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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh bias perilaku berupa herding 

bias, overconfidence bias, dan fear of missing out (FOMO) terhadap keputusan 

investasi Cryptocurrency pada investor Muslim di Indonesia, serta peran literasi 

keuangan syariah sebagai variabel moderasi. Fenomena meningkatnya partisipasi 

investor Muslim dalam pasar kripto menimbulkan perdebatan, mengingat 

karakteristik aset kripto yang sarat dengan spekulasi, Gharar, dan risiko tinggi, yang 

seringkali bertentangan dengan prinsip keuangan Islam. Penelitian ini 

menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode survei dan teknik purposive 

sampling terhadap 187 investor Muslim aktif yang sudah berpengalaman. Data 

dianalisis menggunakan Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-

SEM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa herding bias dan overconfidence bias 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi kripto, sedangkan 

FOMO tidak memberikan pengaruh signifikan. Selain itu, literasi keuangan syariah 

tidak terbukti mampu memoderasi pengaruh ketiga bias tersebut secara signifikan. 

Temuan ini mengindikasikan bahwa pemahaman normatif terhadap prinsip syariah 

belum cukup untuk menahan pengaruh bias psikologis dalam pengambilan 

keputusan investasi. Oleh karena itu, pendekatan edukasi keuangan syariah yang 

bersifat aplikatif dan reflektif menjadi penting dalam membentuk perilaku investasi 

yang sesuai dengan nilai-nilai Islam. 

Kata Kunci: Cryptocurrency, Bias Perilaku, Herding, Overconfidence, FOMO 

Literasi Keuangan Syariah, Investor Muslim, Keputusan Investasi 

  



xxi 

 

ABSTRACT 

This study aims to examine the influence of behavioral biases, namely herding bias, 

overconfidence bias, and fear of missing out (FOMO) on cryptocurrency 

investment decisions among Muslim investors in Indonesia. It also explores the 

moderating role of Islamic financial literacy. The rapid rise of crypto investments 

among Muslim communities has sparked debate due to the speculative and 

uncertain nature of crypto assets, which may contradict Islamic financial 

principles. A quantitative method was employed through a survey of 250 

experienced active Muslim investors, using purposive sampling. Data were 

analyzed using Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-SEM). 

The findings reveal that herding bias and overconfidence bias significantly and 

positively affect investment decisions, while FOMO does not show a significant 

influence. Moreover, Islamic financial literacy does not significantly moderate the 

effect of any of the three behavioral biases. These results suggest that normative 

understanding of Islamic finance is insufficient to resist psychological biases in 

investment behavior. Therefore, more reflective and practical Islamic financial 

education is essential to support ethical investment decision-making aligned with 

Islamic values. 

Keywords: Cryptocurrency, Behavioral Bias, Islamic Financial Literacy, 

Herding, Overconfidence, FOMO, Muslim Investors, Investment Decision  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Investasi merupakan salah satu cara untuk mengelola kekayaan dan mencapai 

tujuan keuangan jangka panjang. Sejarah investasi telah mengalami perkembangan 

pesat dari sederhana dalam bentuk saham atau obligasi pada tahun 1900-an, hingga 

kemunculan berbagai produk keuangan yang lebih maju dan kompleks yang 

kemudian dikembangkan pada dekade-dekade berikutnya (Ayedh dkk., 2020). 

Perkembangan terkini dalam investasi adalah pada mata uang kripto berbasis 

Blockchain. Cryptocurrency tidak hanya berfungsi sebagai alat pembayaran digital, 

tapi juga mulai dilirik sebagai instrumen investasi yang digunakan untuk lindung 

nilai maupun spekulasi (Trimborn dkk., 2020). Sejak kemunculan Bitcoin pada 

2009, mata uang kripto telah mencuri perhatian banyak pihak. Bahkan, kapitalisasi 

pasarnya sempat menembus angka 100 miliar dolar AS pada 2017 (Elbahrawy dkk., 

2017). 

Jumlah pengguna Cryptocurrency secara global terus menunjukkan tren 

peningkatan. Pada Desember 2021, tercatat sebanyak 295 juta pengguna, dan angka 

ini melonjak menjadi 653 juta pada November 2024. Bahkan, proyeksi untuk 2025 

memperkirakan jumlahnya akan mencapai antara 750 hingga 900 juta pengguna. 

Rincian data tersebut dapat dilihat pada grafik berikut: 
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Gambar 1. 1 Pertumbuhan Pengguna Kripto 2021-2024 

Sumber: Statista.com (2024) 

Di Indonesia, perkembangan kripto tidak kalah menarik. Kementerian 

Perdagangan (2024) menyampaikan data dari Badan Pengawas Perdagangan 

Berjangka Komoditi (BAPPEBTI) yang menyatakan bahwa perkembangan 

transaksi aset kripto, dengan jumlah pelanggan aset kripto yang mencapai 21,27 

juta orang sejak Februari 2021 hingga September 2024. Rizki (2025) menulis 

bahwa per Desember 2024 Indonesia menempati peringkat ketiga dalam Global 

Crypto Adoption Index, dengan 22,9 juta akun pengguna aset kripto dan total 

transaksi mencapai Rp650,6 triliun. Jumlah ini mengalami lonjakan signifikan 

sebesar 335,9% dibandingkan tahun sebelumnya. Satu hal yang menjadi sorotan 

penting adalah Indonesia merupakan negara dengan mayoritas penduduk Muslim, 

sehingga keputusan untuk berinvestasi, terutama dalam aset yang masih 

kontroversial seperti kripto, bukan hanya soal untung-rugi, tetapi juga menyangkut 

nilai-nilai syariah. 

295

425

580
653

750

900

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1.000

Des 2021 Des 2022 Des 2023 Nov 2024 2025 
(Perkiraan 
Terendah) 

2025 
(Perkiraan 
Tertinggi)



3 

 

 

 

Cryptocurrency telah menjadi topik penting dalam kajian hukum Islam 

kontemporer. Beberapa pandangan ulama dan tokoh keagamaan menyatakan 

kebolehan penggunaannya, dengan catatan kripto memiliki manfaat riil, dapat 

diakses kedua belah pihak, serta memenuhi unsur serah-terima (qabḍ) yang sah 

secara syar‘i. Lembaga Bahtsul Masail PWNU Yogyakarta mengemukakan bahwa 

cryptocurrency dapat dikategorikan sebagai aset yang sah diperjualbelikan apabila 

memenuhi kriteria tertentu dalam fiqh muamalah (Wahyudi, 2022). Ustadz Adi 

Hidayat menegaskan kebolehan kripto selama didukung oleh underlying asset yang 

jelas dan tidak digunakan untuk spekulasi. Senada, Ustadz Asmar Lambo menilai 

status hukum kripto tergantung pada intensi dan konteks penggunaannya, selama 

dimanfaatkan secara etis dan produktif, maka kehalalannya dapat diterima 

(Wahyuda & Isa, 2024). 

Sebaliknya, sebagian besar otoritas keagamaan di Indonesia bersikap lebih 

hati-hati bahkan menolak legalitas syar’i cryptocurrency. PWNU Jawa Timur, 

dalam keputusan resminya, menyatakan bahwa aset kripto tidak sah sebagai sil’ah 

karena tidak tergolong sebagai ‘ain musyahadah (barang konkret) maupun mawṣūf 

fī al-dzimmah (utang yang dideskripsikan), sehingga termasuk harta ma‘dūm (tidak 

nyata secara syar‘i) (Wahyudi, 2022). Penolakan ini diperkuat oleh kekhawatiran 

terhadap unsur Gharar (ketidakpastian), Maysir (judi), dan tadlīs (penipuan), yang 

timbul dari volatilitas harga serta minimnya regulasi (Khoeri dkk., 2024). Pimpinan 

Pusat Muhammadiyah pun menolak penggunaan kripto sebagai alat transaksi 

karena berisiko mengandung praktik riba, pencucian uang, dan tidak sesuai prinsip 

kehati-hatian dalam muamalah (Jalil & Abdillah, 2023). Sejumlah studi hukum 
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Islam kontemporer bahkan merekomendasikan agar penggunaan kripto 

ditangguhkan sampai ditemukan mekanisme syariah yang benar-benar aman, adil, 

dan terukur (Jalil & Abdillah, 2023; Ummah, 2019).  

Sebagai otoritas agama Islam tertinggi di Indonesia, Majelis Ulama 

Indonesi (MUI) mengeluarkan fatwa MUI (2021) bahwa Cryptocurrency haram 

sebagai mata uang dan tidak sah diperjualbelikan sebagai komoditi jika 

mengandung Gharar, dharar, dan qimar. Namun, jika memenuhi syarat komoditi 

syar’i dengan underlying asset yang jelas, maka boleh diperjualbelikan. Ketentuan 

hukum yang kompleks ini menimbulkan dilema tersendiri bagi investor Muslim. Di 

satu sisi, ada potensi keuntungan finansial yang besar. Namun di sisi lain, ada 

kewajiban untuk memastikan bahwa keputusan investasi tidak melanggar prinsip-

prinsip Islam. 

Di sinilah muncul sebuah pertanyaan besar yang menjadi celah penelitian 

ini. jika secara teori dan hukum syariah seorang Muslim seharusnya berhati-hati 

atau bahkan menghindari investasi di aset seperti Cryptocurrency (karena unsur 

Gharar, Maysir, dan ketidakjelasan nilai) (Hassan & Aliyu, 2018), mengapa justru 

di Indonesia yang mayoritas penduduknya beragama Islam, pertumbuhan investor 

crypto begitu pesat? Kondisi ini mencerminkan adanya kesenjangan antara nilai-

nilai ideal keuangan syariah dengan realitas perilaku investasi yang terjadi di 

masyarakat Muslim. Salah satu penyebab potensial dari kesenjangan ini adalah 

pengaruh bias perilaku serta rendahnya literasi keuangan Syariah di kalangan 

investor (Zahera & Bansal, 2018) . Oleh karena itu, pemahaman tentang bagaimana 

bias psikologis berperan dalam keputusan investasi crypto di kalangan investor 
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Muslim menjadi menarik untuk diteliti, terutama dalam konteks literasi keuangan 

syariah yang dapat membantu mereka dalam menyaring informasi serta mengambil 

keputusan investasi yang lebih bijak dan sesuai dengan prinsip Islam. 

Dalam konteks ini, teori Behavioral Finance bisa menjadi kerangka yang 

sesuai untuk menjelaskan fenomena ini. Tidak seperti teori keuangan konvensional 

yang menganggap investor selalu bertindak rasional, behavioral finance justru 

mengakui bahwa emosi dan bias kognitif sering memengaruhi keputusan investasi 

(Kanapickienė dkk., 2024).  Dalam tinjauan sistematisnya, Zahera dan Bansal 

(2018) menyebut bahwa investor sering kali menunjukkan perilaku yang tidak 

rasional akibat bias perilaku seperti kepercayaan diri berlebihan (overconfidence) 

atau kecenderungan untuk mengikuti keputusan mayoritas yang biasa dikenal 

dengan istilah Herding. 

Salah satu konsep kunci dalam Behavioral Finance yang berperan dalam 

keputusan investasi efisiensi pasar adalah herding behavior (Ahmad & Wu, 2022). 

Bias herding dalam teori keuangan perilaku merujuk pada kecenderungan investor 

untuk mengikuti tindakan mayoritas daripada mengambil keputusan secara 

independen (Shah dkk., 2019). Investor yang terpengaruh bias ini cenderung 

mengambil keputusan secara impulsif, bukan berdasarkan strategi investasi yang 

matang (Gherghina & Constantinescu, 2024). Dalam konteks investasi 

Cryptocurrency, bias ini semakin menonjol ketika pasar berada dalam kondisi yang 

tidak stabil, di mana investor cenderung mengikuti tren tanpa melakukan analisis 

mendalam  (Haryanto dkk., 2020). Akibatnya, Investor rentan terhadap gelembung 

spekulatif (bubble) yang dapat pecah sewaktu-waktu, serta risiko mengalami 
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kerugian besar saat tren pasar berbalik arah (Brahmana dkk., 2023). Oleh karena 

itu, herding bias menjadi salah satu variabel yang relevan dalam memahami 

perilaku investor crypto. 

Selain herding bias, overconfidence bias juga memainkan peran penting 

dalam keputusan investasi sebagai konsep kunci dalam keuangan perilaku yang 

berdampak signifikan pada keputusan investasi dan dinamika pasar (Azam dkk., 

2022). Overconfidence bias dalam teori keuangan perilaku mengacu pada 

kecenderungan investor untuk melebih-lebihkan pengetahuan, kemampuan dan 

terlalu percaya atas keberhasilan dalam mencapai tujuan (Ricciardi & Simon, 

2000). Dalam konteks crypto, banyak investor meyakini dapat mengalahkan pasar, 

meskipun kenyataannya pasar crypto memiliki volatilitas tinggi dan sering kali 

tidak terduga (Hafishina dkk., 2023). Overconfidence bias ini dapat menyebabkan 

investor melakukan trading yang lebih agresif, mengabaikan risiko, dan bahkan 

mengalami kerugian besar akibat keputusan yang tidak berbasis analisis yang 

matang (Daniel & Hirshleifer, 2015). Dengan kata lain, semakin tinggi tingkat 

overconfidence bias, semakin besar kemungkinan investor melakukan keputusan 

investasi crypto tanpa dasar yang kuat. Oleh karena itu, penting untuk meneliti 

sejauh mana overconfidence bias memengaruhi keputusan investasi crypto. 

Faktor psikologis lain yang juga berperan dalam keputusan investasi crypto 

adalah Fear of Missing Out (FOMO) (Kala dkk., 2023). Dalam pengambilan 

keputusan investasi, bias FOMO terjadi ketika seorang investor melihat investor 

lain mulai berinvestasi atau memilih instrumen keuangan tertentu, sehingga merasa 

terdorong untuk melakukan hal yang sama agar tidak melewatkan peluang (Kaur 
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dkk., 2024). Dalam dunia crypto, FOMO sering kali muncul ketika harga suatu aset 

mengalami lonjakan signifikan dalam waktu singkat, yang membuat investor 

terburu-buru membeli tanpa analisis yang cukup (Kala dkk., 2023). Fenomena ini 

sering kali diperparah oleh media sosial dan komunitas crypto yang membangun 

hype dan mendorong investor perdagangan crypto beresiko tinggi (Hasan dkk., 

2024). Dengan demikian, FOMO memiliki hubungan yang kuat dengan keputusan 

investasi crypto, terutama bagi investor yang mudah terpengaruh oleh tren pasar 

dan opini publik. 

Berbagai studi sebelumnya telah meneliti pengaruh bias perilaku terhadap 

pengambilan keputusan investasi, termasuk herding bias, overconvidenece dan 

FOMO baik di pasar keuangan tradisional maupun aset digital. Hasnain & Subhan 

(2024) menemukan dalam penelitianya bahwa herding bias dan Overconfidence 

bias memberikan dampak positif terhadap keputusan finansial investor terkait 

investasi mata uang kripto, dengan mayoritas bersikap overconfidence dalam 

pengambilan keputusan. Sementara itu, Kalimasada dan Rohim (2023) menemukan 

bahwa overconfidence bias tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi crypto. 

Dalam konteks keuangan Islam, seorang Muslim seharusnya 

mempertimbangkan aspek halal dan haram yang telah ditetapkan dalam hukum 

keuangan Syariah, termasuk dalam pengambilan keputusan investasi kripto, yang 

hingga kini masih menjadi perdebatan terkait keabsahan hukumnya. Pemahaman 

investor terhadap prinsip-prinsip keuangan Islam, termasuk konsep Gharar 

(ketidakpastian), riba (bunga), dan Maysir (spekulasi) dapat dicerminkan oleh 
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literasi keuangan (Adiba, 2021). Oleh karena itu, dengan tingkat literasi keuangan 

syariah yang baik, investor Muslim diharapkan dapat lebih kritis dalam menyaring 

informasi investasi dan lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan, sehingga 

dapat mengurangi dampak negatif dari herding bias, overconfidence bias, dan 

FOMO yang sering muncul dalam pengambilan keputusan investasi. 

Berdasarkan pemaparan di atas, penelitian ini bertujuan untuk 

mengidentifikasi dan menganalisis pengaruh herding bias, overconfidence bias, 

dan FOMO terhadap keputusan investasi dalam Cryptocurrency karena ketiganya 

mencerminkan aspek bias sosial, kognitif, dan emosional yang saling melengkapi 

dalam konteks pasar kripto yang sangat fluktuatif dan spekulatif. Pemilihan 

kombinasi ini didasarkan pada literatur terbaru (Kaur dkk., 2024; Hasan dkk., 2023) 

yang menunjukkan bahwa investor kripto cenderung terdorong oleh tekanan sosial 

(herding), rasa percaya diri berlebihan terhadap analisis sendiri (overconfidence), 

dan ketakutan ketinggalan peluang (FOMO) secara bersamaan. Fokus khusus 

diberikan pada investor Muslim di Indonesia, dengan literasi keuangan Syariah 

sebagai variabel moderasi. Dengan menganalisis ketiga bias ini secara simultan, 

penelitian ini bertujuan untuk memberikan pemahaman tentang faktor-faktor 

psikologis yang mempengaruhi investor Muslim, serta melihat peran literasi 

keuangan syariah dalam menyeimbangkan bias-bias tersebut agar keputusan 

investasi tetap sesuai prinsip Islam. 

Oleh karena itu, penelitian ini mengusung judul “Bias Perilaku Dalam 

Investasi Crypto: Peran Literasi Keuangan Syariah Terhadap Keputusan Investor 

Crypto Muslim di Indonesia.” 
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B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan, maka rumusan masalah pada 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Apakah Herding bias berpengaruh terhadap keputusan invesatasi crypto pada 

investor Muslim di Indonesia? 

2. Apakah Overconfidence bias berpengaruh terhadap keputusan invesatasi crypto 

pada investor Muslim di Indonesia? 

3. Apakah Fear of misiing out (FOMO) berpengaruh terhadap keputusan 

invesatasi crypto pada investor Muslim di Indonesia? 

4. Bagaimana literasi keuangan syariah memoderasi hubungan antara herding 

bias, Overconfidence bias dan Fear of misiing out (FOMO) dengan keputusan 

invesatasi crypto pada investor Muslim di Indonesia? 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan uraian rumusan masalah diaatas, maka tujuan penelitian penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

1. Untuk mengalisis pengaruh Herding bias terhadap keputusan invesatasi crypto 

pada investor Muslim di Indonesia 

2. Untuk mengalisis pengaruh Overconfidence Bias terhadap keputusan invesatasi 

crypto pada investor Muslim di Indonesia 

3. Untuk mengalisis pengaruh Fear of misiing out (FOMO) Bias terhadap 

keputusan invesatasi crypto pada investor Muslim di Indonesia 
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4. Untuk menganalisis dampak Literasi Keuangan Syari’ah dalam memoderasi 

hubungan antara herding bias, Overconfidence bias dan Fear of misiing out 

(FOMO) dengan keputusan invesatasi crypto pada investor Muslim di Indonesia 

D. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan juga dapat bermanfaat bagi pihak-pihak terkait, 

diantaranya: 

1. Bagi Penulis 

Penelitian ini diharapkan dapat memperdalam pemahaman terkait bagaimana 

berbagai bias perilaku, yaitu herding bias, overconfidence bias dan FOMO, 

memengaruhi keputusan investasi dalam Cryptocurrency. Selain itu, penelitian 

ini juga akan memperkaya wawasan penulis mengenai perilaku investor serta 

faktor-faktor yang memengaruhi proses pengambilan keputusan investasi di 

pasar kripto, khususnya pada investor Muslim di Indonesia. 

2. Bagi Intuisi 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam mengembangkan 

pemahaman mengenai faktor psikologis yang memengaruhi keputusan 

investasi, khususnya di kalangan investor Muslim di pasar Cryptocurrency di 

Indonesia. Dengan memahami bagaimana herding bias, overconfidence bias, 

dan FOMO memengaruhi keputusan investasi, para pelaku industri keuangan 

syariah dapat merancang strategi pemasaran dan program edukasi yang lebih 

efektif dan sesuai dengan prinsip keuangan syariah. 
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3. Bagi Akademisi 

Penelitian ini dapat menjadi referensi penting dalam literatur akademik yang 

mengkaji pengaruh herding bias, overconfidence bias, dan FOMO terhadap 

keputusan investasi kripto, dengan literasi keuangan syariah sebagai variabel 

moderasi, khususnya pada investor Muslim di Indonesia. Selain itu, penelitian 

ini juga membuka peluang untuk kajian lebih lanjut terkait literasi keuangan 

syariah, mengingat Indonesia masih memiliki potensi besar untuk berkembang 

dalam sektor investasi kripto berbasis syariah. 

E. Sistematika Penulisan 

Sistematika pembahasan memberikan gambaran keseluruhan tentang isi penelitian. 

Struktur penulisan skripsi ini terdiri atas lima bab yang dilengkapi dengan sejumlah 

subbab, yang masing-masing berisi uraian yang secara umum dapat dijelaskan 

sebagai berikut: 

BAB I: PENDAHULUAN 

Bab ini membahas fenomena, data, serta isu atau permasalahan awal yang menjadi 

dasar pelaksanaan penelitian ini. Selanjutnya, permasalahan tersebut diidentifikasi 

dan dirumuskan menjadi pertanyaan penelitian. Rumusan masalah yang telah 

disusun akan dijawab melalui tujuan penelitian, disertai dengan penjelasan manfaat 

dari penelitian ini serta sistematika pembahasan yang memberikan gambaran umum 

tentang isi penelitian. 

BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 

Bab ini memaparkan teori-teori yang relevan dengan penelitian serta menyajikan 

temuan dari penelitian sebelumnya yang memiliki kesamaan topik. Teori-teori 
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tersebut dimanfaatkan untuk menyusun hipotesis dan membangun kerangka 

penelitian yang menjadi dasar pelaksanaan studi ini. 

BAB III: METODE PENELITIAN 

Bab ini menjelaskan metode penelitian yang akan digunakan dalam penyusunan 

skripsi. Penjelasan tersebut meliputi teknik dan jenis pengumpulan data, populasi 

serta sampel yang dipilih, definisi operasional untuk masing-masing variabel, dan 

teknik analisis data yang akan diterapkan untuk menjawab rumusan masalah dalam 

penelitian ini. 

BAB IV: ANALISIS DAN PEMBAHASAN 

Bab ini memaparkan jawaban atas pertanyaan dalam rumusan masalah melalui hasil 

penelitian, pengolahan data, serta interpretasi dan analisis dari temuan penelitian 

tersebut. 

BAB V: PENUTUP 

Bab ini menyajikan kesimpulan serta jawaban atas rumusan masalah yang telah 

diungkapkan dalam penelitian ini, disertai dengan saran atau masukan terkait 

penelitian dan penerapan hasil penelitian yang telah dilaksanakan. 
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BAB V 

PENUTUP 

A. Kesimpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh herding bias, overconfidence 

bias, dan Fear of Missing Out (FOMO) terhadap keputusan investasi 

Cryptocurrency di kalangan investor Muslim di Indonesia, dengan literasi 

keuangan syariah sebagai variabel moderasi. Berdasarkan hasil analisis data 

menggunakan metode SEM-PLS, diperoleh beberapa kesimpulan sebagai berikut: 

1. Herding bias berpengaruh positif signifikan terhadap keputusan investasi 

Cryptocurrency. Artinya, investor Muslim cenderung mengikuti perilaku 

mayoritas dalam pengambilan keputusan investasi tanpa melakukan analisis 

independen, terutama saat menghadapi ketidakpastian atau dinamika harga aset 

digital yang fluktuatif. 

2. Overconfidence bias juga berpengaruh positif signifikan terhadap keputusan 

investasi Cryptocurrency. Investor yang merasa terlalu percaya diri terhadap 

kemampuan dan pengetahuan mereka cenderung mengambil keputusan yang 

lebih berisiko dalam investasi Cryptocurrency. Kepercayaan diri yang tinggi 

terhadap kemampuan sendiri dalam membaca pasar mendorong investor untuk 

mengambil keputusan investasi secara cepat dan berani, meskipun tidak selalu 

berdasarkan pertimbangan yang rasional. 

3. FOMO (Fear of Missing Out) tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 

investasi. Meskipun banyak investor merasa khawatir ketinggalan peluang, 

kecemasan ini tidak secara langsung mendorong tindakan investasi, 
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kemungkinan karena adanya nilai-nilai religius yang menahan impuls 

emosional. 

4. Sebagai variabel moderasi, literasi keuangan syariah tidak mampu memoderasi 

secara signifikan pengaruh bias perilaku apa pun terhadap keputusan investasi. 

Baik pada herding bias (H4a), overconfidence bias (H4b), maupun FOMO 

(H4c), literasi syariah tidak terbukti secara statistik mampu memperlemah 

hubungan antara bias perilaku dan keputusan investasi. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa meskipun pemahaman terhadap prinsip syariah sudah 

cukup baik dari sisi perilaku dan sikap, pada aspek kognitif dan reflektif literasi 

tersebut belum cukup kuat untuk menetralisir pengaruh bias psikologis maupun 

sosial dalam investasi crypto. 

B. Keterbatasan Penelitian 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan: 

1. Jenis data yang digunakan bersifat cross-sectional, sehingga hanya merekam 

perilaku pada satu periode waktu tertentu. Hal ini membatasi pemahaman 

terhadap perubahan perilaku investor dalam jangka panjang. 

2. Sampel diperoleh menggunakan teknik purposive sampling secara online, 

sehingga tidak sepenuhnya merepresentasikan populasi investor Muslim di 

Indonesia secara menyeluruh, khususnya mereka yang tidak aktif di platform 

digital. 

3. Fokus pada tiga jenis bias perilaku (herding, overconfidence, FOMO) yang 

meskipun signifikan, tidak menutup kemungkinan adanya bias lain yang turut 

memengaruhi keputusan investasi, seperti disposition effect atau loss aversion. 
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4. Variabel moderasi yang digunakan hanya terbatas pada literasi keuangan 

syariah. Sementara itu, faktor lain seperti pengalaman investasi, tingkat 

religiositas, atau pengaruh komunitas belum dijadikan variabel dalam model. 

5. Belum dilakukan pemisahan analisis berbasis kelompok (multi-group analysis) 

untuk membedakan pengaruh bias perliku pada investor pemula dan 

berpengalaman. 

C. Saran 

Berdasarkan temuan dan keterbatasan di atas, maka beberapa saran dapat 

diberikan: 

1. Bagi investor Muslim, diharapkan hasil penelitian ini dapat menjadi pengingat 

agar lebih waspada terhadap pengaruh bias psikologis dalam investasi, serta 

meningkatkan pemahaman terhadap prinsip-prinsip keuangan syariah agar 

keputusan investasi yang diambil lebih aman secara finansial dan sesuai secara 

spiritual. 

2. Untuk pelaku industri dan lembaga keuangan syariah, penting untuk 

mengembangkan program literasi keuangan yang tidak hanya bersifat edukatif 

secara teoritis, tetapi juga aplikatif dalam menghadapi realita pasar digital 

seperti kripto. Pendekatan ini dapat membantu investor Muslim memahami dan 

mengendalikan bias perilaku. 

3. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan untuk menggunakan pendekatan 

longitudinal atau campuran (mixed method) agar dapat menggali dinamika 

perilaku investor secara lebih komprehensif dan mendalam. 
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4. Penelitian lanjutan juga diharapkan mengeksplorasi dimensi religiositas dan 

variabel psikologis lain yang relevan, guna memberikan gambaran yang lebih 

utuh tentang pengambilan keputusan investasi oleh investor Muslim di era 

keuangan digital. 
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