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Abstract: The purpose of this study was to determine the effect of cognitive dissonance 
bias and overconfidence bias in moderating financial literacy in stock investment 
decision making in the City of Kediri. The population in this study are investors who 
invest in the capital market in the Kediri region in investment galleries, namely the Kadiri 
University Investment Gallery, the Kediri Islamic University Investment Gallery, the 
Nusantara PGRI University Investment Gallery and the PSDKU POLINEMA Investment 
Gallery in Kediri City. The data collection technique used in this study was by using a 
questionnaire distributed through the Google form, while data analysis used the path 
analysis method with the help of the Smart PLS analysis tool. The results of this quote 
can be concluded that cognitive dissonance bias and overconfidence bias do not have a 
significant effect on stock investment decisions. Financial literacy has a significant effect 
on stock investment decisions. Financial literacy cannot be moderated because the results 
of the study show that cognitive dissonance bias and overconfidence bias do not have a 
significant effect on stock investment decisions. 
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Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh cognitive 
dissonance bias dan overconfidence bias di moderasi financial literacy dalam 
pengambilan keputusan investas saham di Kota Kediri. Populasi dalam penelitian ini 
adalah investor yang berinvestasi di pasar modal wilayah Kediri pada galeri investasi, 
yaitu Galeri Investasi Universitas Kadiri, Galeri Investasi Universitas Islam Kediri, 
Galeri Investasi Universitas Nusantara PGRI dan Galeri Investasi PSDKU POLINEMA 
Kota Kediri. Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu dengan 
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menggunakan kuesioner yang disebar melalui google form, sedangkan analisis data 
menggunakan metode path analysis dengan bantuan alat analisis Smart PLS. Hasil dari 
pengujian ini dapat disimpulkan bahwa cognitive dissonance bias dan overconfidence 
bias tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi saham. Financial literacy 
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi saham. Financial literacy tidak bisa 
moderasi karena hasil penelitian menunjukan bahwa cognitive dissonance bias dan 
overconfidence bias tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi saham. 
 
Kata kunci: Cognitive Dissonance Bias, Overconfidence Bias, Financial Literacy, 
Keputusan Investasi Saham. 
 
Pendahuluan 
 Teori pengambilan keputusan menyatakan setiap individu (investor) 
berperilaku rasional dalam membuat keputusan investasi (Hidajat et al., 2022). 
Dalam mengambil keputusan investor akan dipengaruhi oleh beberapa faktor 
seperti tingakat risiko,  besarnya pendapatan dan pengetahuan yang dimilikinya 
(Yolanda & Tasman, 2020). 
 Keputusan investasi saham (Nur Aini & Lutfi, 2019) tidak selalu 
berdasarkan pertimbangan rasional, melainkan di pengaruhi oleh perilaku 
irasional karena ketidaksempurnaan informasi. Bias perilaku ikut berpengaruh 
terhadap pengambilan keputusan investasi berdampak pada efek kerugian (Hidajat 
et al., 2022). 
 Pasar modal berfungsi sebagai penghubung antara investor dengan pihak 
yang membutuhkan dana (Puspita & Yuliari, 2019). Investor di pasar modal 
investor sering menolak mempertimbangkan informasi pasar dan lebih percaya 
diri pada pengetahuannya (Jain et al., 2020). Sikap irasional ini hanya akan 
mengacaukan perilaku investor dalam pengambilan keputusan ivestasi saham. 
 Bias perilaku terdiri dari dua perilaku yaitu cognitive bias dan emotional 
bias (Pompian, 2006). Cognitive bias terjadi saat presepsi investor menyimpang 
dari pemahamannya. Emotional bias ialah sebagai bentuk penyimpangan perilaku 
investor yang mementingkan perasaan daripada fakta (Pompian, 2006). Jenis dari 
cognitive bias ada 3 terdiri dari : overconfidence bias, cognitivie dissonance bias, 
dan illusion of control (Widiar Pradhana, 2018). 
 Cognitive dissonance bias terjadi karena konflik batin antara tindakan 
investor dengan informasi sebenarnya dan pemahaman yang diterima sebelumnya. 
Konflik mental ini dialami ketika investor dihadapkan dengan bukti bahwa asumsi 
mereka salah (Seth & Kumar, 2020). Overconfidence bias terjadi saat tingkat 
kepercayaan diri investor terhadap pengetahuannya tinggi sehingga melupakan 
resiko dalam berinvestasi saham (Puspawati & Yohanda, 2022). Overconfidence 
bias mengakibatkan investor engan mengevaluasi kembali informasi pasar 
sehingga resiko kerugian yang ditimbulkan semakin besar (Kasoga, 2021). 
 Hasil penelitian (Ahmad & Shah, 2022) dan (Adil et al., 2022) 
menunjukan bahwa overconfidence bias yang dimoderasi dengan financial 
literacy menunjukan hasil positif terhadap keputusan berinvestasi. Keterlibatan 
cognitive dissonance bias dan overconfidence bias dalam pengambilan keputusan 
terjadi karena kurangnya pengetahuan financial literacy (Zahida, 2021). Financial 



70 BISEI : Jurnal Bisnis dan Ekonomi Islam   
Volume 8, Nomor 2, Desember 2023 
 

Copyright © 2023, BISEI : Jurnal Bisnis dan Ekonomi Islam 
http://ejournal.unhasy.ac.id/index.php/bisei 

literacy membuat investor lebih bijak mengatur keuanganya (Mutawally & 
Haryono, 2019). 
 Pengetahuan financial literacy dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti 
usia investor, pengalaman berinvestasi, dan jenis kelamin (Widiar Pradhana, 
2018). Tingginya pemahaman financial literacy mempengaruhi kematanga 
investor dalam mengambil keputusan investasi saham (Ferennita et al., 2022). 
Penelitian (Adil et al., 2022) dan (Sorongan, 2022) menyatakan tidak adanya 
pengaruh antara financial literacy sebagai variabel moderasi bias perilaku  
terhadap pengambilan keputusan investasi saham. Berdasarkan  latar belakang  
tersebut, peneliti bertujuan untuk mengetahui pengaruh cognitive dissonance bias 
dan overconfidence bias yang dimoderasi financial literacy dalam pengambilan 
keputusan investasi saham. 
  
Tinajuan Pustaka 
Cognitive Dissonance Bias  
 Cognitive dissonance bias adalah konflik mental yang dialami seorang 
investor ketika mereka dihadapkan fakta bahwa keyakinan atau asumsinya 
bertentangan dengan apa yang terjadi. Cognitive dissonance bias dapat diartikan 
sebagai bentuk penyesalan yang dirasakan investor atas keyakinan yang 
bertentangan dengan fakta sebenarnya sehingga menimbulkan kerugian (Seth & 
Kumar, 2020). 

Overconfidence Bias  
 Overconfidence bias adalah perilaku investor yang terlalu percaya diri 
dengan penilaian mereka dan menolak meninjau kembali informasi yang 
sebenarnya. Sikap overconfidence membuat investor tidak menyadari adanya 
resiko kerugian dalam membuat keputusan berinvestasi (Ahmad & Shah, 2022). 
 
Financial Literacy  
 Financial literacy adalah bentuk pemahaman seseorang tentang 
pengeloaan  keuangan sehingga dapat mempengaruhinya dalam mengatur 
keuangan. Dalam mengambil keputusan investasi saham  seorang investor pasti 
akan mempertimbangkan teori financial literacy untuk mengurangi resiko 
kerugian (Natasya et al., 2022). 
 
Keputusan Investasi Saham  
 Keputusan investasi saham merupakan suatu tindakan yang dilakukan 
seorang investor dengan menyisihkan sebagian besar penghasilannya untuk 
dinvestasikan di pasar modal dengan harapan memperoleh keuntungan di masa 
datang (Rahmania Khanza et al., 2022).  
 
Metode Penelitian 
 Jesin penelitian menggunakan kuantitatif dengan menggunakan alat ukur 
Partial Least Square (PLS) untuk menguji pengaruh variabel eksogen terhadap 
variabel endogen. Data penelitian diperoleh dari kuesioner dengan menggunakan 
teknik purposive sampling dengan kriteria yang ditetapkan seperti minimal 2 kali 
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melakukan transaksi saham, investor memiliki pengalaman berinvestasi selama 
minimal 6 bulan. Populasi yang digunakan dalam penelitaian yaitu anggota Galeri 
Investasi yang berada di wilayah kota Kediri terdiri dari : 

 
Tabel 1 Galeri Investasi Kota Kediri 

No Galeri Investasi Jumlah Investor 
1 Galeri Investasi Universitas kadiri 26 
2 Galeri Investasi Universitas Nusantara PGRI 16 
3 Galeri Investasi Universitas Islam kediri 96 
4 Galeri Investasi PSDKU 43 

TOTAL  181 
 sumber : data diolah peneliti (2023) 
  
 Teknik besarnya penentuan sampel menggunakan rumus slovin (Sugiyono, 
2014). Jumlah populasi dalam penelitian ini adalah sebanyak 181 investor 
presentase kelonggaran yang digunakan adalah 0,1. Maka untuk mengetahui 
sampel penelitian, dengan perhitungan sebgai berikut: 

 
Keterangan: 
n  =  Ukuran sampel / jumlah responden 
N = Ukuran populasi 
e  =  0,1 (10%) 
 Sehingga di peroleh jumlah sampel sebagai berkut :   

 Berdasarkan pengumpulan data diatas maka analisis data yang digunakan 
dalam penelitian ini menggunakan metode sebagai berikut : 

1. Uji Validitas 
Uji validitas digunakan untuk mengukur valid atau tidaknya suatu 
kuesioner. 

Tabel 2. Uji Validitas 

Variabel Indikator Loading 
Factor Keterangan 

X1 
X1.2 0,887 VALID 
X1.3 0,858 VALID 
X1.4 0,956 VALID 

X2 

X2.1 0,856 VALID 
X2.2 0,767 VALID 
X2.3 0,765 VALID 
X2.4 0,764 VALID 
X2.5 0,842 VALID 

Y 

Y1.1 0,757 VALID 
Y1.2 0,701 VALID 
Y1.3 0,785 VALID 
Y1.4 0,725 VALID 
Y1.5 0,657 VALID 



72 BISEI : Jurnal Bisnis dan Ekonomi Islam   
Volume 8, Nomor 2, Desember 2023 
 

Copyright © 2023, BISEI : Jurnal Bisnis dan Ekonomi Islam 
http://ejournal.unhasy.ac.id/index.php/bisei 

Y1.6 0,727 VALID 

Z Z1.3 0,899 VALID 
Z1.4 0,927 VALID 

sumber : data diolah peneliti (2023) 
2. Uji Realibilitas  

Alat uji yang digunakan peneliti untuk mengetahui konsistensi alat ukur 
pada kuesioner. 

Tabel 3. Uji Realibilitas 

Konstruk Cronbach's 
Alpha 

Composite 
Reliability 

Average Variance 
Extracted (AVE) 

X1 0,898 0,928 0,812 
X2 0,860 0,898 0,639 
Y 0,823 0,870 0,528 
Z 0,802 0,910 0,834 

sumber : data diolah peneliti (2023) 
  
Apablila nilai AVE > 0.5 maka dapat dikatakan bahwa data yang di ujikan 
valid dan reliable.  

3. Koefisien Determinasi ( R2) 
Koefisien determinasi (R2) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variabel endogen.  

 
Tabel 4. Koefisien Determinasi ( R2) 

Item R Square R Square Adjusted 
Y 0,348 0,295 

sumber : data diolah peneliti (2023) 
 
Nilai R-squares 0.75, 0.50 dan 0,25 dapat disimpulkan bahwa model kuat, 
moderat dan lemah. 

4. Uji Hipotesis 
Variabel moderasi bertujuan untuk mengetahui apakah variabel moderasi 
dapat memperkuat atau memperlemah hubungan antara variabel bebas 
(eksogen) yang lain terhadap variabel terikat (endogen) (Ghozali, 2018). 
 
 
 

 
Hasil dan Pembahasan  
Karakteristik Responden 
 Berdasarkan tabel 5. Karakteristik responden berasal dari Galeri Investasi 
Universitas kadiri dengan persentase sebesar 24% berjumlah 16 orang, Galeri 
Investasi Universitas Nusantara PGRI 7% berjumlah 5 orang, Galeri Investasi 
Universitas Islam kadiri dengan presentase 38% berjumlah 26, Galeri Investasi 
PSDKU Polinema di Kediri dengan presentase 31% berjumlah 21 investor. 
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Tabel 5. Karakteristik Responden Berdasarkan Asal Universitas  
No Universitas Jumlah Presentase 
1 Galeri Investasi Universitas kadiri 16 24% 
2 Galeri Investasi Universitas Nusantara PGRI 5 7% 
3 Galeri Investasi Universitas Islam kadiri 26 38% 
4 Galeri Investasi PSDKU Polinema di Kediri 21 31% 
 TOTAL 68 100% 

 sumber : data diolah peneliti (2023) 
 
 Berdasarkan tabel 6. responden berasal dari Fakutas Ekonomi dengan 
persentase sebesar 63% berjumlah 43 orang, Fakultas Akuntansi dengan 
persentase 25% berjumlah 17 orang, Fakultas Manajemen Informatika dengan 
persentase sebesar 3% berjumlah 2 orang, Fakultas Teknik dengan persentase 
sebesar 4% berjumlah 3 orang, Fakultas Pertanian dengan persentase sebesar 1% 
berjumlah 1 orang dan Fakultas PGSD dengan persentase sebesar 3% berjumlah 2 
orang. 
 

Tabel 6. Karakteristik Responden Berdasarkan Fakultas 
No Fakultas Jumlah Presentase 
1 Ekonomi 43 63% 
2 Akuntansi 17 25% 
3 Manajemen informatika 2 3% 
4 Teknik 3 4% 
5 Pertanian 1 1% 
6 PGSD 2 3% 
 TOTAL 68 100% 

 sumber : data diolah peneliti (2023) 
 
 Berdasakan tabel 7. keseluruhan hasil penelitian diperoleh presentase 66% 
yang diisi oleh perempuan dan 34% di isi oleh laki – laki. hal ini menunjukkan 
bahwa mayoritas responden adalah perempuan dengan persentase 66% dengan 
jumlah 45 investor. Sedangkan investor laki laki berjumlah 23 dengan presentase 
34%. 
 

Tabel 7. Karakteristik Responden Berdasarkan Jenis Kelamin 

No Jenis Kelamin Jumlah 
Responden Presentase 

1 Perempuan 45 66% 
2 Laki laki 23 34% 
 TOTAL 68  

 sumber : data diolah peneliti (2023) 
  
 Berdasarkan tabel 8 hasil penelitian di Universitas Kadiri, Universitas 
Islam Kadiri, Universitas Nusantara PGRI dan PSDKU POLINEMA Kota Kediri 
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di dapatkan 68 responden. Responden di dominasi oleh investor yang berusia 21 – 
25 tahun dengan presentase 63% berjumlah 43. Responden dengan usia 17 – 20 
berjumlah 19 investor dengan presentase 28%. Responden dengan usia 26 – 30 
dengan presentase 6% berjumlah 4 investor. Responden dengan usia diatas 30 
tahun dengan presentase 3% berjumlah 2 investor. 

 Tabel 8. Karakteristik Responden Berdasarkan Usia 
NO Usia Jumlah Presentase 
1 17 – 20 19 28% 
2 21 – 25 43 63% 
3 26 – 30 4 6% 
4 > 30 2 3% 
 TOTAL 68 100% 

 sumber : data diolah peneliti (2023) 

 Berdasarkan tabel 9. tingkat pengalaman investasi lebih dari 6 bulan 
mendominasi dengan persentase sebesar 37% berjumlah 25 orang. Pengalaman 
investasi 1 tahun dengan persentase 31% berjumlah 21 investor, dan pengalaman 
investasi lebih dari 2 tahun dengan presentase 32% berjumlah 22 orang. 

Tabel 9. Karakteristik Responden Berdasarkan Pengalaman Berinvestasi 
No Pengalaman Investasi Jumlah Presentase 
1 6 Bulan 25 37% 
2 1 Tahun 21 31% 
3 > 2 Tahun 22 32% 
 TOTAL 68 100% 

 sumber : data diolah peneliti (2023) 

 Berdasarkan tabel 10, transaksi investasi saham lebih dari 2 kali 
mendominasi dengan persentase sebesar 41% berjumlah 28 investor. Transaksi 
investasi saham lebih dari 5 kali dengan persentase 31% berjumlah 21 investor, 
transaksi investasi saham sebanyak lebih dari 10 kali dengan persentase 28% 
berjumlah 19 investor. 

Tabel 10. Karakteristik Responden Berdasarkan Transaksi Investasi Saham 
No Transaksi Saham Jumlah Presentase 
1 2 Kali 28 41% 
2 5 Kali 21 31% 
3 > 10 Kali 19 28% 
 TOTAL 68 100% 

 sumber : data diolah peneliti (2023) 

Uji Validitas  
Convergent Validity 
 Convergent validity adalah model pengukuran yang bisa digunakan pada 
korelasi diantara nilai tiap indikator dengan nilai konstruknya (loading factor).. 
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Nilai loading factor > 0,7 dikatakan ideal dan nilai loading factor > 0,5 masih 
dapat diterima. 

 Hasil pengujian convergent validity pada tabel 2 menyajikan perhitungan 
loading factor, yang menunjukkan bahwa nilai loading factor dari beberapa 
indikator pada cognitive dissonance bias dan overconfidence bias yang 
dimoderasi  financial literacy dan pengambilan keputusan investasi saham 
dinyatakan valid. Beberapa indikator dalam cognitive dissonance bias seperti 
menghindari fakta yang sebenanya dinyatakan tidak valid sehingga beberapa 
indikator ini harus di eliminasi. Untuk variabel Z atau variabel hanya indikator 
Bank savings or loans yang dinyatakan valid. 

 Berikut adalah gambar hasil uji outer model (model pengukuran)  

 

Gambar 1 Hasil Uji Outer Model (Model Pengukuran) 
 sumber : Hasil pengolahan SmartPLS versi 3  
 
Discriminant Validity 
 Nilai ini merupakan nilai cross loading faktor yang berguna untuk 
mengetahui apakah konstruk memiliki diskriminan yang memadai yaitu dengan 
cara membandingkan nilai loading pada konstruk yang dituju harus lebih besar 
dibandingkan dengan nilai loading dengan konstruk yang lain. Dengan standar 
faktor > 0,7 dikatakan ideal dan nilai loading factor > 0,5 masih dapat diterima. 

 Hasil tabel 11 beberapa nilai cross loading pada setiap konstruk memiliki 
nilai lebih dari 0.5, hal ini menunjukkan bahwa beberapa variabel dalam 
penelitian ini tidak dapat dikatakan valid. 

Tabel 11. Nilai Cross Loading 
Kode Item X1 X2 Y Z 

X1.2 0,887 0,627 0,096 -0,007 
X1.3 0,858 0,535 0,120 -0,025 
X1.4 0,956 0,563 0,267 0,147 
X2.1 0,608 0,856 0,340 0,188 
X2.2 0,452 0,767 0,340 0,206 
X2.3 0,537 0,765 0,258 0,160 
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X2.4 0,314 0,764 0,201 0,250 
X2.5 0,515 0,842 0,401 0,327 
Y1.1 0,185 0,348 0,757 0,399 
Y1.2 0,084 0,182 0,701 0,309 
Y1.3 0,297 0,329 0,785 0,469 
Y1.4 0,169 0,363 0,725 0,340 
Y1.5 -0,020 0,178 0,657 0,322 
Y16 0,128 0,298 0,727 0,289 
Z3 0,135 0,263 0,417 0,899 
Z4 0,021 0,263 0,488 0,927 

 sumber : data diolah peneliti (2023) 

 Hasil pengujian discriminant validity pada tabel 11 menyajikan hasil 
perhitungan cross loading, yang menunjukkan bahwa nilai cross loading dari 
beberapa indikator yang sudah dieliminasi pada variabel cognitive dissonance bias 
(X1), overconfidence bias (X2), financial literacy (Z) dan pengambilan keputusan 
investasi saham (Y) berada diatas nilai > 0.5, sehingga instrumen penelitian 
dikatakan valid secara diskriminasi. 
 
Uji Reliability 
Composite Reliability 
 Composite Reliability digunakan untuk mengukur reliabilitas suatu 
konstruk dalam PLS dengan aplikasi SmartPLS versi 3, digunakan dua cara yaitu 
dengan cronbach’s alpha dan composite reliability. Data yang memiliki 
composite reliability > 0,8 mempunyai reliabilitas yang tinggi. 

 Hasil tabel 3 dapat diartikan bahwa semua nilai variabel dalam pengujian 
reliabilitas baik cronbach’s alpha maupun composite reliability memiliki nilai 
diatas 0.8, dan pengujian validitas menggunakan AVE hasilnya nilai AVE > 0.5. 
0leh karena itu, dapat disimpulkan bahwa variabel yang diujikan valid dan 
reliabel, sehingga dapat dilakukan pengujian model struktural. 

Uji R-square (R2)  
 Perubahan nilai R-squares (R2) dapat digunakan untuk menjelaskan 
pengaruh variabel  eksogen tertentu terhadap variabel endogen apakah memiliki 
pengaruh yang substantif. Nilai R-squares 0.75, 0.50 dan 0,25 dapat disimpulkan 
bahwa model kuat, moderat dan (Ghozali & Latan, 2015).  

 Hasil R-square pada tabel 4 menunjukkan bahwa nilai R-square pada 
variabel financial literacy sebesar 0,384. Nilai tersebut menunjukkan bahwa 
variabel financial literacy berpengaruh terhadap variabel keputusan berinvestasi 
saham sebesar 35% dan sisanya dipengaruhi oleh variabel lain diluar dalam 
penelitian. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa hanya variabel financial 
literacy yang dikatakan memiliki model kuat. 

Uji Hipotesis 
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 Hasil pengujian hipotesis dalam penelitian melalui probabilitas p-values 
dapat dilakukan menggunakan nilai statistik, membandingkan hasil t-test (t-
hitung) dengan t-tabel. T-tabel untuk   = 5% (0.05) adalah sebesar 1,96. Jika t-
test > t-tabel (1,96) maka dapat disimpulkan signifikan, dan sebaliknya. Pengujian 
secara statistik pada setiap hubungan yang dihipotesis menggunakan PLS 
dilakukan dengan cara simulasi, yakni dengan melakukan metode bootstrapping 
terhadap sampel. 

Tabel 12. Path Coefficient 

Konstruk 
Original 
Sample 

(O) 

Sample 
Mean 
(M) 

Standard 
Deviation 
(STDEV) 

T Statistics 
(|O/STDEV|) 

P 
Values 

X1 -> Y 0,090 0,083 0,174 0,519 0,606 
X2 -> Y 0,206 0,242 0,167 1,234 0,222 
Z -> Y 0,380 0,357 0,125 3,039 0,003 
Z-X1 -> Y 0,160 0,108 0,155 1,035 0,304 
Z-X2 -> Y -0,163 -0,117 0,192 0,851 0,398 

 sumber : data diolah peneliti (2023)  
  
 Berikut merupakan hasil analisis penentuan hipotesis diterima atau ditolak 
: 

1. Cognitive dissonance bias tidak berpengaruh signifikan terhadap 
keputusan investasi saham  
Hasil pengujian pada tabel 12 menunjukkan tidak adanya pengaruh 
langsung variabel cognitive dissonance bias terhadap pengambilan 
keputusan investasi saham dilihat nilai p-values 0,606 > 0.05 dan t-statistik 
0,519 < 1.96.  

2. Overconfidence bias tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 
investasi saham 
Hasil pengujian pada tabel 12 menunjukkan tidak adanya pengaruh 
langsung variabel overconfidence bias terhadap pengambilan keputusan 
investasi saham di perkuat dengan melihat nilai p-values dan t-statistik 
overconfidence bias terhadap pengambilan keputusan investasi saham 
dengan nilai p-values 0,222 > 0.05 dan t-statistik 1,234 < 1.96.  

3. Financial literacy berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi 
saham  
Hasil pengujian pada tabel 12 menunjukkan adanya pengaruh langsung 
variabel financial literacy terhadap pengambilan keputusan investasi 
saham di perkuat dengan melihat nilai p-values dan t-statistik financial 
literacy terhadap pengambilan keputusan investasi saham dengan nilai p-
values 0,003 < 0.05 dan t-statistik 3,039 > 1.96. Sehingga disimpulkan 
bahwa seorang investor yang memilki pengetahuan financial literacy yang 
tinggi akan lebih bisa mengelola keuangannya. 

4. Cognitive dissonance bias yang melalui variabel financial literacy tidak 
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi saham 
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Hasil pengujian pada tabel 12 menunjukkan tidak adanya pengaruh 
langsung variabel cognitive dissonance bias yang melalui variabel  
financial literacy terhadap pengambilan keputusan investasi saham di 
perkuat dengan melihat nilai p-values dan t-statistik cognitive dissonance 
bias terhadap pengambilan keputusan investasi saham dengan nilai p-
values 0,304 > 0.05 dan t-statistik 1,035 < 1.96. Dapat disimpulkan bahwa 
investor yang perperilaku cognitive dissonance memutuskan berinvestasi 
saham sesuai dengan pengetahuan yang didapatkan. 

5. Overconfidence bias melalui variabel financial literacy tidak berpengaruh 
signifikan terhadap keputusan investasi saham 
Hasil pengujian pada tabel 12 menunjukkan tidak adanya pengaruh 
langsung variabel overconfidence bias yang melalui variabel  financial 
literacy terhadap pengambilan keputusan investasi saham di perkuat 
dengan melihat nilai p-values dan t-statistik overconfidence bias terhadap 
pengambilan keputusan investasi saham dengan nilai p-values 0,398 > 
0.05 dan t-statistik 0,851 < 1.96. Dapat disimpulkan bahwa investor yang 
perperilaku overconfidence selalu merasa bahwa  prediksinya akan resiko 
dan keuntungan dalam berinvestasi saham selalu benar.  
 

Penutup 
Kesimpulan 
 Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dilakukan, maka 
dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 

1. Cognitive dissonance bias tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 
investasi saham.  

2. Overconfidence bias tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 
investasi saham. 

3. Financial literacy berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi 
saham karena sebelum investor mengambil keputusan berinvestasi saham 
mereka mencari informasi mengenai tingkat keuntungan dan resiko. 

4. Financial literacy tidak bisa menjadi vaiabel moderasi karena hasil 
penelitian menunjukan bahwa cognitive dissonance bias tidak berpengaruh 
signifikan terhadap keputusan investasi saham karena investor memutuskan 
berinvestasi dan membeli saham sesuai dengan pengetahuan yang 
dimilikinya. 

5. Financial literacy tidak bisa menjadi vaiabel moderasi karena hasil 
penelitian menunjukan bahwa overconfidence bias tidak berpengaruh 
signifikan terhadap keputusan investasi saham karena investor merasa 
prediksinya selalu benar. 
 

 
 

Saran 
 

Berdasarkan kesimpulan diatas, saran yang dapat diberikan dari 
hasil penelitian ini sebagai berikut: 
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1. Bagi peneliti selanjutnya disarankan untuk menggunakan variabel financial 
literacy  sebagai variabel eksogen atau independen dan menjadikan variabel 
bias peerilaku sebagai variabel moderasi agar hasil penelitial lebih akurat.  

2. Bagi anggota galeri investasi disarankan untuk ikut aktiv dalam segala 
kegiatan yang diselengarakan oleh pihak galeri investasi, untuk menambah 
wawasan mengenai berinvestasi saham untuk meminimalisir munculnya 
bias perilaku dalam diri investor.  

3. Bagi pihak galeri investasi disarankan untuk menambah kegiatan yang bisa 
menunjang pengetahuan anggotanya mengenai pasar modal sehingga 
nantinya bisa di terapkan dalam berinvestasi saham. 
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