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ABSTRAK 

Perkembangan jumlah Investor di Pasar Modal Indonesia terus mengalami 

peningkatan dari tahun ke tahun, termasuk Investor di Pasar Modal Syariah. 

Tentunya hal itu tidak terlepas dari keputusan investasi yang telah dibuat Investor 

tersebut. Pada dasarnya, dalam membuat keputusan investasi ada beberapa faktor 

rasional dan irasional yang dapat memengaruhi Investor. Penelitian ini bertujuan 

untuk menganalisis pengaruh Financial Technology, Literasi Keuangan Syariah, 

Overconfidence Bias dan Herding Bias terhadap keputusan Investasi di Pasar 

Modal Syariah dengan sampel penelitian yaitu Investor Muslim. Penelitian ini 

menggunakan analisis Structural Equation Model-Partial Least Square (PLS-

SEM) dengan bantuan software SmartPLS. Berdasarkan olah data dari 190 

responden yang dikumpulkan melalui metode kuesioner, hasil penelitian 

menunjukan bahwa Financial Technology, Literasi Keuangan Syariah dan 

Overconfidence Bias berpengaruh positif dan signifikan terhadap Keputusan 

Investasi di Pasar Modal Syariah, sedangkan Herding Bias diketahui tidak 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap Keputusan Investasi di Pasar Modal 

Syariah. 

Kata Kunci: Financial Technology, Literasi Keuangan Syariah, 

Overconfidence Bias, Herding Bias, Pasar Modal Syariah 
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ABSTRACT 

The development of the number of investors in the Indonesian Capital Market 

continues to increase from year to year, including investors in the Sharia Capital 

Market. Certaintly, this cannot be separated from the investment decisions that 

the investors have made. Basically, in making investment decisions, there are 

several rational and irrational factors that can influence investors. This study 

aims to analyze the effect of Financial Technology, Sharia Financial Literacy, 

Overconfidence Bias and Herding Bias on investment decisions in the Sharia 

Capital Market, with a research sample of Muslim Investors. This research used 

Partial Least Square-Structural Equation Model (PLS-SEM) analysis with the 

help of SmartPLS software. Based on data processing from 190 respondents 

collected through the questionnaire method, the results showed that Financial 

Technology, Sharia Financial Literacy and Overconfidence Bias have positive 

and significant effects on investment decisions in the Sharia Capital Market, while 

Herding Bias is known to have no positive and significant effects on investment 

decisions in the Sharia Capital Market. 

Keywords: Financial Technology, Sharia Financial Literacy, Overconfidence 

Bias, Herding Bias, Sharia Capital Market 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Manusia sebagai makhuk ekonomi akan selalu berusaha untuk 

mendapatkan kehidupan yang baik secara finansial. Salah satu caranya adalah 

dengan melakukan investasi. Pada hakikatnya, investasi adalah komitmen 

seseorang untuk mendistribusikan modal yang dimiliki di masa sekarang 

dengan harapan mendapatkan keuntungan atau laba pada masa yang akan 

datang (Afriani & Halmawati, 2019). Investasi merupakan bagian dari 

perencanaan keuangan dan salah satu cara yang dipilih dalam mengelola 

keuangan bagi mereka yang sudah memiliki pendapatan dan tidak ingin uang 

mereka terbuang sia-sia (Adiputra et al., 2021). 

Tidak hanya sebagai aktivitas yang menguntungkan bagi individu, 

investasi juga dinilai memiliki peranan penting dalam pertumbuhan ekonomi 

suatu negara karena semakin meningkatnya aktivitas investasi, maka aktivitas 

penjualan dan pembelian di Pasar Modal semakin meningkat sehingga 

memberi indikasi bahwa aktivitas bisnis di berbagai perusahaan berjalan 

dengan baik (Khairunizam & Isbanah, 2019). Pasar Modal adalah pasar atau 

tempat yang digunakan oleh investor dan emiten dalam melakukan jual beli 

saham, reksadana dan instrumen investasi lainnya untuk jangka panjang atau 

lebih dari satu tahun (Nugraha et al., 2022). 
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Indonesia adalah salah satu negara yang masih merasakan dampak 

ekonomi dari adanya pandemi Covid-19 selama lima tahun terakhir. Akan 

tetapi, itu tidak menghambat masyarakat Indonesia untuk berinvestasi di 

berbagai macam instrumen investasi di Pasar Modal. Justru telah terjadi 

peningkatan jumlah investor yang cukup signifikan. Hal tersebut dapat 

dibuktikan dengan grafik yang telah diolah dari data Kustodian Sentral Efek 

Indonesia (KSEI) dan IDX Islamic yang tertera di bawah ini: 

 

Gambar 1. 1. Grafik Pertumbuhan Jumlah Investor 

Berdasarkan Gambar 1.1 diatas menunjukan pertumbuhan jumlah 

investor Indonesia dari tahun 2019 sampai dengan laporan terakhir di tahun 

2023. Dapat terlihat garis merah pada Gambar 1.1 grafik tersebut 

menampilkan jumlah investor di Pasar Modal terus tumbuh dari tahun ke 

tahun. Kenaikan signifikan terjadi pada tahun 2021, dimana Investor Pasar 

Modal mencapai 7.489.337, jauh lebih banyak dari tahun sebelumnya yang 
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hanya sebesar 3.880.753 investor. Pertumbuhan ini terus terjadi hingga 

terdapat total 10.882.540 investor pada tahun 2023 (KSEI, 2023). 

Pertumbuhan ini juga terjadi pada jumlah Investor di Pasar Modal 

Syariah yang ditunjukkan dengan garis kuning pada Gambar 1.1 grafik diatas, 

meskipun masih jauh dibawah Pasar Modal secara umum, jumlah investor di 

Pasar Modal Syariah juga perlahan mengalami peningkatan dari tahun ke 

tahun hingga total terdapat 120.530 Investor Syariah di tahun 2023. 

Peningkatan ini membuktikan bahwa meskipun belum dapat menyaingi pasar 

investasi konvensional atau Pasar Modal pada umumnya, ada banyak 

masyarakat Indonesia yang semakin sadar untuk berinvestasi berdasarkan 

prinsip syariah yaitu dengan memilih instrumen investasi di Pasar Modal 

Syariah seperti Saham Syariah, Sukuk (Obligasi Syariah) dan Reksadana 

Syariah (IDX Islamic, 2022). 

Peningkatan jumlah investor tersebut menunjukkan bahwa ada banyak 

individu atau investor yang telah membuat keputusan investasi di Pasar Modal 

Indonesia termasuk Investor di Pasar Modal Syariah. Keputusan investasi 

adalah proses pengambilan kesimpulan atas beberapa masalah dan membuat 

pilihan antara dua atau lebih alternatif investasi dengan tujuan untuk 

mendapatkan imbal hasil (return) sebesar-besarnya di masa yang akan datang 

(Tandelilin, 2017). Keberhasilan berinvestasi seorang investor pada dasarnya 

dapat tergantung pada seberapa tepat keputusan investasi itu telah dibuat atau 

diambil oleh para Investor tersebut. (Pradikasari & Isbanah, 2018). 
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Dalam Islam, investasi dapat dikategorikan sebagai salah satu aktivitas 

Muamalah. Investasi diperbolehkan karena dapat membawa keberkahan 

sekaligus sebuah implementasi iman dan takwa bagi umat muslim jika 

dilakukan dalam rangka untuk mengembangkan karunia Allah SWT, yaitu 

kekayaan yang Allah SWT limpahkan kepada umat muslim dimana kekayaan 

tersebut tidak diperbolehkan untuk ditumpuk dan ditimbun  (Nadjib et al., 

2018). Namun, bukan berarti kemudian kekayaan atau harta tersebut 

digunakan secara bebas, melainkan harus dikembangkan sesuai dengan 

koridor syariah yang telah ditetapkan. Oleh karena itu, semua pengambilan 

keputusan yang dilakukan umat muslim, khususnya berkaitan dengan 

keuangan atau investasi, baik dalam jangka panjang maupun jangka pendek 

dianjurkan berdasarkan pada kepatuhan syariah (Dewi & Ferdian, 2021). 

Dalam membuat keputusan investasi pada dasarnya ada berbagai 

faktor yang dapat memengaruhi individu atau investor, salah satunya adalah 

dengan adanya kemajuan dalam bidang Financial Technology. Dimana 

Financial Technology merupakan bentuk penerapan penggunaan teknologi 

informasi dalam bidang keuangan (Santoso & Djazuli, 2020). Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) menyebutkan bahwa Financial Technology menjadi faktor 

utama meningkatnya aktivitas investasi syariah di Indonesia, terlihat dari 

78,10% investor reksadana syariah dikabarkan membuka rekening investasi 

mereka melalui agen penjual efek reksadana berbasis Financial Technology. 

Financial Technology adalah inovasi teknologi dalam sistem keuangan 

yang mampu menghasilkan produk, layanan, dan model bisnis baru dengan 
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menawarkan keamanan, dan kemudahan pembayaran yang dapat berpengaruh 

pada pengambilan keputusan investasi (Junianto et al., 2020). Perkembangan 

Financial Technology di Indonesia maju sangat pesat, khususnya teknologi 

robo-advisory, yang memudahkan investor untuk bertransaksi dengan cepat. 

Masyarakat dapat membeli produk investasi dari perangkat elektronik mereka 

melalui online digital platform seperti Bibit, Bareksa, Tanamduit, Ajaib, atau 

melalui online trading system dan lain sebagainya (Kusumahadi & Utami, 

2022). Bentuk implementasi Financial Technology atau biasa disebut Fintech 

tersebut menyediakan produk investasi konvensional maupun syariah sehingga 

sangat memudahkan masyarakat Indonesia yang ingin bertransaksi sesuai 

dengan prinsip Islam. 

Keputusan investasi juga terindikasi dipengaruhi oleh tingkat literasi 

keuangan yang dimiliki seseorang. Literasi keuangan adalah kemampuan 

untuk mengolah informasi keuangan menjadi pengetahuan keuangan dan 

menerapkannya dalam pengambilan keputusan keuangan (Jonathan & Sumani, 

2021). Literasi keuangan penting bagi para investor karena telah terjadi 

peningkatan kompleksitas di berbagai produk jasa keuangan dengan Financial 

Technology, sehingga individu harus mengetahui pengetahuan dasar 

keuangan, cara mengelola keuangan dan membuat keputusan keuangan 

dengan baik dan benar (Chairani & Bestari, 2021). Dengan meningkatnya 

literasi keuangan, seseorang akan menjadi lebih baik dalam berperilaku atau 

dapat bersikap lebih efektif dalam pengambilan keputusan (Karmila et al., 

2022). 
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Otoritas Jasa Keuangan (OJK) melakukan pengukuran terhadap tingkat 

literasi masyarakat secara berkala setiap tiga tahun sekali melalui Survey 

Nasional Literasi dan Inklusi keuangan (SNLIK). Berdasarkan pengukuran 

terbaru pada tahun 2022, SNLIK melaporkan bahwa tingkat literasi keuangan 

di Indonesia naik sebesar 49,68% dibandingkan tahun 2019 yang hanya 

38,03%. Kemudian tingkat literasi keuangan syariah masyarakat Indonesia 

juga meningkat dari 8,93% di tahun 2019 menjadi 9,14 % di tahun 2022 (OJK, 

2022). Hal tersebut menandakan bahwa literasi keuangan syariah di Indonesia 

juga telah berkembang dengan baik. Dengan pertumbuhan investor di Pasar 

Modal Syariah yang meningkat signifikan semenjak periode pandemi, 

persoalan terkait bagaimana para investor ini melakukan keputusan investasi 

dan faktor-faktor apa saja yang memberikan pengaruh pada keputusan 

investasi mereka di Pasar Modal Syariah menjadi menarik untuk dikaji. 

Mengingat Indonesia berada pada urutan pertama sebagai negara dengan 

jumlah penduduk muslim terbanyak di dunia 

Persoalan lain muncul ketika setiap keputusan yang dibuat manusia 

juga dipengaruhi oleh keadaan psikologis mereka, sehingga dapat diasumsikan 

hal tersebut juga dapat menciptakan perubahan pada perilaku individu yang 

kemudian berpengaruh terhadap keputusan investasi. Dalam kaitannya 

perilaku investor, Wulandari (2020) menjelaskan bahwa perilaku investor 

merupakan komponen yang sangat penting dalam proses pengambilan 

keputusan investasi, namun pada situasi tertentu ada faktor psikologis yang 

turut berpengaruh terhadap perilaku tersebut. 
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Theory of Behavioral Finance adalah sebuah studi atau ilmu yang 

mempelajari bagaimana perilaku keuangan seseorang di pengaruhi oleh  faktor 

psikologis (Shefrin, 2007). Sebuah studi yang dilakukan Daniel et al., (1998) 

mengungkapkan bahwa karena meningkatnya tren investasi membuat Theory 

of Behavioral Finance lebih terfokus membicarakan psikologi para investor 

ketika membuat keputusan investasi. Misalnya, ketika investor berada dalam 

proses membuat keputusan investasi pada salah satu jenis investasi yang 

tersedia, maka ini memungkinkan unsur subyektivitas, emosi dan faktor 

psikologis lain memengaruhi proses tersebut. Hal ini seringkali menyebabkan 

investor berperilaku tidak rasional atau menyimpang dari asumsi rasionalitas 

sehingga melakukan kesalahan dalam proses membuat keputusan investasi 

tersebut. Perilaku ini biasa disebut dengan bias perilaku. 

Bias perilaku (Behavioral Biases) didefinisikan sebagai variasi 

perilaku dalam menanggapi atau menilai sebuah persoalan, dimana dapat 

menyebabkan terjadinya perubahan persepsi, penilaian secara tidak akurat, 

dan interpretasi tidak logis (Jain et al., 2019). Bias perilaku dapat terjadi pada 

semua jenis tipe investor, baik profesional ataupun pemula sebagai bagian dari 

sifat fundamental manusia. Salah satu jenis bias perilaku yang biasa 

ditemukan pada investor adalah Overconfidence Bias, yaitu seorang individu 

yang memiliki kepercayaan diri tinggi dan merasa dirinya memiliki 

kompetensi yang mumpuni dibandingkan yang lain sehingga sering 

mengabaikan situasi dan kondisi yang sebenarnya. 
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Studi yang dilakukan Pompian, (2012) menyebutkan Overconfidence 

Bias lebih banyak mengarahkan pada kegagalan investasi dan masalah 

psikologis pada investor. Jenis bias perilaku lain yang cukup menarik untuk 

dibahas adalah Herding Bias, yaitu kecenderungan seorang investor untuk 

mengikuti keputusan investor lain dalam melakukan investasi dan tidak 

menggunakan analisis terlebih dahulu (Novianggie & Asandimitra, 2019). 

Perilaku bias pada investor ini dapat menyebabkan pasar menjadi tidak normal 

(Y. C. Setiawan et al., 2018). 

Studi oleh Sabilla & Pertiwi, (2021) menemukan bahwa variabel 

Overconfidence Bias, dan Herding Bias memberikan pengaruh yang positif 

dan signifikan terhadap keputusan investasi. Namun sebaliknya, dari temuan 

penelitian Qasim et al., (2019) diketahui Overconfidence Bias tidak 

berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Perbedaan ini juga 

ditemukan pada penelitian Sari et al., (2021) yang menyatakan bahwa Herding 

bias tidak berpengaruh positif terhadap keputusan investasi sebagaimana 

diketahui bahwa karateristik dan keadaan psikologi setiap individu berbeda 

beda dan sukar berubah-ubah. Berdasarkan penelitian tersebut dapat 

disimpulkan bahwa Overconfidence Bias dan Herding Bias adalah bias 

perilaku yang banyak memiliki perbedaan pendapat serta ketidak-konsistenan 

hasil. Hal tersebut membuat kedua bias perilaku ini memerlukan pengkajian 

ulang dalam konteks yang berbeda yaitu yaitu apakah hal tersebut dialami oleh 

Para Investor Muslim ketika membuat Keputusan Investasi Syariah. 
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Seorang Investor pada dasarnya dapat memiliki tingkat literasi 

keuangan yang baik karena memiliki akses internet yang memadai, terutama 

dalam memanfaatkan penggunaan Financial Technology melalui digital 

platform yang ada. Namun, tidak setiap investor dapat selalu berhati-hati dan 

selalu menggunakan pemikiran rasional mereka dalam membuat keputusan 

investasi. Sehingga, penelitian ini perlu dilakukan untuk menyajikan rambu-

rambu peringatan bagi Para Investor Muslim khususnya di Pasar Modal 

Syariah agar terhindar dari hal-hal yang tidak diinginkan dan dapat 

berinvestasi sesuai dengan prinsip-prinsip yang telah diajarkan dalam agama 

Islam. Sebagaimana anjuran investasi terdapat pada QS. Yusuf ayat 47-49 

sebagai berikut 

ا تأَكُْلوُْ  ما ٖٓ الَِّا قَلِيْلًً مِِّ بلُِه  ثمُا يأَتْيِْ   47نَ قاَلَ تزَْرَعُوْنَ سَبْعَ سِنيِْنَ داَبَاًۚ فَمَا حَصَدتُّْمْ فَذرَُوْهُ فيِْ سُنْْۢ

ا تحُْصِنوُْنَ  ما ثمُا يأَتْيِْ مِنْْۢ بَعْدِ ذٰلِكَ   48مِنْْۢ بَعْدِ ذٰلِكَ سَبْعٌ شِداَدٌ ياأكُْلْنَ مَا قَدامْتمُْ لَهُنا الَِّا قَلِيْلًً مِِّ

ٌ فِيْهٌِ عَامٌ 
ُ
اث

َ
اسٌُ يُغ 49 ࣖ يَعْصِرُوْنٌَ وَفِيْهٌِ النَّ  

Artinya: Yusuf berkata “Engkau akan menanam ‘biji-bijian’ selama tujuh 

tahun berturut-turut, dengan menyisakan apa pun yang akan engkau tuai, 

kecuali sedikit yang akan engkau makan.” (47); “Kemudian setelah itu akan 

datang tujuh tahun kesusahan besar yang akan menghabiskan semua yang 

kamu simpan, kecuali sedikit yang kamu simpan untuk benih” (48); 

“Kemudian setelah itu akan datang tahun di mana manusia akan menerima 

hujan yang melimpah dan mereka akan memeras ‘minyak dan anggur’.” (QS. 

Yusuf ayat 47-49  (Ramadhani & Cahyono, 2020).  
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Berdasarkan penjelasan di atas, peneliti tertarik untuk menganalisis 

pengaruh Financial Technology, Literasi Keuangan Syariah, dan dua bias 

perilaku yaitu Overconfidence Bias dan Herding Bias terhadap Keputusan 

Investasi di Pasar Modal Syariah. Penelitian ini terfokus pada bias 

Overconfidence Bias dan Herding Bias sebagai kebaruan dalam kajian 

keuangan Islam dengan subjek penelitian yaitu Para Investor Muslim di 

Indonesia. Sehingga dengan latar belakang yang telah dijabarkan tersebut 

penelitian ini berjudul: “PENGARUH FINANCIAL TECHNOLOGY, 

LITERASI KEUANGAN SYARIAH, OVERCONFIDENCE BIAS DAN 

HERDING BIAS TERHADAP KEPUTUSAN INVESTASI DI PASAR 

MODAL SYARIAH” Penelitian ini akan lebih spesifik dalam konteks 

syariah sehingga dengan disusunnya penelitian ini diharapkan dapat 

memperkaya dan melengkapi penelitian terdahulu. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang diatas, maka rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Financial Technology (Fintech) berpengaruh positif terhadap 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah? 

2. Apakah Literasi Keuangan Syariah berpengaruh positif terhadap 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah? 

3. Apakah Overconfidence Bias berpengaruh positif terhadap Keputusan 

Investasi di Pasar Modal Syariah? 
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4. Apakah Herding Bias berpengaruh positif terhadap Keputusan Investasi di 

Pasar Modal Syariah? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah tersebut diatas, maka tujuan dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Untuk menganalisis pengaruh Financial Technology (Fintech) terhadap 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah 

2. Untuk menganalisis pengaruh Literasi Keuangan Syariah terhadap 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah 

3. Untuk menganalisis pengaruh Overconfidence Bias terhadap Keputusan 

Investasi di Pasar Modal Syariah 

4. Untuk menganalisis pengaruh Herding Bias terhadap Keputusan Investasi 

di Pasar Modal Syariah 

D. Manfaat Penelitian 

1. Manfaat Teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan salah satu bukti 

empiris yang dapat berkontribusi dalam pengembangan pengetahuan dan 

wawasan terkait teori perilaku keuangan dalam lingkup Manajemen 

Keuangan Syariah dengan menguji pengaruh Financial Technology, 

Literasi Keuangan Syariah, Overconfidence Bias dan Herding Bias 

terhadap Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah. 
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2. Manfaat Praktis 

a. Bagi Peneliti 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman lebih banyak dan 

dapat memperluas pengetahuan peneliti terkait Financial Technology, 

Literasi Keuangan Syariah, Overconfidence Bias, Herding Bias, dan 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah. 

b. Bagi Akademisi 

Penelitian ini diharapkan menjadi salah satu sumber referensi yang dapat 

memberikan informasi keilmuan, serta mampu menjadi bahan acuan 

untuk penelitian selanjutnya berkaitan dengan Financial Technology, 

Literasi Keuangan Syariah, Overconfidence Bias, Herding Bias dan 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah bagi para akedemisi di masa 

depan. 

c. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menyediakan informasi dan memperluas 

wawasan investor mengenai faktor-faktor yang memengaruhi Keputusan 

Investasi Syariah sehingga dapat menjadi bahan pertimbangan sebelum 

atau ketika melakukan keputusan investasi di Pasar Modal Syariah. 

E. Sistematika Pembahasan 

Sistematika pembahasan adalah gambaran untuk memudahkan 

pembaca dalam memahami isi penelitian ini secara keseluruhan. Sistematika 

pembahasan dalam penelitian ini akan dijabarkan ke dalam lima bab inti yang 



 13 

 

 

diuraikan lebih lanjut dalam beberapa sub bab. Berikut adalah penjelasan 

mengenai sistematika pembahasan penelitian ini: 

BAB I PENDAHULUAN 

Pada bab ini memuat penjelasan mengenai latar belakang penelitian, rumusan 

masalah, tujuan dan manfaat serta sistematika pembahasan penelitian. 

BAB II KAJIAN PUSTAKA  

Pada bab ini berisi penjelasan terkait landasan teori yang digunakan, penelitian 

terdahulu, hipotesis penelitian dan kerangka pemikiran. 

BAB III METODE PENELITIAN 

Pada bab ini berisi penjelasan mengenai jenis atau desain penelitian, definisi 

operasional variabel penelitian, populasi dan sampel penelitian, metode 

pengumpulan data serta teknik analisis data penelitian. 

BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 

Pada bab ini berisi pembahasan mengenai gambaran umum objek penelitian, 

deskripsi data penelitian, hasil analisis data, dan pembahasan hasil penelitian.  

BAB V PENUTUP 

Bab penutup berisi kesimpulan, keterbatasan penelitian dan saran yang dapat 

dijadikan masukan untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Studi ini disusun untuk menjelaskan tentang Keputusan Investasi di 

Pasar Modal Syariah dengan kacamata yang berbeda yaitu menggunakan 

subjek investor yang beragama Islam atau Investor Muslim. Berdasarkan olah 

data survey dan pembahasan hasil hipotesis, maka dapat ditarik kesimpulan 

bahwa persepsi kemudahan dan kegunaan dari layanan Financial Technology 

secara signifikan dapat mendorong investor muslim untuk membuat 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah sehingga mendukung Theory 

Acceptance Model (TAM). Adanya dorongan tersebut tidak dapat terlepas dari 

pemahaman akan Literasi Keuangan Syariah yang dimiliki Investor Muslim. 

Hal ini dikarenakan seorang Muslim yang memiliki Literasi Keuangan 

Syariah yang memadai akan menempatkan aset mereka pada Investasi Syariah. 

Namun, Investor Muslim dalam membuat Keputusan Investasi Syariah 

juga dipengaruhi oleh perilaku di luar rasionalitas. Dalam penelitian ini 

Overconfidence Bias yaitu rasa percaya diri berlebihan akan kemampuan dan 

pengetahuan pribadi terbukti memilik dampak yang signifikan terhadap 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah, sehingga mendukung Theory of 

Behavioral Finance yang menjelaskan adanya faktor emosional dan kesalahan 

kognitif dalam Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah yang telah dibuat. 
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Di lain sisi, Herding Bias sebagai perilaku irasional dari adanya 

interaksi sosial tidak memberikan pengaruh apapun terhadap Keputusan 

Investasi di Pasar Modal Syariah, sehingga dapat dipahami bahwa Investor 

Muslim dalam penelitian ini menjauhi perilaku Herding Bias dalam membuat 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah. Oleh karena itu, penelitian ini 

dapat membuktikan bahwa, semakin banyak Investor Muslim yang memiliki 

persepsi kemudahan dan kegunaan dari Financial Technology dengan 

pemahaman Literasi Keuangan Syariah yang baik serta berperilaku 

Overconfidence Bias, maka akan semakin banyak pula yang membuat 

Keputusan Investasi di Pasar Modal Syariah. 

B. Keterbatasan dan Saran 

1. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini terbatas menguji empat variabel terhadap Keputusan 

Investasi di Pasar Modal Syariah dan menggunakan populasi yang kurang 

spesifik kerena minimnya responden pada organisasi atau instansi yang 

berfokus pada Pasar Modal Syariah. Hal tersebut membuat peneliti 

mengalami kesulitan ketika mencari responden. Terbatasnya DM (direct 

message) melalui social media, juga membuat peneliti membutuhkan 

waktu yang cukup lama untuk menunggu jawaban survey dari responden. 

Hal tersebut menjadikan penelitian ini belum secara merata tersampaikan 

pada Investor Muslim di Pasar Modal Syariah Indonesia sehingga data 

kurang representatif. 
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2. Saran 

a. Bagi Para Akademisi dan Penelitian Selanjutnya 

Di karenakan penelitian ini terbatas untuk menguji empat 

variabel eksogen yaitu Financial Technology, Literasi Keuangan 

Syariah, dan dua Bias Perilaku yaitu Overconfidence Bias dan Herding 

Bias. Oleh karena itu, peneliti menyarankan untuk penelitian 

selanjutnya lebih mengeksplor tentang lingkup Islamic Financial 

Behavior dengan menguji Bias Perilaku yang lain seperti Anchoring 

Bias, Representativeness Bias, Loss Aversion Bias dan lain sebagainya. 

Penelitian selanjutnya juga diharapkan menggunakan suatu organisasi 

sebagai subjek penelitian atau wilayah tertentu dengan sampel atau 

responden yang lebih banyak sehingga mendapatkan data yang lebih 

rigid dan representatif.  

b. Bagi Investor 

Bagi para investor diluar sana diharapkan untuk selalu berhati-

hati dalam proses membuat Keputusan Investasi, khususnya bagi 

Investor Muslim. Selain dianjurkan memilih instrumen investasi di 

Pasar Modal Syariah, perilaku irasional harus selalu dihindari. Oleh 

karena itu, dalam praktiknya, seorang Investor Muslim harus selalu 

memperhatikan dan menaksir setiap keputusan investasi yang sedang 

dibuat serta menggunakan layanan Financial Technology dengan 

sebaik-baiknya.
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