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Abstrak: Erroneous decisions will have an impact on the results, so this study aims to
examine how investment decisions are Affected by some biased behavior by investors.
This study uses primary data collected from questionnaires filled in by 161 responses
whose subjects are the academic community of Universitas Singaperbangsa Karawang.
The method used is purposive sampling. The analysis technique used is the moderated
regression analysis. The findings of this study indicate that the bias behavior of investors,
which is represented by excessive self-confidence and confirmation bias, influences in
determining the investment decisions taken, sharpened by the moderating variable of
gender which provides information that has a significant effect on excessive confidence in
investors. The implication that can be useful for investors is to be more careful in their
information and still see accurate data in determining investment decisions.
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Dengan semakin bertumbuh dan berkembang dunia keuangan,
membuat investor semakin mudah untuk melakukan investasi. Keputusan
investasi merupakan kegiatan yang dilakukan investor dengan tujuan
mendapatkan imbal hasil dimasa depan. Banyak faktor yang memberi
pengaruh dalam menentukan keputusan investasi. Investor sebagai orang
yang memiliki peranan penting perlu memperhatikan beberapa data dan
informasi yang tersedia sehingga keputusan yang dihasilkan memberikan
hasil yang maksimal. (Pertiwi, P. J.,dkk, 2016)

Teori Hipotesa Pasar Efisien yang menjelaskan bahwa pasar
merupakan suatu tempat dengan segala informasi yang lengkap dan
semua dianggap telah menerima informaSsi yang sama.(Fama, 1970)
Namun kenyataan yang terjadi di pasar, kadang kala terjadi perubahan
dan respon pasar tidak sesuai dengan yang diharapkan. Maka kejadian
anomali ini memicu para peneliti terdahulu melakukan penelilitian lebih
dalam yang diinisiasi (A. T. and D. Kahneman, 1974). Beliau memaparkan
penilaian Ketika situasi tidak pasti kemungkinan menghasilkan heuristik
atau bias. Dilanjutkan (Kahneman & Tversky, 1979) dengan teori prospek
dan dilanjutkan dengan pada tahun 1992 tentang Teori prospek Lanjutan
yang membahas mengenai tiga fungsi yaitu perihal mental accouting
untuk mendapatkan dampak framing (framing effect); fungsi nilai (value
function) menyatakan fungsi utilitas yang mendefinisikan laba (gain) dan
rugi (losses) serta fungsi penimbang probabilitas (probability weighting
function).

Maka secara rasional investor menggunakan segala informasi dan
data yang tersedia untuk menentukan keputusan investasi yang paling
tepat. (Fama, 1970) Namun kadang sebagai manusia ada pengaruh
psikologi yang terdampak pada keputusan yang dilakukan. Dampak dari
pengaruh psikologi, yaitu bias turut berperan pada saat investor
melakupan keputusan investasi. Teori perilaku keuangan menjelaskan
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ada anomali kadang kala terjadi pada perilaku investor yang dikenal
sebagai perilaku bias yang terbukti mempengaruhi keputusan investasi.
(Nofsinger, 2018; Pompian, 2012; Ritter, 2003).

Kepercayaan diri yang berlebihan adalah bias yang paling dominan
pada teori keuangan perilaku. Kepercayaan diri yang berlebihan adalah
perilaku yang merasa diri memilki kompetensi yang mumpuni sehingga
sering mengabaikan situasi dan kondisi yang terkini. (Pompian, 2012)
Kepercayaan diri yang berlebihan pada investor juga menunjukkan dirinya
berada pada posisi diatas rata dalam keuangan sehingga mampu
menentukan keputusan investasi dengan baik. (Trejos et al., 2019). Jelas,
perilaku bias kepercayaan diri yang berlebihan memberikan dampak pada
keputusan investasi. Kepercayaan diri yang berlebihan mengakibatkan
keputusan investasi irasional yang berdampak buruk bahkan kegagalan.
(Skata, 2008)(Thi & Ngoc, 2014).

Bias Konfirmasi merupakan perilaku bias yang masih kurang digali
dampaknya pada teori perilaku keuangan. (Costa et al., 2017) menjadi
salah satu alasan untuk meneliti bias ini dalam memberi kontribusi pada
keputusan investasi. Beberapa penelitian terdahulu memberikan informasi
bahwa bias konfirmasi mempengaruhi keputusan investasi. (Sulistiawan,
2015) Bias konfirmasi adalah perilaku bias yang menjelaskan bahwa
seorang investor hanya mengakomodasi atau mengkonfirmasi informasi
yang sesuai dengan persepsi atau pendapat yang sesuai dengan
pendapat yang dibutuhkannya. Informasi yang tidak sesuai dengan
konfrmasi dan pendapat yang dibutuhkan investor tidak
diterima.(Nofsinger, 2018; Pompian, 2012)

Beberapa penelitian yang telah dilakukan menyatakan beberapa
perilaku bias terbukti mempengaruhi keputusan investasi. Penelitian yang
dilakukan oleh (Budiarto, 2017) meneliti pengaruh literasi keuanga,
kepercayaan diri berlebihan, penghindaran penyesalan, dan toleransi
risiko terhadap keputusan investasi. Kemudian penelitian yang dilakukan
(Waiqgotul, 2017) menganalisa suku bunga dan kepercayaan diri
berlebihan terhadap keputusan investasi. Selanjutnya penelitian
(Wulandari & Iramani, 2014) menganallisa pengalaman penyesalan,
toleransi risiko, kepercayaan diri berlebihan, pandangan risiko, terhadap
keputusan investasi dosen ekonomi.

Berdasarkan dari penelitian terdahulu, penelitian ini menggunakan
kedua perilaku bias kepercayaan diri yang berlebihan dan bias konfirmasi
sebagai variabel bebas dan untuk mempertajam pengaruh dari variabel
bebas tersebut, ditambahkan variabel moderasi yaitu jenis kelamin dalam
mempengaruhi  keputusan investasi. Penelitian ini  bertujuan
menginvestigasi dampak dari perilaku bias kepercayaan diri berlebihan
dan bias konfirmasi dengan interaksi dengan jenis kelamin terhadap
keputusan investasi.
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METODE

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif. Data yang
digunakan adalah data primer yang dikumpulkan dengan menggunakan
kuisioner. Kuisioner dibuat menggunakan google form, dan disebarkan
melalui grup watsapp yang berada di lingkungan civitas akademika
Universitas Singaperbangsa Karawang. Responden yang terkumpul
berjumlah 161.

Teknik analisa penelitian ini menggunakan analisa metode regresi
dengan perangkat lunak SPSS versi 21 dengan alat tambahan process,
yang bermanfaaat untuk mengolah data yang memiliki variabel moderasi.
Dengan metode ini akan menganalisa bagaimana perilaku bias
kepercayaan diri berlebihan dan bias konfirmasi berinteraksi dengan jenis
kelamin sebagai moderasi mempengaruhi keputusan investasi.

Kerangka pemikiran dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

Variabel .| Variabel
X1, X i g Y
Variabel
Moderasi
W,

Gambar 1: Kerangka Pemikiran

Variabel X adalah variabel independent yang terdiri dari X; yaitu
kepercayaan diri berlebihan, variabel X, yaitu bias konfirmasi, dan W,
adalah variabel moderasi yaitu jenis kelamin, sedangkan Variabel Y
adalah variabel dependen yaitu keputusan investasi.

Dari kerangka pemikiran tujuan penelitian untuk mengetahui apakah ada
pengaruh signifikan dari variabel X; dan X, terhadap Y, dan apakah ada
interaksi variabel W; dalam mempertajam variabel X; dan X, dalam
mempengaruhi keputusan investasi.

HASIL

Dari hasil analisa statistik deskripsi terlihat bahwa secara sebaran
jawaban, semua responden menjawab pertanyaan variabel kepercayaan
diri berlebihan dan bias konfirmasi mencakup pilihan paling rendah 1 dan
paling tinggi 5 dengan masing-masing standasr deviasi untuk
kepercayaan diri berlebihan adalah 0.69 dan bias konfirmasi adalah 0.71.
Dengan standar rata masing-masing jawaban adalah 3.8 untuk variabel
kepercayaan diri berlebihan dan 3.7 untuk bias konfirmasi. Disajikan
seperti tabel dibawah ini.
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Tabel : Statistik Deskriptif.

Keterangan Minimum  Maksimum Rata-Rata Standar

Deviasi
Kepercayaan diri 1 5 3.8 0.69
berlebihan
Bias Konfirmasi 1 5 3.7 0.71

Data: Sumber diolah

Untuk data hasil unduh kusioner telah dilakukan uji normalitas dengan
menggunakan uji kenormalan Kolmogorov-Smirnov nilai probabilita adalah
0.200 yang berarti lebih besar dari 5% maka dapat disimpulkan bahwa
residual menyebar normal.

Selanjutnya dari hasil regresi menampilkan bahwa kedua variabel
perilaku bias kepercayaan diri berlebihan dan bias konfirmasi secara hasil
anova yang nilai probabilitanya adalah 0.00. Secara parsial masing-
masing variabel menghasilkan nilai probabilita senilai 0.032 untuk variabel
kepercayaan diri berlebihan dan nilai probabilita 0.03 untuk variabel bias
konfirmasi, Untuk nilai interaksi variabel jenis kelamin pada regresi ini
adalah 0.026 untuk kepercayaan diri berlebihan dan 0.082 untuk bias
konfrimasi. Seperti tabel berikut ini:

Tabel : Hasil Regresi Anova dan Koefisien

Keterangan Nilai Probabilita (P) Anova Nilai P Koefisien
Nilai interaksi

Kepercayaan diri 0.00 0.032
0.026

Berlebihan

Bias Konfirmasi 0.00 0.03
0.082

Data: Sumber diolah
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Merujuk hasil analisa diatas, dilihat dari tabel statistika responden
menjawab semua pilihan dari minimum yaitu 1 dan maksimum yaitu 2.
Rata-rata nilai berada dipilihan bagian tengah ditunjukkan nilai 3.78 dan
3.8. Jenis kelamin lengkap terdiri dari pria dan wanita yang ditunjukkan
dengan angka 1 untuk pria dan 2 wanita.

Penelitian ini membuktikan bahwa terjadi bias dari perilaku investor
dalam menentukan keputusan, sesuai dengan teori perilaku keuangan
yang menjelaskan terjadi bias dalam mempengaruhi keputusan
investasi.(Pompian, 2012) Terbukti secara simultan kedua perilaku bias
kepercayaan diri berlebihan dan bias konfirmasi menampilkan hasil nilai
probabilita yang lebih kecil dari 5%, yang bermakna memberi pengaruh
terhadap keputusan investasi. Hasil ini sesuai dengan penelitian
(Supramono & Wandita, 2017) namun berbeda dengan hasil penelitian ...

Hasil nilai probabilita parsial dari kedua variabel independent
menujukkan 0.032 pada variabel kepercayaan diri berlebihan, bermakna
secara parsial keputusan investasi dipengaruh oleh bias kepercayaan diri
berlebihan. (Ainia M, Nadya Septi Nur Lutfi, 2018) Demikian juga variabel
bias konfirmasi menunjukkan nilai probabilitas 0.03, bermakna secara
parsial keputusan investasi dipengaruhi bias konfirmasi. Kedua nilai
probabilitas masing-masing variabel independent dibawah 5% berarti
signifikan mempengaruhi variabel dependen. Hasil ini selaras dengan
penelitian (Supramono, Wandita, 2017) (Park et al., 2012)

Nilai interaksi dari masing-masing variabel yaitu kepercayaan diri
berlebihan dan bias konfirmasi adalah 0.026 dan 0.08. Nilai ini
menunjukkan jenis kelamin mempertajam pengaruh variabel kepercayaan
diri berlebihan, (Nana, 2012) sedangkan pada bias konfirmasi jenis
kelamin tidak mempertajam memberi pengaruh dalam menentukan
keputusan investasi investor. Hasil ini sejalan dengan penelitian
(Rahadjeng, 2011) (Supramono & Wandita, 2017) (Nurvitasari & Rita,
2020)

Penelitian ini berhasil membuktikan secara simultan dan secara
parsial serta dipertajam dengan interaksi variabel moderasi jenis kelamin
bahwa kepercayaan diri berlebihan dipertajam dengan jenis kelamin
memberi pengaruh pada keputusan investasi. Hasil ini menambah
keyakinan bahwa jenis kelamin memberi interkasi tajam pada hasil
keputusan investasi. Penelitian terdahulu membuktikan jenis kelamin pria
menampilkan kepercayaan diri lebih tinggi dari wanita mengalami bias
kepercayaan diri berlebihan. (Barber, BradM., 2001; Hassan et al., 2014)

Namun pada variabel bias konfirmasi, interaksi jenis kelamin tidak
mempertajam interaksi pada keputusan investasi. Tidak tampak
perbedaan Pria dan wanita yang signifikan dalam mempertajam pengaruh
bias konfirmasi pada keputusan investasi.(Rahadjeng, 2011)(Nurvitasari &
Rita, 2020)

Penelitian ini masih terbatas meneliti dua perilaku bias dalam
menentukan keputusan investasi, yaitu kepercayaan diri yang berlebihan
dan bias konfirmasi, untuk selanjutnya alangkah baiknya jika ditambah
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variabel bebas yang diteliti, seperti bias penghindaran resiko, dan lain-lain.
Demikian juga dengan faktor moderasi bisa ditambahkan dengan faktor
demograpi lainnya seperti pendidikan dan lain lain (Farrell, 2014)(Kumar &
Goyal, 20s15) (Baker et al, 2019) Sehingga akan menambah
kompleksitas dan konseptual pada teori perilaku keuangan.(Baker &
Filbeck, 2013)

KESIMPULAN

Penelitian ini menyimpulkan bahwa teori keuangan tradisional tidak
mampu menjelaskan faktor anomali yang terjadi di pasar, yang dijelaskan
oleh teori hipotesa pasar efisien bahwa dengan informasi yang lengkap
memberi informasi yang efisien. (Fama, 1970) Namun dengan hadirnya
teori perilaku keuangan memberikan ada faktor bias dalam mempengaruhi
keputusan investasi investor (Pompian, 2012)

Hasil penelitian ini memberikan simpulan keputusan investasi
investor terdampak perilaku bias kepercayaan diri berlebihan dan bias
konfirmasi. Dan terbukti pada bias kepercayaan diri berlebihan faktor jenis
kelamin mempertajam pengaruh tersebut pada keputusan investasi.
Namun jenis kelamin tidak berinteraksi pada bias konfirmasi
mempengaruhi investor menentukan keputusan investasi.

Hasil penelitian menjadi saran dan masukan bagi perusahaan
keuangan untuk mempertimbangkan faktor bias dan jenis kelamin dalam
membuat produk investasi. Sehingga bisa mengakomodasi dengan baik
dan memberi keuntungan bagi perusahaan dan investor.

Untuk investor sebagai subyek yang menentukan keputusan
investasi lebih bisa berhati-hati dalam bertindak. Berbagai data dan
informasi bisa menjadi pertimbangan dalam menentukan keputusan
investasi yang memberikan imbal hasil maksimal di masa depan.

Bagi para akademisi penelitian ini bisa menambah hasanah dan
rujukan untuk penelitian berikutnya di bidang perilaku keuangan, dengan
menambah variabel - variabel lain sebagai variabel independent, maupun
moderasi. Dengan demikian akan menambah warna pada konsep dari
hasil penelitian yang diterbitkan.
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