






























1

DECISION MAKING FROM THE PERSPECTIVE OF
BEHAVIORAL FINANCE

Benny Budiawan Tjandrasa
Jurusan Manajemen Fakultas Ekonomi, Universitas Kristen Maranatha

benny.tjandrasa@gmail.com

ABSTRAK
Pada awal perkembangannya studi mengenai perilaku pengambil keputusan
dibedakan antara risk averter dan risk seeker. Ternyata model utility of money
digunakan untuk menjelaskan risk averse yang dikemukakan oleh Salvatore (2005)
memiliki kemiripan dengan model value function yang dikemukakan oleh Daniel
Kahneman dan Amos Tversky. Kedua model tersebut memberikan suatu
pemahaman yang sama yaitu: pengambilan suatu keputusan (decision making)
dipengaruhi oleh perilaku yang dimiliki oleh sang pengambil keputusan (decision
maker). Pada tahun-tahun selanjutnya kajian perilaku dalam pengambilan keputusan
ini telah berkembang menjadi cabang ilmu tersendiri yaitu behavioral finance.
Kajian mengenai behavioral finance belakangan ini semakin penting dalam
pengambilan keputusan di sektor ekonomi pada umumnya dan sektor keuangan pada
khususnya. Pengambilan keputusan dalam behavioral finance terbagi menjadi dua
bagian, yaitu: Behavioral Finance Micro dan Behavioral Finance Macro.
Menggunakan pendekatan behavioral finance micro penulis mencoba menjelaskan
perilaku sebagian anggota masyarakat yang resah terhadap rencana pemerintah
melakukan redenominasi rupiah.

Kata kunci: behavioral finance, risk, decision making, redenominasi

ABSTRACT
In the beginning, the study of behavioral for decision makers are distinguish
between risk averter and risk seekers. The model of utility of money by Salvatore
(2005) which is used to describe risk averse has similarities with the value function
model proposed by Daniel Kahneman and Amos Tversky. Both models provide a
common understanding: decision making is influenced by the behavior of the
decision maker. In subsequent years the study of behavioral in decision-making has
evolved into a distinct branch of science which is called behavioral finance .
Recently the study of behavioral finance has become more important in decision-
making, generally in the economic sector and particularly in the financial sector.
Decision-making in behavioral finance is divided into two parts, namely: Behavioral
Finance Micro and  Behavioral Finance Macro . Using behavioral finance micro,
writer tries to explain the behavior of some members of the community who are
restless against the government plans for rupiah redenomination.
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PENDAHULUAN

Perkembangan perekonomian Indonesia telah mendorong meningkatnya transaksi

barang dan jasa dalam satuan uang rupiah. Peningkatan transaksi barang dan jasa

serta akumulasi inflasi selama puluhan tahun  telah menyebabkan peningkatan

jumlah uang beredar serta mengakibatkan angka nominal dalam satuan mata uang

rupiah terus membesar. Hal ini dirasa mulai menimbulkan masalah dalam sistem

pencatatan akuntansi, pengolahan data keuangan, dan kredibilitas rupiah diantara

berbagai mata uang di dunia (BAY,2010). Bila diambil patokan mata uang Dolar

AS, lalu US $1 dikurs ke berbagai mata uang di dunia maka rupiah saat ini

menempati posisi 5 terbawah dalam peringkat mata uang yang paling bernilai setelah

Vietnam Dong, Sao Tome Dobra, Turkmenistan Manat, dan Iran Riyal. Bahkan

Agus Santoso yang merupakan Deputi Direktorat Hukum Bank Indonesia

menyatakan saat ini mata uang rupiah relatif tidak bernilai dibanding mata uang

negara lain. Hal tersebut membuat Bank Indonesia mengkaji ulang usulan

redenominasi rupiah yang pernah dikemukakan Direktorat Peredaran Uang pada

akhir 1999. Secara sederhana, pengertian redenominasi adalah penyebutan baru

suatu mata uang tanpa menghilangkan nilainya, misalnya Rp 1000,00 akan menjadi

Rp 1,00. Adapun secara bersamaan harga barang yang semula misalnya Rp

100.000,00 juga akan diturunkan menjadi Rp 100,00. (Iswara et al, 2010)

Redenominasi rupiah dimaksudkan sebagai simbol telah berakhirnya periode

perekonomian yang salah urus, hiperinflasi, dan krisis perekonomian pada masa lalu.

Redenominasi itu sekaligus diharapkan memengaruhi harapan masyarakat akan

tingkat laju inflasi. Redenominasi mata uang dapat juga digunakan untuk

menunjukkan pulihnya kedaulatan moneter sebab dalam era krisis masa lalu

masyarakat lebih suka menggunakan valuta asing sebagai ala tukar dalam transaksi

di dalam negeri maupun untuk menyimpan kekayaan. Jadi intinya redenominasi

rupiah adalah penyederhanaan penyebutan satuan nilai mata uang sehingga

pencatatan transaksi menjadi lebih ringkas, meningkatkan kebanggaan memegang

rupiah dan rupiah bisa terlihat lebih baik. (Nasution, 2010, hlm.6)

Pada perkembangannya rencana redenominasi nilai rupiah banyak diperdebatkan

oleh para ekonom di media massa. Sebagian anggota masyarakat pun (terutama yang

kurang mendapat informasi yang benar) salah persepsi mengenai rencana
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redenominasi ini, banyak yang mengira redenominasi ini sama dengan praktek

pemotongan nilai uang (sanering) yang pernah dilakukan sebanyak tiga kali oleh

pemerintah Indonesia antara kurun waktu 1946 sd 1960 an. Hal ini tentu menjadi

kendala bagi pelaksanaan redenominasi karena masyarakat yang mengira akan

dilakukan sanering akan berbondong-bondong menukarkan mata uang rupiah ke

mata uang negara lain (misalnya USD) dan memborong berbagai barang sehingga

akan mengakibatkan penurunan nilai mata uang rupiah dan terjadinya inflasi yang

berlebihan. Kekhawatiran sebagian anggota masyarakat terhadap rencana

redenominasi nilai rupiah tersebut akan ditinjau dari sudut pandang behavioral

finance micro.

LANDASAN TEORI, KAJIAN EMPIRIS DAN PENGEMBANGAN

HIPOTESIS

Utility of Money Model dan Value Function Model

Model utility of money yang dikemukakan oleh Salvatore (2005) memiliki kemiripan

dengan model value function yang dikemukakan oleh Daniel Kahneman dan Amos

Tversky. Pada model utility of money berikut ini terlihat bahwa utility function

mengalami diminishing return pada saat jumlah uang yang diterima semakin

meningkat, hal yang sama terlihat pada The Value Function model dimana fungsi

value of gains mengalami diminishing return pada saat jumlah uang yang diterima

semakin meningkat.

Sumber: Managerial Economics in Global Economy, Dominick Salvatore, Thomson

South-Western, 2004
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Sumber: http://persuasive-patterns.com/patterns/Loss-aversion

Yang membedakan dari kedua model ini adalah pada saat jumlah uang yang diterima

negatif (mengalami kerugian). Pada saat tersebut model utility of money

menggambarkan “penyesalan” akan terus semakin menurun, sedangkan pada model

The Value Function “penyesalan” memiliki titik puncak minimum.

Terlepas dari perbedaan yang ada, kedua model tersebut memberikan suatu

pemahaman yang sama yaitu: pengambilan suatu keputusan (decision making)

dipengaruhi oleh perilaku yang dimiliki oleh sang pengambil keputusan (decision

maker). Hal tersebut dijelaskan oleh Salvatore (2005) bahwa dalam suatu keputusan

yang memperlihatkan angka-angka keuangan yang jelas sekalipun akan terdapat

perbedaan keputusan diantara dua pengambil keputusan yang memiliki perilaku risk

averse dan risk seeking, misalnya suatu proyek yang memliki net present value

(NPV) positif dan dirasa layak dilaksanakan oleh seorang risk seeker bisa saja

ditolak oleh seorang risk  averter karena risk averter menginginkan NPV  yang lebih

tinggi sebagai kompensasi risiko penyesalan yang bisa dihadapinya.

Behavioral Finance

Albert Phung (2010,hlm.1) menjelaskan behavioral finance sebagai sebuah bidang

yang relatif baru yang bertujuan untuk menggabungkan teori psikologi perilaku
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dengan ilmu ekonomi dan keuangan untuk memberikan penjelasan mengapa orang

membuat keputusan keuangan yang irasional.

Hersh Shefrin (2007,hlm.3) mengemukakan bahwa mempelajari behavioral finance

merupakan hal penting karena faktor psikologi dapat menimbulkan kesalahan yang

seringkali amat mahal biayanya.

Behavioral Finance terbagi atas dua bagian (Pompian, 2006, hal  9), yaitu:

 Behavioral Finance Micro yang mempelajari perilaku atau bias dari individu

(individual bias) yang membedakan mereka dari perilaku rasional yang ditinjau

dari sudut pandang teori ekonomi klasik.

 Behavioral Finance Macro yang mendeteksi dan menjelaskan anomali yang

terjadi dalam hipotesa efficient market yang dapat dijelaskan dalam model-model

keperilakuan.

Kajian Empiris

Dalam perkembangannya rencana redenominasi nilai rupiah telah memicu salah

persepsi pada sebagian anggota masyarakat, terutama masyarakat pedesaan dan

warga senior yang pernah mengalami sanering pada pemerintahan yang lalu.

Kesalahan persepsi sebagian anggota masyarakat terhadap rencana redenominasi

nilai rupiah tersebut akan ditinjau dari sudut pandang individual bias yang

merupakan unsur dari behavioral finance micro. Individual bias yang akan dibahas

dalam penelitian ini adalah Anchoring Bias dan Conservatism Bias. Di pihak lain ada

juga pihak yang merasa sangat yakin akan keberhasilan redenominasi, hal ini akan

diamati dari sudut pandang Overconfidence Bias yang juga merupakan bagian dari

individual bias.

Anchoring adalah istilah yang digunakan dalam psikologi untuk menggambarkan

kecenderungan manusia yang terlalu banyak mengandalkan pada suatu bagian dari

informasi ketika membuat keputusan. (Andersen, 2010)

Conservatism adalah keadaan individu yang lambat untuk mengubah keyakinan

ketika menghadapi bukti baru. (Barberis & Thaler, 2005)

Overconfidence adalah keadaan individu yang melebih-lebihkan kemampuan

prediksi dan ketepatan informasi yang mereka miliki. (Pompian, 2006, hlm.16).
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Pengembangan Hipotesis

Hipotesis penelitian:

H0: Tidak terdapat pengaruh langsung individual bias pada tingkat persetujuan

untuk rencana redenominasi rupiah

H1: Terdapat pengaruh langsung individual bias pada tingkat persetujuan untuk

rencana redenominasi rupiah

H0: Tidak terdapat pengaruh langsung gender pada tingkat persetujuan untuk

rencana redenominasi rupiah

H1: Terdapat pengaruh langsung gender pada tingkat persetujuan untuk rencana

redenominasi rupiah

H0: Tidak terdapat pengaruh interaksi individual bias dan gender pada tingkat

persetujuan untuk rencana redenominasi rupiah

H1: Terdapat pengaruh interaksi individual bias dan gender pada tingkat persetujuan

untuk rencana redenominasi rupiah

METODE

Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah descriptive study dan

explanatory study dengan melakukan pengambilan sampel dari populasi. Metode

pengumpulan data yang digunakan adalah purposive sampling.

Operasionalisasi variabel dalam penelitian ini adalah sbb:

 Variabel bebas: gender dan individual bias

o Sub variabel gender: laki-laki dan perempuan

o Sub variabel individual bias: anchoring bias, conservatism bias, dan

overconfidence bias.

 Variabel terikat: tingkat persetujuan untuk rencana redenominasi rupiah

Metode analisis data menggunakan twoway analysis of variance.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Penelitian ini mendapatkan sampel sejumlah 90 orang yang terdiri dari 47 laki-laki

dan 43 perempuan dimana jumlah yang memiliki kecenderungan anchoring bias

sebanyak 29 orang, conservatism bias 23 orang, dan overconfidence bias 38 orang.

Descriptive Statistics

Dependent Variable:Tingkat Persetujuan

Gender Bias Mean Std. Deviation N

Laki-laki Anchoring 3.50 .577 4

Conservatism 4.87 1.126 8

Overconfidence 7.60 .881 35

Total 6.79 1.693 47

Perempuan Anchoring 2.92 1.077 25

Conservatism 5.53 1.060 15

Overconfidence 7.33 .577 3

Total 4.14 1.833 43

Total Anchoring 3.00 1.035 29

Conservatism 5.30 1.105 23

Overconfidence 7.58 .858 38

Total 5.52 2.199 90

Levene’s Test of Equality of Error Variance memiliki hipotesis:

H0: variance homogen

H1: variance tidak homogen

Didapat hasil P-value = 0.656 yang lebih besar dari α = 0.05 sehingga H0 tidak

dapat ditolak. Hal ini mengindikasikan homogenitas dari variance terpenuhi.

Levene's Test of Equality of Error Variancesa

Dependent Variable:Tingkat Persetujuan

F df1 df2 Sig.

.658 5 84 .656

Tests the null hypothesis that the error variance

of the dependent variable is equal across groups.

a. Design: Intercept + Gender + Bias + Gender *

Bias
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Hasil tests of between-subjects effects mengindikasikan tingkat persetujuan untuk

rencana redenominasi rupiah dipengaruhi secara signifikan oleh individual bias,

namun tidak dipengaruhi oleh jenis kelamin (gender), dan tidak terdapat pengaruh

interaksi gender dan bias individu pada tingkat persetujuan untuk rencana

redenominasi rupiah.

Tests of Between-Subjects Effects

Dependent Variable:Tingkat Persetujuan

Source

Type III Sum of

Squares df Mean Square F Sig.

Corrected Model 349.941a 5 69.988 73.017 .000

Intercept 1195.872 1 1195.872 1247.634 .000

Gender .042 1 .042 .044 .835

Bias 111.292 2 55.646 58.054 .000

Gender * Bias 3.575 2 1.788 1.865 .161

Error 80.515 84 .959

Total 3175.000 90

Corrected Total 430.456 89

a. R Squared = .813 (Adjusted R Squared = .802)

Hasil Bonferroni test mengindikasikan anchoring bias menghasilkan tingkat

persetujuan yang berbeda dengan conservatism bias dan juga berbeda dengan

overconfidence bias.

Multiple Comparisons

Dependent Variable:Tingkat Persetujuan

(I)

Bias (J) Bias

Mean

Differen

ce (I-J) Std. Error Sig.

95% Confidence Interval

Lower Bound Upper Bound

Bonfe

rroni

Anchor

ing

Conservatism -2.30* .273 .000 -2.97 -1.64

Overconfidence -4.58* .241 .000 -5.17 -3.99

Conse

rvatis

m

Anchoring 2.30* .273 .000 1.64 2.97

Overconfidence -2.27* .259 .000 -2.91 -1.64

Overc

onfide

nce

Anchoring 4.58* .241 .000 3.99 5.17

Conservatism 2.27* .259 .000 1.64 2.91

Based on observed means.

The error term is Mean Square(Error) = .959.
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KESIMPULAN DAN SARAN

Berikut adalah kesimpulan dan saran dari penelitian ini:

Kesimpulan

Kesimpulan yang dapat diambil dari penelitian ini adalah:

1. Dari sampel sejumlah 90 orang yang terdiri dari 47 laki-laki dan 43

perempuan menyimpulkan anchoring bias, conservatism bias, dan

overconfidence bias berpengaruh signifikan terhadap tingkat persetujuan

untuk rencana redenominasi rupiah. Penelitian ini juga menyimpulkan

anchoring bias, conservatism bias, dan overconfidence bias menghasilkan

tingkat persetujuan yang berbeda.

2. Gender tidak berpengaruh signifikan terhadap tingkat persetujuan untuk

rencana redenominasi rupiah, demikian pula interaksi gender dan individual

bias tidak berpengaruh signifikan terhadap tingkat persetujuan untuk rencana

redenominasi rupiah.

3. Individual bias tidak tergantung pada gender, dengan kata lain laki-laki

maupun perempuan memiliki peluang yang sama untuk mengalami berbagai

individual bias.

Saran

Penelitian ini masih bisa dikembangkan dimasa mendatang dengan:

1. Memasukkan variabel umur, tingkat pendapatan, dan tingkat pendidikan agar

bisa diketahui pengaruh langsung dan pengaruh interaksi antara berbagai

variabel bebas terhadap variabel terikat.

2. Menambah jumlah individual bias.

3. Menambah jumlah sampel dari berbagai kota dan berbagai segmen

masyarakat.
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