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ABSTRAK

UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

A. Dionisius Zephaniah Salim (115210063)

B. PENGARUH FINANCIAL LITERACY, RISK TOLERANCE, DAN
OVERCONFIDENCE  TERHADAP  INVESTMENT  DECISION
INVESTOR SAHAM DI SURABAYA

C. Xv + 139 halaman, 25 tabel, 7 gambar, 6 lampiran

D. Keuangan

E. Abstrak: Masyarakat mengalami kerugian belasan triliun karena
mengambil keputusan investasi yang salah akibat kurangnya analisis
menyeluruh dan perilaku Fear of Missing Out (FOMO). Pengambilan
keputusan investasi ini memicu kasus penipuan investasi saham di Surabaya
yang menunjukkan adanya permasalahan dalam pengambilan keputusan
investasi di kalangan investor Surabaya. Maka dari itu, penelitian ini
bertujuan untuk mengetahui pengaruh Financial Literacy, Risk Tolerance
dan Overconfidence terhadap Investment Decision investor saham di
Surabaya. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh investor saham yang
berdomisili di Surabaya dan sudah berpenghasilan. Sampel pada penelitian
ini sebanyak 327 responden yang berdomisili di Surabaya, melakukan
investasi saham, dan sudah mempunyai penghasilan. Data dikumpulkan
melalui kuesioner dengan teknik analisis data PLS-SEM. Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif Financial Literacy
terhadap Investment Decision, terdapat pengaruh positif Risk Tolerance
terhadap  Investment Decision, dan terdapat pengaruh positif
Overconfidence terhadap Investment Decision.
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ABSTRACT

UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

Dionisius Zephaniah Salim (115210063)

THE EFFECT OF FINANCIAL LITERACY, RISK TOLERANCE, AND
OVERCONFIDENCE ON INVESTMENT DECISION OF STOCK
INVESTORS IN SURABAYA

Xv + 139 pages, 25 tables, 7 pictures, 6 attachments

Finance

Abstract: People experience losses of tens of trillions due to making wrong
investment decisions due to lack of comprehensive analysis and Fear of
Missing Out (FOMO) behavior. This investment decision-making triggers a
case of stock investment fraud in Surabaya which shows problems in
investment decision-making among Surabaya investors. Therefore, this
study aims to determine the effect of Financial Literacy, Risk Tolerance and
Overconfidence on Investment Decisions of stock investors in Surabaya. The
population in this study were all stock investors who live in Surabaya and
have income. The sample in this study was 327 respondents who live in
Surabaya, invest in stocks, and already have income. Data were collected
through a questionnaire with the PLS-SEM data analysis technique. The
results of this study indicate that there is a positive effect of Financial
Literacy on Investment Decisions, there is a positive effect of Risk Tolerance
on Investment Decisions, and there is a positive effect of Overconfidence on
Investment Decisions.
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“Many strokes, though with a little axe,
Hew down and fell the hardest-timber'd oak.”

-William Shakespeare-
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BABI
PENDAHULUAN

A. PERMASALAHAN
1. Latar Belakang Masalah

Di era perekonomian saat ini, banyak masyarakat Indonesia yang
mengalokasikan dana atau pendapatannya untuk memperoleh keuntungan
di masa depan melalui berbagai cara, yaitu dengan menabung, berinvestasi,
dan lain sebagainya. Dari alokasi tersebut, jenis alokasi dana yang paling
tepat dan bermanfaat untuk masa depan adalah investasi. Banyak orang
yang semakin menyadari bahwa berinvestasi itu sangat penting. Biasanya
seseorang akan memilih berinvestasi dengan salah satu harapan terbesarnya,
yaitu memperoleh keuntungan sebesar-besarnya di masa depan. Menurut
Graham (2020), tindakan investasi merupakan tindakan yang melalui
analisis menyeluruh, menjanjikan keamanan dana pokok dan memberi
return berupa keuntungan atau pengembalian yang memadai.

Berdasarkan berita dari HMStimes.com (2024), masyarakat
mengalami kerugian belasan triliun karena mengambil keputusan investasi
yang salah dengan berinvestasi pada PT GoTo Gojek Tokopedia (GOTO).
Dalam artikel tersebut, GoTo terlibat dalam 3 skandal besar yang merugikan
masyarakat. Skandal pertama berkaitan dengan penggelembungan aset
melalui akuisisi Tokopedia senilai Rp113,2 triliun dengan nilai goodwill
yang sangat tidak wajar mencapai Rp93,1 triliun, padahal Tokopedia belum
pernah menghasilkan laba sejak berdiri pada tahun 2009. Ketidakwajaran
ini terbukti ketika akhirnya GoTo menjual 75% saham Tokopedia ke
TikTok hanya senilai Rp13 triliun, atau sekitar 15% dari nilai akuisisi awal,
yang mengakibatkan kerugian Rp73,2 triliun. Skandal kedua melibatkan
transaksi dengan Telkomsel, di mana Telkomsel memberikan pinjaman
konversi dan opsi beli saham yang berujung pada pembelian saham GoTo

dengan harga Rp270 per saham, mencerminkan valuasi GoTo yang sangat



tidak wajar sebesar Rp319,8 triliun. Akibatnya, Telkomsel mengalami
kerugian Rp5,22 triliun setelah harga saham anjlok ke level Rp50. Skandal
ketiga berkaitan dengan perizinan [PO oleh OJK, di mana GoTo diizinkan
IPO meskipun tidak memenuhi persyaratan fundamental seperti pencapaian
laba selama tiga tahun terakhir. OJK bahkan menghapus persyaratan
tersebut dan membiarkan GoTo menetapkan harga IPO yang sangat tinggi
di Rp388 per saham, yang pada akhirnya mengakibatkan kerugian investor
publik sebesar Rpl1,7 triliun atau 85,2% dari nilai [PO. Kesuksesan
investasi tidak ditentukan oleh riuhnya pemberitaan media atau popularitas
sebuah perusahaan, melainkan oleh keputusan investasi yang rasional
berdasarkan analisis fundamental yang kuat. Dari kasus GoTo tersebut,
dapat disimpulkan bahwa fenomena investasi GoTo menunjukkan
bagaimana euforia dan pemberitaan yang masif dapat membutakan logika
investasi yang sehat. Masyarakat Indonesia terlalu mudah terbuai oleh
narasi kesuksesan startup unicorn dan gegap gempita IPO terbesar di
Indonesia, hingga mengabaikan sinyal-sinyal peringatan yang sangat jelas,
seperti fakta bahwa Gojek dan Tokopedia belum pernah meraih keuntungan
sejak berdiri, memiliki akumulasi kerugian mencapai ratusan triliun rupiah,
serta praktik penggelembungan aset yang tidak wajar. Alih-alih melakukan
analisis menyeluruh, banyak masyarakat investor justru terbuai atau tidak
dapat berpikir secara rasional karena berita-berita yang heboh dan membeli
saham dengan harga yang sangat tinggi.

Hal ini juga diperkuat melalui berita theconversation.com (2021),
perilaku FoMo (Fear of Missing Out) menjadi penyebab investor
mengalami kerugian. Dorongan untuk tidak ingin ketinggalan tren investasi,
ditambah dengan gencarnya informasi di media sosial tentang kesuksesan
investasi, membuat banyak orang terjebak dalam pengambilan keputusan
yang tidak rasional. Keputusan investasi lebih didasari oleh gengsi,
keinginan untuk terhubung dengan kelompok mainstream, dan ketakutan
tertinggal momentum, alih-alih analisis mendalam tentang prospek

investasi. Akibatnya, banyak investor mengabaikan prinsip-prinsip



investasi penting seperti analisis risiko dan return, kewajaran imbal hasil,
serta aspek legalitas produk investasi, yang pada akhirnya berpotensi
mengakibatkan kerugian finansial yang signifikan.

Berdasarkan survei OCBC NISP Financial Fitness Index 2023 yang
melibatkan 1.351 responden dari 9 kota besar di Indonesia (Jakarta, Bogor,
Depok, Tangerang, Bekasi, Surabaya, Medan, Bandung dan Makassar),
72% menyatakan masih belum paham mengenai investasi dan 6% dari
responden tersebut memiliki kebiasaan buruk dengan melakukan spekulasi
berlebihan dalam berinvestasi untuk mendapatkan keuntungan yang cepat.
Hal ini menunjukkan adanya kesenjangan yang signifikan antara keinginan
untuk berinvestasi dan pemahaman yang aktual tentang investasi di
kalangan investor. Fenomena ini mengindikasikan bahwa banyak individu
yang mungkin membuat keputusan investasi tanpa dasar pengetahuan yang
memadai, yang dapat mengakibatkan pengambilan risiko yang tidak
proporsional atau aset alokasi yang tidak optimal. Dalam survei tersebut
juga menyatakan bahwa 70% responden sudah memiliki rencana jangka
panjang dalam berinvestasi, 47% dari 70% tersebut sudah memiliki
persiapan untuk menunjang investasi jangka panjang, namun 23% dari
mereka belum punya persiapan walau sudah berencana, dan 30% belum
punya persiapan. Hal ini menunjukkan adanya variasi yang signifikan dalam
kesiapan investor untuk membuat keputusan investasi yang tepat.
Sementara kelompok yang sudah memiliki persiapan cenderung dapat
membuat keputusan investasi yang lebih matang dan strategis, kelompok
yang belum siap namun berencana untuk berinvestasi memiliki risiko untuk
membuat keputusan investasi yang kurang optimal atau tidak sesuai dengan
profil risiko mereka. Hal yang paling menghawatirkan adalah 30%
responden yang belum memiliki persiapan sama sekali. Kelompok ini
sangat rentan terhadap pengambilan keputusan investasi yang tepat,
sehingga berpotensi terjebak dalam investasi berisiko tinggi atau

terpengaruh oleh tren pasar tanpa pemahaman yang memadai.



Survei yang dilakukan MRBFinance (2021) terhadap 500 investor
di Indonesia juga memberikan gambaran menarik tentang perilaku
pengambilan keputusan investasi masyarakat. Mayoritas investor (82%)
sudah menunjukkan pendekatan dengan menyatakan berinvestasi karena
melihat laporan keuangan perusahaan. Namun, yang menjadi perhatian
adalah masih terdapat 11% investor yang membuat keputusan investasi
hanya berdasarkan tren dan reputasi tanpa memperhatikan laporan
keuangan perusahaan, serta 7% lainnya yang berinvestasi karena alasan-
alasan lain yang tidak spesifik. Hal tersebut menunjukkan masih banyaknya
masyarakat Indonesia yang memiliki literasi keuangan yang rendah dan
memiliki kecenderungan untuk mengambil keputusan investasi secara tidak
rasional, yang berpotensi mengakibatkan kerugian seperti yang terjadi
dalam kasus GoTo, di mana banyak investor mengabaikan fakta
fundamental perusahaan yang belum pernah mencatatkan keuntungan.

Kemudian ada data dari survei Iconomics Research (2019) yang
menggambarkan fenomena menarik tentang keputusan investasi masyarakat
Indonesia. Persentase dari hasil survei menunjukkan bahwa mayoritas 57%
masyarakat belum mengambil keputusan untuk berinvestasi, 47% takut rugi
dan 45% belum tahu cara berinvestasi. Dari sisi preferensi instrumen
investasi, masyarakat cenderung mengambil keputusan untuk memilih
instrumen yang dinilai lebih tradisional, di mana hanya 13% yang
memutuskan untuk berinvestasi pada saham, jauh di bawah investasi emas
yang mencapai 20%. Fenomena ini menunjukkan bahwa pengambilan
keputusan investasi masyarakat Indonesia masih banyak dipengaruhi oleh
faktor rasa takut dan kurangnya pengetahuan akan investasi.

Berdasarkan berita yang dirilis Ruang.co.id (2024) pada 11 Juni
2024 lalu, terjadi kasus penipuan investasi saham yang merugikan investor
Surabaya hingga Rpl136 miliar. Fenomena ini menunjukkan adanya
permasalahan dalam pengambilan keputusan investasi di kalangan investor
Surabaya. Hal ini menarik untuk diteliti lebih lanjut mengingat posisi

Surabaya sebagai salah satu kota terbesar di Indonesia dan memiliki potensi



ekonomi dan aktivitas investasi yang tinggi dengan jumlah penduduk
mencapai 3 juta jiwa (Kementerian Dalam Negeri Republik Indonesia,
2024). Keputusan investasi yang tepat menjadi sangat krusial mengingat
banyak investor yang sering terjebak dalam skema investasi yang
menjanjikan return tinggi tanpa melakukan analisis mendalam terhadap
legalitas dan risiko investasi tersebut.

Peluang keuntungan besar yang didapatkan dari investasi menjadi
salah satu jalan bagi individu untuk memperoleh penghasilan selain upah
atau gaji yang diterima di tempat kerja. Investasi dapat dilakukan baik
secara langsung maupun tidak langsung dengan harapan di masa depan akan
memperoleh keuntungan yang besar ialah pandangan individu dalam
berinvestasi. Terlepas dari keuntungan besar yang didapatkan, investasi
mempunyai hubungan garis lurus terhadap risiko, di mana hal ini harus
menjadi pemahaman yang mendalam bagi para investor. Semakin tinggi
pengembalian atas modal yang akan diterima, semakin tinggi juga risiko
yang harus investor tanggung dalam investasi yang dilakukannya tersebut
(Selviana dkk., 2020). Aktivitas investasi yang berlangsung mempunyai
hubungan yang erat dengan keputusan investasi yang diambil oleh investor
(Mutawally & Asandimitra, 2019). Hal ini berarti semakin bertambahnya
jumlah investor dalam pasar modal, maka akan semakin bertambah pula
aktivitas keputusan investasi yang akan berlangsung.

Dalam penelitian sebelumnya, Financial Literacy memiliki
pengaruh terhadap Investment Decision. OJK menyatakan bahwa Financial
Literacy atau Literasi Keuangan sebagai kepercayaan dan keterampilan
yang memberikan pengaruh terhadap tingkah laku dan kelakuan karakter
untuk memberikan peningkatan terhadap kualitas dalam membuat ketetapan
dan manajemen keuangan guna memperoleh kesejahteraan (OJK, 2017).
Tidak dapat dipungkiri lagi bahwa Financial Literacy merupakan life skill
bagi setiap individu agar mencapai kesejahteraan. Lusardi, Mitchell dan
Curto (2010) berpendapat bahwa Financial Literacy yang rendah

mempengaruhi perencanaan keuangan di masa depan. Semakin tingginya



tingkat Financial seseorang, maka ia lebih bijaksana dalam menentukan
Investment Decision. Menurut Utami dan Sitanggang (2021), Financial
Literacy yang baik diharapkan dapat membantu investor dalam mengambil
keputusan investasi yang baik pula. Hal ini disebabkan investor dengan
literasi keuangan yang tinggi akan memiliki pemikiran yang mendalam
sebelum mengambil keputusan investasi.

Dalam penelitian sebelumnya, variabel Financial Literacy
digunakan untuk menjelaskan Investment Decision seseorang. Terdapat
hasil penelitian terkait Financial Literacy yang diteliti oleh Limarus dan
Pamungkas (2023) yang menunjukkan Financial Literacy memiliki
pengaruh positif terhadap Investment Decision. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa investor dengan Financial Literacy yang baik, seperti
cara mengatur anggaran, maka dapat membuat /nvestment Decision yang
lebih baik juga. Terdapat penelitian lain yang diteliti oleh Tifany dan
Pamungkas (2023) serta Yeni, Sarah, Ramadhan, dan Sari (2024) yang
menunjukkan hasil sama bahwa Financial Literacy berpengaruh positif
terhadap Investment Decision. Namun berdasarkan pembahasan dan hasil
yang telah diteliti, terdapat perbedaan hasil penelitian yang diteliti oleh
Wardani dan Lutfi (2016), Budiarto dan Susanti (2017), serta Pradikasari
dan Isbanah (2018) yang menyatakan bahwa Financial Literacy tidak
berpengaruh terhadap Investment Decision.

Menurut Wardani dan Lutfi (2016), seorang investor akan selalu
mempertimbangkan risiko dalam setiap keputusan investasinya, karena
setiap investasi tidak hanya menghasilkan keuntungan tetapi juga risiko
yang selalu menyertai suatu investasi. Kemudian menurut Ainia dan Lutfi
(2019), Risk Tolerance dapat membantu seseorang untuk memahami tingkat
risiko dari suatu investasi dan membantu seseorang untuk dapat
menoleransi dan menyelaraskan risiko yang ada agar sesuai dengan tujuan
investasi, sehingga risiko yang telah bersedia diterima seseorang akan
sesuai dengan tingkat pengembalian yang akan diterima di masa mendatang.

Jenis kelamin, usia, kekayaan dan pendapatan serta pengalaman dan



penghasilan dari investasi merupakan beberapa faktor yang dianggap
memberikan pengaruh terhadap tinggi rendahnya Risk Tolerance (Budiarto
& Susanti, 2017). Dalam setiap keputusan investasi, investor tidak boleh
hanya memberikan pertimbangannya terhadap keuntungan, sebab risiko
akan selalu ada dalam setiap keputusan investasi yang dipilih. Rasionalitas
yang ada akan membuat investor mengharapkan untung yang besar dengan
mempertimbangkan risiko yang akan ditoleransinya. Maka dapat diartikan
bahwa investasi yang dipilih oleh investor, seberapa banyak dana yang akan
mereka alokasikan, itu semua mendapat pengaruh dari tingkatan toleransi
yang investor tersebut miliki. Hal demikian yang disebut dengan risk
tolerance (Wardani & Lutfi 2016).

Dalam penelitian sebelumnya, Risk Tolerance juga digunakan untuk
menjelaskan Investment Decision seseorang. Terdapat hasil penelitian
tentang Risk Tolerance yang diteliti oleh Wardani dan Lutfi (2016) yang
menunjukkan bahwa Risk Tolerance memiliki pengaruh positif terhadap
Investment Decision. Hasil penelitian menunjukkan bahwa investor yang
memiliki Risk Tolerance lebih tinggi cenderung menempatkan dananya di
pasar modal. Terdapat penelitian lain yang diteliti oleh Ainia dan Lutfi
(2019) dan Mubaraq, Anshori, Trihatmoko (2021) serta Hidayat dan
Pamungkas (2022) yang menunjukkan hasil penelitian sama bahwa Risk
Tolerance berpengaruh positif terhadap Investment Decision.

Menurut Tifany dan Pamungkas (2023), Overconfidence atau rasa
percaya diri yang dimiliki seseorang dapat mendorong pengambilan
keputusan investasi karena mereka yakin dengan kemampuan dan
pengetahuan yang dimilikinya. Investor yang memiliki Overconfidence
cenderung terlalu tinggi menilai pengetahuan yang dimilikinya, sementara
terlalu rendah menilai prediksi yang dibuatnya karena menganggap
kemampuannya lebih dari yang sebenarnya (Nofsinger, 2007). Robin dan
Angelina (2020) berpendapat bahwa investor yang sudah lama melakukan
trading dan sering mendapatkan return cenderung percaya pada

kemampuannya dalam berinvestasi.



Dalam penelitian sebelumnya, Overconfidence juga digunakan
untuk menjelaskan Investment Decision seseorang. Terdapat hasil penelitian
tentang Overconfidence yang diteliti oleh Bakar dan Yi (2016) yang
menunjukkan bahwa Overconfidence berpengaruh signifikan terhadap
Investment Decision. Di mana semakin tinggi tingkat Overconfidence
investor maka semakin tinggi pula keberanian mereka dalam mengambil
Investment Decision yang berisiko. Terdapat penelitian lain yang diteliti
oleh Budiarto dan Susanti (2017), Pradikasari dan Isbanah (2018), Ainia dan
Lutfi (2019), Tifany dan Pamungkas (2023), Halim dan Pamungkas (2023)
yang menunjukkan hasil penelitian bahwa Overconfidence berpengaruh
positif terhadap Investment Decision. Namun berdasarkan pembahasan dan
hasil yang diteliti, terdapat perbedaan hasil yang diteliti oleh Wulandari dan
Iramani (2014) yang menyatakan bahwa Overconfidence tidak berpengaruh
signifikan terhadap Investment Decision.

Variabel lain yang duginakan untuk menjelaskan Investment
Decision adalah Risk Perception, Regret Aversion Bias, Loss Aversion,
Herding Behavior, Financial Knowledge, Income, dan Avaliability Bias.
Williamson dan Weyman (2005) menjelaskan Risk Perception sebagai
suatu hasil yang terbentuk dari beragam faktor, dimana faktor-faktor
tersebut menjadi landasan mengapa setiap orang mengambil keputusan
yang berbeda-beda ketika menghadapi potensi kerugian. Risk Perception
berperan penting dalam perilaku manusia khususnya terkait dengan
pengambilan keputusan dalam keadaan tidak pasti (Wulandari & Iramani,
2014). Hasil penelitian Wulandari dan Iramani (2014) menunjukkan bahwa
Risk Perception berpengaruh signifikan terhadap Investment Decision.
Halim dan Pamungkas (2023) menyatakan bahwa Risk Perception
menyatakan bahwa Risk Perception berpengaruh positif terhadap
Investment Decision. Adapun Ainia dan Lutfi (2019) dalam penelitiannya
menyatakan bahwa Risk Perception berpengaruh signifikan dan negatif
terhadap Investment Decision. Pradikasari dan Isbanah (2018) menunjukkan

bahwa Risk Perception tidak berpengaruh terhadap Investment Decision.



Menurut Tifany dan Pamungkas, Regret Aversion Bias merupakan
perilaku penyesalan yang muncul dari pengalaman investasi buruk di masa
lalu, yang mengakibatkan investor menjadi lebih berhati-hati dalam
mengambil keputusan investasi. Regret Aversion Bias menyebabkan
investor menjadi terlalu lama dalam mempertahankan sebuah instrumen
yang harusnya sudah mereka lepaskan untuk mendapatkan keuntungan
(Budiarto & Susanti, 2017). Hasil penelitian Budiarto dan Susanti (2017)
menunjukkan bahwa Regret Aversion berpengaruh terhadap Investment
Decision. Tifany dan Pamungkas (2023) menyatakan bahwa Regret
Aversion Bias memiliki pengaruh positif terhadap Investment Decision.
Menurut Limarus dan Pamungkas (2023), Loss Aversion merupakan
kondisi seorang investor akan cenderung untuk menghindar dari kerugian
dari pada mendapatkan keuntungan yang menyebabkan investor akan lebih
protektif dan menghindari risiko karena tidak mau menerima kerugian. Loss
Aversion menyebabkan tekanan psikologis yang lebih besar terhadap
potensi kerugian dibandingkan keuntungan yang setara, investor cenderung
memilih instrumen investasi dengan risiko rendah (Badri & Putri, 2021).
Hasil penelitian Rubiyanto, Wardianto dan Supriyanto (2020), Badri dan
Putri (2021), Gunawan dan Wiyanto (2022), dan Limarus dan Pamungkas
(2023) menunjukkan bahwa Loss Aversion berpengaruh positif terhadap
Investment Decision.

Menurut Adielyani dan Mawardi (2020), Herding Behavior
merupakan perilaku dimana investor cenderung mengikuti langkah
investasi orang lain yang lebih berpengalaman atau meniru keputusan
investor lainnya, dengan harapan dapat memperoleh hasil sebaik rekan-
rekannya dan memperkecil risiko. Seorang investor yang berperilaku
herding akan cenderung berkelompok dalam mengambil keputusan dengan
keyakinan bahwa Herding Behavior membantu investor dalam memperoleh
informasi yang berguna dan dapat diandalkan (Luong & Doan, 2011). Hasil
penelitian Adielayani dan Mawardi (2020), Rosdiana (2020), Putri dan
Isbanah (2020), Ahmad dan Wu (2022), dan Limarus dan Pamungkas



(2023) menunjukkan bahwa Herding Behavior berpengaruh positif terhadap
Investment Decision. Menurut Marsh (2006), Financial Knowledge adalah
pengetahuan yang mengacu pada apa yang diketahui individu tentang
konsep keuangan mereka. Financial Knowledge yang terus berkembang
dalam praktik sehari-hari, seperti pengelolaan pendapatan untuk investasi
dan kebutuhan hidup, memiliki kaitan erat dengan Financial Literacy atau
Financial Education (Mubaraq, Anshori, & Trihatmoko, 2021). Hasil
penelitian Akhtar dan Das (2019) dan Mubaraq, Anshori, dan Trihatmoko
(2021) menunjukkan bahwa Financial Knowledge berpengaruh positif
terhadap Investment Decision.

Menurut Safryani, Aziz & Triwahyuningtyas (2020), Income
merupakan semua pendapatan yang diperoleh dari penjualan, gaji
perusahaan, investasi atau sumber lainnya dalam bentuk barang , uang, atau
kepuasan psikologis. Income sangat mempengaruhi /nvestment Decision,
hal ini dikarenakan investasi dapat diukur melalui pengukuran seberapa
besar pendapatan yang dimiliki oleh individu (Yeni, Sarah, Ramadhan, &
Sari, 2024). Hasil penelitian Dewi dan Purbawangsa (2018) dan Sun dan
Lestari (2022) menunjukkan bahwa Income berpengaruh signifikan dan
positif terhadap Investment Decision. Nofsinger (2005) menggambarkan
Illusion of Control sebagai kecenderungan manusia yang percaya bahwa
mereka dapat mengendalikan atau memengaruhi hasil tetapi pada
kenyataannya mereka tidak dapat melakukannya. Menurut Pompian (2012)
menyatakan investor yang memiliki sikap [llusion of Control lebih
menyukai saham daripada obligasi, karena memiliki risiko yang tinggi dan
mereka bahkan tidak dapat mengendalikan perilaku mereka. Hasil
penelitian Riaz dan Igbal (2015) menyatakan bahwa Illusion of Control
menunjukkan pengaruh signifikan dan positif terhadap Investment Decision.
Namun, penelitian yang dilakukan oleh Pradikasari dan Isbanah (2018), dan
Fajri dan Setiawati (2023) menunjukkan bahwa I/lusion of Control tidak

berpengaruh terhadap Investment Decision.
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Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini mengambil judul
“Pengaruh Financial Literacy, Risk Tolerance, dan Overconfidence
Terhadap Investment Decision Investor Saham di Surabaya”

2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan uraian dalam latar belakang, identifikasi masalah
sebagai berikut:

Financial Literacy berpengaruh terhadap Investment Decision.

o ®

Risk Tolerance berpengaruh terhadap Investment Decision.

Overconfidence berpengaruh terhadap Investment Decision.

S

Risk Perception berpengaruh terhadap Investment Decision.
Regret Aversion Bias berpengaruh terhadap Investment Decision.
Loss Aversion berpengaruh terhadap Investment Decision.

Herding Behavior berpengaruh terhadap Investment Decision.

= @ oo

Financial Knowledge berpengaruh terhadap Investment Decision.

Income berpengaruh terhadap Investment Decision.

~.

J. 1llusion of Control berpengaruh terhadap Investment Decision.

3. Batasan Masalah

a. Subjek dalam penelitian ini adalah investor saham yang berdomisili di
Surabaya dan sudah mempunyai penghasilan.

b. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah
Financial Literacy, Risk Tolerance, dan Overconfidence. Variabel

dependen dalam penelitian ini adalah Investment Decision.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian pada identifikasi dan batasan masalah di atas,
maka rumusan masalah adalah sebagai berikut:
a. Apakah terdapat pengaruh Financial Literacy terhadap Investment

Decision?
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b. Apakah terdapat pengaruh Risk Tolerance terhadap Investment
Decision?
c. Apakah terdapat pengaruh Overconfidence terhadap Investment

Decision?

B. TUJUAN DAN MANFAAT

1. Tujuan

Tujuan dari penelitian ini adalah:

a. Untuk mengetahui pengaruh Financial Literacy terhadap Investment
Decision.

b. Untuk mengetahui pengaruh Risk Tolerance terhadap Investment
Decision.

c. Untuk mengetahui pengaruh Overconfidence terhadap Investment

Decision.

2. Manfaat

a. Manfaat teoretis
Penelitian ini memberikan kontribusi kepada pembangunan
teori perilaku keuangan (behavioral finance), khususnya terkait
Financial Literacy, Risk Tolerance, dan Overconfidence dalam konteks
Investment Decision. Penelitian ini juga memperkaya literatur
akademik dan dapat menjadi referensi untuk penelitian selanjutnya
dalam memahami faktor-faktor yang mempengaruhi [Investment
Decision di pasar Indonesia, terutama dalam konteks investor di
Surabaya.
b. Manfaat praktis
Penelitian ini bermanfaat bagi berbagai pihak. Bagi investor,
hasil penelitian ini dapat meningkatkan pemahaman tentang Financial
Literacy, Risk Tolerance, dan Overconfidence dalam Investment
Decision. Bagi perusahaan sekuritas dan Bursa Efek Indonesia,

penelitian ini dapat membantu pengembangan layanan edukasi investor
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dan strategi pemasaran berdasarkan profil investor. Sedangkan bagi
Otoritas Jasa Keuangan (OJK), hasil penelitian ini dapat menjadi
masukan untuk pembangunan program Financial Literacy dan

kebijakan perlindungan investor di pasar modal.
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