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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa topik penelitian keputusan investasi saham
beserta trendnya serta untuk mengetahui topik lain yang dapat digunakan sebagai
variable penelitian di masa mendatang. Metode penelitian yang digunakan adalah
tinjauan pustaka dengan menggunakan pendekatan analisis bibliometrik melalui aplikasi
publish or perish dengan database goggle scholar. Setelah hasil penelitian dilakukan pada
artikel journal, diperoleh 117 artikel dari 200 artikel hasil pencarian awal. Hasil penelitian
kemudian disusun melalui aplikasi mendeley dan divisualisasikan melalui aplikasi
VOSviewer untuk melihat trend penelitian. Hasil penelitian menunjukkan, bahwa
Kklasifikasi topik keputusan investasi saham terbagi menjadi 3 cluster yang terpusat
individual investor, dan financial lietrascy sebagai factor luar. Covid merupakan faktor
eksternal keputusan investasi saham. Penelitian ini terbatas pada jumlah kurangnya
variasi topik penelitian yang ditinjau serta perangkat lunak yang digunakan.

ABSTRACT

This study aims to analyze the research topics of stock investment decisions and their
trends and to find out other topics that can be used as research variables in the future.
The research method used is a literature review using a bibliometric analysis approach
through the Publish or Perish application with the Goggle Scholar database. After the
research was conducted on journal articles, 117 articles were obtained from 200 articles
from the initial search results. The research results were then compiled through the
Mendeley application and visualized through the VOSviewer application to see research
trends. The results showed that the classification of stock investment decision topics was
divided into 3 clusters centered on individual investors, and financial lietrascy as an
external factor. Covid is an external factor of stock investment decisions. This research is
limited to the lack of variety of research topics reviewed and the software used.
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PENDAHULUAN

Saham merupakan instrumen investasi yang banyak dipilih para investor, sebab
memiliki modal yang ringan dan dapat memberikan keuntungan yang menarik
(Kurnia, 2023). Investasi saham berorientasi pada keuntungan. Pada penelitian
Badollahi (2020), pembelian saham dipengaruhi oleh pembagian keuntungan
(dividen). Keuntungan dalam saham (stock return) terdiri dua komponen, yaitu dividen
dan capital gain (Carlo, 2014). Keuntungan investasi dipengaruhi oleh lama waktu yang
diinvestasikan, tingkat inflasi keuangan dan ketidakpastian di masa depan
(Tambunan, 2020). Keputusan pembelian saham dipengaruhi oleh keputusan investasi
yang akan berdampak pada kinerja keuangan (Widiastoeti et al., 2021). Keputusan
investasi dipengaruhi oleh beberapa faktor (Skare dan Cvek, 2020). Dalam

pengambilan keputusan investasi, investor

saham akan mempertimbangkan
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kebutuhan, tujuan, dan kendala dalam investasi (Yuniningsih dan Taufiq, 2019).
Dalam teori keuangan konvensional, keputusan investor dalam investasi memiliki dua
asumsi; pertama, investor membuat keputusan rasional berdasarkan strategi investasi
dan pertimbangan risk-return. Kedua, investor memiliki estimasi return saham di masa
depan (Kusumawati dan Safiq, 2019).

Di Indonesia, sebagai negara berkembang dengan potensi ekonomi yang besar,
pasar saham telah menarik minat para investor, mulai dari investor ritel hingga
institusi keuangan (Listyarti dan Suryani, 2014). Imbal hasil yang menjanjikan dan
potensi pertumbuhan saham membuat investasi saham menjadi pilihan utama (Quiddi
dan Habba, 2021). Meskipun peluangnya besar, dunia investasi saham juga penuh
dengan risiko dan ketidakpastian. Setiap keputusan investasi harus dihadapkan
dengan berbagai faktor, seperti situasi ekonomi makro, kinerja perusahaan, industry
industri, tren dan faktor psikologis yang mempengaruhi (Jing Jiet & Manual, 2019).
Kinerja saham yang tidak efisien seperti di negara berkembang memiliki proses
penyesuaian harga yang lebih lama (Chen et al., 1990).

Menurut penelitian Bajracharya (2021), analisis fundamental yang baik dapat
meningkatkan kinerja investasi saham, bahwa saham dengan fundamental yang kuat
cenderung mengungguli saham dengan fundamental yang lemah. Studi Kraft et al.,
n.d. menunjukkan bahwa sentimen pasar dapat memainkan peran penting dalam
mengarahkan perilaku investor, terutama di pasar saham yang rentan terhadap
perubahan sentimen ekonomi. Faktor-faktor yang mempengaruhi antara lain usia,
pengalaman investasi dan toleransi risiko individu. Penelitian yang dilakukan oleh
Balloch et al., (2015) telah menguji perbedaan risiko antara investor muda dan tua,
hasil dari penelitian tersebut menyatakan bahwa investor muda cenderung berani
dalam menghadapi risiko dan memilih untuk berinvestasi di pasar yang memiliki
potensi pertumbuhan yang tinggi, sedangkan investor yang lebih tua lebih konservatif
dalam mengelola risiko dan memilih untuk berinvestasi pada saham-saham dengan
dividen yang stabil. Investor yang lebih tua cenderung menjadikan keamanan sebagai
prioritas dan mencari pendapatan yang stabil untk mendukung kehidupan mereka
setelah pensiun (Rana, 2019).

Sentimen pasar dapat berdampak pada persepsi risiko investor, ketika pasar
mengalami tren negatif, investor cenderung lebih pesimis terhadap prospek (Phung et
al., 2022). Faktor eksternal seperti masalah politik, sosial, ketidakstabilan, peristiwa
global juga mempengaruhi persepsi investor. Masalah politik yang kontroversial dapat
menyebabkan kecemasan di pasar saham dan kemudian meningkatkan persepsi risiko
investor (Shekhar & Prasad, n.d.). Ketika ketidakstabilan global terjadi, maka akan
memicu penurunan tajam di pasar saham dunia, yang dapat memicu kekhawatiran
dan ketidakpastian di pasar saham (Norman, 2012). Faktor yang mempengaruhi
keputusan investasi. Berbagai jenis investor memiliki tujuan yang berbeda, seperti
pertumbuhan modal, pendapatan pasif dari dividen, atau diversifikasi portofolio.
Menurut penelitian Hassan et al., (2023), investor individu Indonesia cenderung lebih
tertarik pada tujuan pertumbuhan modal, sedangkan investor institusi lebih
mementingkan pendapatan dividen, analisis fundamental, sentimen pasar, persepsi
risiko dan tujuan investasi semuanya berperan dalam membentuk keputusan investasi.
Pembelian saham merupakan fenomena yang menarik untuk dikaji lebih dalam.
Di Indonesia, investor saham didominasi oleh gen Z dan milenial (usia di bawah 30
tahun) sebesar 57,26% dengan nilai aset mencapai Rp 50,08 T (Puspadini, 2023). Bursa
Efek Indonesia (BEI) memiliki 29 kantor dan 800 galeri investasi di perguruan tinggi,
sekolah dan institusi lain yang membuat pembelian saham semakin mudah diakses.
Beragam aplikasi dalam pembelian saham dan banyakanya influencer saham juga
menarik para generasi muda untuk investasi saham. Guna memperoleh informasi
sejauh mana keputusan investasi saham telah dikaji selama lima tahun terakhir, maka
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dirasa perlu untuk dilakukan analisis tren penelitian terkait hal tersebut. Tujuan dari
artikel ini adalah untuk membantu memberikan informasi mengenai tren penelitian
yang telah dipublikasikan terkait keputusan investasi saham pada periode 2019-2023.

METODE PENELITIAN
Jenis Penelitian
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan pendekatan deskriptif,
yaitu penelitian yang datanya merupakan campuran antara data numerik dan data
naratif tetapi tidak menggunakan analisis statistik atau menggunakan analisis statistik
atau rumusan matematis (Pujianto et al.,, 2023). Data penelitian dianalisis dengan
menggunakan teknik bibliometric dua tahap. Tahap pertama digunakan software
Harzing’s Publish or Perish untuk mengindetifikasi jumlah artikel jurnal yang telah
dipublikasi dalam lima tahun terakhir (2019-2023) dari google scholar. Tahap kedua
digunakan software VOSviewer untuk melakukan pemetaan pola hubungan, rentang
tahun, dan densitas topic.
Metode analisis
Metode analisis dalam penelitian ini menggunakan analisis lima langkah yang
diperkenalkan oleh Fahimnia et al., (2015) sebagai berikut:
1. Defining search keywords
Kata kunci pencarian awal adalah “stock investment decision” melalui software
PoP dengan database dari google scholar dari tahun 2019-2023. Maksimal hasil
yang dikehendaki adalah 200 artikel. Dari pencarian, diperoleh 200 artikel yang
telah dipublikasikan.
2. Initial search results
Pada langkah ini ditunjukan daftar sepuluh artikel teratas yang diidentifikasi
oleh PoP. (Tabel 1)
3. Refinement of the search results
Penelitian ini memberikan batasan pada artikel yang akan diolah, yakni
artikel ilmiah. Berdasarkan hasil screening dengan memeriksa judul dan abstrak,
dari 200 artikel awal, 117 artikel digunakan. (Tabel 2) Perbandingan data metrik
dan pencarian awal ditunjukkan dalam tabel 3.
4. Compiling statistics on the initial data
Hasil screening kemudian diunduh dari aplikasi Mendeley dan disimpan
dalam format RIS.
5. Data analysis
Dalam penelitian ini disajikan analisis bibliometrik untuk kata kunci “stock
investment decision” dari database google scholar menggunakan aplikasi PoP. Dari
hasil pencairan, diperoleh 200 artikel, kemudian diseleksi ulang menjadi 117
artikel jurnal. Data sitasi juga mnegalami perubahan sebagaimana tercantum
dalam tabel 3.
Tabel 1. 10 Artikel Teratas yang Diidentifikasi oleh PoP (Unrefined Search)

Penulis Judul Czted
Y
X Li, Y Sun Stock intelligent investment strategy based on 179
support vector machine parameter optimization
algorithm
AY Areiqat, A Abu- | Impact if behavuoral finance on stock investment 93
Rumman, YS Al- decisions apllied study on a sample of investors
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Penulis Judul C;Jt"’d
Y
Alani at Amman stock exvhange
G Tang, F Chiclana, | A descision-theoretic rough set model with g- 86
P Liu rung orthopair fuzzy information and its
application in stock investment evaluation
PR Silalahi, M Psychology of muslim investors in stock 65
Hafidz, S Nasution, investment during covid-19 pandemic
S Sugianto
S Rahayu, A Herding behavior model in investment decision 63
Rohman, P Harto on emerging markets: Experimental in Indonesia
N Nareswari, AS The impact of behavioral aspects on investment 38
Balgista decision making
M Siraji Heuristics bias and investment performance: 29
dose age matter? Evidence from Colombo stock
exchange
M Salman, B Khan, The impact of heuristic availability bias on 27
SZ Khan investment decision-making;: Moderated
mediation model
F Santi, NV Sahara The effect of mental accounting on student’s 27
investment decisions: a study at investment
gallery (GI) FEB University of Bengkulu and
Syariah investment gallery (GIS)
Sumber: Data diolah (2023)
Tabel 2. Hasil Screening Artikel
Search Screening Jumlah Artikel
Unidentified /citation link only 57
Bukan Jurnal 25
Artikel Jurnal 117
Total 200
Sumber: Data diolah (2023)
Tabel 3. Matriks Perbandingan
Matriks Data Initial Search Refinement Search
Kata Kunci Jurnal,  Stock  investment | Artikel  jurnal,  stock
decision investment decision
Sumber Google Scholar Google Scholar
Artikel 200 117
Citation 1233 806
Cites Pertahun 246.60 161.20
Cites Perartikel 6.17 6.89
Penulis Perartikel 2.40 2.50

Sumber: Data diolah (2023)

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

Hasil penelitian menunjukkan bahwa artikel yang ditulis oleh X Li dan Y Sun
dengan judul Stock intelligent investment strategy based on support vector machine
parameter organization algorithm: Neural computing and application merupakan
artikel yang paling banyak dikutip dengan total 179 kutipan dalam trend stock
investment decision. Artikel yang kedua paling banyak dikutip ditulis oleh G Tang, F
Chiclana, dan P Liu dengan judul A decision-theoretic rough set model with g-rung
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orthopair fuzzy information and its application in stock investment evaluation:
Applied soft computing dengan total 86 kutipan.

Setelah memperhitungkan frekuesi kutipan dan metrik lainnya, hasil dari
aplikasi PoP dianalisis ke dalam aplikasi VOSviewer untuk melihat kata kunci yang
sering muncul. Aplikasi VOSviewer digunakan untuk memvisualisasikan peta
bibliometric pada tiga visualisasi yang berbeda, yaitu visualisasi jaringan, visualisasi
overlay, dan visualiasi kepadatan.

Gambar 1. Visualisasi hubungan antar topik stock investment decision

investmeng decision

individuaklinvestor invgstor

stock inves@ent decision
financiabliteracy

invesiment
o stock investmépt decision maki

Fi, vosviewer

Sumber: Data diolah (2023)

Visualiasasi pada aplikasi VOSviewer dengan perhitungan full counting
menghasilakan 681 terms dan 14 threshold. Kata kunci yang dikekuarkan adalah effect,
factor, study, research, impact, dan influence, sehingga mendapatkan tiga cluster
dengan delapan item. Cluster pertama covid, individual investor, investment, dan
stock investment decision dengan nilai occurences masing-masing 10, 13, 20, dan 78.
Cluster kedua investment decision dan investor dengan nilai occurences masing-masing
47 dan 50. Cluster ketiga financial literacy dan stock investment decision dengan nilai
occurences masing-masing 16 dan 39.

Gambar 2. Visualisasi garis waktu topik stock investment decision

investmegp decision

individuabinvestor inv@sror

stock invesgggent decision
financial literacy

investment 3 T
stock investment decision maki

Fe. vOsviewer I

@ |
2021.4 2021.6 2021.8 2022.0

Sumber: Data diolah (2023)
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Gambar 2 menunjukkan visualisasi garis waktu sebagai tren penelitian dalam
lima tahun terakhir. Berdasarkan temuan, beberapa penelitian mengarah kepada
covid, dan financial literacy. Sebelumnnya, penelitian terkait stock investment decision
mengarah pada investment dan individual investor.

Gambar 3. Grafik penelitian topik stock investment decision

2024 40
2023 35
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2021 2
2020 20
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2019 10
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2017 0
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B Tahun  ssjumlah artikel

Sumber: Data diolah (2023)

Terkait topik penelitian yang masih jarang dibahas dapat dilihat pada gambar 4.
Semakin pudar warna yang ditunjukkan pada gambar, bermakna bahwa topik tersebut
masih sedikit yang membahasnya atau dengan kata lain belum banyak yang
melakukan penelitian terhadap topik tersebut. Dari hasil penelitian, ditemukan bahwa
covid, financial literacy, dan individual investor merupakan topik yang masih sedikit
diangkat dalam publikasi artikel jurnal yang terindeks google scholar dalam lima
tahun terakhir. Menurut Ratnawati (2018), financial literacy memiliki 12 faktor penting,
yaitu usia, epndidikan keuangan, pengalamna keuangan, penganggaran keuangan
bisnis, perilaku ekonomi, sikap keuangan, jenis kelamin, perilaku keuangan,
pengendalian diri, kebijakan pemerintah, sosialisasi keuangan dari pemerintah dan
penganggaran keuangan keluarga.

Gambar 4. Visualisasi densitas topik stock investment decision

{}E VOSviewer

Sumber: Data diolah (2023)
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SIMPULAN

Penelitian ini meninjau 117 artikel dengan tema yang berkaitan dengn stock
investment decision pada artikel jurnal. Artikel dikumpulkan dari database Google
scholar menggunakan software PoP. 117 artikel merupakan hasil screening dari 200
artikel pada awal pencairan. Penyempitan hasil pencarian berdasarkan kategori yang
telah ditentukan menyisakan 117 artikel (penurunan 29%); data mengenai sitasi juga
mengalami perubahan, yaitu 161.20 sitasi/tahun.

Kesenjangan dalam studi ini menunjukkan arah untuk agenda penelitian di masa
depan dalam topik stock investment decision, serta rekap dan dukungan temuan
penting dari tinjauan tersebut. Secara keseluruhan, topik penelitian ini berada pada
tren yang meningkat, dengan perhatian khusus diperlukan untuk lebih banyak
kolaborasi penelitian antar sub-topik seperti resiko investasi, return saham,
pendapatan, dan sebagainya.

Studi ini memiliki keterbatasan pada kata kunci dan database pengumpulan
artikel yang digunakan, yakni terbatas pada Google Scholar. Aplikasi pencarian dan
pengolahan artikel seperti aplikasi PoP, VOSviewer, dan Mendeley dipengaruhi
penilaian subjektif oleh penulis, sehingga masih bisa mengarah pada pengenalan
kesalahan. Saran untuk penelitian selanjutnya dapat menggunakan sampel yang lebih
besar dengan database yang lebih luas seperti scopus, science direct, maupun web of
science. Aplikasi analisis bibliometric dapat menggunakan aplikasi lain, seperti
BibExcel dan Hitscite.
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