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RINGKASAN 

VERA MITA NIA. Membangun Portofolio Investasi Pengguna Platform Media 
Sosial X di Indonesia Berdasarkan Tipe Kepribadian Dan Ketidakpastian. 
Dibimbing oleh HERMANTO SIREGAR, ROY H.M. SEMBEL dan NIMMI 
ZULBAINARNI. 

 
Pertentangan rasionalitas individu dalam keputusan investasi telah banyak 

dibahas dalam teori keuangan. Teori klasik meyakini bahwa investor bersikap 
rasional dan memiliki preferensi return dan risiko yang homogen. Konsep efisensi 
market hipotesis menekankan bagaimana informasi yang tersedia di pasar akan 
tercermin pada harga aset. Pendekatan ini menjadi dasar teori portofolio yang 
merupakan fondasi utama teori keuangan klasik. Dalam kerangka teori portofolio, 
penilaian harga aset digunakan untuk menghitung sensitivitas return aset terhadap 
risiko sistematis dan tidak sistematis guna membentuk sekumpulan aset yang 
terdiversifikasi.  Sensitivitas return aset-aset investasi terhadap risiko sistematis 
seperti perubahan nilai tukar, pertumbuhan inflasi, dan kebijakan suku bunga sangat 
beragam. Portofolio yang terdiversifikasi dengan baik dapat mempertahankan nilai 
investasi dari volatilitas. 

Kerangka teori keuangan perilaku membahas heterogenitas preferensi risiko 
dan return investor. Mereka cenderung berlaku irasional, dua individu dengan 
kepribadian yang sama akan memiliki keputusan yang berbeda ketika menghadapi 
situasi yang sama.  Sedangkan kepribadian adalah sekumpulan sifat dan pola 
pikiran, keterbatasan kognitif, karakteristik emosional, dan motivasi. Irasionalitas 
investor merupakan bias atau kecenderungan disposisi ke arah tertentu yang 
disebabkan emosi positif atau emosi negatif akibat cognitive dissonance dalam 
menghadapi ketidakpastian dan risiko yg dihadapi. Definisi ketidakpastian adalah 
terbatasnya jumlah informasi  akurat yang dimiliki seseorang untuk memprediksi 
hasil dimasa yang akan datang. Investor yang tidak terinformasi lebih dipengaruhi 
oleh faktor kepribadian dan sentimen dalam pengambilan keputusan investasi  

Informasi adalah elemen penting dalam keputusan investasi. Era digital telah 
menyediakan big data dan mempersingkat waktu yang dibutuhkan investor untuk 
memproses informasi. Banyaknya informasi yang diterima dan terbatasnya waktu 
mendorong investor berperilaku heuristik dalam proses pengambilan keputusan. 
Kepribadian merupakan preferensi bawaan yang memengaruhi proses pemilihan 
investasi, saluran informasi dan toleransi risiko. Dua individu dengan sifat yang 
sama yang menghadapi situasi yang sama dapat bertindak dengan cara yang 
berbeda karena pengalaman hidup, kematangan, dan lingkungan.  

Penelitian ini menjembatani kedua teori melalui pembentukan sebuah 
portofolio perilaku menggunakan metode penggalian kata. Portofolio perilaku yang 
dihasilkan dapat dijadikan pertimbangan dan gambaran bagi pengguna platform X 
mengenali preferensi risiko dan returnnya. Hal tersebut dapat membantu investor 
investor mengenali dan mengurangi bias secara langsun(Sathya dan Gayathiri 
2024). Selain itu penelitian ini bermanfaat bagi penasihat keuangan dan manajer 
portofolio memahami lebih dalam tentang bias perilaku investor khususnya 
pengguna X. Pemberian saran yang sesuai untuk mengatasi bias yang sering dialami 
oleh investor akan meningkatkan hasil bagi klien. 
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Penelitian ini menggabungkan (mixed method) dua metode yaitu kualitatif dan 
kuantitatif dalam satu penelitian bertema perilaku keuangan yang umumnya hanya 
menggunakan satu metode. Pendekatan kualitatif dilakukan melalui analisis 
sentimen kata dengan subjek pengguna pada platform X. Klasifikasi kepribadian 
investor menggunakan empat tipe kepribadian yang belum banyak dielaborasi. 
Sedangkan metode kuantitatif dilakukan guna menghitung harga nilai aset dan 
membentuk portofolio secara umum menggunakan metode APT-EGARCH. 

Penelitian ini menggabungkan kelas aset konvensional dan digital dalam 
sebuah portofolio optimal. Penggunaan bitcoin sebagai bagian dari sebuah 
portofolio belum lazim dilakukan di Indonesia, karena bitcoin dianggap sebagai 
aset spekulatif yang harganya sangat bergantung pada permintaan dan penawaran 
di pasar. Bitcoin sangat dihindari oleh investor konservatif dan risk averse namun 
mulai dipilih oleh investor moderat dan agresif di Indonesia. 

Kontribusi lain adalah penggunaan metode ekonometrika dan machine 
learning dalam membentuk portofolio optimal. Pengaplikasian kedua metode 
memberikan portofolio yang memiliki performa lebih stabil dan robust. Penelitian 
ini menggabungkan tiga keilmuan yaitu keuangan, psikologi dan data science dalam 
satu penelitian bertema pembentukan portofolio. 

 
Kata kunci: EGARCH-APT, Kepribadian, NLP, Perilaku Keuangan, Sentimen, 

Media Sosial.  
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SUMMARY 

VERA MITA NIA. Construction an Investment Portfolio of Pengguna on Social 
Media Platform X in Indonesia Based on Personality Types and Uncertainty. 
Supervised by HERMANTO SIREGAR, ROY H.M. SEMBEL and NIMMI 
ZULBAINARNI. 

 
The contradiction between individual rationality and investment decisions 

has been widely discussed in financial theory. Classical finance assumes that 
investors behave rationally and possess homogeneous preferences for return and 
risk. The concept of the Efficient Market Hypothesis emphasizes that all available 
information in the market is fully reflected in asset prices. This approach underlies 
modern portfolio theory, which serves as a fundamental pillar of classical finance. 
Within the portfolio framework, asset pricing is used to measure the sensitivity of 
asset returns to systematic and unsystematic risks in order to construct a well-
diversified set of investments. The sensitivity of investment asset returns to 
systematic risks such as exchange rate fluctuations, inflation dynamics, and 
interest rate policies varies considerably. A well-diversified portfolio can 
preserve investment value amid market volatility. 

Behavioral finance theory, in contrast, highlights the heterogeneity of 

individuals with similar personality traits may arrive at different decisions when 
facing identical situations. Personality comprises a set of traits, thought patterns, 
cognitive limitations, emotional characteristics, and motivational structures. 
Investor irrationality manifests as biases or dispositional tendencies influenced by 
positive or negative emotions resulting from cognitive dissonance when 
confronting uncertainty and risk. Uncertainty itself refers to the limited availability 
of accurate information required to predict future outcomes. Investors with limited 
information are more susceptible to personality factors and sentiment when making 
investment decisions. 

Information is a crucial element in investment decision-making. The digital 
era has created vast amounts of data and significantly shortened the time required 
for investors to process information. The abundance of information, coupled with 
limited processing time, encourages investors to rely on heuristic behavior in their 
decision-making processes. Personality is an inherent preference that influences 
investment choices, information channels, and risk tolerance. Two individuals with 
the same personality traits may still behave differently when facing identical 
situations due to differences in life experience, maturity, and environment. 

This study bridges classical and behavioral finance by constructing a 
behavioral portfolio using text-mining techniques. The resulting behavioral 
portfolio can serve as a reference for penggunas of platform X in recognizing their 
risk and return preferences. This may help investors identify and reduce behavioral 
biases directly. Furthermore, the study provides value for financial advisors and 
portfolio managers by deepening the understanding of investor biases, particularly 
among platform X penggunas. Tailored recommendations to address common 
behavioral biases can ultimately improve client outcomes. 

The study employs a mixed-methods approach, combining qualitative and 
quantitative methodologies within a behavioral finance theme that typically relies 
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on a single method. The qualitative component involves sentiment analysis based 
on text generated by penggunas on platform X. Investor personality classification 
is conducted using four temperament types that have rarely been comprehensively 
elaborated in prior research. The quantitative component calculates asset prices and 
constructs an optimal portfolio using the APT-EGARCH method. 

This research integrates both conventional and digital asset classes into a 
single optimal portfolio. The inclusion of Bitcoin as part of a portfolio remains 
uncommon in Indonesia, as Bitcoin is perceived as a speculative asset whose price 
is highly dependent on market demand and supply. Bitcoin is generally avoided by 
conservative and risk-averse investors but is increasingly favored by moderate and 
aggressive investor groups in Indonesia. 

Another contribution of this research is the application of econometric 
modelling and machine learning techniques in portfolio construction. The 
combination of these methods produces a portfolio with greater stability and 
robustness. Overall, this study integrates three disciplines finance, psychology, 
and data science into a unified research framework on portfolio formation. 

 
Keywords: EGARCH-APT, Personality, NLP, Behavioral Finance, Sentiment, 

Social Media.  
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