BAB 11
KERANGKA TEORITIS DAN PERUMUSAN HIPOTESIS

2.1 Model Penelitian Terdahulu

Pada bab ini peneliti akan memaparkan tinjauan pustaka yang memiliki
keterkaitan dengan teori dan fakta-fakta empiris mengenai faktor-faktor yang
mmepengaruhi investor dalam pengambilan keputusan investasi yang di pengaruhi
oleh beberapa faktor yaitu accounting information, firm image/self-image, neutral
information, advocate recommendation, dan personal financial needs (Ahmad 2017).
Investasi pada asuransi belum banyak diminati oleh masyarakat indonesia khususnya
kota Batam, hal ini mengakibatkan masyarakat sulit untuk mengambil keputusan hal
ini dilatarbelakangi oleh beberapa faktor seperti risiko kinerja dari asuransi itu
sendiri, keterlibatan daripada investor dalam melakukan pengambilan keputusan,
efektifitas dari investasi teradap asuransi, apakah investor mampu mengontrol
investasinya dalam asuransi dan faktor lingkungan yang membuat investor untuk
melakukan investasi pada asuransi tersebut. Menurut Danarti (2011) Asuransi atau
yang dalam bahasa Belanda adalah “Verzekring” memiliki arti sebagai penangguhan.
Terdapat dua pihak yang terlibat dalam asuransi yaitu pihak yang sanggup melakukan
penangguhan atau meminjam bahwa pihak yang lainnya dimana akan mendapatkan
ganti rugi yang ia derita sebagai akibat dari suatu peristiwa yang dimana semula

belum pasti akan terjadi atau semula dapat ditentukanya saat terjadinya.
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Mahalakshmi dan Anuradha (2018) melakukan penelitian dengan
menggunakan investment decision sebagai variabel dependen dan Overconfidence,

Familiarity dan Anchoring sebagai variabel independennya.

Overconfidence

Familiarity Investment Decision

Anchoring

Gambar 2.1

Model penelitian dan Overconfidence, Familiarity, dan Anchoring terhadap
Investment Decision

Sumber: Mahalakshmi & Anuradha (2018).

Zahera (2018) pada penelitian yang dilakukan ini menggunakan dependen
investment decision dan indepen yang digunakan adalah Behavioral Bias, Multiple
Bias, Acadmics Understanding of Behavioral Finance dan Reasons Affecting
Differences in Investment Pattern. Teori keuangan perlu dipahami dan
diimplementasikan dalam keputusan keuangan untuk dapat melakukan investasi yang
akan menguntungkan. Teori perilaku memberikan gambaran dari perilaku investor di
berbagai keadaan. Pengetahuan tentang teori-teori ini dapat menahan perusahaan
untuk mengeluarkan sekuritas yang tidak dapat menuai manfaat yang diinginkan para
investor dapat mengambil keuntungan dari sekuritas yang menguntungkan ketika

orang lain tidak memiliki informasi tentang peluang ini.
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Gambar 2.2

Model analisis pengaruh Behavioral Bias, Multiple Bias, Acadmics Understanding
of Behavioral Finance dan Reasons Affecting Differences in Investment Pattern
terhadap Investment Decision

Sumber: Zahera (2018).

Hassan (2018) Penelitian dilakukan dengan melakukan penyebaran kuesioner
terhadap 400 kuesioner dan di respon 384 orang responden terhadap penelitian ini.
Penelitian ini menggunakan variabel dependen Investment Decision sebagai variabel
dependen dan Fundemental Analysis, Technical Analysis, Investor Sentiments,

Overconfidence, Over/undereaction dan Herd Behavior sebagai variabel independen.

Fundemental Analysis

Technical Analysis

Investment Decision

Investor Sentiments

Overconfidence

Herd Behavior

Gambar 2.3
Model analisis pengaruh Fundemental Analysis, Technical Analysis, Investor
Sentiments, Overconfidence, Over/undereaction, Herd Behavior terhadap

Investment Decision.
Sumber: Hassan (2018).
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Ahmad (2017) melakukan penelitian pengaruh dari investment decision
terhadap accounting information, firm image/self-image, neutral information,
advocate recommendation, dan personal financial needs. Pada penelitian ini
menggunakan data primer dengan melakukan penyebaran kuesioner kepada 102

investor dari bursa efek Pakistan.

Accounting Information

Firm Image/Self-Image

Neutral Information Investment Decision

Advocate Recommendation

personal Financial Needs

Gambar 2.4
Model penelitian pengaruh Accounting Information, Firm Image/Self-Image,
Neutral Information, Advocate Recommendation, dan Personal Financial Needs

terhadap Investment Decision.
Sumber: Ahmad (2017).

Antony (2017) melakukan penelitian dengan menggunkan metode kuesioner,
dimana terdapat varibel independen adalah investment decision making dan pada
variabel independen yaitu Overconfidence Bias, Representative bias, Regret

Aversion, Mental Accounting dan Herd Behavior.
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Gambar 2.5

Model analisis pengaruh Overconfidence Bias, Representative bias, Mental
Accounting, dan Herd Behavior terhadap Pengambilan Keputusan Investasi
Sumber: Antony (2017).

Cail (2017) Pendidikan keuagan disediakan untuk membantu orang dalam
membuat keputusan, dan menunjukkan bahwa memberikan informasi mengenai nilai-
nilai yang diharapan benar, aset keuangan bisa menjadi penting dalam meningkatkan
efektivitas pendidikan keuangan, dalam melakukan penelitian tersebut menggunakan
variabel dependen Insurance Take up Decision dan variabel independen Disaster

Experience dan Knowlage.

Disaster experience

Knowlage

> Insurance Take
up Decision
Gambar 2.6

Model analisis pengaruh Disaster Experience dan Knowlage terhadap
Insurance Take up Decision

Sumber: Cail (2017).
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Penelitian mengenai minat investasi emas sudah banyak dilakukan dengan

menggunakan berbaga variabel, kali ini Suzana dan Chui (2016) melakukan

penelitian menggunakan fakor psikologi apakah berpengaruh terhadap pengambilan

keputusan terhadap minat investasi dengan respoden karayam Klang Valley Pahang

dalam penelitian ini. Variabel Independen yang digunakan adalah Overconfidence,

Consevasatism, Herding, dan Abaibility Bias.

Overconfidence

Consevasatism

Keputusan Investasi

Herding

Abaibility bias

Gambar 2.7

Model analisis pengaruh Overconfidence, Consevasatism, Herding, dan

Abaibility Bias terhadap perilaku keputusan investasi.
Sumber: Suzana & Chui (2016).

Kumar dan Goyal (2015) melakukan penelitian pada perilaku keuangan

muncul sebagai konsep baru yang menggabungkan perilaku dan aspek psikologis

dalam pengambilan keputusan ekonomi dan keuangan. Perilaku keuangan menentang

perspektif pasar yang efesien dan membantu memenuhi alasan investor berperilaku

dengan cara tertentu ketika berinvestasi dalam aset keuangan. Pada penelitian ini

menggunakan Investment Decision Making sebagai dependen, dan Overconfidence,

Dispotition Effect, Herding Bias dan Home Bias or Fammilirity Bias sebagai variable

independennya.
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Gambar 2.8
Model analisis pengaruh Overconfidence, Dispotition Effect, Herding Bias dan Home

Bias or Fammilirity Bias terhadap Investment Decision.
Sumber: Kumar (2015).

Gumus dan Dayio (2015) meneliti tentang pengaruh faktor Sosial Ekonomi dan
faktor Demografi terhadap pengembalian Keputusan Berisko dalam Investasi.
Penelitian di lakukan pada 100 orang di Istanbul, dan variabel pada penelitian ini

adalah Usia, Tingkat Pendidikan;%dan Jenis Kelamin.

Usia

Tingkat pendidikan Keputusan Investasi

Jenis kelamin

Gambar 2.9

Model analisis pengaruh usia, tingkat pendidikan, dan jenis kelamin terhadap
keputusan investasi

Sumber: Gumus & Dayio (2015).

Sharma (2014) meneliti tetang faktor yang mempengaruhi keputusan investasi
rumah tangga. Pada penelitian ini variabel yang akan digunakan adalah Rumors,
Treding Pressure, Self Image of Investment Avenue, Mental Accounting,

Overconfidence, dan Dependents Behavior.
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Gambar 2.10

Model analisis pengaruh Rumors, Treding Pressure, Self Image of Investment
Avenue, Mental Accounting, Overconfidence, dan Dependents Behavior terhadap
Keputusan Investasi.

Sumber: Sharma (2014).

Beuhler (2018) melakukan penelitian menggunakan variabel dependen
Perceived Performance Risk, dan Decision Delegation Preference sebagai mediator
serta Perceived Self Efficacy, Perceived Contrillabillity sebagai variabel independen.
Literasi dalam layanan keuangan pasar sebagai keputusan asuransi sering
memerlukan perhitungan dan perbandingan biaya utilitas, diasumsikan bahwa literasi
keuangan yang lebih tinggi disederhanakan pengambilan keputusan. Risiko kinerja
yang dipresepsikan adalah harapan subjektif yang dimana sebuah perusahaan akan
melakukan tindakan yang tidak menghasilkan hasil positif

Penelitian dari Kishori dan Kumar (2016) menggunakan variabel Accounting
Information,  Self Image/Firm  Image, Neutral Information, Advocate
Recommendation, dan Wealth Maximization pada penelitian mengenai faktor yang
mempengaruhi pengambilan keputusan investor pada pasar saham dengan referensi

pada bursa efek India.
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Penelitian dari Akbar (2016) mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
keputusan investasi individu pada studi kasus bursa efek Istanbul. Pada penelitian ini
variabel yang digunakan adalah Classical Wealth Maximization, Accounting
Information, Self-Image/Firm Image, Neutral Information, Advance Recommendation
dan Personal Financial Needs, dengan menggunakan metode kuesioner pada
pengumpulan data dengan jumlah responden adalah 253 investor Istanbul.

Pada penelitian yang dilakukan oleh Islamoglu (2015) mengenai Determaine of
factor Affecting individual Investors Behaviors: A study on Bankers dilakukan di
Negara Turki dengan metode penyebaran kuseioner terhadap 150 orang reponden
dengan menggunakan keputusan investasi sebagai variabel dependen dan Pendapatan,
Agama, Informasi Investasi, Pengembalian yang diharapkan serta Pengetahuan
Keuangan sebagai variabel independennya.

Menurut Rizvi dan Abrar (2015) mengenai faktor yang mempengaruhi individual
di Kota Rawalphidi dan Islamabad di Pakistan. Variabel indpenden yang pada
penelitian ini adalah financial literacy, accounting information, firm size, classical
wealth, maximization dan demographic factors. Metode penelitian yang digunakan
pada penelitian ini adalah penyebaran kuesioner pada 400 responden pada Bursa
Efek Karachi, Bursa Efek Lahore dan Bursa Efek Islamabad.

Isidore dan Christie (2015) mengenai perilaku individual investor pada konteks
Indian. Variabel independen yang digunakan adalah faktor internal yang terdiri dari
behavioral biases, namely, Representativeness, Anchoring, Gambler's fallacy, dan
Availability bias. Sedangkan untuk faktor eksternal yang digunakan adalah Neutral

information, Accounting information, Self-image/Firm-image coincidence, Classic
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wealth maximization, Social relevance, Advocate recommendation and Personal
financial needs.

Penelitian Velumoni dan Rau (2015) mengenai faktor keputusan investasi akan
mempengaruhi ekuitas. Pada penelitian ini variabel independen yang digunakan
adalah equity investment decision. Variabel yang digunakan sebagai dependen adalah
accounting factors, company factors, external factors, industry factors, technical
factors, advocate factors, dan individual factors. Metode pada penelitian ini
menggunakan kuesioner yang dimana sampel yang digunakan adalah 50 dari madras
stock exchange dan investor Tamil Nadu. Pada penelitian ini dapat dilihat pada
hasilnya bahwa pada variabel individual factors memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap equity investment decision. Sedangkan pada variabel company facors dan
technical factors sebaliknya atau memiliki pengaruh signifikan negatif. Pada variabel
accounting factors, external factors, industry factors, dan advocate factors tidak
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap equity investment decision.

Menurut Shafi (2014) mengenai faktor yang mempengaruhi perilaku individu
investor pada pasar saham. Variabel independen yang digunakan dalam penelitiannya
adalah demographic factors, stock fundamentals, lifestyle characteristic, risk bearing
capacity, personal values, accounting information, self image/firm image
coincidence, advocate recommendation, personal need, neutral information dan
faktor lainnya. Pada penelitian ini menggunakan metode pengumpulan data secara
primer atau penyebaran kuesioner.

Shindu dan Rajitha (2014) melakukan penelitian mengenai Influencing of Risk

Perception of Investor on Investment Decision. Metode pengumpulan data dalam
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penelitian ini menggunakan metode penyebaran kuesioner dengan sampel 50 investor
di negara India, dengan menggunakan variabel Diversified Portofolio, Expected
Return dan Experience on Investment.

Penelitian yang dilakukan oleh Hue (2014) adalah The Impact of
Demographical Factors on Investment Decision. Metode yang yang digunakan dalam
penelitan ini adalah dengan pembagian kuesioner pada responden dengan jumlah 150
orang responden investor di India, dan variabel yang digunakan Demographical
Factor dan Investor Decision.

Penelitian Jagongo dan Mutswenje (2014) vyaitu faktor-faktor yang
mempengaruhi keputusan investasi pada Nairobi Stock Exchage. Penelitian dilakukan
terhadap 50 orang responden dengan metode penyebaran kuesioner yang
menggunakan Accounting Information, Self Image/Firm Image Coincidence,
Advocate Recommendation, Personal Financial Needs dan Neutral Information
sebagai variabel dalam penelitiannya.

Lodhi (2014) melakukan penelitian terhadap 60 orang investor di Kota Karachi,
Pakistan. Pada penelitian ini peneliti menggunakan metode penyebaran kuesioner
untuk membuktikan pengaruh variabel Opness to Experience, Accounting
Information, Information Asymemetry dan Financial Literacy terhadap Investment
Decision.

Bashir (2013) pada Factor Influencing the Individual Decision Making
melakukan penelitian dengan menggunakan Accounting Information, Self-Image,

Advocate Recommendations, Neutral Information, Personal dan Financial Need
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sebagai variabel dalam penelitian. Penelitian ini menggunakan meteode penyebaran
kusioner terhadap 125 orang responden di negara Pakistan.

Mohshin dan Amir (2013) melakukan penelitian pada keputusan investasi
jangka pendek. Pada penelitian ini menggunakan Accounting Information, Financial
Literacy, dan Expected Return sebagai variabel independen. Pada penelitian ini
disimpulkan bahwa variabel financial literacy dan expected return adalah signifikan
positif terhadap keputusan investasi dibuktikan dengan pengumpulan data primer
dengan penyebaran kuesioner terhadap 110 investor.

Fakhfakh (2012) melakukan penelitian dengan menggunakan variabel dependen
investment decision decentralization dan variabel independen yang digunakan adalah
Management Right, Control Right, Organizational Complexity, Environment
Uncertainty, dan Internal Capital Market. Kompleksitas organisasi memiliki dampak
linear dan negatif (tanda berlawanan dengan apa yang diharapkan) pada desentralisasi
keputusan investasi yang akan menciptakan nilai. Tampak terlihat bahwa ada
hubungan positif dengan ketidakpastian lingkungan dan itu negatif satu dengan
kelangkaan dan pembagian sumber daya keuangan antar unit pada internal pasar
modal.

Ibrahim (2012) melakukan penelitian mengenai hubungan antara Return emas
dan pasar saham kembali dan apakah hubungannya berubah pada saat pengembalian
pasar negatif berturut-turut untuk emerging market di Malaysia. Variabel independen
yang digunakan dalam penelitian ini antara lain: Gold Investment, Financial Market

Risk serta Emerging Market sebagai variable dependen.
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Penelitian oleh Sultana dan Pardhasaradhi (2012) megenai An Empirical Analysis
of Factors Influencing Indian Individual Equity Investors’ Decision Making and
Behavior, yang menggunakan metode pembagian kuesioner terhadap 1500 sampel
responden. Variabel yang digunakan dalam penelitiannya adalah Financial need,
Firm image, Accounting Information, Neutral Information dan advocate
Recommendation.

Menurut Harsha (2012) mengenai perilaku investor ekuitas investasi terhadap
sebuah studi empiris dari individu investor. Variabel pada penelitian ini
menggunakan firm image, personal financial position, advocate recommendation,
track record, relevance to the community, neutral information, economic factors dan
individual dynamics. Pada penelitian ini menggunakan metode pengumpulan
kuesioner dengan sampel yag digunakan adalah Kota VVadodara dan Ahmedabad.

Massironni (2011) melakukan analisis pengambilan keputusan investasi sebagai
variabel dependen dan Overconfidence Bias, Representative Bias, Mental Accounting,
dan Herd Behavior yang digunakan sebagai variabel independen pada penelitiannya.
Penelitian dilakukan dengan menggunakan data sekunder atau dengan melakukan
penyebaran kuesioner kepada investor yang bekerja pada privat dan sektor publik
dengan menggunakan metode snow ball sampling dimana terdapat 916 orang yang
menjadi reponden pada penelitian.

Penelitian Akhtar (2011) dengan tujuan melakukan indentifikasi pada penelitian
short-term investment decision di Negara Pakistan stock exchange. Peneliti

menggunakan metode penelitian dengan penyebaran kusioner terhadap 150 orang
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responden dimana variabel atau yang digunakan adalah pengetahuan keuangan,

Informasi Akuntansi, Pengalaman, dan Informasi Asimeteri.

2.2 Definisi Variabel Dependen Keputusan Investasi

Keputusan investasi adalah sebuah masalah yang sebagaimana manajer keuagan
harus melakukan pengalokasian dana ke dalam bentuk-bentuk investasi yang akan
memberikan keuntungan di masa mendatang (Sutrisno, 2013). Kebijakan terpenting
dari kedua kebijakan yang lain dalam manajemen keuangan, yaitu keputusan dari
pendanaan dan kebijakan deviden. Investasi modal sebagai aspek yang utama pada
kebijakan manajemen keuangan dikarenakan investasi merupakan bentuk alokasi
modal yang realisasinya harus menghasilkan sebuah manfaat atau keuntungan di
masa yang akan mendatang (Harmono, 2011). Keputusan investasi memiliki
keterkaitan antara proses pemilihan satu atau lebih alternatif pada investasi yang
dinilai akan memberikan keuntungan dari sejumlah alternatif investasi yang tersedia
untuk perusahaan. Hasil dari keputusan investasi yang diambil oleh pihak manajemen
perusahaan akan tampak pada neraca sisi aset, dimana berupa aset lancar dan aset
tetap (Saudana, 2011). Keputusan dari investasi sangat di pengaruhi oleh kesempatan
investasi yang ada, karena semakin besar kesempatan yang investasi yang
menguntungkan maka investasi yang akan dilakukan semakin besar, pada hal ini
manajer berusaha mengambil peluang tersebut guna memaksimalkan kesejahteraan

untuk pemegang saham (Alimul, 2010).
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2.3 Pengaruh Antar Variabel
2.3.1 Pengaruh Accounting Information atau informasi akuntansi terhadap
Invement Decision atau keputusan investasi

Informasi keuangan dianggap mempengaruhi seorang investor dalam
membuat keputusan untuk berinvestasi saham sebagai individu akan mengevaluasi
pergerakan yang mendasari indikator utama bunga. Merika (2008) dan Easley (2010)
menemukan bahwa informasi keuangan dan perusahaan yang mengharapkan
pengembalian memang berpengaruh signifikan terhadap keputusan berinvestasi di
saham. Ketersediaan informasi keuangan telah didalilkan sebagai salah satu variabel
yang dapat mempengaruhi perilaku investor saat membuat keputusan investasi pada
opsi investasi untuk memilih. Informasi keuangan mengacu pada laporan akuntansi,
umum informasi yang berkaitan dengan laporan akuntansi, informasi umum yang
terkait dengan reputasi perusahaan, harga pergerakan, status perusahaan, kinerja masa
lalu dari saham perusahaan, dan kinerja perusahaan yang diharapkan (Chong dan Lal,
2011). Para peneliti juga menemukan bahwa wawancara dan laporan tahunan paling
banyak sumber informasi penting dalam menilai nilai perusahaan dan karenanya
menginformasikan proses pemilihan ekuitas. Pembuat keputusan investasi
menggunakan laporan keuangan perusahaan yang berbeda untuk tujuan pengambilan
keputusan keuangan (Gentry & Fernandez, 2008).
2.3.2 Pengaruh Firm Image/Self Image terhadap Investment Decision

Pencapaian Lolyn, Lees dan Sklarbam (2003) menunjukkan bahwa ada
hubungan yang bermakna antara usia, jenis kelamin dan pendidikan orang tersebut.

Lolyn dalam studinya memahami bahwa ia dapat memprediksi perilaku investor di
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pasar pada spesifikasi gaya hidup dan menghilangkan risiko dan pekerjaan orang.
Eshpitean (2004) mempelajari pengaruh informasi sosial pada perilaku investor
nyata. Bennet (2011) melakukan penelitian tentang sikap terhadap kesetaraan saham
di Tamil Nadu. Temuan mereka studi mengungkapkan lima faktor yang memiliki
pengaruh signifikan terhadap sikap investasi pengecer. Menurut temuan mereka,
faktor-faktor ini termasuk fokus media pada pasar saham, risiko toleransi, dan
kekuatan ekonomi, kebijakan pemerintah dan stabilitas politik menuju bisnis. Kirim
masukan Histori Disimpan Komunitas. Perilaku model yang diusulkan oleh
Hirshleifer dan Subrahmanyam, (1998) serta Hong dan Stein, (1999) juga
memprediksi kelanjutan pengembalian jangka pendek dan pengembalian jangka
panjang. Daniel (2011) berpendapat bahwa investor yang diinformasikan terlalu
percaya diri tentang pandangan pribadi yang mereka terima tentang nilai saham.
Atribusi diri yang bias memperkuat mereka terlalu percaya diri ketika informasi
publik sesuai dengan informasi pribadi mereka. Ketika informasi publik tidak setuju
dengan sinyal pribadi mereka, atribusi diri yang bisa menyebabkan pemberhentian
informasi sebagai kebisingan. Setiap perusahaan hanya perlu menyisihkan sebagian
kecil dana untuk premi tanpa perlu membuat cadangan dana yang besar untuk
menghadapi segala kemungkinan kerugian, sehingga modal perusahaan dapat
digunakanm sebaik-baiknya. Pengusaha sendiri juga dapat lebih memusatkan
perhatiannya untuk kepentingan kemajuan perusahaan, hal ini juga merupakan salah

satu yang diperhatkan oleh calon investor.
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2.3.3 Pengaruh Neutral Information terhadap Investment Decision

Totoket (2007) meneliti sifat indikator yang memiliki pengaruh terhadap
motivasi dan kebutuhan investor di Bursa Efek Jakarta dan temuan menunjukkan
bahwa investor menggunakan alat spesifik untuk memprediksi nilai saham di pasar
negara berkembang. Para peneliti berpendapat bahwa metrik dasar memberikan
kepastiaan untuk hubungan timbal balik antara fundamental, risiko eksternal, dan
nilai dari saham yang mempengaruhi kualitas keputusan mendasar. Pada tahun 2009,
Rashid ez al melakukan penelitian untuk menguji kepuasan investor pada efisiensi
pasar dengan mempertimbangkan berbagai faktor di Bangladesh. Menurut Easley
(2010) investor mempertimbangkan posisi keuangan perusahaan dengan mengukur
laba per saham dan pengembalian ekuitas sebelum berinvestasi di perusahaan
tertentu. Chong dan Lai (2011) menjelaskan bahwa dalam membuat keputusan
investasi, individu yang rasional cenderung mencari informasi tentang kinerja serta
perilaku investor lain. Waktu dan pengiriman informasi tentang pasar memiliki efek
besar pada bagaimana investor membuat keputusan mereka (Hughes, 2008). Chong
dan Lal (2011) menegaskan bahwa analisis informasi keuangan yang tersedia
memberikan dasar teknis untuk mengevaluasi kinerja perusahaan di masa lalu dan
yang diproyeksikan. Dalam hal ini berbagai kriteria dapat digunakan, termasuk rasio
keuangan yang kemudian dapat dibandingkan di industri untuk mendukung
pembuatan keputusan investasi berdasarkan informasi. Indikator statistik yang dipilih
termasuk (EPS, DPS, D / E) dapat digunakan untuk memperkirakan dan mengukur
tren ekonomi dan keuangan. Dalam analisis teknis, tren ini indikator banyak

digunakan untuk memprediksi pola harga dan tren saham. Untuk memberikan
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presepsi profitabilitas masa depan dari saham potensial, indikator ekonomi secara
luas digunakan untuk mengukur kondisi industri dan ekonomi saat ini. Informasi
netral juga meberikan informasi dimana netral informasi akan mendorong masyarakat
untuk tidak bergantung pada pihak lain. Semakin moderen kehidupannya masyarakat
akan mengakibatkan semakin berkurangnya rasa kebersamaan. Dengan polis
asuransi, seseorang dapat mengatasi sendiri musibah yang dideritanya karena
menerima pembayaran ganti rugi dari perusahaan asuransi. Dana yang dikumpulkan
oleh perusahaan asuransi dapat digunakan untuk investasi yang sangat diperlukan
dimasa pembangunan.
2.3.4 Pengaruh Advocate Recommendation terhadap Investment Decision

Kaleem (2009) melakukan penelitian di Pakistan untuk menyelidiki faktor
penentu persepsi penasihat keuangan. Di Pakistan, ditemukan bahwa agama, sosial,
pribadi dan penasihat rekomendasi memiliki pengaruh besar pada pengambilan
keputusan investasi investor individu dan sebagian besar kali ini mengarahkan
investor individu ke arah keputusan yang tidak rasional dan optimal. Survei literatur
yang ada di Bangladesh mengungkapkan bahwa ada kekurangan studi yang
menekankan pada bidang perilaku keuangan, kesadaran investor akan pasar modal
dan layanan yang diharapkan dan aktual diberikan oleh rumah pialang. Peran
pendapatan, usia, bahasa dan pendidikan tidak bisa diabaikan menentukan gaya
investasi investor, karena investor adalah pelanggan rumah pialang, mereka
mengharapkan rumah pialang mereka memberi mereka layanan terbaik seperti, saran
tentang investasi, tingkat komisi yang wajar, mengelola portofolio, dll. Secara umum,

pelanggan cenderung membeli produk dan layanan tertentu atau melindungi
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perusahaan tertentu secara berkelanjutan. Ahli-ahli dari perusahaan asuransi dapat
memberikan saran-saran secara cuma-cuma untuk mengelola resiko dan mengurangi
kemungkinan kerugian yang mungkin timbul. Saran yang diberikan oleh perusahaan
asuransi tentulah tidak dapat dipercaya sepenuhnya, oleh karena itu saran dari pihak
eksternal perusahaan seperti broker juga dibutuhkan.
2.3.5 Pengaruh Personal Financial Needs terhadap Investment Decision

Para peneliti juga menyelidiki dampak risiko pada pengambilan keputusan
investasi, dan menemukan hubungan positif antara risiko dan pengambilan keputusan
investasi. Mereka juga menemukan, bahwa orang yang mengambil keputusan
investasi berisiko mendapatkan pengembalian investasi yang lebih tinggi. Dalam
sastra, peneliti berpendapat bahwa risiko meningkatkan kecenderungan terhadap
situasi yang dirasakan seperti yang diharapkan. Orang-orang yang mengambil risiko
tinggi merasa antusias dan aman saat membuat keputusan investasi. Situasi ini
menjadi penyebab investasi dalam proyek-proyek berisiko (Ellsworth, 2003;
Loewenstein, 2000, Quingley, 1996). Logika rasional menunjukkan bahwa ketika
dihadapkan dengan saham dengan harapan masa depan yang tidak menguntungkan,
individu harus menjual saham terlepas dari kondisi untung atau rugi mereka saat ini.
Namun, penelitian sebelumnya tentang biaya hangus dan peningkatan komitmen
menunjukkan bahwa orang bisa terjebak dalam kehilangan arah tindakan bahkan
sampai melempar yang baik uang setelah buruk (Arkes dan Blumer 1985; Brockner
1992; Staw dan Hoang 1995). Jadi, individu mungkin lebih suka untuk memegang
saham yang kalah dan bertaruh di masa depan daripada menjual dan mengambil

kerugian pasti dan bahkan mungkin menjadi lebih berkomitmen untuk memegang
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stok. Mendorong masyarakat untuk lebih memikirkan masa depannya. Berbagai jenis
asuransi yang tersedia sebenarnya dimaksudkan agar masyarakat dapat berjaga-jaga
terhadap hal-hal yang tidak diinginkan di masa datang, hal ini juga didasari oleh
kebutuhan dari para individu ataupun calon investor, asuransi apakah yang

dibutuhkan oleh investor dalam menentukan keputusan investasi investor.

2.4 Model Penelitian
Model penelitian yang digunakan pada penelitian kali ini masih menggunakan
replikasi dari penelitian sebelumnya yang telah dilakukan oleh (Ahmad, 2017).

Model Penelitian tersebut dapat dilihat di bawah ini:

Accounting Information

Firm Image/Self-Image

Investment Decision

Neutral Information

Advocate Recommendation

Personal Financial Needs

Gambar 2.11
Model penelitian pengaruh Accounting Information, Firm Image/Self-Image, Neutral
Information, Advocate Recommendation, dan Personal Financial Needs Terhadap

Investment Decision
Sumber: Ahmad (2017).
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Berdasarkan kerangka hipotesis di atas, maka hipotesis pada penelitian di atas

adalah sebagai berikut:

Ha:

H2:

Hs:

Ha:

Hs:

Accounting Information memiliki pengaruh signifikan positif terhadap
Investment Decision.

Firm Image/Self Image memiliki pengaruh signifikan positif Investment
Decision.

Neutral Information memiliki pengaruh signifikan positif terhadap Investment
Decision.

Advocate Recommendation memiliki pengaruh signifikan positif terhadap
Investment Decision.

Personal Financial Needs memiliki pengaruh signifikan positif terhadap

Investment Decision.
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