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KALANGAN INVESTOR SAHAM SYARIAH INDONESIA 

Arva Athallah Susanto 

 

ABSTRAK 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengidentifikasi faktor-faktor yang 
menyebabkan perilaku herding investor saham syariah Indonesia dan untuk 
menentukan prioritas (hierarki) faktor-faktor tersebut. Penelitian ini menggunakan 
pendekatan kualitatif, tetapi akan dikuantitatifkan dengan perilaku herding bisa 
diukur skala prioritas faktor-faktor yang mendorongnya. Data dari penelitian ini 
didapat melalui sebuah survei yang didistribusikan dengan jumlah 50 responden. 
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa para responden percaya bahwa faktor 
yang menjadi prioritas investor untuk berperilaku herding adalah yang berkaitan 
dengan karakteristik saham, diikuti oleh psikologi kognitif investor pada urutan 
kedua, faktor sosio ekonomi pada urutan ketiga, dan pengetahuan investasi syariah 
pada urutan keempat. Hasil penelitian ini juga memberikan beberapa implikasi 
praktis. Bagi praktisi, perilaku herding menciptakan peluang investasi yang 
menguntungkan untuk membeli dan menjual saham karena menjadikan harga aset 
lebih tinggi dari nilai fundamental. Di sisi lain, para ekonom dapat menganalisis 
konsekuensi dari ekspektasi mengenai risiko dan profitabilitas masa depan dari 
model penetapan harga aset dengan memahami perilaku herding. Selain itu, 
memahami faktor pendorong perilaku herding merupakan salah satu hal penting 
bagi para pembuat kebijakan untuk memberikan batasan informasi agar 
menghindari terjadinya arus informasi yang tidak benar yang dapat muncul di 
kalangan investor.  

 
Kata Kunci: Herding Behavior, Investor Saham Syariah, Prioritas, Faktor-faktor 
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FACTORS THAT CAUSE HERDING BEHAVIOR IN INDONESIA 

SHARIA STOCK INVESTORS 

Arva Athallah Susanto 

  

ABSTRACT 

  

This study aims to identify the factors that cause the herding of Indonesian 
sharia stock investors and to determine the priority (hierarchy) of these factors. This 
study uses a qualitative approach, but will be quantified with herding the priority 
scale of the factors that drive it can be measured. The data from this study were 
obtained through a survey which was distributed with a total of 50 respondents. The 
results of this study indicate that the respondents believe that investors' priority 
factors for herding are related to stock characteristics, followed by investor 
cognitive psychology in second place, socio-economic factors in third place, and 
knowledge of Islamic investment in fourth. The results of this study also provide 
some practical implications. Herding behavior creates profitable investment 
opportunities to buy and sell stocks because it makes the asset price higher than the 
fundamental value. On the other hand, economists can analyze the consequences of 
expectations regarding future risk and profitability of asset pricing models by 
understanding herding. In addition, understanding the factors driving herding is one 
of the important things for policy makers to provide information boundaries in order 
to avoid the flow of incorrect information that can appear among investors. 

  

Keywords: Herding Behavior, Sharia Stock Investor, Priority, Factors 
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المستثمرون تسببت في السلوك فيالعوامل التي   

  ارفا عطا الله سوسانتو

 ملخص

  

تهدف هذه الدراسة إلى تحديد العوامل التي تسبب الرعي لمستثمري الأسهم الإندونيسية الشريعة وتحديد 

أولوية (التسلسل الهرمي) لهذه العوامل. تستخدم هذه الدراسة نهجًا نوعيًا ، ولكن سيتم قياسها من خلال 

اسة من ويمكن قياس مقياس الأولوية للعوامل التي تدفعه. تم الحصول على البيانات من هذه الدر الرعي

خلال مسح تم توزيعه على مستهدفين ٥٠ مستجيباً. تشير نتائج هذه الدراسة إلى أنالمبحوثين يعتقدون أن 

مستثمر مرتبطة بخصائص المخزون ، يليها علم النفس المعرفي للالرعي عوامل الأولوية لدى المستثمرين 

ثمار الإسلامي في في المرتبة الثانية ، والعوامل الاجتماعية والاقتصادية في المرتبة الثالثة ، ومعرفة الاست

رية مربحة فرصًا استثما الرعينتائج هذه الدراسة توفر أيضا بعض الآثار العملية.سلوك  .المرتبة الرابعة

قتصاديين لشراء وبيع الأسهم لأنه يجعل سعر الأصل أعلى من القيمة الأساسية. من ناحية أخرى ، يمكن للا

. الرعي خلال فهمتحليل عواقب التوقعات المتعلقة بالمخاطر المستقبلية وربحية نماذج تسعير الأصول من 

ات لتوفير هو أحد الأشياء المهمة لواضعي السياس الرعيبالإضافة إلى ذلك ، فإن فهم العوامل التي تدفع 

.حدود المعلومات من أجل تجنب تدفق المعلومات غير الصحيحة التي يمكن أن تظهر بين المستثمرين  

  

لوية ، العواملالمستثمر الشرعي ، الأوسلوك الرعي ، الكلمات المفتاحية:   

 

 

 

 

 

 

 

 



 IR – PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA  
 

 
x 
 
 

SKRIPSI                                                FAKTOR-FAKTOR YANG MENYEBABKAN…                 ARVA ATHALLAH SUSANTO 

PEDOMAN TRANSLITERASI ARAB-LATIN 

 

Pedoman Transliterasi Arab Latin ini berdasarkan Surat Keputusan Bersama (SKB) 
Menteri Agama dan Menteri Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia 
Nomor 158 Tahun 1987 dan Nomor 0543b/U/1987. 
 
1. Konsonan Tunggal 
No. Arab Latin Keterangan 

 Tidak dilambangkan - ا 1

 - B ب 2

 - T ت 3

 ṡ s (dengan titik di atasnya) ث 4

 - J ج 5

 ḥ h (dengan titik di bawahnya) ح 6

 - Kh خ 7

 - D د 8

 Ż z (dengan titik di atasnya) ذ 9

 - R ر 10

 - Z ز 11

 - S س 12

 - Sy ش 13

 ṣ s (dengan titik di bawahnya) ص 14

 ḍ d (dengan titik di bawahnya) ض 15

 ṭ t (dengan titik di bawahnya) ط 16

 ẓ z (dengan titik di bawahnya) ظ 17

 Koma terbalik terletak di atas ‟ ع 18

 - G غ 19

 - F ف 20

 - Q ق 21

 - K ك 22

 - L ل 23
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 - M م 24

 - N ن 25

 - W و 26

/ه 27 ه   H - 

 Appostrof “ ء 28

 - Y ي 29

 
2. Konsonan Rangkap 

Konsonan rangkap termasuk kata syiddah ditulis rangkap. Contoh: kata هاذ  
ditulis innahu 
 

3. Ta’ Marbutoh di Akhir Kata 
3.1 Bila dimatikan ditulis h, kecuali untuk kata-kata arab yang sudah terserap 
menjadi bahasa Indonesia seperti Shalat, Zakat, dan sebagainya. 
Contoh: جمعة ditulis jamã’ah مكتبة ditulis maktabah 
3.2 Bila dihidupkan ditulis t  
Contoh: لجمعةا   ditulis maktabatu-ljãmi’ah مكتبة 
 

4. Vokal Panjang 
Fathah (baris diatas) ditulis ã, kasrah (baris dibawah) ditulis ĩ, serta dhummah 
(baris didepan) ditulis dengan ũ. Misalnya لنسا silutid اan-nãs, الرحيم ditulis 
arrahĩm, المسلمون ditulis almuslimũn 
 

5. Vokal Pendek yang Berurutan Dipisahkan dengan Tanda Pisah (-) 
Contoh: شيءقدير ditulis syai-in qadĩr. Bila alif+lam diikuti huruf-huruf 
qamariyah yang terkumpul dalam kata ت ,م ,ق ,ع ,ف ,خ ,ك ,ج ,ه ,ي ,غ ,ب ,ا (alif, b, 
g, y, h, j, k, w, kh, f, “, q, m, t) misalnya المسلمون ditulis almuslimũn. Sedangkan 
bila diikuti huruf syamsiyah (huruf hijaiyah selain huruf qamariyah), huruf lam 
diganti dengan huruf yang mengikutinya, misalnya الرحيم ditulis arrahĩm. 
 

6. Kata dan Rangkaian Frasa atau Kalimat 
Penghubung antar kata menggunakan tanda petik (“), sedangkan penghubung 
dalam satu kata menggunakan tanda pisah (-). Contoh : حِيم حْمَنِ الرَّ ِ الرَّ  ditulis بسِْمِ �َّ
bism’il-lãhi’r-rahmãni’r-rahĩm 
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