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MOTTO 

Man Jadda Wa Jadda,  

“barang siapa yang bersungguh-sungguh, ia akan mencapai tujuan” 

 

“Allah tidak mengatakan hidup ini mudah. Tetapi Allah berjani, bahwa 

sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan” 

-QS. Al-Baqarah 5-6 

 

“Keberhasilan bukanlah milik orang pintar,  

Keberhasilan adalah kepunyaan mereka yang senantiasa berusaha” 

-B.J Habibie 

 

“Orang tua dirumah menanti kepulanganmu dengan hasil yang  

membanggakan, jangan kecewakan mereka. Simpan keluhmu,  

sebab letihmu tak sebanding dengan Perjuangan mereka menghidupimu” 

-Selvi Marni Putri  
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ABSTRAK 

 

SELVI MARNI PUTRI,2025. Pengaruh Regret Aversion, Mental Accounting 

dan Illusion Of Control Terhadap Investment 

Decision (Studi Kasus Pada Kantor Perwakilan 

Bursa Efek Indonesia Bengkulu)  

 

Pembimbing :                  Dr. Yusmaniarti, SE., M.M 

 

Keputusan investasi memiliki berbagai tujuan, seperti mendapatkan 

keuntungan dari aset, mengurangi risiko melalui diversifikasi, dan membantu 

perencanaan keuangan untuk kebutuhan masa depan. Selain itu, investasi yang 

tepat dapat mengelola risiko finansial dengan lebih baik. Tujuan dari penelitian ini 

untuk melihat pengaruh regret aversion, mental accounting dan illusion of control 

terhadap investment decision oleh investor yang ada dikota Bengkulu. Penelitian 

ini merupakan penelitian asosiatif kausal dengan pendekatan kuantitatif untuk 

mengetahui pengaruh antara dua variabel atau lebih yang menjelaskan sebab dan 

akibat dari variabel variabel yang di teliti. Jenis data yang di gunakan dalam 

penelitian adalah data primer berupa hasil survei terhadap responden dari 

kuesioner. Populasi dalam penelitian ini adalah investor yang ada di kota 

Bengkulu berjumlah 24.154. Teknik pengambilan sampel pada penelitian ini 

adalah non probability sampling dengan menggunakan rumus slovin. Data 

dikumpulkan dengan menyebarkan kuesioner offline dan online kepada 

responden, terdapat 393 yang disebar namun hanya 304 responden yang layak 

digunakan dalam penelitian ini. Hasil penelitian menunjukkan bahwa (1) regret 

aversion berpengaruh terhadap investment decision, (2) mental accounting 

berpengaruh terhadap investment decision dan (3) illusion of control berpengaruh 

terhadap investment decision. 
Kata kunci: Regret Aversion, Mental Accounting, Illusion Of Control, Investment 

Decision 
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ABSTRACT 

SELVI MARNI PUTRI,2025. The Influence of Regret Aversion, Mental 

Accounting and Illusion of Control on Investment 

Decisions (Case Study at the Bengkulu Indonesia 

Stock Exchange Representative Office) 

Advisor :  Dr. Yusmaniarti, SE., M.M 
 

Investment decisions have various purposes, such as gaining profit from 

assets, reducing risk through diversification, and helping financial planning for 

future needs. In addition, the right investment can manage financial risk better. 

The purpose of this study is to see the influence of regret, accounting mentality 

and illusion of control on investment decisions by investors in the city of 

Bengkulu.  This study is a causal associative study with a quantitative approach to 

determine the influence between two or more variables that explain the cause and 

effect of the variables studied. The type of data used in the study is primary data 

in the form of survey results on respondents from the questionnaire. The 

population in this study were investors in the city of Bengkulu totaling 24,154. 

The sampling technique in this study was non-probability sampling using the 

Slovin formula. Data were collected by distributing offline and online 

questionnaires to respondents, there were 393 distributed but only 304 

respondents were eligible to be used in this study. The results of the study showed 

that (1) regret aversion had an effect on investment decisions, (2) mental 

accounting had an effect on investment decisions and (3) illusion of control had 

an effect on investment 

Keywords: Regret Aversion, Mental Accounting, Illusion Of Control, 

Investment Decision 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Globalisasi modern membawa dampak  besar pada banyak aspek 

kehidupan, termasuk perekonomian. Baik dampak positif maupun negatif dari 

globalisasi menuntut individu untuk mempunyai filter khusus dalam menghadapi 

globalisasi ini. Dampak positif globalisasi dapat mendorong  pertumbuhan 

ekonomi suatu negara. Wadah untuk individu berinvestasi salah satunya ialah 

pasar modal dengan produk seperti saham, obligasi, reksa dana dan lain-lain (Putri 

& Sudiyatno, 2023). Pasar modal adalah tempat dimana pembeli dan penjual  

dapat mengatur atau menerima barang, keadaan yang dipertukarkan disini adalah 

modal (Yusmaniarti et al., 2022). Semakin banyak investasi yang dilakukan, 

semakin besar jumlah investor dan aktivitas perdagangan. Dalam mengambil 

keputusan investasi, investor harus mempertimbangkan beberapa pertimbangan. 

Pertimbangan tersebut antara lain loyalitas perusahaan, prospek bisnis emiten, dan 

lain-lain. Pertimbangan-Pertimbangan ini dapat mempengaruhi perilaku investor 

ketika mengambil keputusan investasi (Ariska & Sugiyanto, 2023) 

 Investor individu atau Single Investor Identification (SID) di Indonesia 

meningkat selama empat tahun terakhir. Pertumbuhan jumlah investor dipasar 

modal indonesia hingga Desember  2023 mencapai 12.168.06. Berdasarkan PT 

Kustodian Sentral Efek indonesia bahwa peningkatan ini terjadi dari tahun 2020 
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sampai tahun 2023. Namun demikian, sebagian besar investor SID di pasar modal 

Indonesia berasal dari kaum milenial dan generasi Z. Salah satu alasan kaum 

milenial dan generasi Z tertarik berinvestasi di pasar modal disebabkan oleh 

kemudahan penggunaan teknologi informasi sehingga akses informasi cepat 

diperoleh.  

 

 

 

 

 

 

       Gambar 1.1 Pertumbuhan jumlah investor 

Sumber: www.ksei.co.id  

Pertumbuhan jumlah investor di Indonesia berbeda-beda di setiap 

provinsinya. Di Provinsi Bengkulu, jumlah investor per Desember 2023 mencapai 

58.888 Single Investor Identification (SID), menandai penambahan 9.501 investor 

dari 49.387 SID pada Desember 2022. Data menunjukkan bahwa penambahan 

SID baru di Provinsi Bengkulu terjadi sepanjang tahun, dengan puncaknya pada 

Desember. Kota Bengkulu memimpin dengan jumlah SID terbanyak yaitu 24.154 

orang. Angka-angka ini juga menggambarkan aktivitas pasar modal yang dinamis 

di provinsi bengkulu, termasuk jumlah sub rekening efek, jumlah transaksi bursa, 

dan frekuensi transaksi. Pertumbuhan jumlah investor muda di Bengkulu ini 

dianggap sebagai cerminan dari peningkatan literasi finansial dan pilihan investasi 

Gambar 1. 1 Pertumbuhan jumlah investor 

http://www.ksei.co.id/
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yang lebih beragam bagi masyarakat, terutama generasi muda. Ini juga merupakan 

sinyal positif bagi masa depan ekonomi Bengkulu, dengan generasi muda yang 

lebih terlibat dalam aktivitas pasar modal.  

 

 

 

 

 

 

 

 

Sumber: www.ksei.co.id  

Adanya fenomena kasus  penipuan yang di lakukan oleh PT Jouska 

Finansial Indonesia. Sebuah perusahaan konsultan investasi dan keuangan yang 

berlokasi di Jakarta. PT Jouska memperkenalkan perusahaannya di sosial media 

pada tahun 2017 dengan memberikan konten pengelolaan keuangan secara gratis 

untuk menarik perhatian masyarakat. Aakar Abyasa selaku CEO PT Jouska dan 

Tias Nugraha selaku Direktur Amarta Investa yang merupakan salah satu 

substansi usaha PT Jouska, ditetapkan sebagai tersangka pada November 2021 

atas dugaan kasus penggelapan, penipuan, kejahatan pasar modal, dan pencucian 

uang. Satgas Waspada Investasi (SWI) sebelumnya telah meminta PT Jouska 

untuk menutup kegiatan usahanya pada 2020 lalu. Hal ini dilatarbelakangi karena 

PT Jouska merupakan perusahaan bodong yang tidak memiliki izin sesuai dengan 

Gambar 1. 2 Pertumbuhan jumlah investor di provinsi bengkulu 

http://www.ksei.co.id/
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persyaratan dalam melakukan kegiatan usahanya yaitu pengelolaan dana investasi 

(Abdullah et al., 2021). 

Semakin maraknya kasus penipuan yang terjadi salah satu akibat dari 

kurangnya pemahaman masyarakat mengenai perilaku keuangan. Perilaku 

keuangan mengacu pada bagaimana cara berinvestasi yang baik dan benar serta 

tingginya penawaran investasi ilegal kepada masyarakat indonesia. Perilaku 

keuangan memegang peranan penting dalam keputusan investasi seseorang. 

Perilaku Keuangan bertujuan untuk memahami perilaku investor ketika 

mengambil keputusan investasi. Memiliki pengetahuan yang luas dalam 

berinvestasi maka masyarakat dapat lebih mudah dalam mengambil keputusan 

investasi yang baik, sehingga masyarakat dapat memaksimalkan keuntungan dari 

keputusan investasinya. 

Investment decision atau keputusan invetasi adalah suatu proses 

pengambilan keputusan yang memberikan individu dua atau lebih pilihan 

portofolio investasi dengan harapan memperoleh keuntungan (return) di masa 

depan dari aset yang diinvestasikan. Tingkat pengembalian investasi adalah 

pengukur kinerja keuangan, salah satu dari banyak faktor yang memotivasi 

investor untuk berinvestasi, dan juga mencerminkan beberapa tingkat keberanian 

investor dalam menghadapi risiko investasi (Putri & Sudiyatno, 2023). Investment 

decision dijelaskan oleh  behavior finance theory dan prospect theory yang 

megungkapkan bahwa investor akan terus bertindak rasional jika memiliki 

informasi yang dapat diandalkan sebelum bertindak. Namun kenyataannya, 

banyak investor yang bertindak spekulatif dan banyak pula yang akhirnya 
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mengalami kerugian besar. Hal ini menunjukkan bahwa tidak semua pergerakan 

manusia bersifat rasional dan dipengaruhi oleh berbagai jenis bias yang 

mempengaruhi perilaku investor. Keberhasilan investasi masyarakat bergantung 

pada pengambilan keputusan yang tepat serta penentuan jenis dan waktu investasi 

secara akurat dan tepat, sehingga meningkatkan kemungkinan tercapainya 

keuntungan (Supriadi et al., 2022). 

Terdapat beberapa faktor perilaku keuangan (Behavior Finance) yang 

mempengaruhi Investment decision pada investor yaitu Regret aversion. Regret 

aversion merupakan penyesalan yang disebabkan oleh kerugian yang dialami 

seorang investor dalam mengambil keputusan untuk menghindari kesalahan yang 

sama (Tang & Asandimitra, 2023). Regret aversion menyebabkan investor 

cenderung menghindari penyesalan, mereka enggan meninggalkan investasi yang 

telah lama dipegang dan percaya bahwa investasi tersebut harus dijual untuk 

mendapatkan keuntungan (Mahadevi & Asandimitra, 2021). Investor dikatakan 

memiliki bias penyesalan yang menyebabkan mereka menghindari keputusan 

yang akan mereka sesali di masa depan (Loppies et al., 2022). Orang yang tidak 

ingin memiliki penyesalan cenderung tidak mengambil keputusan tegas karena 

takut keputusannya akan membawa hasil yang tidak memuaskan (Ermulyawati et 

al., 2023). Penelitian (Afifah & Juwita, 2022; Mahadevi & Asandimitra, 2021; 

Putri & Sudiyatno, 2023) menyatakan bahwa regret aversion berpengaruh 

terhadap keputusan investasi. Berbeda dengan hasil penelitian (Mayora & Lestari, 

2024; Putri et al., 2024; Tang & Asandimitra, 2023) menyatakan bahwa regret 

aversion tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi. 
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Faktor selanjutnya yang dapat mempengaruhi Investment decision yaitu 

Mental accounting. Mental accounting adalah perilaku di mana individu selalu 

mempertimbangkan biaya dan manfaat saat mengambil keputusan. Investor selalu 

berupaya untuk mengevaluasi keuangan dengan memberikan kategori pada setiap 

investasi, guna meningkatkan keuntungan di masa mendatang (Anggini et al., 

2020).  investor akan merasa aman dalam melakukan investasi berdasarkan 

pertimbangan biaya dan manfaat yang tepat serta berguna dalam meminimalkan 

risiko. Pengelolaan portofolio investasi investor sangat dibantu oleh konsep 

mental accounting, di mana mereka mengatur investasi mereka di berbagai akun 

yang dapat berdampak signifikan pada harga aset (Justyanita & Agustin, 2022). 

Seseorang dengan tingkat mental accounting yang tinggi akan lebih berani dalam 

membuat keputusan, sementara yang memiliki mental accounting rendah akan 

kurang berani dalam mengambil keputusan (Supriadi et al., 2022). Penelitian 

(Adiputra et al., 2024; Anggini et al., 2020; Supriadi et al., 2022) menyatakan 

bahwa mental accounting berpengaruh terhadap keputusan investasi. Berbeda 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Mahadevi & Asandimitra, 2021; 

Sukamulja & Senoputri, 2019; Tang & Asandimitra, 2023) menyatakan bahwa 

mental accounting tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi. 

Selain Regret aversion dan mental accounting, faktor yang dapat 

mempengaruhi Investment decision adalah Illusion Of Control. Illusion Of 

Control adalah kecenderungan seseorang untuk percaya bahwa dirinya bisa 

mengontrol atau setidaknya memengaruhi hasil, padahal sebenarnya tidak bisa 

(Ayudiastuti, 2021). Investor mengambil keputusan berdasarkan keterampilan dan 
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preferensi mereka untuk mengendalikan kejadian yang tidak pasti di masa depan, 

serta menilai terlalu tinggi kemampuan dan keterampilan mereka (Harischandra et 

al., 2020). Investor saat ini cenderung mengambil keputusan berdasarkan 

keyakinan yang mereka yakini benar. Semakin tinggi illusion of control pada diri 

investor maka semakin besar juga keputusan yang diambil (Karima & Sari, 2022). 

Sedangkan  seseorang  yang  memiliki  tingkat illusion  of  control yang  rendah  

maka  seseorang  kurang percaya   dalam   melakukan   keputusan   investasi. 

Penelitian (Ariska & Sugiyanto, 2023; Melindasari & Oktapiani, 2023; Sari et al., 

2024) menyatakan bahwa illusion of control berpengaruh terhadap keputusan 

investasi. Berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Fajri & Setiawati, 

2023; Ishak & Sholehah, 2023; Karima & Sari, 2022) menyatakan bahwa illusion 

of control tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi. 

Menurut Kahneman & Tversky, (1979) Prospect Theory adalah salah satu 

dari teori pengambilan keputusan dalam kondisi ketidakpastian. Prospect theory 

menyatakan bahwa perilaku manusia tidak selalu rasional dalam membuat 

keputusan, oleh karena itu dapat dipandang sebagai kontradiktif (Mutawally & 

Asandimitra, 2019). Prospect theory menjelaskan keadaan pikiran yang 

memengaruhi proses pengambilan keputusan investor. Prospect theory 

berhubungan dengan variabel regret aversion dan mental accounting. 

Menurut Seldon, (1912) Behavior Finance Theory merupakan teori 

keuangan yang membahas tentang bagaimana perilaku manusia bereaksi terhadap 

informasi yang diterimanya sebagai dasar pengambilan keputusan dengam 

memperhatikan tingkat risiko dan mengoptimalkan keuntungan. Teori ini 
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menggabungkan konsep-konsep psikologi dan ekonomi untuk menjelaskan 

bagaimana investor terkadang membuat keputusan yang tidak sepenuhnya 

rasional (Anggini et al., 2020). Behavior Finance Theory berhubungan dengan 

variabel illusions of control. 

Perbedaan penelitian ini dengan yang sebelumnya yaitu penelitian 

sebelumnya menggunakan variabel independent seperti herding behavior, loss 

aversion dan financial literacy sedangkan pada penelitian ini menggunakan 

variabel independent lain yang dapat mempengaruhi variabel dependent. Variabel 

independent yang digunakan adalah regret aversion, mental accounting, dan 

illusion of control. selain itu  yang menjadi pembeda penelitian ini dari segi objek 

dan tahun penelitian. 

Berdasarkan dari latar belakang dan fenomena diatas, serta diperkuat 

dengan reseach gap dari penelitian sebelumnya yang masih berbeda hasil 

penelitiannya. Maka dari itu peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan 

judul:  “Pengaruh regret aversion, mental accounting, dan illusion of control 

terhadap investment decision (studi kasus pada kantor Perwakilan Bursa 

Efek Indonesia Bengkulu)”. Penelitian ini dilandasi oleh pengalaman penulis 

dalam berinvestasi di pasar modal dan ketertarikan untuk memberikan kontribusi 

baru dalam memahami perilaku keuangan para investor. 

1.2 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang dikemukakan di atas peneliti menemukan 

beberapa masalah yaitu :  

1. Kurangnya pemahaman mengenai perilaku keuangan membuat investor 

asal-asalan dalam mengambil keputusan. 
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2. Investor rentan terhadap tawaran investasi ilegal akibat kurangnya literasi 

keuangan. 

3. Adanya bias-bias yang mempengaruhi keputusan invetasi seperti regret 

aversion, mental accounting dan illusion of control. 

1.3 Batasan Masalah 

Agar penelitian ini terarah dan tidak menyimpang dari permasalahan yang 

akan diteliti, maka perlu adanya batasan masalah dalam melakukan penelitian  ini 

adalah sebagai berikut : 

1. Penelitian ini hanya meneliti mengenai pengaruh regret aversion, mental 

accounting, dan Illusion of control terhadap investment decision.  

2. Objek penelitian ini adalah investor yang memiliki domisili di Kota Bengkulu 

yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Bengkulu.  

1.4 Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang dikemukakan diatas dapat diperoleh rumusan 

masalah sebagai berikut: 

1. Apakah regret aversion berpengaruh terhadap investment decision pada 

investor yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Kota 

Bengkulu? 

2. Apakah mental accounting berpengaruh terhadap investment decision pada 

investor yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Kota 

Bengkulu? 

3. Apakah illusion of control berpengaruh terhadap investment decision pada 

investor yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Kota 

Bengkulu? 
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1.5 Tujuan Penelitian 

1.5.1 Tujuan Umum 

Tujuan umum dari penelitian yang dilakukan adalah untuk mencari ada 

tidaknya pengaruh regret aversion, mental accounting, dan illusion of 

contol terhadap investment decision pada investor yang terdaftar di Kantor 

Perwakilan Bursa Efek Indonesia Kota Bengkulu. 

1.5.2 Tujuan Khusus 

Tujuan khusus dalam penelitian ini adalah untuk : 

1) Mengetahui pengaruh regret aversion terhadap investment decision pada 

investor yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Kota 

Bengkulu. 

2) Mengetahui pengaruh mental accounting  terhadap investment decision pada 

investor yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa Efek Indonesia Kota 

Bengkulu. 

3) Mengetahui pengaruh illusion of control terhadap investment decision 

investment decision pada investor yang terdaftar di Kantor Perwakilan Bursa 

Efek Indonesia Kota Bengkulu. 

1.6 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi berbagai pihak antara 

lain sebagai berikut : 

1. Manfaat teoritis  

Penelitian ini diharapkan dapat menambah dan mengembangkan wawasan, 

informasi, serta yang berkaitan dengan Pengaruh Regret Aversion, Mental 
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Accounting, dan Illusion Of Control Terhadap Investment Decision. 

2. Manfaat Praktis 

a.  Bagi Penulis 

Dapat menambah wawasan dalam penelitian dan pengetahuan khususnya 

tentang Pengaruh Regret Aversion, Mental Accounting, dan Illusion Of 

Control Terhadap Investment Decision. 

b. Bagi Investor 

Memberikan pemahaman bagi investor tentang bias psikologis yang dapat 

mempengaruhi keputusan investasi, sehingga dapat membuat keputusan yang 

lebih rasional. 

c. Bagi Peneliti selanjutnya 

Penelitian ini diharapkan sebagai tambahan pengetahuan dan sebagai 

referensi serta literatur dibidang investasi, sehingga dapat bermanfaat bagi 

penelitian selanjutnya yang terkait dan sejenis mengenai topik dan variabel-

variabel yang terkait dengan penelitian yang dilakukan. 
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