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Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh informasi akuntansi, risk
perception dan herding terhadap keputusan investasi dipasar modal pada investor yang
berdomisili di Sumatera Barat. Jenis penelitian ini adalah kuantitatif. Populasi dalam
penelitian ini adalah investor pasar modal yang berdomisili di Sumatera Barat yang
login ke fasilitas akses Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) pada tahun 2019
sebanyak 2.058 investor. Perhitungan jumlah sampel menggunakan rumus slovin yaitu
95 investor. Sumber data dalam penelitian ini adalah data primer dengan teknik

pengambilan data menggunakan kuesioner.

Metode analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi linear
berganda dengan keputusan investasi dipasar modal sebagai variabel dependen dan
informasi akuntansi, risk perception, dan herding sebagai variabel independen. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa informasi akuntansi dan herding berpengaruh
positif signifikan terhadap keputusan investasi investor Sumatera Barat dipasar modal,
Sedangkan risk perception tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi

investor Sumatera Barat dipasar modal.

Kata Kunci: Herding, Informasi Akuntansi, Keputusan Investasi, Risk

Perception
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang
Pasar modal merupakan salah satu komponen penting dalam

perekonomian dunia saat ini. Menurut Undang-undang No. 8 Tahun 1995
tentang Pasar Modal, pasar modal memiliki arti sebagai suatu “Kegiatan yang
bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan
publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan
profesi yang berkaitan dengan efek. Komoditi yang diperjualbelikan berupa
surat berharga jangka panjang yang diterbitkan oleh suatu badan hukum
berbentuk perseroan terbatas”. Banyak perusahaan yang memanfaatkan pasar
modal sebagai media untuk menyerap investasi sebagai upaya memperkuat
posisi keuangannya.

Investasi dapat diartikan sebagai suatu kegiatan menempatkan
sejumlah dana pada satu atau lebih dari satu aset selama periode tertentu
dengan harapan dapat memperoleh penghasilan atau peningkatan nilai
investasi. Tujuan investor melakukan kegiatan investasi ialah untuk mencari
(memperoleh) pendapatan atau tingkat pengembalian investasi (return) yang
akan diterima di masa depan (Puspitaningtyas dan Kurniawan, 2012). Dalam
rangka melaksanakan kegiatan investasi tersebut, investor perlu mengambil

keputusan investasi.



Keputusan investasi yang dimaksud ialah keputusan untuk membeli,
menjual, ataupun mempertahankan kepemilikan saham (Puspitaningtyas,
2012). Pembelian saham merupakan salah satu kegiatan investasi, karena
saham dapat memberikan penghasilan dalam bentuk deviden dan nilainya
dapat diharapkan meningkat di masa depan. Tingkat pengembalian investasi
pada saham dapat berupa capital gain dan dividend yield. Tingkat
pengembalian investasi tersebut menjadi indikator untuk meningkatkan
kesejahteraan bagi para investor. Ekspektasi investor terhadap investasinya
adalah memperoleh tingkat pengembalian yang sebesar-besarnya dengan
tingkat risiko tertentu dari waktu ke waktu (Puspitaningtyas, 2012). Oleh
karena itu, investor berkepentingan untuk mempertimbangkan segala
informasi yang diterimanya dalam pengambilan keputusan investasi.
Keputusan investasi merupakan faktor penting dalam fungsi keuangan, bahwa
nilai perusahaan semata-mata ditentukan oleh keputusan investasi. Pernyataan
tersebut mengandung makna bahwa keputusan investasi adalah penting,
karena untuk mencapai tujuan perusahaan yaitu memaksimumkan
kemakmuran (wealth) pemegang saham hanya akan dihasilkan melalui
kegiatan investasi perusahaan (Hidayat, 2010).

Pengambilan keputusan secara umum merupakan fenomena yang
kompleks, meliputi semua aspek kehidupan, mencakup berbagai dimensi, dan
proses memilih dari berbagai pilihan yang tersedia. Teori pengambilan

keputusan didasari oleh konsep kepuasan, bahwa utilitas merupakan jumlah



dari kesenangan atau kepuasan relatif yang dicapai, dengan jumlah ini individu
dapat menentukan meningkat atau menurunnya utilitas dalam upaya
meningkatkan kepuasan. Berdasarkan konsep ini, setiap tindakan individu
bertujuan untuk memaksimalkan jumlah utilitas untuk mencapai kepuasan.
Demikian halnya, pengambilan keputusan investasi oleh investor dilakukan
secara rasional dalam rangka memaksimalkan utilitasnya. Para investor secara
rata-rata memanfaatkan informasi akuntansi keuangan sebagai pertimbangan
dalam keputusan investasinya (Na’im, 2010; Puspitaningtyas, 2012).
Informasi pada dasarnya merupakan salah satu unsur penting yang
tidak dapat terpisahkan dari aktivitas investor di pasar modal. Sebab dengan
adanya informasi yang relevan, investor dapat memiliki gambaran mengenai
risiko dan expected return dari suatu sekuritas dalam rangka menentukan
keputusan serta strategi investasi untuk memperoleh tingkat pengembalian
yang maksimal. Pada dasarnya ada tiga jenis informasi utama yang perlu
diketahui. Pertama bersifat fundamental yang berkaitan dengan keadaan
perusahaan, kedua adalah informasi yang berhubungan dengan faktor teknis
yang penting untuk diketahui oleh para perantara perdagangan efek dan para
pemodal dan informasi, yang ketiga berkaitan dengan peristiwa atau faktor
lingkungan yang mencakup kondisi ekonomi, politik, dan keamanan negara.
Fama (1970) menyatakan bahwa pasar modal yang efesien adalah pasar modal
yang dapat menciptakan harga yang mencerminkan seluruh informasi. Pasar

modal yang efisien dapat dicapai jika harga saham mencerminkan semua



informasi yang relevan. Informasi akuntansi mempunyai peranan sangat
penting dalam terbentuknya pasar modal yang efisien.

Informasi akuntansi merupakan kandungan informasi yang dapat
diperoleh dari laporan keuangan perusahaan melalui teknik analisis
fundamental. Seorang investor membutuhkan analisis dan pemahaman atas
informasi dalam melakukan pengambilan keputusan sehingga keputusan
investasi yang diambil dapat memberikan keuntungan yang optimal. Analisis
fundamental atau analisis laporan keuangan (financial statement analysis)
berperan dalam menyediakan data yang diperlukan dalam proses pengambilan
keputusan investasi dengan perusahaan terkait (Puspitaningtyas, 2012).
Laporan keuangan merupakan salah satu informasi yang dapat membantu
investor, kreditor, calon investor, calon kreditor dan pengguna informasi
lainnya dalam melakukan pengambilan keputusan. Dimana laporan keuangan
memberikan informasi menyangkut posisi keuangan, kinerja perusahaan,
perubahan posisi keuangan, serta aktivitas suatu perusahaan. Penerbitan
laporan keuangan yang tepat waktu dapat mengurangi asimetri informasi,
sehingga informasi yang disajikan lebih akurat dan bermanfaat. Informasi
yang bermanfaat dalam pengambilan keputusan haruslah informasi yang
mempunyai relevansi nilai. Informasi akuntansi memiliki relevansi nilai
apabila informasi akuntansi tersebut dapat dijadikan dasar untuk memprediksi

nilai pasar perusahaan (Scott, 2009:196 dalam Agusti, 2011).



Dengan demikian, relevansi nilai informasi akuntansi menggambarkan
peran informasi akuntansi sebagai dasar pengambilan keputusan investasi.
Artinya, informasi yang relevan adalah informasi akuntansi yang dapat
mempengaruhi pengambilan keputusan. Informasi akuntansi yang tersaji dalam
laporan keuangan mempunyai manfaat bagi investor untuk menaksir risiko
investasi saham dipasar modal. Investor memerlukan informasi akuntansi untuk
memprediksi keuntungan saat membuat keputusan investasi agar tidak ada
penyesalan kemudian (Bashir et al., 2013) dan meminimalisasi resiko (Zaidi &
Tahir, 2019). Adanya informasi yang lengkap, akurat serta tepat waktu
memungkinkan investor untuk melakukan pengambilan keputusan secara rasional
sehingga hasil yang diperoleh sesuai dengan yang diharapkan.

Pernyataan ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Listyarti
& Suryani (2014) bahwa informasi keuangan sebagai dasar niat untuk
berinvestasi di pasar modal menunjukkan bahwa investor memilih untuk
menggunakan akal sehat mereka atau berpikir rasional untuk mengambil
keputusan. Selain itu, Penelitian yang dilakukan oleh Aprillianto, Wulandari,
& Kurrohman (2014) mengenai perilaku investor saham dalam pengambilan
keputusan investasi menunjukkan bahwa hasil analis fundamental sebagai
analis informasi akuntansi yang ada di laporan keuangan emiten memang
cenderung intens dalam menggunakan informasi akuntansi. Bahkan dominasi
informasi akuntansinya pun lebih dominan dalam keputusan investasinya.

Setiap perubahan angka akuntansi mempengaruhi pengambilan keputusan



mereka. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian Aprilianto et
al, (2014) yang menunjukkan bahwa informasi akuntansi sebagai nilai yang
bermantfaat bagi investor tidak sepenuhnya dimanfaatkan oleh investor saham
individual, karna ketidakcanggihan investor dalam menganalisis informasi
akuntansi dan tidak mampu menginterpretasi angka-angka laporan keuangan
(Septyanto Dihin, 2013) sehingga informasi akuntansi bukan acuan utama
dalam mengambil keputusan investasi.

Proses pengambilan keputusan tentu tidak mudah, investor akan
dihadapkan pada berbagai macam risiko dan akan menanggung konsekuensi
keuangan yaitu untung dan rugi. Seorang investor pasti mengharapkan
keuntungan dari pilihan yang sudah dibuat. Maka dalam mengambil keputusan
investor harus berfikir secara rasional, namun pada kenyataannya investor
seringkali bersikap irasional (Afriani & Halmawati, 2019). Sikap irasional
muncul akibat dari factor psikologi dalam diri investor. Terdapat beberapa hal
yang membuat manusia bersikap tidak rasional dalam pengambilan keputusan,
hal tersebut antara lain emosional, kesukaan, sifat dan hal lain yang melekat
pada diri seseorang (Budiarto & Susanti, 2017).

Risk perception atau persepsi risiko merupakan salah satu yang
dipertimbangkan investor dalam berinvestasi. Persepsi risiko mempengaruhi
preferensi investasi individu (Aren dan Zengin, 2016), hal ini didukung dalam
penelitian (Alquraan, Alqgisie, dan Al Shorafa, 2016) yang menyatakan jika

investor merasa bahwa berinvestasi di beberapa saham akan menyebabkan



kerugian, pada saat itu investor akan berhenti berinvestasi. Persepsi risiko
mengarah kepada keputusan subjektif yang dilakukan oleh investor tentang
karakteristik dan besarnya risiko yang akan dihadapi. Investor yang memiliki
ketakutan akan risiko yang tinggi lebih sering memikirkan kembali keputusan
investasi yang akan diambil. Peran risk perception dalam perilaku investor
dianggap sangat penting, terutama pada saat keadaan mendesak dan tidak pasti
(Rosyidah & Lestari, 2013). Pada penelitian yang dilakukan oleh Fridana &
Asandimitra (2020) risk perception berpengaruh positif terhadap keputusan
investasi, hal tersebut disebabkan karena responden pada penelitian melihat
risiko ketika memutuskan untuk berinvestasi. Akan tetapi berlawanan dengan
penelitian Putri & Isbanah (2020), Khairunizam & Isbanah (2019) dan
Pradikasari & Isbanah (2018) yang menyatakan bahwa risk perception tidak
mempengaruhi keputusan investasi. Hal ini dikarenakan tiap investor memiliki
pandangan masing-masing dalam memulai dan menjalankan investasi. Hal ini
sejalan dengan hasil penelitian Mutawally & Asandimitra (2019) dimana risk
perception terbukti tidak memiliki pengaruh pada pengambilan keputusan
investasi, hal ini disebabkan karena kurangnya praktik seseorang investor pada
saat mengambil keputusan investasi.

Investor yang bersikap rasional akan berusaha menganalisis seluruh
informasi yang diperolehnya. Namun investor irrasional akan melakukan
investasi hanya berdasarkan naluri, ikut-ikutan dengan investor lain, dan tidak

terbiasa untuk menganalisis informasi sehingga keuntungan atau kerugian



yang didapat juga bersifat irrasional. Kepanikan juga sering terjadi saat adanya
guncangan pada pasar modal sehingga investor akan saling mengikuti menjual
saham kemudian harga saham menjadi turun. Hal tersebut bisa menyebabkan
harga saham tidak bisa diprediksi dan terjadi ketidakstabilan harga pada pasar.
Keadaan tersebut juga membuat pasar menjadi tidak efisien. Menurut
Bikhchandani dan Sharma (2000) keterbatasan informasi juga membuat
investor cenderung akan mengikuti gerakan investor lain dalam mengambil
keputusan investasi yang pada akhirnya akan mengabaikan signal miliknya
dan mengikuti keputusan mayoritas (perilaku herding).

Herding adalah perilaku yang cenderung meniru perbuatan orang lain,
dapat membuat keputusannya berubah setiap saat karena terpengaruh dengan
investor lainnya. Herding Behavior merupakan kecenderungan investor
institusi atau individu dalam berperilaku sama (Hirshleifer and Teoh, 2009).
Perilaku ini merupakan tindakan irrasional dimana investor tidak mendasarkan
keputusan investasinya pada informasi yang tersedia ataupun nilai
fundamental perusahaan melainkan berdasarkan tindakan investor yang
lainnya atau mengikuti kerumunan. Mengidentifikasi penyebab herding
behavior merupakan hal yang penting untuk mengetahui apakah herding
menyebabkan pasar menjadi tidak efisien.

Aktivitas investasi di Indonesia khususnya Sumatera Barat saat ini
sedang mengalami peningkatan yang sangat pesat. Hal ini dikarenakan

peluang keuntungan yang menjanjikan pada investasi di pasar modal. Dilansir



dari market.bisnis.com dan Kontan Investasi pada jumat tanggal 1 November
2019, Direktur Utama Bursa Efek Indonesia Inarno Djajadi menyatakan
bahwa pertumbuhan investor di Pasar Modal Indonesia terus mengalami
pertumbuhan yang signifikan positif karena gencarnya Bursa melakukan
sosialisasi dan penyederhanaan pembuatan Single Investor Identification
(SID). Tercatat pertumbuhan jumlah Single Investor Identification (SID) per
27 Desember 2019 tumbuh 53,04% menjadi 2,28 juta jika dibandingkan data
per Desember 2018. Disampaikan oleh Kepala Unit Manejemen Proyek KSEI,
Achmad Firdiansyah, jumlah investor yang usianya dibawah 30 tahun atau dari
kalangan milenial mendominasi sebanyak 980 ribu Single Investor
Identification (SID) atau 43,28% dari total investor. Dengan peningkatan
jumlah investor di Indonesia yang tinggi tersebut, KSEI bersama dengan SRO
(Self Regulatory Organization) tetap berupaya untuk penambahan investor
baru dan adanya pemerataan di seluruh daerah di Indonesia, tidak hanya
didominasi oleh investor di pulau Jawa. Menurut data dari KSEI, untuk daerah
Sumatra menempati posisi kedua dengan jumlah 15,36% dari total SID.
Disampaikan oleh Kepala BEI perwakilan Sumbar Early Saputra kepada
antaranews.com pada 7 November 2019 bahwa jumlah Single Investor
Identification (SID) warga memiliki KTP Sumatra Barat pada Oktober 2019
yaitu sebanyak 16.602 SID. Menurut daerah transaksinya, daerah tertinggi

yaitu berada di Padang yaitu sebanyak 7.756 SID.
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Kenaikan jumlah investor (individu) di Sumatera Barat membuktikan
bahwa aktivitas investasi pada pasar modal mengalami kenaikan. Ketika
investor akan melakukan investasi maka akan berkaitan dengan keputusan
investasi yang dibuat.

Berdasarkan pada latar belakang yang telah dibahas tentang keputusan
investasi dipasar modal, peneliti memilih factor informasi akuntansi, risk
perception dan herding sebagai variabel independent (X) dan keputusan
investasi sebagai variabel dependen (Y). Maka judul yang diambil dalam
penelitian ini yaitu “Pengaruh Informasi Akuntansi, Risk Perception Dan
Herding Terhadap Keputusan Investasi (Studi Kasus: Investor di

Sumatera Barat)”.
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B. Identifikasi Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah diatas, maka penulis mengindentifikasi

masalah dalam penelitian sebagai berikut:
1. Apakah informasi akuntansi mempengaruhi investor Sumatera Barat dalam
mengambil keputusan investasi.
2. Apakah dengan adanya perilaku risk perception mempengaruhi investor
Sumatera Barat dalam mengambil keputusan investasi.
3. Apakah dengan adanya perilaku herding mempengaruhi investor Sumatera
Barat dalam mengambil keputusan investasi.
C. Rumusan Masalah
Berdasarkan Identifikasi masalah maka rumusan masalah penelitian ini adalah :
A. Bagaimana pengaruh informasi akuntansi terhadap keputusan investasi
investor Sumatera Barat di pasar modal?
B. Bagaimana pengaruh risk perception terhadap keputusan investasi investor
Sumatera Barat di pasar modal?
C. Bagaimana pengaruh herding terhadap keputusan investasi investor
Sumatera Barat di pasar modal?
D. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan yang ingin dicapai oleh peneliti dalam penelitian ini adalah untuk :
A. Mengetahui pengaruh informasi akuntansi terhadap keputusan investasi

investor Sumatera Barat dipasar modal.
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B. Mengetahui pengaruh risk perception terhadap keputusan investasi investor
Sumatera Barat dipasar modal.
C. Mengetahui pengaruh herding terhadap keputusan investasi investor
Sumatera Barat dipasar modal.
E. Manfaat Penelitian
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat secara teoritis
maupun praktis, yaitu sebagai berikut :
1. Bagi akademis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi manfaat untuk menambah
pengetahuan dan wawasan tentang pengambilan keputusan investasi yang
dipengaruhi oleh informasi akuntansi dan factor psikologi seseorang.
2. Bagi investor dan calon investor
Penelitian ini diharapkan bermanfaat memberikan informasi dan sebagai
pertimbangan bagi para investor dan calon investor dalam mengambil
keputusan yang tepat untuk melakukan investasi.
3. Bagi peneliti yang akan datang
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai referensi dalam
melakukan penelitian selanjutnya dengan topik yang sama yaitu keputusan

mvestasi.



