3.2. Sampel 

Sampel adalah sebagian besar data yang memiliki karakteristik populasi  terkait 

dengan metode pemilihan sampel penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling. Teknik ini digunakan untuk penentuan sampel dari total populasi 

berdasarkan dengan karakteristik atau kriteria penelitian tertentu (Sugiyono, 2019). 

Kriteria yang digunakan adalah sebagai berikut : 

Tabel 3. 1. Kriteria Sampel 

Mahasiswa Aktif Universitas Lampung Tahun 2022 24.705 

Mahasiswa Aktif  FISIP dan FEB Universitas Lampung 3.751 

Sumber : PDDikti Kemdikbud 

Dalam penentuan sampel penelitian digunakan rumus slovin dengan tangka 

kesalahan sebesar 10%  hingga sampel yang didapatkan akan benar-benar mewakili 

populasi.  

Rumus slovin yang digunakan sebagai berikut: 

𝑛 =  
𝑁

1+𝑁 (𝑒)2…………………………………………………….………….(3. 1) 
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Keterangan :  

n  = Ukuran sampel/jumlah responden  

N = Ukuran populasi  

e  =  Presentase kelonggaran ketelitian kesalahan pengambilan sampel yang 

masih bisa ditolerir; e=0,1 

Jumlah mahasiswa FISIP Unila dan FEB Unila dalam penelitian ini adalah 3751, 

sehingga memungkinkan untuk membulatkan temuan perhitungan untuk mencapai 

konsistensi dan memanfaatkan persentase kelonggaran 0,1. Dengan demikian, 

untuk mengetahui sampel penelitian, dengan perhitungan sebgai berikut: 

𝑛 =  
3751

1 + 3751 (0,1)2

=  97,40 

 

Berdasarkan dengan jumlah populasi melalui perhitungan dengan rumus slovin, 

sehingga diperoleh sampel sebanyak 97,40 sampel untuk mempermudah 

perhitungan maka sampel digenapkan menjadi 100 sampel.  

 

3.4. Jenis Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data primer. Data primer 

merupakan data didapatkan secara langsung melalui sumber datanya. Peneliti 

memiliki berbagai metode untuk pengumpulan data primer yaitu melalui observasi, 

wawancara, diskusi kelompok, juga melalui kuesioner (Siyoto & Sodik, 2015). 

Data primer didapatkan melalui hasil wawancara tertutup dengan responden, dalam 

hal ini mahasiswa yang bertindak sebagai investor menggunakan kuesioner. 

 

3.5. Teknik Pengumpulan Data 

Data primer dikumpulkan dalam penelitian ini dengan menggunakan metode 

pengumpulan data menggunakan teknik survey melalui penyebaran kuesioner. 

Dalam beberapa penelitian yang dilakukan oleh peneliti umumnya menggunakan 

teknik pengumpulan ini dalam mengumpulkan data penelitian. Kuesioner adalah 



29 

 

 
 

daftar yang berisi pertanyaan-pertanyaan yang diajukan kepada orang yang 

diwawancarai guna memperoleh informasi yang akan diperlukan untuk penelitian 

selanjutnya (Abubakar, 2021).  

 

3.6. Skala Pengukuran Variabel 

Skala pengukuran digunakan pada penelitian bertindak sebagai panduan ketika 

menentukan panjang interval atau kependekan pada alat ukur yang selanjutnya akan 

menghasilkan data untuk penelitian kuantitatif (Sugiyono, 2019). Dalam penelitian 

ini digunakan skala pengukuran likert. Ada dua bentuk pertanyaan skala likert 

pertanyaan disesuaikan dapat mengukur skala positif dan negatif.  5, 4, 3.2, 1 untuk 

mengukur skor skala positif, dan untuk pertanyaan negatif 1, 2, 3, 4, dan 5 

(Pranatawijaya, dkk, 2019). Dalam penelitian ini, tanggapan menggunakan skala 

poin yaitu: 

Tabel 3. 2. Instrumen Skala Likert 
Jawaban Skor 

SS   (Sangat Setuju) 5 

S     (Setuju) 4 

R     (Ragu-ragu) 3 

TS   (Tidak Setuju) 2 

STS (Sangat Tidak Setuju) 1 

 

3.7. Variabel Penelitian 

Variabel dalam penelitian adalah frekuensi perbedaan antara satu hal dengan objek 

lain dalam kelompok tertentu. Ada berbagai metode untuk mengatur variabel salah 

satu yang paling mendapat perhatian adalah variabel independen, dependen, dan 

moderat (Siyoto & Sodik, 2015).  

 

3.7.1. Variabel Dependen 

Variabel dependen disebut juga dengan variabel output, kriteria dan akibat atau 

lebih sering disebut sebagai variabel terikat dimana variabel terikat merupakan 

variabel yang dipengaruhi atau merupakan hasil dari adanya variabel bebas atau 
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variabel bebas (Sugiyono, 2019). Dalam penelitian ini variabel dependen yang 

dipakai adalah Keputusan Investasi (Y). 

 

3.7.2. Variabel Independen 

Variabel independen juga sering disebut sebagai variabel stimulus, prediktor dan 

anteseden atau dengan variabel bebas. Variabel bebas adalah variabel yang menjadi 

penyebab terjadinya perubahan dan diturunkan dari variabel terikat atau dependen 

(Abubakar, 2021). Variabel independen pada penelitian ini adalah Psychology 

Factors (X1), Risk Perception (X2), Social Media Sentiment (X3), dan Herding 

Behavior (X4). 

 

3.8. Definisi Konseptual dan Operasional 

3.8.1. Definisi Konseptual 

Definisi konseptual memiliki makna yang meliputi hakikat penelitian yang 

berfungsi memperlancar kegiatan operasional. Definisi konseptual pada penelitian 

ini adalah seperti berikut : 

a. Psychology Factors 

Psyvhology factors adalah dorongan yang dimiliki seseorang yang menentukan 

sikap pengambilan keputusannya dikenal sebagai elemen psikologis. Motivasi, 

persepsi, keyakinan, tindakan, dan proses pembelajaran sebelumnya adalah dasar 

dari faktor psikologis. 

b. Risk Perception 

Risk perception didefinisikan sebagai pandangan investor tentang risiko yang 

mereka ambil dalam membuat pilihan (Pradikasari, 2018). Orang cenderung 

mengatakan hal-hal seperti risiko jika keputusan mereka mempengaruhi situasi 

mereka dalam keputusan dan akan berpengaruh memiliki masalah keuangan. 
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c. Social Media Sentiment 

Sentimen media sosial merupakan bentuk pengungkapan diri oleh seseorang di 

media sosial, media sosial menawarkan banyak manfaat bagi investor dalam 

memperoleh informasi karena banyak aplikasi media sosial memungkinkan 

pengguna untuk menyalin informasi untuk pengambilan keputusan investor 

(Chaitanya & Nordin, 2021). 

d. Herding Behavior 

Herding berkaitan dengan kecenderungan investor untuk meniru perilaku investor 

lain di pasar keuangan. Seperti contohnya dalam skenario ketika harga menurun 

investor akan menjual sahamnya sebagai akibat dari aktivitas penjualan saham 

investor lain. Dari perspektif perilaku herding, kita dapat melihat penyimpangan 

emosional yang terjadi pada investor (Sari, dkk, 2021). 

e. Keputusan Investasi 

Diantara tujuan seorang investor ketika melakukan investasi yaitu demi 

mendapatkan keuntungan di masa depan dan menerima hasil terbesar. Untuk 

sampai pada pilihan terbaik, investor harus membuat keputusan investasi mereka 

sendiri. Investasi adalah kegiatan berinvestasi dalam suatu perusahaan baik dalam 

bentuk aset riil maupun finansial (Usman, 2019). Keputusan investasi didefinisikan 

sebagai kebijakan yang dibuat oleh investor antar pilihan alternatif dengan harapan 

akan mendapatkan keuntungan di masa yang akan datang (Badriatin, dkk, 2019). 

 

3.8.2. Definisi Operasional 

Definisi operasional yaitu definisi berdasarkan dengan sifat yang didefinisikan 

sebagai yang dapat diamati (Siyoto & Sodik, 2015). Dalam penelitian ini dibuat 

definisi konseptual untuk memudahkan peneliti dalam menyusun kuesioner untuk 

memperoleh data yang digunakan untuk memudahkan peneliti dalam menyusun 

kuesioner. 
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Tabel 3. 3. Tabel Definisi Operasional 

Variabel Definisi Operasional Indikator Skala 

Psychology 

Factors 

Faktor Psikologis adalah faktor 

yang berhubungan dengan tingkah 

laku manusia dengan pilihan yang 

dipilih atas sesuatu 

Faktor psikologis adalah 

mempelajari tingkah laku manusia 

pilihan atas suatu produk atau jasa 

yang bernilai ekonomis untuk dibeli 

dan digunakan untuk memenuhi 

kebutuhan hidupnya 

 Emosi Primer :  

kebahagiaan dan kesedihan 

 Emosi sekunder :  

angkuh dan optimis 

1-5 

Risk 

Perception 

 

 

Risk perception adalah bagaimana 

seorang investor menganalisis dan 

menafsirkan informasi mengenai 

asumsi dan keadaan berisiko. 

 Mengalami kerugian 

 Pemikiran berisiko 

 Jenis investasi 

 

1-5 

Social Media 

Sentiment 

 

Perasaan positif ataupun negatif 

yang tergambar melalui posting 

social media. 

 Mention 

 Forum diskusi 

1-5 

Herding 

Behavior 

 

Perilaku seorang investor yang 

mana dipengaruhi oleh perilaku 

investor lain. 

 Keputusan investor lain 

untuk membeli dan menjual 

instrumen saham  

 Investor biasanya bereaksi 

cepat terhadap perubahan 

keputusan investor lain dan 

mengikuti reaksi mereka 

terhadap pasar saham 

1-5 

Keputusan 

Investasi 

Keputusan invetasi merupakan 

sebuah keputusan untuk 

menanamkan modal pada asset 

untuk tujuan mendapatkan 

keuntungan dimasa yang akan 

datang. 

 Return 

 Risk 

 Hubungan return dan risk 

1-5 

 

3.9. Metode Analisis Data 

3.9.1. Uji Kualitas Data 

1. Uji Validitas 

Validitas adalah tingkat akurasi antara data yang diperoleh untuk penelitian dan 

kekuatan seorang peneliti dapat melaporkan aspek-aspek yang diukur oleh teori 

yang diinstrumentasi dan dibangun kepada ahli (Sugiyono, 2019). Untuk 

perhitungan validitas dalam penelitian ini menggunakan SPSS dengan rumus 

product moment. 

𝑟𝑥𝑦 =  
𝑛 ∑ 𝑋𝑌 − (∑ 𝑋) ( ∑ 𝑌)

√{𝑁 (∑ 𝑋2) − (𝑋)2}{𝑁(∑ 𝑌2) − (𝑌)2………………………………. (3.3) 
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Keterangan : 

Rxy  = koefisien product moment 

N  = jumlah responden 

X  = skor pernyataan 

Y  = skor total 

Kriteria pengujian untuk pengambilan keputusan tentang item kuesioner dapat 

dianggap valid pada tingkat signifikansi 95% atau a = 0,05 dan tingkat signifikansi 

1% atau a = 0,001 yaitu: 

 Jika nilai r hitung > r tabel, berarti pernyataan tersebut valid. 

 Jika nilai r hitung < r tabel, berarti pernyataan tersebut tidak valid. 

Dengan menggunakan program SPSS 26, pengujian validitas dihitung untuk 

penelitian ini dengan mengevaluasi setiap butir pernyataan untuk masing-masing 

variabel. Dengan ukuran sampel pretest adalah 30 responden dan tabel r yaitu 0,349 

dengan tingkat signifikan 5% dan 0,463 dengan tingkat signifikan 1%. Suatu 

instrumen dikatakan valid jika r table (r hitung > r table). Tabel 3.4 berikut 

menunjukkan hasil perhitungan koefisien validitas masing-masing variabel dalam 

penelitian ini. 

Tabel 3. 4. Hasil Uji Validitas 

X1 (Psychology Factors) 𝒓 hitung 𝒓 tabel Keterangan 

X1.1 0,548 0,361 Valid 

X1.2 0,520 0,361 Valid 

X1.3 0,448 0,463 Valid 

X1.4 0,751 0,361 Valid 

X1.5 0,861 0,361 Valid 

X1.6 0,821 0,361 Valid 

X1.7 0,410 0,361 Valid 

X1.8 0,821 0,361 Valid 

X1.9 0,734 0,361 Valid 

X1.10 0,845 0,361 Valid 
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X2 (Risk Perception) 𝒓 hitung 𝒓 tabel Keterangan 

X22.1 0,747 0,361 Valid 

X22.2 0,886 0,361 Valid 

X2.3 0,620 0,361 Valid 

X2.4 0,819 0,361 Valid 

X2.5 0,704 0,361 Valid 

X3 (Social Media Sentiment) 𝒓 hitung 𝒓 tabel Keterangan 

X3.1 0,745 0,361 Valid 

X3.2 0,573 0,361 Valid 

X3.3 0,788 0,361 Valid 

X3.4 0,756 0,361 Valid 

X3.5 0,680 0,361 Valid 

X3.6 0,607 0,361 Valid 

X4 (Herding Behavior) 𝒓 hitung 𝒓 tabel Keterangan 

X4.1 0,845 0,361 Valid 

X4.2 0,893 0,361 Valid 

X4.3 0,785 0,361 Valid 

X4.4 0,738 0,361 Valid 

X4.5 0,418 0,463 Valid 

Y (Keputusan Investasi) 𝒓 hitung 𝒓 tabel Keterangan 

Y.1 0,800 0,361 Valid 

Y.2 0,835 0,361 Valid 

Y.3 0,771 0,361 Valid 

Y.4 0,853 0,361 Valid 

Y.5 0,719 0,361 Valid 

Y.6 0,703 0,361 Valid 

Y.7 0,918 0,361 Valid 

Y.8 0,843 0,361 Valid 

Sumber : Data Diolah (2023) 
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Menurut tabel di atas, semua item pernyataan yang digunakan dalam penelitian ini 

memiliki jumlah r hitung lebih besar dari  r tabel menunjukkan bahwa semua 

instrumen dinyatakan valid. 

 

2. Uji Reliabilitas 

Uji reliabilitas adalah alat yang digunakan untuk mengukur angket, yaitu ukuran 

variabel yang digunakan untuk mengetahui validitas suatu soal yang tersedia. 

Kuesioner dianggap dapat dikatakan andal jika jawaban responden terhadap 

pernyataan yang diberikan konsisten atau stabil dari waktu ke waktu, dan tes ini 

hanya dapat dilakukan jika pertanyaan yang tersedia valid. Selanjutnya, teknik 

statistik yang digunakan dalam pengujian adalah dengan koefisien cronbach’s 

alpha yang dihitung setelah mengukur kuesioner dengan SPSS, kuesioner dapat 

dikatakan reliable apabila jika Cronbach’s Alpha > 0,60 (Syafina, 2019).  

Pengujian reliabilitas instrument dengan menggunakan rumus Alpha Cronbach 

karena instrument penelitian ini berbentuk angket dan skala bertingkat. Rumus 

Alpha Cronbach sebagai berikut : 

∝= ( 
𝐾

𝐾−1
) (

𝑠
2
𝑟

−∑ 𝑠
2
1

𝑆
2
𝑥

) …………………………………………………............. (3.4) 

Keterangan : 

∝  = Koefisien reliabilitas Alpha Cronbach 

K  = Jumlah item pertanyaan yang diuji 

∑ 𝑠
2
1

  = Jumlah varian skor item 

 𝑆
2
𝑥

 = Varians skor-skor test (seluruh item K) 

 

Jika alpha > 0,90 maka reliabilitas sempurna. Jika alpha antara 0,70 – 0,90 maka 

reliabilitas tinggi. Jika alpha 0,50 – 0,70 maka reliablitas moderat. Jika alpha <0,50 

maka reliabilitas rendah. Jika alpha rendah, kemungkinan satu atau beberapa item 

dikatakan tidak reliabel. Pengujian reliabilitas dalam penelitian ini dilakukan 

dengan menghitung besarnya nilai Cronbach’s Alpha instrument dari masing-

masing variabel yang diuji dengan menggunakan SPSS 26,0. Apabila nilai 
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Cronbach’s Alpha lebih besar dari 0,60 maka jawaban dari para respoendem pada 

kuesioner sebagai alat pengukur dinilai reliabel. 

Tabel 3. 5. Hasil Uji Reliabilitas 
Variabel Nilai Alpha Cronbach’s Keterangan 

Psychology Factors 0,866 Reliabel Tinggi 

Risk Perception 0,815 Reliabel Tinggi 

Social Media Sentiment 0,783 Reliabel Tinggi 

Herding Behavior 0,803 Reliabel Tinggi 

Keputusan Investasi 0,921 Reliabel Tinggi 

Sumber : Data Diolah (2023) 

Hasil yang didapatkan oleh masing-masing variabel pada penelitian ini 

menunjukkan bahwa semua variabel memiliki nilai Alpha Cronbach yang 

menunjukkan bahwa semua variabel melebihi standar 0,60 seperti yang 

digambarkan oleh tabel diatas. Reliabilitas ini menunjukkan bahwa instrumen 

penelitian ini jika dilakukan pengujian secara berulang kapan pun dan oleh siapapun 

maka hasil data yang didapatkan akan sama atau hampir sama dengan data yang 

diperoleh pada awalnya. 

 

3.9.2. Uji Asumsi Klasik 

1. Uji Normalitas 

Uji normalitas untuk mengetahui variabel dependen dan independen model regresi 

didistribusikan secara normal. Untuk memahami apakah nilai residu didistribusikan 

secara normal adalah penting pada model regresi yang layak harus mencakup nilai 

residu yang normal atau mendekati normal. Uji normalitas yang digunakan dalam 

penelitian ini adalah Kolmogorov Smirnov dengan kriteria bahwa jika Kolmogorov 

Smirnov signifikan <0,05 maka datanya abnormal, dan jika Kolmogorov Smirnov 

signifikan > 0,05 maka datanya normal (Ningsih & Dukalang, 2019). Menganalisis 

grafik juga dapat digunakan untuk melakukan uji normalitas, ini dapat diidentifikasi 

dengan mengamati distribusi data (titik) pada sumbu diagonal grafik. Berikut ini 

adalah alasan pertimbangannya: 
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 Model persamaan regresi terbukti didistribusikan secara normal jika data 

menyebar ke seluruh garis normal dan mengikuti arah diagonal grafik, sehingga 

memenuhi asumsi normalitas. 

 Jika data bergerak menjauh dari diagonal dan tidak mengikuti arah diagonal 

grafik, persamaan regresi tidak memenuhi asumsi normalitas. 

 

2. Uji Multikolinearitas 

Uji multikolinearitas digunakan untuk melihat apakah ada hubungan antara variabel 

independen dalam model regresi (Ningsih & Dukalang, 2019). Model regresi yang 

baik tidak boleh memiliki korelasi antara variabel independen, dan nilai varians 

faktor inflasi (VIF) dan nilai toleransi dapat digunakan untuk mendeteksi 

multikolinearitas dalam regresi. Multikolinearitas tidak ada jika VIF < 10 dan 

toleransi >0,1 tetapi itu terjadi jika VIF > 10 dan toleransi > 0,1 maka terjadi 

multikolinearitas. 

3. Uji Heteroskedastisitas 

Tujuan dari uji heteroskedastisitas yang tidak sama adalah untuk menentukan 

apakah satu pengamatan terjadi di atas yang lain dalam model regresi 

ketidaksetaraan varians. Jika pengamatan lain tetap disebut homokedasitas dan jika 

berbeda disebut heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah model dengan 

homoskedastisitas atau model tanpa heteroskedastisitas. Uji Glaser dapat 

digunakan untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas. Tidak ada bukti 

heteroskedastisitas dalam pengujian ini bila hasilnya sig > 0,05. Model yang baik 

adalah tidak adanya heteroskedastisitas (Ningsih & Dukalang, 2019). 

 

3.10.   Analisis Regresi Berganda 

Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis linier 

berganda. Menurut (Suyono, 2015) analisis regresi linier berganda digunakan untuk 

memprediksi pengaruh linier beberapa variabel bebas terhadap variabel terikat. 

Menurut (Sugiyono, 2019) persamaan regresi linier berganda terlihat seperti ini: 
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𝑌 =  𝛼 +  𝛽1𝑋1 +  𝛽2𝑋2 +  𝛽3 𝑋3 +  𝛽4 𝑋4 +  𝑒………………………(3. 5) 

Keterangan: 

Y = Keputusan investasi 

X1 = Psychology Factors 

X2 = Risk Perception  

X3 = Social Media Sentiment  

X4 = Herding Behavior 

a = Konstanta 

e = Error 

β1  = Koefisien regresi 1 

β2  = Koefisien regresi 2 

β3  = Koefisien regresi 3 

β4  = Koefesien regresi 4 

 

3.11.  Uji Hipotesis 

3.11.1. Uji t (Parsial) 

Uji t digunakan untuk mengetahui secara parsial pengaruh signifikan masing-

masing variabel independen terhadap variabel dependen. Uji-t statistik pada 

dasarnya memberi tahu  seberapa besar pengaruh variabel independen secara 

individu menjelaskan perubahan variabel dependen (Suyono, 2015).  Uji hasil 

regresi menggunakan derajat kebebasan atau derajat kebebasan menggunakan uji-

t dengan tingkat kepercayaan 95% atau koefisien kesalahan analisis (α) = 5% 

dengan dengan derajat kebebasan atau degree of freedom yang digunakan adalah 

d = n-k. Rumus untuk uji-t adalah: 

𝒕 =
𝒙−𝝁

𝑺/√𝒏
………………………………………………………………………..(3. 6) 

Keterangan : 

X  = Rata-rata hitung sampel 

  = Rata-rata hitung populasi 

S  = Standar deviasi sampel 

n  = Jumlah sampel 
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Adapun formulasi pengujian t sebagai berikut: 

a. Jika t hitung ≤ t tabel, atau Sig. > 0,05 maka keputusannya adalah menerima Ho 

b. Jika t hitung ≥ t tabel, atau Sig. ≤ 0,05 maka keputusannya adalah menolak Ho. 

 

3.11.2. Uji F ( Simultan) 

Uji-F digunakan dalam mengetahui variabel bebas yang digunakan pada model 

regresi secara simultan menjelaskan variabel yang dihipotesiskan. Menurut 

(Suyono, 2015) rumus statistik F untuk menguji secara parsial yaitu: 

𝐹 =  
𝑅2(𝑛−𝑘−1)

𝑘(1−𝑟)
………………………………………………………...………(3. 7) 

Keterangan : 

F  = Uji F 

R  = Koefisien determinasi 

k  = Jumlah variabel 

n  = Jumlah sampel 

Kriteria keputusannya yaitu sebagai berikut: 

1. Jika F hitung > F tabel atau nilai Sig < 0,05 maka Ha diterima dan H0 dapat 

ditolak, berarti terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas 

terhadap variabel terikat. 

2. Jika F hitung < F tabel atau nilai Sig > 0,05 maka H0 diterima dan Ha dapat 

ditolak, berarti tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas 

terhadap variabel terikat. 

 

3.11.3. Uji Koefisien Determinasi (R²) 

Uji koefisien detereminasi ditentukan sebagai uji yang digunakan untuk mengukur 

seberapa besar pengaruh variabel bebas terhadap variasi variabel terikat. Nilai 

koefisien determinasi berkisar antara angka 0 sampai dengan angka 1. Hal ini 

berarti jika R = 0 maka menunjukkan tidak adanya pengaruh antara variabel bebas 
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terhadap variabel terikat.  Oleh karena itu, ketika R2 meningkat dan mendekati 1, 

ini menunjukkan bahwa variabel independen memiliki dampak yang besar dalam 

memprediksi atau menjelaskan variasi variabel dependen. 

Menurut (Suyono, 2015) rumus uji koefisien R² dapat disajikan sebagai berikut : 

𝑅2 =
𝑏1 ∑ 1𝑦𝑥 +𝑏2 ∑ 2𝑦𝑥 +𝑏3 ∑ 3+𝑏4 ∑ 4𝑦𝑥𝑦𝑥

∑ 2𝑦
……………………………….……… (3.8) 

Keterangan : 

𝑅2  = Koefisien Determinasi 

b1 = Koefisien Regresi Variabel Psychology Factors 

b2 = Koefisien Regresi Variabel Risk Perception 

b3 = Koefisien Regresi Variabel Social Media Sentiment  

b4 = Koefisien Regresi Variabel Herding Behavior 

X1 = Psychology Factors 

X2 = Risk Perception 

X3 = Social Media Sentiment  

X4 = Herding Behavior 

Y  = Keputusan Investasi 

 



 

 

 

 

 

V. PENUTUP  

5.1. Simpulan 

Berdasarkan dari hasil penelitian dan pembahasan variabel-variabel yaitu 

psychology factors, risk perception, social media sentiment, dan herding behavior 

terhadap keputusan investasi. Maka dari itu kesimpulan penelitian sebagai berikut: 

1. Variabel Psychology Factors (X1) berpengaruh signifikan  terhadap Keputusan 

Investasi (Y) menunjukkan bahwa faktor psikologi dapat berdampak pada 

pilihan investasi dan menurunkan peluang kerugian saat mendanai investasi 

yang dilakukan oleh investor mahasiswa Universitas Lampung. Aspek sikap 

optimis investor yang menunjukkan bahwa investor sangat optimis dengan 

return yang relatif tinggi atas investasi yang mereka pilih mendapat respon 

paling positif dari responden, menunjukkan bahwa investor pemula cenderung 

memiliki sikap irasional karena melibatkan emosi yang mereka sadari dalam 

proses pengambilan keputusan mereka sendiri. 

2. Variabel Risk Perception (X2) berpengaruh signifikan terhadap Keputusan 

Investasi (Y) menunjukkan bahwa persepsi risiko dapat mempengaruhi 

keputusan investasi dan menurunkan peluang kerugian ketika berinvestasi pada 

investor mahasiswa Universitas Lampung. Aspek yang paling tinggi 

ditunjukkan bahwa investor sangat berhati-hati dan cenderung memperhatikan 

risiko saat mengambil keputusan investasi sehingga investor cenderung belajar 

terlebih dahulu mengenai potensi risiko yang akan diterima sebelum 

berinvestasi mendapat respon positif tertinggi dari responden adalah persepsi 

risiko dalam melihat kerugian. 

3. Variabel Social Media Sentiment (X3) berpengaruh signifikan terhadap 

Keputusan Investasi (Y) hal ini menunjukkan bahwa investasi pada investor 

mahasiswa Universitas Lampung memiliki peluang kerugian yang lebih rendah 

karena kemampuan sentimen media sosial untuk mempengaruhi keputusan 



82 

 

 
 

investasi artinya bahwa social media sentiment mampu mempengaruhi 

keputusan investasi dan dapat mengurangi risiko kerugian pada saat 

berinvestasi pada investor mahasiswa Universitas Lampung. Bahkan dalam 

penelitian ini social media sentiment memiliki nilai pengaruh signifikan yang 

memiliki nilai signifikansi yang paling tinggi diantara ketiga variabel lainnya. 

Komponen forum diskusi media sosial menerima umpan balik paling positif 

dari responden, menunjukkan bahwa saat membuat keputusan investasi, 

investor memperhatikan informasi yang ada pada media sosial. 

4. Variabel Herding Behavior (X4) ) memiliki dampak yang signifikan dan negatif 

terhadap Keputusan Investasi (Y), menunjukkan bahwa herding behavior 

mampu mempengaruhi keputusan investasi pada investor mahasiswa 

Universitas Lampung dengan arah negatif. Respon paling positif tinggi 

diberikan responden pada aspek reaksi investor lain dimana dalam proses 

pengambilan keputusan investasi, investor sering kali mengabaikan saham yang 

volume perdagangannya lebih tinggi dan pada awal perdagangannya memiliki 

jumlah pemesanan yang banyak.  

5. Secara simultan psychology factors, risk perception, social media sentiment, 

dan herding behavior terhadap keputusan investasi pada mahasiswa Universitas 

Lampung. 

 

5.2. Saran 

Setelah mengetahui pengaruh psychology factors, risk perception, social media 

sentiment, dan herding behavior terhadap keputusan investasi maka saran yang 

dapat dibuat menjadi rekomendasi berdasarkan hasil penelitian ini yaitu: 

1. Saran teoritis dari penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi secara teoritis 

sebagai bahan pengetahuan dan untuk penelitian lebih lanjut dan dapat 

dimanfaatkan sebagai perluasan subjek penelitian tentang teori perilaku dan 

unsur-unsur yang mempengaruhi proses pengambilan keputusan investasi 

sebelum berinvestasi di pasar modal instrumen saham, yaitu psychology factors, 

risk perception, social media sentiment, dan herding behavior. 
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2. Saran praktis dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Penelitia ini diharapkan dapat dijadikan pertimbangan oleh perguruan 

tinggi/perguruan tinggi dalam membuat regulasi untuk dapat meningkatkan 

aktivitas perdagangan saham bagi investor pemula. Karena dalam penelitian 

ini menunjukkan hasil bahwa investor pemula hanya melakukan kegiatan 

trading saham 1 kali/bulan. 

b. Bagi investor khususnya investor saham mahasiswa Universitas Lampung 

hendaknya memperhatikan aspek psychology factor, risk perception, social 

media sentiment dan herding behavior dalam proses pengambilan keputusan 

investasi karena aspek-aspek tersebut merupakan aspek yang sangat 

berpengaruh terhadap keputusan sehingga seringkali membuat investor 

bersikap secara irasional dalam proses keputusan investasi. Namun dengan 

adanya social media sentiment yang meliputi berbagai macam opini dan 

informasi dapat menjadi keuntungan tersendiri bagi investor pemula 

khususnya investor yang berstatus sebagai mahasiswa karena informasi 

tersebut dapat menjadi bahan pertimbangan yang baik untuk investor 

pemula. Selain itu diharapkan bahwa investor pemula juga dapat 

memperhatikan aspek herding dalam pengambilan keputusan investasi 

karena diperlukan juga pendapat orang lain yang mungkin lebih 

berpengalaman dibandingkan dengan mahasiswa yang notabenenya adalah 

investor pemula. 

c. Peneliti juga menyarankan untuk peneliti selanjutnya untuk lebih 

memperkuat pada variabel psychology factors karena terdapat banyak 

indikator yang ada pada psychology factors yang tidak diteliti oleh 

penelitian ini adalah sentimen kepanikan dan euforia. Penelitian lebih lanjut 

mungkin dapat melibatkan variabel-variabel seperti literasi keuangan, 

akuntansi mental, dan keengganan penyesalan yang tidak dipertimbangkan 

dalam penelitian ini. Untuk mendapatkan informasi yang lebih kompleks 

untuk menyelidiki unsur-unsur yang mempengaruhi keputusan investasi 

sehingga peneliti menyarankan peneliti berikut untuk mencampur metode 

kuantitatif dan kualitatif atau menjadi penelitian mix methods sehingga 
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informasi yang didapatkan juga akan lebih kompleks dalam meneliti faktor 

yang dapat mempengaruhi keputusan investasi. 
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