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NILAI-NILAI DIBALIK KESTABILAN PSIKOLOGIS, KUNCI SUKSES
BERINVESTASI (STUDI PADA PERILAKU INVESTOR
DI BURSA EFEK INDONESIA)

Sri Utami Ady
Universitas Dr. Soetomo

ABSTRACT

This study aims to explore the determinants of investment success in terms of deontological
moral ethics, based on meaning of investment perception for investors and exploring
significance of meaning implementation to investor behavior. This study used a’ qualitative
interpretive paradigm and phenomenology deontology methods. This study attempted to
explore values internalized in investor’s perception to uncover the moral ethics role for
psychological tranquility in investment. The results showed that: (1) investors perception to
investment and values believed by investors, such as the kosher-forbidden of stock transaction
was influence toward stock return , (2) The reasons and motives of stock trading could
direction investment time horizon, (3) stock investment risks influenced by how investor can
avoided psychologys and kognitive bias,(4) Investor who care about the importance of
similarity subjective and objective interests will have a hight tranguility in investment,(5) the
meaning share with others and the meaning of happiness rising thanks for god and care with
others that rising confidence and intuition on investment decision making. The conclusion of
this research showed that the succes investor was investor who appreciate values and moral
etics in investment decision making and in interaction with others for enhancing ASEAN

economic zone 2015.

Key words: values, interpretive, qualitative, investment behavior, phenomenology

I. PENDAHULUAN

Penelitian ini dilatarbelakangi oleh adanya fenomena bahwa Ilmu ekonomi adalah ilmu
tentang perilaku, etika, dan moral yang tidak bisa dipisahkan dari disiplin ilmu lainnya. IImu
ekonomi memberikan pelajaran tentang nilai-nilai yang harus ditaati oleh manusia dalam
melakukan interaksi ekonomi. Karenanya aktivitas ekonomi tidak bisa dilepaskan dari nilai-
niiai sosial, budaya, poiitik, iingkungan dan keberiangsungan generasi di masa yang akan
datang.

Manusia dihadapkan pada sumber daya yang terbatas untuk memenuhi keinginannya
yang tanpa batas. Karena itu ilmu ekonomi mengajarkan kepada kita untuk menetapkan
kebutuhan yang lebith mendesak dan lebih penting. Setiap orang harus menetapkan prioritas
diantara berbagai kebutuhannya yang sangat banyak. Dan sebagai mukmin, kita diperintahkan
untuk meraih kebahagiaan di dunia dan akhirat. Kabahagian itu dapat tercapai jika melakukan
segala upaya sesuai dengan aturan-aturan syariah Islam.

Islam memerintahkan umatnya untuk menjauhi segala tindakan yang tidak efektif dan sia-
sia, terutama ketika memanfaatkan sumber daya alam. Islam berupaya menjauhkan umatnya
dari perilaku yang hanya mementingkan diri sendiri seraya mengabaikan kepentingan orang
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lain. Selain itu, Islam melarang dilakukannya segala hal yang merusak alam schingga
merugikan manusia dan generasi yang akan datang.

Harta merupakan amanah dari Allah. Islam mengakui kepemilikan harta oleh manusia
sebagai individu. Konsekuensinya, dia memiliki hak untuk mengelola dan
mengembangkannya sesuai dengan ajaran syariah. Namun untuk mengelola harta tersebut
harus memiliki ilmu sehingga hartanya bermanfaat bagi diri sendiri, orang lain, dan
masyarakat luas.

Harta sebagai hak milik boleh dipindahkan kepemilikannya selama dilakukan
berdasarkan suka sama suka, dan dilakukan dengan cara yang benar, diantaranya dengan cara
jual beli. Perdagangan merupakan bagian dari muamalah. Perdagangan dilakukan agar
manusia dapat memenuhi kebutuhannya secara efektif dan efisien. Karena itu dalam jual beli,
diperbolehkan mengambil keuntungan sebagai imbalan kerja, biaya distribusi, biaya
penyimpanan, dan keberanian mengambil resiko. Perdagangan juga merupakan sarana untuk
saling menolong diantara manusia.

Transaksi di bursa efek merupakan tukar menukar harta dengan harta (sekuritas dengan
uang) sehingga terjadi penyerahan barang dari penjual ke pembeli disertai perpindahan
kepemilikan. Transaksi dilakukan dengan akad perjanjian jual beli suka sama suka, harga
yang disepakati, dan alat tukar yaitu uang. Karena itu transaksi sekuritas telah memenuhi
rukun dan syarat jual beli menurut fikih. Transaksi perdagangan yang dilakukan melalui
perantara (pialang sekuritas) pun tidak dianggap melanggar kaidah fikih (M.Nafik, 2009:180).

Perdagangan saham di bursa efek adalah salah satu bentuk dari aktivitas ekonomi. Bila
ditelaah lebih dalam, masih banyak aktivitas pasar modal yang bertentangan dengan etika dan
melanggar prinsp syariah, seperti short selling, perdagangan index, margin trading, rekayasa
permintaan dan penawaran, insider trading dan sebagainya, yang merupakan pelanggaran
yang sering dilakukan oleh para pelaku pasar modal yang bertentangan dengan syariah Islam,
naniun juga secara etika merupakan aktivitas perdagangan yang merugikan pihak lain bahkan
masyarakat dan pasar modal secara umum.

Penelitian ini berusaha untuk memotret perilaku investor saham jangka pendek di
Surabaya. Pemilihan investor jangka pendek, karena berdasarkan penelitian sebelumnya,
sebagian besar investor surabaya adalah investor jangka pendek, yang melakukan transaksi
saham dalam waktu kurang dari satu tahun. Mencermati investor jangka pendek, adalah suatu
ketertarikan tersendiri bagi peneliti karena kebanyakan pelanggaran etika dan moral lebih
banyak dan lebih mungkin dilakukan oleh investor jenis ini.

Berdasarkan fenomena tersebut diatas maka tujuan dari peneiitian ini adaiah untuk
memahami secara lebih dekat makna dan perilaku investor dalam berinvestasi saham
berdasarkan pengamatan dari sisi moral deontologi.

II. RERANGKA TEORITIS DAN HIPOTESIS

Tingkah laku manusia yang tidak kelihatan (covert behavior) sering diteliti dari sudut merasa,
mengetahui, mengerti dan bermotivasi. Ada segl lain yang jarang diteliti yaitu segi
mengalami. Manusia adalah mahluk yang hidup dalam lingkungan, dia berpengaruh dan
dipengaruhi oleh dunia sekelilingnya. Pengalaman disebut segi vegetative dari manusia,
karena hidup pengalaman adalah hidup yang tidak sadar (Brouwer, 1983).
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Fenomenologi melihat fenomena sebagai noesis (berdasarkan makna yang ada padanya),
bukan berdasarkan ciri-ciri fisik yang ada padanya (noema). Akan tetapi untuk sampai kepada
hakekat (esensi) fenomena, harus melihat keduanya (noema dan noesis). Melalui harmoni
antar keduanyalah dapat ditemukan esensi yang sebenarnya dari fenomena.

Perilaku investor dalam pengambilan keputusan investasi saham adalah perilaku yang
khusus., berdasarkan pengalaman, persepsi dan pemahaman investor yang bersifat unik.
Perilaku yang tampak merupakan gejala (noema) dari apa yang menjadi persepsi dan motivasi
individu tersebut. Perilaku investor secara individual lebih banyak dipengaruhi oleh faktor
psikologis, apalagi didukung oleh transaksi yang mereka lakukan secara online, dapat
dilakukan dimanapun juga tidak bergantung kepada setting lembaga dimana mereka tercatat
dalam pembukaan rekening. Pengambilan keputusan investasi lebih bersifat pergulatan di
dalam diri investor baik secara kognitif maupun secara psikologis. Psikologis investor bersifat
abstrak. Dunia riilnya adalah apa yang tampak pada perilaku, sehingga dengan memahami dan
mengkaji perilaku secara mendalam, maka hakekat (esensi) dari sebuah fenomena akan
terungkap. Dalam penelitian ini akan mengungkap nilai-nilai yang memengaruhi kestabilan
psikologis investor dalam berinvestasi saham. Bagaimana nilai-nilai yang mereka yakini
sangat berperan dalam ketengangan bersikap dan berperilaku sehingga menjadi pendukung
utama dalam kesuksesan berinvestasi.

Studi pengaruh pengaruh manusia dalam ekonomi sudah dilakukan para ekonom dunia
sejak lama. Adam Smith pada abad ke 18, membagi perilaku alamiah manusia menjadi dua
bagian, Perilaku ketakutan (fear) dan perilaku keserakahan (greed). Ketika perilaku
reserakahan lebih dominan, maka perekonomian akan berjalan sangat cepat, yang kemudian
dapat menggelembung dan pecah. Gerak cepat perekonomian ini didorong oleh spekulasi
yang muncul ketika perilaku serakah menguat. Saat perilaku ketakutan mendominasi, maka
gerak perekonomian akan lambat. Demikian juga yang terjadi pada pasar modal. Pasar modal
merupakan akselerator dari tren pergerakan indeks saham yang berasal dari kedua perilaku
tersebut.

Adapun kesuksesan berinvestasi seorang investor di pasar modal tergantung kepada tiga
pilar utama dalam trading, yaitu (Yuliantono Wijaya, 2011) :

Gambar 1.
Tiga Pilar Utama dalam Trading

Money Tecnikal & Fundamental
Management nalysis

o\

MINDSET

Sumber - Yuliantono Wijaya (201 1)
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1. Money Management/cashflow management
Kesuksesan semua investor, baik investor jangka panjang, menengah atau pendek,
sangat tergantung pada kemampuannya mengelola uang. Manajemen uang sangat penting
untuk mendapatkan keuntungan maksimal dalam berinvestasi saham. Adapun manajemen
uang yang harus diperhatikan oleh investor dalam investasi saham adalah (Desmond Wira,
2011:26): (1) hanya gunakan uang lebih (idle money), yaitu uang yang benar-benar tidak
digunakan dalam jangka panjang, (2) investor sebaiknya tidak berhutang sepeserpun untuk
berinvestasi saham, (3) tidak memasukkan semua uang ke dalam saham. (4) jika membeli
saham tidak membelanjakan semua uang sekaligus, tetapi dibagi dalam beberapa tahap, (5)
bila memungkinkan, menyediakan dana cadangan untuk melakukan pembelian saat pasar
saham sedang crash. Money management ini memungkinkan seorang investor memiliki
rencana yang matang dalam berinvestasi dan bukan bertransaksi secara emotional. Dunia
pasar modal bukanlah dunia perjudian yang berdasarkan untung-untungan semata, tetapi
dunia yang menjanjikan keuntungan berlebih bagi mereka yang mau belajar, analitis dan

rasional dengan resiko yang dapat dikontrol.

2. Analisis fundamental maupun teknikal.
Terdapat dua teknik analisis yang sering digunakan oleh investor untuk menentukan
apakah suatu saham layak dibeli pada suatu saat tertentu atau tidak, yaitu:

a. Analisis fundamental, Analisis fundamental memperhitungkan berbagai fakior seperti
kinerja perusahaan, analisis persaingan usaha, analisis industri, analisis ekonomi dan
pasar secara makro maupun mikro. Dari analisis ini dapat diketahw apakah suatu
perusahaan masih sehat atau tidak. Analisis fundamental digunakan untuk mengetahui
valuasi saham, berapa harga saham yang layak. Pada prinsipnya analisis fundamental
digunakan untuk mengetahui apakah suatu saham overvalued (mahal) atau undervalued
(murah) (Jones, 1998:408).

b. Analisis teknikal, analisis teknikal adalah teknik yang menganalisa fluktuasi harga
saham dalam rentang waktu tertentu. Dari pergerakan tersebut akan terlihat pola
tertentu yang dapat dipakai sebagai dasar untuk melakukan pembelian dan penjualan.
Sharpe et.al (1995:400). Pada dasarnya analisis teknikal digunakan untuk menentukan
apakah suatu saham sudah overbought (jenuh beli) atau oversold (jenuh jual).

3. Mindset / Psikologi Trading

Mindset adalah cara berpikir tentang perdagangan saham. Hal ini penting untuk
diketahui oleh seseorang yang bermaksud berinvestasi di pasar modal. Cara berpikir yang
salah tentang pasar modal akan membuat investor tidak akan mendapatkan keuntungan
yang optimal di pasar modal. Lebih dari 70% pertempuran di pasar modal lebih bersifat
psikologis daripada fundamental atau teknikal, sehingga musuh terbesar frader dan investor
bukanlah pasar. Melainkan emosi yang akan menguasai di sebagian besar kesempatan dan
seorang trader/investor akan kalah bila tidak mempersiapkan diri dengan baik untuk
menghadapinya (Lim, 2011:207).

Kcstabilan cmosi dalam trading dapat diminimalisir dengan persiapan yang Icbih
matang bagi investor yang ingin berinvestasi saham, yaitu (Wijaya, 2011): (a) menentukan
posisi apakah sebagai investor atau trader, (b) menetapkan tujuan trading dengan benar, (c)
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memahami musuh utama trading, yaitu diri sendiri berupa rasa takut dan rakus yang
berlebihan, (d) menghindari kesalahan yang sering dilakukan trader/investor, seperti tidak
membuat trading plan, tidak disiplin terhadap trading plan yang dibuat, trauma masa lalu,
(e) keyakinan pada diri sendiri.

Keyakinan dan persepsi yang salah terhadap trading saham, (seperti trading saham
adalah haram, trading saham sama dengan judi, tidak ada orang kaya dari trading saham,
trading saham sangat berbahaya) akan menghambat investor untuk mendapatkan
keuntungan dari trading saham dan bertindak ragu-ragu karena adanya perlawanan dari
pikiran bawah sadar (Yuliantono Wijaya, 2011).

METODE PENELITIAN ? _

Penelitian ini menggunakan paradigma kualitatif interpretive dengan metode fenomenologi
schutz dan moral etika deontologi untuk melihat makna beserta aspek moral dari perilaku
investor. Penggunaan paradigma kualitatif dikarenakan tujuan dari penelitian ini adalah untuk

mengeksplorasi perilaku investor dalam berinvestasi, memahami dan memaknai secara
mendalam berdasarkan fenomena yang ada.

Penentuan informan dengan tehnik conditio sine qua non dan snowball. Yaitu
menentukan informan kunci bukan secara acak tetapi berdasarkan kriteria-kriteria yang
disyaratkan. Pemakaian snowball dimaksudkan untuk mendapatakan informan berikutnya
berdasarkan informasi dari informan sebelumnya. Penelitian ini akan berakhir jika data yang
diperoleh sudah sama (sarurated) dan tidak berkembang lagi. Setting penelitian adalah
investor individu di Surabaya. Metode pengumpulan data menggunakan wawancara
mendalam, observasi partisipan, dan dokumentasi. Analisis data menggunakan analisis data
fenomenologi dari Mustakas (1994). Kriteria yang digunakan untuk keabsyahan data dalam
rangka untuk menguji validitas dan reliabilitas data kualitatif adalah (Daymon dan Holloway,
2007; Shenton, 2004), credibility/trustworithiness dengan menggunakan triangulasi baik
triangulasi antar waktu, triangulasi antar informan dan triangulasi antar metode, member
checking dan external audit. Authenticity/confirmability dilakukan dengan bracketing dan
epoche.

ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini menghasilkan 5 orang investor yang berusia antara 21-55 tahun, dengan empat
orang laki-laki dan 1 orang perempuan. Kelima informan memiliki pendidikan dan pekerjaan
yang berbeda. Tabei I menampiikan garis besar keiima informan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa persepsi investor akan nilai-nilai dalam makna
investasi berpengaruh terhadap perilaku mereka, meliputi: (1) Halal haramnya transaksi
saham, (2) alasan dan motif bertransaksi saham, (3) resiko investasi, (4) kepentingan subyektif
dan kepentingan obyektif, (5) arti berbagi (6) art1 kebahagiaan,

|. Halal haramnya transaksi saham.

Investor yang menganggap mekanisme pembelian dan penjualan saham adalah halal,
cenderung akan bersikap menerima dan menyukai serta memutuskan untuk berinvestasi
saham. Namun investor yang menganggap transaksi saham sebagai sesuatu yang haram, maka
alam bawah sadarnya akan mencegah untuk mendapatkan keuntungan dari saham, meskipun
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dia memilih untuk berinvestasi saham. Hal ini merupakan masalah persepsi dan mindset
sesorang terhadap keyakinannya akan transaksi saham. Keadaan ini akan mendorong
timbulnya tekanan psikologis yang membawa dampak terhadap perilaku yang cenderung
ragu-ragu dalam bertindak. Semua informan dalam penelitian ini menganggap bahwa
melakukan transaksi saham adalah halal, apalagi setelah hal ini dikuatkan oleh fatwa MUI
bahwa bertransaksi saham adalah halal karena memperdagangkan saham adalah sama dengan
jual beli barang yang lain, ada barang yang diperjual belikan, ada akad dan berdasarkan suka
sama suka. Namun ada perbedaan dari cara pandang mereka akan time horizon bertransaksi
saham, yaitu:

Tabel 1. Data Demografi Informan Utama

No | Nama | Umur | Etnis Jenis Pendidikan | Status | Pekerjaan
Kelamin | Terakhir

1. I-1 48 Jawa | Laki-laki S2 Menikah | Swasta
9. I-2 37 Jawa | Laki-laki S2 Menikah PNS
3 -3 55 Jawa | Laki-laki S1 Menikah | Dokter

4. I-4 21 | Jawa | Laki-laki SMA Bujang Pelajar

5. I-5 43 | Jawa | Perempuan SMA Menikah | Ibu rumah
tangga

Sumber : Data olahan 2014

a. Investor yang menganggap transaksi saham jangka pendek (menitan atau harian)
adalah haram karena pembelian saham yang dilakukan bukan ditujukan untuk benar-
benar berinvestasi tetapi untuk tujuan spekulasi. Investor-investor ini akan cenderung
menghindari transaksi jangka sangat pendek (menitan atau harian) dan cenderung
untuk menjadi investor jangka yang lebih panjang meskipun tetap di bawah satu tahun.

b. Investor-investor yang menganggap membeli saham gorengan sebagai sesuatu yang
haram, maka akan cenderung menghindari saham-saham gorengan dan memilih
saham-saham yang baik (LQ 45) atau saham Bluechip dengan jangka waktu
bertransaksi yang lebih panjang. Sedangkan investor-investor yang tidak menganggap
saham gorengan sebagai sesuatu yang haram, maka akan cenderung menjadi investor
jangka pendek yang memilih saham-saham gorengan sebagai sesuatu yang menarik
dan memberikan potensi keuntungan yang besar.

c. Investor-investor yang peduli dengan produk-produk yang diharamkan secara syariah,
cenderung untuk memilih saham produk yang terjamin halal dan menghindari saham
produk-produk yang diharamkan seperti perbankan, perusahaan rokok, minuman keras
dan sebagainya, dan bahkan mereka berpikir saham iersebut hanya akan memberikan
return yang kecil.
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2. Alasan untuk berinvestasi saham.
Alasan mengapa investor berinvestasi saham akan menentukan motif investor. Terdapat tiga
motif yang ditemukan dalam penelitian ini, yaitu motif “sebab”, investor yang berinvestasi
karena alasan masa lalu, motif “agar”, investor yang berinvestasi berorientasi masa kini, dan
motif “untuk”, investor yang berinvestasi berorientasi masa depan. Berbagai motif ini akan
menciptakan kategori dan identitas yang merupakan ciri khas perilaku investor dalam
menganalisis pembelian dan penjualan saham mereka terutama dalam membentuk time
horizon (Sri Utami Ady, 2013)

Secara skematik, uraian alasan, motif dan kategori investor yang memberi ciri khas
identitas investor dapat digambarkan sebagai berikut :

Gambar 2.
Model Proses Informan Menjadi Investor

ALASAN
- Ketidakpuasan pada sektor perbankan MOTIF
- Perlu penghasi lan tambahan =
-Bidang yg dikuasai _SEBAB
-Butuh uang cepat dan banyak (Orientasi masa lalu)
-Menambah kecerdasan financial AGAR
-Sangat menguntungkan (Orientasi Masa kini)
-Menambah kekayaan di masa depan
-Diwariskan cuheet 5
-Melindungi dr inflasi {Orlentasi masa depan)

IDENTITAS
-HISTORICAL INVESTOR/
INVESTOR BERPENGALAMAN KATEGORI
(bertransaksi saham tiga
bulanan) -INVESTOR MASA LALU
ANVESTOR 4ANVESTOR MASA KINI
KONTEMPORER/TRADER
(bertransaksi saham ANVESTOR MASA DEPAN

harian/mingguan)

INVESTOR BERENCANA
(bertransaksi saham tahunan)

Sumber: Data diolah (2014)

Pemilihan time horizon akan menentukan besarnya tekanan psikologis yang dialami.
Semakin pendek jangka waktu transaksi saham, maka semakin besar tekanan psikologis yang
dialami, karena keputusan analisis saham dilakukan bersamaan /berdekatan dengan keputusan

at harhinhy da 1 alac

1t
"nbwi"n h 1 ‘Sm}huan time uOfnZOn sangatr ofrnuocungan ac engan tujuan atau alasan

329



PROSIDING ste@
i i nen  Simposium Riset Ekonomi VI-2014 Perbanas

€ g versbors bosdinga w3 Vuva were: perbanas s id

investor berinvestasi. Seorang investor yang bertujuan untuk mendapatkan uang banyak dalam
waktu singkat, akan cenderung menjadi investor jangka pendek, yang berusaha mendapatkan
uang banyak dengan segala cara. Akibatnya mereka kurang analisitis, kurang cermat, kurang
update dengan analisis informasi terbaru dan cenderung emosional, sehingga seringkali
mengalami kerugian fatal. Sedangkan investor yang berinvestasi untuk tujuan jangka panjang,
maka dia akan berusaha melewati semua proses untuk menjadi investor sukses dengan selalu
belajar, analitis, update info terbaru dan selalu belajar dar pengalaman masa lalu.

Pasar modal adalah wadah investasi untuk jangka panjang yang lebih mengedepankan
analisis fundamental, baik secara makro maupun mikro, bukan arena spekulasi jangka pendek
vang bersifat untung-untungan. Jika jumlah-spekulan semakin besar, maka akan sangat
membahayakan kondisi pasar modal secara keseluruhan, karena harga saham menjadi tidak
stabil dan tidak lagi mencerminkan kondisi fundamentalnya.

resiko, investor menerapkan target return dan kerugian maksimal untuk setiap saham. Selain
itu, untuk meminimalkan tekanan psikologis yang terlalu besar, maka investor harus
mempersiapkan diri sebelum masuk pasar meodal, meliputi: (1) tidak menggunakan dana
berasal dari hutang, (2) tidak menggunakan dana kebutuhan sehari-hari/jangka pendek, (3)
tidak memasukkan semua uang, (4) punya convidence dan referensi, (5) tidak masuk ke dalam
barang-barang (saham-saham) yang diasah/saham gorengan (6) belajar ilmu tentang pasar
modal, (7) selalu update informasi. Inilah yang disebut oleh para investor sebagai money
management. Karena itu sangat penting bagi investor untuk selalu membuat perencanaan
(trading plant) untuk meminimalkan resiko.

Resiko investasi juga dipengaruhi oleh karakter individu. Seorang individu yang
memiliki karakter petualang dan menyukai tantangan, maka dia akan cenderung memilih
saham-saham yang beresiko tinggi dengan potensi keuntungan yang besar. Namun seorang
yang konvensional dan analitis akan cenderung memilih saham-saham yang tidak beresiko

tinggi, saham yang berkualitas bagus seperti bluechip dan LQ 45.

4. Kepentingan subyektif dan kepentingan obyektif.
Kepentingan obyektif adalah kepentingan yang dapat dipahami melalui pengamatan dari luar,
sedangkan kepentingan subyektif hanya dapat dipahami oleh individu yang bertindak

/r‘r\lemal " 2010\ Vnpenfu‘nnrnr\ cnhval#if ;nuocfsr r‘;norn]ol'\ Jllra mend&nnfbnn lraunhn-\non

(Co ). Kepentingan subyektif investor diperoleh jik patkan keuntungan
yang diinginkan. Seorang investor/trader yang baik, meskipun memiliki time horizon yang
pendek bukan berarti spekulatif tanpa analisis, pengambilan keputusan mereka jelas, dengan
analisis yang cukup rumit (fundamental, teknikal) dan bukan berdasarkan spekulasi semata
serta menghalalkan segala cara. Analisis mercka menghasilkan return yang Komsisten
meskipun kecil yang akan terakumulasi dalam jangka panjang, yang membuktikan bahwa
tindakan mereka bukanlah judi.

Pasar modal adalah wadah investasi yang lebih memertimbangkan faktor fundamental
dibanding yang lainnya. Keiika dasar periimbangannya adaiah fundamenial, investor dan
trader akan mengukur nilai dan pertumbuhan harga saham beserta segala resikonya secara
lebih wajar. Ketika investor menjauhi tindakan spekulatif dengan menghindari margin trading,
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short selling, insider trading, rekayasa permintaan dan penawaran untuk mempermainkan
harga, maka berarti dia telah melakukan singkronisasi antara kepentingan subyektif dan
kepentingan obyektifnya dengan berperan serta menjaga kestabilan pasar modal.

5. Arti berbagi.

Berinvestasi saham harus diupayakan untuk meminimalkan psikologis yang timbul karena dua
hal yaitu ketakutan dan ketamakan Rasa syukur dapat mengurangi tekanan psikologis, dan
salah satu cara untuk bersyukur adalah dengan infak atau sedekah atau berbagi. Syukuri
semua yang diraih, apakah mendapatkan return besar atau kecil. Dengan bersyukur akan
memberikan efek ketenangan dan meminimalkan tekanan psikologis dalam bertransaksi
saham. :

Kelima informan menganggap sangat pentingnya bersyukur atas apa yang diraih, salah
satunya dengan infak dan sedekah dengan tujuannya masing-masing. Dengan bersedekah,
infak atau pemberian tefjadi keseimbangan antara kepentingan subyektif dan kepentingan
obyektif. Kepentingan subyektif karena sedekah akan kembali kepada pemberinya dengan
kuantitas dan kualitas yang lebih baik. Kepentingan obyektif karena jika sedekah dilakukan
oleh semua orang secara simultan, maka akan menimbulkan sinergi yang luar biasa bagi
peningkatan ekonomi masyarakat.

6. Arti kebahagiaan.

Kebahagiaan bukan diukur berdasarkan pada seberapa besar materi yang dapat dikumpulkan
dari investasi, tetapi kebahagiaan akan didapatkan ketika kita dapat menjaga keseimbangan
hidup. Hidup harus didasarkan aias keseimbangan, baik terhadap din, keluarga, lingkungan,
teman, alam, dan Sang Pencipta alam semesta. Jika kita memberikan hal positif pada alam,
maka hal ini juga akan menarik hal positif kembali kepada kita. Jika keseimbangan ini mulai
tidak diindahkan, maka diri akan mengalami ketidakseimbangan yang berujung pada petaka.

Niiai-nifai ini berimbas kepada cara bagaimana investor menganalis sebeium
melakukan pembelian dan penjualan saham. Investor yang baik, yang bertindak dengan
memperhatikan nilai-nilai tersebut di atas, melakukan trading saham dengan lebih rasional,
menggunakan analisis fundamental dan teknikal yang cukup rumit dan cenderung menjauhi
hal-hal yang bersifat spekulatif dan perbuatan yang cenderung moral hazard serta melanggar
norma-norma agama islam yang mereka yakini seperti margin, short selling, insider trading,
perdagangan indeks, rekayasa permintaan dan penawaran untuk mempermainkan harga dan
sebagainya, karena hal itu akan merugikan diri sendiri dan masyarakat khususnya kestabilan
pasar modal. Meminimalkan tindakan yang tidak rasional, dan menghindari mengambil
keputusan pembelian saham yang penuh dengan bias-bias psikologis karena dominansi
ketakutan dan ketamakan (overconvidence, cognitive dissonance, loss aversion,
representativeness bias, self ability bias) yang memunculkan perilaku overtrading, herding
dan noise trading (Pompian, 2006).

Dalam menyongsong zone ekonomi ASEAN 2015, diperiukan strategi bertahan dari
gempuran globalisasi ekonomi di segala bidang, salah satunya adalah dalam bidang investasi
pasar modal. Pasar modal adalah dunia masa depan. Dunia dimana harapan-harapan di masa
depan langsung tercermin dalam nilai saham /aset. Dunia dimana kita dapat mengimbangi
pergerakan inflasi yang akan menggerogoti nilai kekayaan pemiliknya. Kita sangat
membutuhkan SDM-SDM vyang tidak hanya cerdas secara intelektual, namun juga cerdas
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secara emosional maupun spriritual untuk menjadi bangsa yang lebih baik, memberikan
manfaat baik bagi diri sendiri maupun orang lain apapun bidang yang ditekuninya dengan
kemampuannya mengaplikasikan kearifan lokal yang dimiliki.

Tabel 2. Analisis Jawaban Informan

Informan I-1 I-2 I-3 14 1-5

Investor Trader Investor masa Trader Trader

Tema Berpengalaman (Daytrader) depan (swingtrader) (Position
: , Trader)

Persepsi .
transaksi - \ - Xt \
saham jangka
pendek halal

Alasan masuk Jangka Jangka Jangka Jangka Jangka
menjadi menengah pendek panjang pendek pendek
Investor/trader

Trading plan
(meminimkan V Y - v v
Resiko)

Kepedulian
akan kepent. vV < v vV 2
Oby. & suby. v |

Berbagi dg
sesama v V v v v
melalui infak
dan sedekah

Insider - - - - -
Trading

Margin . N = - J
trading

Rekayasa
demand - \/ - - V

&SUpyl y

Short Selling < \ £ : V

Perdag Index

Return rata- 80-100 30-40 32-36 32-36 30-40
rata/tahun (%)

Sumber: Data lapangan diolah (2014)

KESIMPULAN

Penelitian ini memberikan pemahaman tentang bagaimana menyikapi hidup dalam konteks
investasi. Kebahagiaan bukan diukur berdasarkan berapa materi yang berhasil dikumpulkan,
tapi seberapa besar manfaat dan kepedulian kita kepada orang lain, karena orang yang paling
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baik adalah orang yang paling banyak manfaatnya untuk orang lain, sehingga apapun yang
akan dilakukan termasuk investasi tidak hanya berdasarkan kepentingan pribadi/subyektif
semata tetapi juga merupakan sinkronisasi antara kepentingan subyektif dan kepentingan
obyektif (kepentingan masyarakat luas). Allah SWT senantiasa memberilan petunjuk cara
yang terbaik bagi kita dalam berusaha apapun yang kita tekuni. Hasil penelitian ini telah
menyimpulkan bahwa investor sukses adalah investor yang menjunjung tinggi nilai-nilai
moral dan etika dalam berinvestasi dan berinteraksi dengan orang lain untuk menyongsong
globalisasi ekonomi khususnya masyarakat ekonomi ASEAN 2015

Implikasi dari penelitian ini adalah secara teoritis, penelitian ini telah memberikan
sumbangan bagi khasanah ilmu pengetahuan khususnya di bidang investasi pasar modal
dengan memperkaya wawasan pentingnya nilai-nilai dan budaya sebagai kunci sukses
berinvestasi di pasar modal. Secara praktis, penelitian ini memberikan implikasi khususnya
kepada pelaku pasar modal, bahwa Allah sudah memberikan jalan untuk sukses, dalam hal ini
di bidang investasi saham_  bila kita menjaga keseimbangan kepentingan pribadi dan
kepentingan umum dan menghindari pelanggaran moral dan etik.

Keterbatasan dalam penelitian ini adalah kurangnya salah satu trader dengan tipe
scalper yang melakukan transaksi dalam waktu menitan, sehingga dapat melengkapi data
perilaku investor yang sudah ada.

Saran yang bisa diberikan dari hasil penelitian ini adalah untuk para investor sebaiknya
menghindari menjadi trader jangka pendek jika tidak memiliki waktu yang memungkinkan
untuk terus mengamati pasar, menghindari beban psikologis yang tinggi dan menghindari
moral hazard. Saran untuk pemerintah, untuk memperbaiki sistem termasuk aturan bagi
perusahaan sekuritas yang lebih mendorong investor untuk menjadi trader jangka pendek
daripada jangka panjang.
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