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RINGKASAN 
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Dibimbing oleh NOER AZAM ACHSANI, ROY SEMBEL dan TRIAS ANDATI.  

 
Jumlah investor individu di Indonesia mencapai 97,67% dari total investor di 

Bursa Efek Indonesia. Investor individu sebagai sebuah kelompok memiliki 
karakteristik khusus dan tidak melakukan pembelian secara acak. Penelitian ini 
bertujuan untuk menganalisis perlaku investor individu yang memiliki peranan 
penting dalam pasar modal, khususnya di negara berkembang. Teori behavioral 
finance berusaha menjelaskan perilaku investor individu. Teori ini juga mendasari 
teori prospek yang menjadi landasan efek disposisi.  

Penelitian ini menggunakan data pada kurun waktu 2012–2017 berupa 3.911 
data demografi investor individu yang memiliki portofolio dengan total lebih dari 
Rp4 triliun dan data transaksi harian dengan nilai transaksi yang diamati lebih dari 
Rp3 triliun. Analisa yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan beberapa 
pendekatan yaitu analisa deskriptif, uji t dan uji ANOVA.  

Keputusan investasi berupa kepemilikan saham LQ45 dalam portofolio 
dianalisis dengan variabel demografi, seperti jenis kelamin, usia, pekerjaan, 
pendapatan, dan kota domisili. Selain itu keputusan investasi tersebut juga 
dianalisis dengan variabel recency, frequency, dan monetary (RFM). Penelitian ini 
juga ingin menguji secara empiris apakah investor individu mengalami bias 
behavioral, yaitu efek disposisi. Untuk membuktikannya, data transaksi harian 
diamati dan diolah menjadi variabel proportion of gain realized (PGR) dan 
proportion of losses realized (PLR). Selain itu penelitian ini juga mencoba 
membuktikan efek disposisi dengan variabel periode kepemilikan efek pada tingkat 
masing-masing individu. Metode yang digunakan adalah analisis varians.  

Hasil yang didapatkan adalah variabel demografi, seperti usia, pekerjaan, 
pendapatan, dan domisili memiliki hubungan dan pengaruh signifikan terhadap 
keputusan investasi investor individu. Pada esai RFM hanya recency yang memiliki 
pengaruh terhadap keputusan investasi. Selain itu, terlihat bahwa investor individu 
berinvestasi dengan agresif yang ditunjukan dengan kepemilikan saham LQ45 yang 
rendah. Investor invidu juga mengalami efek disposisi yang dibuktikan dengan 
PGR lebih besar dari PLR. Efek disposisi juga terlihat dari perbedaan nyata antara 
periode kepemilikan efek yang merugi dan efek yang menguntungkan. 

 
Kata kunci: behavioral finance, demografi investor, efek disposisi, investor 

individu, RFM 
  



 
 

SUMMARY 
 
DAVID NATHANAEL SUTYANTO. Three Essay of Individual Investor 
Behaviour. Supervised by NOER AZAM ACHSANI, ROY SEMBEL and TRIAS 
ANDATI. 
 

Individual investors in Indonesia reaches 97.67% of total investors in 
Indonesia Stock Exchange. Individual investors as a group have special 
characteristics and do not make random purchases. Behavioral finance theory tries 
to explain the behavior of individual investors. This study aims to analyze the 
behavior of individual investors who have an important role in the capital market, 
especially in emerging market. This theory also underlies prospect theory on which 
disposition effect is based. 

This study uses data from 2012–2017 contains 3,911 demographic data for 
individual investors who have a total portfolio of more than IDR 4 trillion and daily 
transaction data with observed transaction values of more than IDR 3 trillion. The 
analysis used in this study uses several approaches, namely descriptive analysis, t 
test and ANOVA test. 

The investment decision in the form of LQ45 share ownership in the portfolio 
is analyzed by demographic variables such as gender, age, occupation, income, and 
city of domicile. In addition, these investment decisions are also analyzed with 
variable recency, frequency, and monetary (RFM). This study also wants to search 
empircal evidence whether individual investors experience behavioral bias, such as 
disposition effect. Empirical evidence daily analyzed by transaction data were 
observed and processed into proportion of gain realized (PGR) and proportion of 
Realized Losses (PLR) variables. In addition, this study also tries to search 
empirical evidence with the Holding Period variable at the level of each individual. 
The method used is analysis of variance. 

The result show that demographic variables such as age, occupation, income, 
and domicile have significant relationship and influence on individual investors 
investment decisions. In the RFM essay only recency has an influence on 
investment decisions. Individual investor agressively invest outside LQ45 
constituents. In addition, individual investors also experience disposition effects as 
evidenced by PGL is greater than PLR. In addition, the disposition effect can also 
be seen from the real difference between the period of ownership of the losing 
securities and the profitable ones. 
 
Keywords: behavioral finance, disposition effect,  investor demographics, 

individual investor,  RFM,  
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