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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh literasi keuangan syariah,
persepsi risiko, dan keuntungan terhadap keputusan investasi di pasar modal syariah
dengan religiusitas sebagai variabel moderasi. Penelitian menggunakan pendekatan
kuantitatif terhadap 179 responden Muslim dan dianalisis menggunakan PLS-SEM.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan syariah dan keuntungan
berpengaruh positif signifikan, sedangkan persepsi risiko berpengaruh negatif
signifikan terhadap keputusan investasi. Religiusitas terbukti memperkuat
hubungan ketiga variabel tersebut dengan keputusan investasi, sehingga investor
yang religius cenderung lebih mempertimbangkan aspek syariah, keuntungan, dan
risiko dalam berinvestasi.

Kata Kunci: Literasi Keuangan Syariah, Persepsi Risiko, Keuntungan,
Religiusitas, Keputusan Investasi.

XX



ABSTRACT

This study examines the effects of Islamic financial literacy, risk perception,
and expected return on investment decisions in the Islamic capital market, with
religiosity as a moderating variable. A quantitative approach was employed using
data from 179 Muslim respondents, analyzed through Partial Least Squares—
Structural Equation Modeling (PLS-SEM). The results indicate that Islamic
financial literacy and expected return hAVE significant positive effects, whereas
risk perception has a significant negative effect on investment decisions. Religiosity
significantly strengthens these relationships, indicating that more religious
investors place greater emphasis on Sharia compliance, expected returns, and
investment risks when making investment decisions.

Keywords: Islamic Financial Literacy, Risk Perception, Expected return,
Religiosity, Investment Decision.
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Keputusan investasi merupakan bentuk perilaku individu dalam
mengalokasikan dana pada instrumen yang diyakini mampu memberikan manfaat
ekonomi di masa depan. Sebagai sebuah perilaku, keputusan investasi tidak muncul
secara instan, melainkan terbentuk melalui proses kognitif dan psikologis yang
melibatkan sikap, keyakinan, serta niat individu sebelum benar-benar direalisasikan
dalam tindakan (Ajzen, 1991). Theory of Planned Behavior (TPB) menjelaskan
mekanisme tersebut secara sistematis: sikap terhadap suatu perilaku, norma
subjektif, dan persepsi kontrol perilaku bersama-sama membentuk niat, dan niat
inilah yang menjadi prediktor utama tindakan nyata seseorang (Ajzen, 1991).
Kerangka ini relevan untuk menjelaskan mengapa dua investor dengan tingkat
pengetahuan yang sama dapat mengambil keputusan investasi yang berbeda, karena
keduanya membentuk sikap dan niat yang berbeda terhadap perilaku investasi.

Sebagai sebuah bidang kajian, keuangan perilaku (behavioral finance) lahir
dari kesadaran bahwa model keuangan klasik yang mengasumsikan investor
sepenuhnya rasional tidak mampu menjelaskan berbagai anomali yang terjadi di
pasar (Kahneman & Tversky, 1979). Investor pada kenyataannya dipengaruhi oleh
keterbatasan kognitif, bias psikologis, dan nilai-nilai personal ketika mengambil
keputusan finansial, sehingga pendekatan yang menggabungkan aspek ekonomi
dengan aspek psikologis dan sosial dipandang lebih mampu menjelaskan perilaku

investasi secara utuh (Simon, 1955). Penelitian ini berpijak pada perspektif tersebut



dengan menempatkan literasi keuangan syariah sebagai representasi dimensi
kognitif, persepsi risiko sebagai representasi dimensi psikologis, keuntungan
(expected return) sebagai representasi dimensi ekonomi, serta religiusitas sebagai
representasi dimensi nilai personal yang menyertai investor Muslim dalam
mengambil keputusan investasi di pasar modal.

Pengetahuan finansial tidak serta-merta berubah menjadi tindakan investasi.
Fenomena ini dikenal dalam literatur keuangan perilaku sebagai intention-behavior
gap, yaitu jarak antara apa yang diketahui dan dipercaya individu dengan apa yang
benar-benar dilakukannya, yang muncul karena kapasitas kognitif manusia dalam
mengolah informasi bersifat terbatas (bounded rationality) sehingga keputusan
finansial jarang sepenuhnya rasional (Simon, 1955; Lusardi & Mitchell, 2014).
Mekanismenya berjalan bertahap: literasi keuangan meningkatkan kemampuan
individu memproses informasi dan mengevaluasi instrumen secara objektif,
kemampuan tersebut membentuk sikap yang lebih positif terhadap investasi, sikap
positif itu kemudian memperkuat niat, dan niat pada akhirnya mendorong
keputusan investasi yang nyata (Lusardi & Mitchell, 2014; Raut, 2020). Jalur yang
sama berlaku untuk persepsi risiko dan ekspektasi keuntungan, hanya saja keduanya
bekerja sebagai penyeimbang: persepsi risiko yang tinggi menekan niat berinvestasi
melalui jalur kehati-hatian, sedangkan ekspektasi keuntungan yang tinggi
mendorong niat melalui jalur daya tarik hasil (Wendy, 2024; Mahmood et al.,
2024). Ketiga jalur tersebut tidak berdiri sendiri-sendiri, melainkan saling
berinteraksi dan dapat diperkuat atau diperlemah oleh nilai personal yang dipegang

investor, termasuk nilai religius (Ajzen, 1991; Chandra et al., 2025). Memahami



rangkaian sebab-akibat ini penting agar keputusan investasi tidak dipandang
sebagai hasil dari satu faktor tunggal, melainkan sebagai titik temu dari beberapa
jalur pengaruh yang bekerja bersamaan.

Kompleksitas jalur pengaruh ini semakin relevan untuk dikaji seiring dengan
kemudahan akses masyarakat terhadap pasar modal dalam beberapa tahun terakhir.
Digitalisasi layanan keuangan telah menghadirkan berbagai aplikasi investasi
berbasis daring yang memungkinkan masyarakat membuka rekening efek,
memantau pergerakan harga, dan melakukan transaksi hanya melalui telepon pintar
tanpa harus mendatangi kantor sekuritas (OJK, 2025). Kemudahan akses tersebut
di satu sisi mendorong percepatan inklusi keuangan, tetapi di sisi lain berpotensi
memperbesar jarak antara kemudahan bertransaksi dan kesiapan investor dalam
memahami instrumen yang mereka pilih, sehingga pertanyaan mengenai faktor apa
saja yang sesungguhnya mendasari keputusan investasi menjadi semakin penting
untuk dijawab secara empiris.

Dinamika ini terlihat jelas pada perkembangan pasar modal Indonesia.
Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) mencatat jumlah investor pasar modal
nasional menembus 20,32 juta Single Investor Identification (SID) per akhir
Desember 2025, tumbuh 37 persen dibandingkan 14,87 juta SID pada akhir 2024
(KSEI, 2025). Pertumbuhan jumlah investor tersebut turut diiringi oleh penguatan
kapitalisasi pasar Bursa Efek Indonesia (BEI) yang mencapai Rp16.004 triliun pada
Desember 2025, seiring Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang menutup
tahun di level tertinggi sepanjang sejarah (BEI, 2025). Pertumbuhan jumlah

investor yang berlangsung dalam rentang waktu relatif singkat ini mengindikasikan



bahwa pasar modal semakin dipandang sebagai sarana yang terjangkau untuk
mengalokasikan dana, tidak lagi terbatas pada kalangan tertentu saja.

Tabel 1.1 Jumlah Investor pasar modal

Tahun Jumlah Investor Pasar Modal (SID)
2021 7.480.000
2024 14.870.000
Desember 2025 20.320.000

Sumber: KSEI (2025).

Peningkatan jumlah investor pada Tabel 1.1 di atas menunjukkan tren
pertumbuhan lebih dari dua kali lipat hanya dalam rentang empat tahun, sebuah laju
yang jarang ditemui pada instrumen keuangan lain di Indonesia. Namun demikian,
pertumbuhan kuantitas investor tersebut perlu dicermati secara berhati-hati, karena
angka partisipasi yang tinggi tidak dengan sendirinya menjamin bahwa keputusan
yang diambil oleh masing-masing investor telah didasarkan pada pertimbangan
yang memadai.

Lonjakan jumlah investor tidak secara otomatis mencerminkan bahwa
keputusan investasi yang diambil telah didasari pemahaman finansial yang
memadai. Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan (SNLIK) 2024 yang
diselenggarakan OJK bersama Badan Pusat Statistik mencatat indeks literasi
keuangan nasional baru mencapai 65,43 persen, sementara indeks inklusi keuangan
telah lebih dahulu berada di angka 75,02 persen (OJK & BPS, 2024). Selisih antara
kedua indeks ini mengindikasikan adanya kesenjangan antara pengetahuan dan

tindakan: sebagian masyarakat telah menggunakan produk keuangan tanpa disertai



pemahaman yang setara mengenai risiko dan karakteristik produk tersebut.
Kesenjangan pengetahuan-tindakan inilah yang menjadi persoalan inti penelitian
ini, karena menunjukkan bahwa literasi keuangan saja tidak cukup untuk
menjelaskan mengapa seseorang memutuskan berinvestasi.

Kesenjangan pengetahuan-tindakan tersebut tampak lebih tajam lagi pada
literasi keuangan syariah secara khusus. Pada survei yang sama, indeks literasi
keuangan syariah nasional tercatat baru 39,11 persen, jauh di bawah indeks literasi
keuangan nasional yang telah mencapai 65,43 persen, sementara indeks inklusi
keuangan syariah bahkan tertinggal di angka 12,88 persen (OJK & BPS, 2024).
Selisih dua puluh enam poin antara literasi umum dan literasi syariah ini
mengindikasikan bahwa pemahaman terhadap prinsip keuangan syariah
berkembang jauh lebih lambat dibandingkan pemahaman keuangan secara umum,
meskipun jumlah investor di pasar modal tumbuh pesat (KSEI, 2025). Kondisi ini
memunculkan pertanyaan mendasar: apakah bekal literasi syariah yang dimiliki
sebagian investor Muslim tetap terbawa dan berpengaruh ketika mereka
bertransaksi di pasar modal umum yang instrumennya tidak disaring berdasarkan
prinsip syariah, ataukah literasi tersebut hanya relevan selama investor berada di
ekosistem syariah.

Pertanyaan tersebut menjadi semakin relevan mengingat mayoritas penduduk
Indonesia beragama Islam, namun instrumen yang tersedia dan paling banyak
diperdagangkan di pasar modal nasional tidak seluruhnya berstatus syariah. Dengan
kata lain, sebagian besar investor Muslim pada praktiknya berinteraksi dengan

pasar modal yang bersifat umum, baik karena preferensi pribadi, keterbatasan



pilihan instrumen pada platform tertentu, maupun karena belum sepenuhnya
menyadari perbedaan status kesyariahan suatu efek. Kondisi inilah yang menjadi
titik tolak penelitian ini untuk menguji apakah literasi keuangan syariah dan
religiusitas tetap berfungsi sebagai kerangka berpikir yang relevan sekalipun objek
transaksinya berada di luar ekosistem yang secara eksplisit disaring berdasarkan
prinsip syariah.

Dalam konteks itulah literasi keuangan syariah tetap relevan dikaji meskipun
objek investasinya adalah pasar modal secara umum. Literasi keuangan syariah
membekali investor dengan kerangka berpikir tambahan, tidak hanya soal risiko
dan imbal hasil, tetapi juga soal kehalalan, keadilan, dan transparansi transaksi
(Rahim et al., 2016). Mekanismenya bekerja sebagai berikut: investor dengan
literasi keuangan syariah yang baik terbiasa melakukan evaluasi berlapis, yaitu
menilai kelayakan finansial sekaligus kepatuhan nilai suatu instrumen, sebelum
memutuskan untuk membeli (Antara et al., 2016). Kebiasaan evaluasi berlapis
inilah yang diperkirakan membuat proses pengambilan keputusan investasi mereka
lebih selektif dan lebih lambat dibandingkan investor tanpa bekal literasi syariah,
terlepas dari status kesyariahan instrumen yang akhirnya dipilih di pasar modal
umum.

Persepsi risiko bekerja melalui jalur yang berbeda dari literasi. Risiko dalam
pasar modal muncul dalam bentuk fluktuasi harga, ketidakpastian arus kas emiten,
dan risiko likuiditas, yang seluruhnya tidak dapat diketahui investor secara pasti
sebelum keputusan diambil (Wendy, 2024). Ketidakpastian ini kemudian

diinterpretasikan secara subjektif oleh masing-masing investor, sehingga dua orang



dapat menilai instrumen yang identik dengan tingkat kekhawatiran yang berbeda
(Yanti & Endri, 2024). Prospect theory menjelaskan mengapa interpretasi subjektif
ini cenderung berat sebelah: individu pada umumnya merasakan kerugian jauh
lebih menyakitkan dibandingkan kenikmatan dari keuntungan dengan besaran yang
sama, sehingga persepsi risiko lebih kuat mendorong perilaku menahan diri (loss
aversion) dibandingkan daya tarik keuntungan dalam mendorong perilaku
mengambil risiko (Kahneman & Tversky, 1979). Ketika persepsi risiko yang
terbentuk tinggi, investor cenderung menahan diri atau memilih instrumen yang
lebih konservatif; sebaliknya, ketika investor mampu memetakan risiko secara
proporsional, risiko justru dijadikan dasar strategi diversifikasi, bukan alasan untuk
menghindar (Almansour et al., 2025; Mohta & Shunmugasundaram, 2024).
Bekerjanya persepsi risiko sebagai penyaring keputusan inilah yang menjadikannya
determinan penting untuk diuji bersama literasi keuangan syariah.

Sikap terhadap risiko itu sendiri tidak lahir dalam ruang hampa. Pengalaman
berinvestasi, informasi yang diterima investor dari media maupun lingkungan
sosialnya, serta tingkat pemahaman terhadap karakteristik instrumen turut
membentuk seberapa besar kekhawatiran yang dirasakan seseorang terhadap suatu
peluang investasi (Yanti & Endri, 2024). Oleh karena itu, persepsi risiko dalam
penelitian ini tidak diposisikan sebagai ukuran risiko yang bersifat objektif dan
statistis, melainkan sebagai konstruk psikologis yang menggambarkan bagaimana
investor menafsirkan ketidakpastian tersebut secara subjektif sebelum mengambil

keputusan.



Ekspektasi keuntungan menjadi penyeimbang dari persepsi risiko dalam
proses yang sama. Semakin besar potensi imbal hasil yang dipersepsikan investor
atas suatu instrumen, semakin besar pula daya tarik instrumen tersebut untuk
dipilih, meskipun daya tarik itu harus selalu ditimbang terhadap tingkat risiko yang
menyertainya (Raut, 2020). Investor pada dasarnya membandingkan rasio antara
potensi hasil dan potensi kerugian sebelum menjatuhkan pilihan, dan perbandingan
ini sering kali dijangkarkan pada kinerja historis suatu instrumen (anchoring),
sehingga instrumen yang baru saja menunjukkan tren kenaikan cenderung
dipersepsikan lebih menguntungkan meskipun kinerja masa lalu tidak menjamin
hasil di masa depan (Mahmood et al., 2024). Keputusan investasi pada akhirnya
adalah hasil kalkulasi antara dua dorongan yang berlawanan arah, yaitu daya tarik
keuntungan dan kehati-hatian terhadap risiko, dan titik keseimbangan antara
keduanya berbeda-beda pada tiap individu tergantung pada toleransi risikonya
(Raut, 2020; Mahmood et al., 2024).

Religiusitas diposisikan sebagai variabel moderasi yang memperkuat atau
memperlemah ketiga jalur pengaruh di atas, bukan sebagai penentu langsung
keputusan investasi. Secara konseptual, religiusitas dipahami sebagai konstruk
multidimensi yang mencakup keyakinan (belief), praktik ritual, penghayatan,
pengetahuan agama, dan konsekuensi perilaku sehari-hari dari keyakinan tersebut
(Glock & Stark, 1965). Kelima dimensi ini yang menjadi saluran bagi religiusitas
untuk memoderasi perilaku finansial: semakin utuh dimensi-dimensi tersebut
terinternalisasi, semakin besar kemungkinan nilai keagamaan turut

dipertimbangkan dalam keputusan ekonomi sehari-hari, termasuk keputusan



investasi. Mekanisme moderasinya bekerja melalui penguatan kehati-hatian:
investor dengan tingkat religiusitas tinggi cenderung lebih selektif dan menghindari
perilaku spekulatif, sehingga pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi
menjadi lebih kuat pada kelompok ini dibandingkan investor dengan religiusitas
rendah (Chandra et al., 2025). Pada saat yang sama, religiusitas juga dapat
memperkuat pemanfaatan literasi keuangan syariah, karena investor yang religius
lebih terdorong untuk benar-benar menerapkan pengetahuan kepatuhan nilai yang
dimilikinya ke dalam keputusan investasi yang konkret, sekalipun instrumen yang
dipilih berada di pasar modal umum (Chandra et al., 2025). Dengan demikian,
religiusitas berperan sebagai variabel yang mengubah kekuatan hubungan antara
ketiga variabel independen dan keputusan investasi, bukan sebagai jalur pengaruh
yang berdiri sendiri (Baron & Kenny, 1986).

Peran religiusitas sebagai variabel penguat maupun pelemah hubungan ini
penting dibedakan dari peran religiusitas sebagai prediktor langsung, karena kedua
kedudukan tersebut membawa implikasi teoretis yang berbeda. Apabila religiusitas
hanya diuji sebagai prediktor langsung, penelitian hanya dapat menyimpulkan
bahwa investor yang lebih religius cenderung mengambil keputusan investasi
tertentu, tanpa dapat menjelaskan mengapa kekuatan pengaruh literasi, risiko, dan
ekspektasi keuntungan bisa berbeda-beda antarindividu. Sebaliknya, dengan
memposisikan religiusitas sebagai moderator, penelitian ini berupaya menjelaskan
pada kondisi apa ketiga variabel independen tersebut bekerja lebih kuat atau lebih
lemah, sehingga memberikan pemahaman yang lebih bernuansa mengenai perilaku

investasi investor Muslim.
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Kajian terdahulu mengenai hubungan literasi keuangan, persepsi risiko,
ekspektasi keuntungan, dan keputusan investasi masih menunjukkan hasil yang
tidak konsisten, sehingga menyisakan celah yang perlu diuji ulang. Pada sisi
literasi, sebagian penelitian menemukan pengaruh positif signifikan terhadap
keputusan investasi karena literasi meningkatkan kepercayaan diri investor dalam
mengevaluasi informasi (Wendy, 2024), sementara penelitian lain menemukan
bahwa pengaruh tersebut justru melemah ketika persepsi risiko turut dilibatkan
sebagai variabel moderasi, yang berarti literasi saja tidak cukup kuat untuk
mengesampingkan kekhawatiran investor terhadap ketidakpastian pasar (Wendy,
2024). Pada sisi persepsi risiko, satu kelompok penelitian melaporkan hubungan
negatif terhadap keputusan investasi karena risiko yang dipersepsikan tinggi
membuat investor menahan diri (Almansour et al., 2025), sementara kelompok lain
melaporkan bahwa hubungan tersebut dapat berbalik positif ketika investor
memiliki toleransi risiko yang tinggi (Mohta & Shunmugasundaram, 2024).
Demikian pula, peran religiusitas dalam interaksi keuangan-perilaku masih
diperdebatkan, terutama pada konteks pasar modal umum yang instrumennya tidak
secara eksplisit disaring berdasarkan prinsip syariah, sehingga belum jelas apakah
pengaruh moderasinya sekuat pada konteks pasar modal syariah (Chandra et al.,
2025). Ketidakkonsistenan temuan pada ketiga jalur tersebut menjadi celah
penelitian yang mendasari perlunya pengujian ulang secara terintegrasi pada
konteks investor pasar modal umum di Indonesia.

Ketidakkonsistenan tersebut juga diperkuat oleh perbedaan konteks geografis

dan objek penelitian pada studi-studi terdahulu, yang sebagian besar dilakukan pada
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investor di luar Indonesia atau pada instrumen yang telah disaring berdasarkan
prinsip syariah (Wendy, 2024; Ali et al., 2025). Perbedaan konteks ini membuka
kemungkinan bahwa pola hubungan antarvariabel yang ditemukan pada populasi
tertentu belum tentu berlaku sama pada populasi investor Muslim Indonesia yang
bertransaksi di pasar modal umum, sehingga pengujian ulang pada konteks lokal
menjadi relevan baik secara akademik maupun praktis.

Isu mengenai bagaimana nilai keagamaan berinteraksi dengan perilaku
ekonomi modern bukanlah hal baru dalam literatur akademik, namun kajian yang
secara spesifik menempatkan religiusitas sebagai variabel moderasi pada model
keputusan investasi berbasis Theory of Planned Behavior masih tergolong terbatas,
terutama pada konteks pasar modal umum di Indonesia. Bidang kajian Islamic
behavioral finance sendiri berkembang dari pertemuan dua arus literatur, yaitu
keuangan perilaku (behavioral finance) yang menekankan aspek psikologis dan
kognitif investor (Kahneman & Tversky, 1979; Simon, 1955), serta ekonomi Islam
yang menekankan bahwa keputusan ekonomi seorang Muslim tidak dapat
dilepaskan dari kerangka nilai dan etika yang diyakininya (Chapra, 2000; Igbal &
Mirakhor, 2011). Penelitian ini berupaya mempertemukan kedua arus tersebut
secara empiris, dengan memosisikan literasi keuangan syariah sebagai representasi
pengetahuan yang bersumber dari nilai Islam, dan religiusitas sebagai representasi
kekuatan nilai tersebut dalam memengaruhi perilaku investasi konkret.

Kebaruan penelitian ini terletak pada tiga aspek yang saling melengkapi.
Pertama, penelitian ini menguji literasi keuangan syariah dan religiusitas pada

konteks pasar modal umum, bukan pasar modal syariah, sehingga dapat menjawab
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pertanyaan mengenai sejauh mana kerangka nilai tersebut tetap relevan ketika
instrumen yang dipilih investor tidak secara eksplisit disaring berdasarkan prinsip
syariah. Kedua, penelitian ini menempatkan religiusitas secara konsisten sebagai
variabel moderasi pada ketiga jalur pengaruh sekaligus (literasi keuangan syariah,
persepsi risiko, dan keuntungan), bukan hanya pada salah satu jalur seperti pada
sebagian penelitian terdahulu. Ketiga, penelitian ini berfokus pada keputusan
investasi yang telah atau tengah direalisasikan, bukan sekadar minat atau intensi
berinvestasi, sehingga lebih dekat dengan perilaku aktual investor sebagaimana
ditekankan dalam Theory of Planned Behavior (Ajzen, 1991).

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini disusun untuk menganalisis
pengaruh literasi keuangan syariah, persepsi risiko, dan keuntungan terhadap
keputusan investasi di pasar modal, dengan religiusitas sebagai variabel yang
memoderasi kekuatan hubungan tersebut. Penelitian ini diharapkan memberikan
kontribusi akademik pada pengembangan Theory of Planned Behavior dalam ranah
keuangan perilaku, sekaligus memberikan kontribusi praktis bagi investor,
regulator, dan penyelenggara edukasi pasar modal dalam merancang pendekatan
yang mempertimbangkan dimensi religius pada perilaku investasi di pasar modal
umum.

B. Rumusan Masalah

Peningkatan kapitalisasi pasar serta bertambahnya jumlah saham yang
tercatat dalam Daftar Efek Syariah (DES) menunjukkan bahwa pasar modal syariah
di Indonesia terus berkembang (OJK, 2025). Temuan tersebut sebagaimana

dijelaskan pada bagian latar belakang menjadi indikator adanya prospek
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pertumbuhan yang semakin baik. Meskipun demikian, pertumbuhan tersebut masih
dihadapkan pada sejumlah tantangan yang berpotensi memengaruhi keputusan
investasi masyarakat. Di samping pertumbuhan yang dicapai, pasar modal syariah
masih menghadapi berbagai tantangan, termasuk literasi dan inklusi keuangan
syariah yang belum optimal, perbedaan persepsi risiko, orientasi investor terhadap
keuntungan, serta variasi tingkat religiusitas masyarakat Muslim (OJK, 2022; OJK
& BPS, 2024). Fakta tersebut mengindikasikan bahwa pengambilan keputusan
investasi pada instrumen syariah dipengaruhi oleh interaksi antara faktor
pengetahuan, evaluasi risiko, ekspektasi keuntungan, dan kepatuhan terhadap
prinsip-prinsip syariah (Ajzen, 1991; Chapra, 2000).

Berdasarkan permasalahan tersebut, maka rumusan masalah dalam penelitian

ini adalah sebagai berikut:

1. Apakah literasi keuangan syariah berpengaruh terhadap keputusan investasi
di pasar modal?

2. Apakah persepsi risiko berpengaruh terhadap keputusan investasi di pasar
modal?

3. Apakah keuntungan (expected return) berpengaruh terhadap keputusan
investasi di pasar modal?

4. Apakah religiusitas berpengaruh dalam memoderasi hubungan antara
literasi keuangan syariah dan keputusan investasi di pasar modal?

5. Apakah religiusitas berpengaruh dalam memoderasi hubungan antara

persepsi risiko dan keputusan investasi di pasar modal?
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6. Apakah religiusitas berpengaruh dalam memoderasi hubungan antara

keuntungan (expected return) dan keputusan investasi di pasar modal?

C. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disusun, maka tujuan dari

penelitian ini adalah sebagai berikut:

1.

Menganalisis pengaruh literasi keuangan syariah terhadap keputusan
investasi di pasar modal.

Menganalisis pengaruh persepsi risiko terhadap keputusan investasi
di pasar modal.

Menganalisis pengaruh keuntungan (expected return) terhadap
keputusan investasi di pasar modal.

Menganalisis peran religiusitas dalam memoderasi hubungan antara
literasi keuangan syariah dan keputusan investasi di pasar modal.
Menganalisis peran religiusitas dalam memoderasi hubungan antara
persepsi risiko dan keputusan investasi di pasar modal.

Menganalisis peran religiusitas dalam memoderasi hubungan antara
keuntungan (expected return) dan keputusan investasi di pasar

modal.

D. Manfaat Penelitian

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara

teoretis maupun praktis sebagai berikut:



15

1. Manfaat Teoretis

Kajian ini secara akademis diharapkan mampu memperkaya khazanah
literatur keuangan syariah, terutama yang menyoroti pola perilaku pemodal Muslim
saat berinvestasi di pasar modal. Lewat penggabungan variabel persepsi risiko,
religiusitas, tingkat keuntungan (expected return), dan literasi keuangan syariah
dalam satu kerangka kerja, penelitian ini menyodorkan model analisis yang lebih
utuh. Kehadiran kerangka penelitian ini diharapkan dapat memperluas spektrum
pembahasan mengenai berbagai faktor yang mendorong pembentukan keputusan
investasi syariah.

Penelitian ini juga memperkaya penerapan Theory of Planned Behavior
(TPB) pada bidang investasi syariah dengan menjelaskan keputusan investasi
sebagai perilaku yang dipengaruhi oleh pengetahuan, sikap, persepsi terhadap
kemampuan diri, serta nilai-nilai religius yang dianut oleh investor (Ajzen, 1991).
Pendekatan tersebut memberikan sudut pandang yang lebih komprehensif dalam
memahami proses pengambilan keputusan investasi pada instrumen yang
berlandaskan prinsip-prinsip syariah.

Ranah Islamic Behavioral finance turut mendapat sumbangan teoritis dari
riset ini di samping memperluas cakrawala kajian behavioral finance secara umum.
Raut (2020) menggarisbawahi bahwa tindakan berinvestasi sebenarnya tidak murni
digerakkan oleh pertimbangan rasional, melainkan ikut dibentuk oleh bias kognitif,
pengetahuan, persepsi, pengalaman, hingga faktor psikologis individu. Dalam
kacamata ekonomi Islam, proses ini punya dimensi yang lebih kompleks akibat

adanya pengaruh religiusitas dan komitmen ketaatan pada prinsip syariah.
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Kerangka riset ini hadir untuk memperdalam pemahaman mengenai dinamika
tersebut dengan menempatkan religiusitas sebagai variabel moderasi yang
menjembatani hubungan antara expected return (keuntungan), persepsi risiko,
literasi keuangan syariah, dan keputusan investasi.

2. Manfaat Praktis

Pada tataran praktis, hasil riset ini dirancang untuk memberikan kontribusi
nyata bagi sejumlah kalangan. Bagi para pemodal Muslim, temuan ini dapat
dijadikan pedoman sewaktu menimbang keputusan investasi, sehingga kalkulasi
tidak sekadar berfokus pada potensi imbal hasil semata, melainkan turut
memperhitungkan batas risiko, pemahaman literasi syariah, serta ketaatan pada
kaidah-kaidah keagamaan.

Bagi regulator dan lembaga pasar modal, temuan penelitian dapat dijadikan
masukan dalam menyusun program edukasi dan literasi yang lebih komprehensif,
mencakup pemahaman mengenai karakteristik instrumen investasi, risiko, expected
return, mekanisme screening syariah, serta pentingnya nilai religius dalam
pengambilan keputusan investasi.

Dari sudut pandang akademis, temuan studi ini dapat dijadikan rujukan
penting untuk memperdalam diskursus mengenai perilaku investasi berbasis
syariah. Peneliti berikutnya disarankan untuk mengembangkan kerangka analisis
ini dengan mengeksplorasi metode kualitatif maupun mixed methods demi
menggali sudut pandang investor Muslim secara lebih utuh. Selain itu, model riset

juga bisa diperluas dengan memasukkan faktor pendukung lain seperti herding
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behavior, financial behavior, financial attitude, pengaruh sosial (social influence),
hingga tingkat pengalaman dalam berinvestasi.
E. Sistematika Pembahasan

Penulisan skripsi ini dibagi ke dalam lima bab yang saling terhubung secara
terstruktur agar alur gagasan penelitian lebih mudah dipahami oleh pembaca.
Rangkaian pembahasan di setiap bab dirancang untuk menyajikan gambaran
menyeluruh  seputar peran religiusitas sebagai variabel moderasi yang
menjembatani pengaruh keuntungan (expected return), persepsi risiko, dan literasi
keuangan syariah terhadap keputusan berinvestasi di pasar modal. Gambaran
ringkas mengenai isi dari kelima bab tersebut diuraikan dalam sistematika
penulisan berikut.

BAB I Pendahuluan. Bab ini memberikan gambaran awal mengenai dinamika
pasar modal di Indonesia beserta konteks masalah yang mendasari studi ini. Isi
pembahasannya mencakup latar belakang masalah, perumusan pertanyaan
penelitian, arah dan mantfaat riset, hingga susunan sistematika penulisan skripsi.

BAB II Landasan Teori dan Pengembangan Hipotesis. bagian ini menyajikan
kerangka teoritis yang digunakan sebagai pisau analisis. Pembahasan difokuskan
pada Theory of Planned Behavior (TPB) dan Islamic Economic Behavior Theory
untuk membedah perilaku Homo Islamicus. Selain itu, bab ini memuat kajian
pustaka dari penelitian terdahulu yang relevan, pengembangan enam hipotesis
penelitian yang menguji pengaruh langsung maupun efek moderasi, serta bagan

kerangka teoritis penelitian.



18

BAB III Metode Penelitian. Bagian ini menguraikan langkah operasional
pelaksanaan riset, mulai dari rancangan penelitian, populasi beserta teknik
penarikan sampelnya, hingga metode pengumpulan dan sumber data. Bab ini juga
merinci batas definisi operasional tiap variabel, bentuk alat ukur (instrumen), serta
teknik analisis data yang digunakan.

BAB IV Hasil Penelitian dan Pembahasan. Seluruh temuan lapangan dan
hasil olah data disajikan di bab ini, yang diawali dengan demografi responden, uji
model pengukuran (outer model), uji model struktural (inner model), sampai pada
pembuktian hipotesis. Diskusi hasil analisis kemudian diperdalam dengan
mengaitkannya pada teori pendukung dan temuan dari riset terdahulu.

BAB V Penutup. Bab pamungkas ini menyimpulkan temuan utama
penelitian, merumuskan implikasi akademis maupun praktis, serta memaparkan
keterbatasan studi. Penulis juga menyertakan rekomendasi relevan yang ditujukan

kepada regulator, pelaku pasar modal, investor Muslim, dan peneliti berikutnya.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan

Peneliti merangkum sejumlah poin substansial berlandaskan kalkulasi
empiris menggunakan Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-
SEM). Pembuktian model statistik ini ditujukan untuk membedah sejauh mana
ekspektasi imbal hasil (expected return), persepsi risiko, serta literasi keuangan
syariah memengaruhi penetapan keputusan investasi di pasar modal, di samping
menguji fungsi moderasi dari komitmen religiusitas. Berdasarkan alur pengujian
hipotesis yang telah dieksekusi, dirumuskan poin-poin kesimpulan sebagai berikut.

Rasionalitas evaluasi dan jaminan kepatuhan syariah dalam memilih produk
investasi sangat bergantung pada penguasaan wawasan finansial investor. Bukti
empiris penelitian ini mengonfirmasi adanya pengaruh positif dan signifikan dari
literasi keuangan syariah terhadap penetapan keputusan berinvestasi di pasar
modal. Hasil ini membuktikan bahwa pemahaman mendalam seputar aspek risiko,
potensi imbal hasil, tata cara transaksi, karakteristik produk, hingga prinsip syariat
mendasar berbanding lurus dengan tingginya minat serta keberanian investor untuk
mentransaksikan modalnya pada instrumen berbasis syariah.

Persepsi risiko berpengaruh negatif dan signifikan terhadap keputusan
investasi di pasar modal. Peningkatan persepsi terhadap risiko menyebabkan
kecenderungan investor untuk melakukan investasi menjadi lebih rendah. Risiko
yang dipertimbangkan tidak hanya mencakup kemungkinan kerugian finansial dan

ketidakpastian tingkat pengembalian, tetapi juga risiko yang berkaitan dengan

96
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kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah. Oleh karena itu, investor cenderung
lebih berhati-hati ketika menilai suatu instrumen memiliki tingkat risiko yang
tinggi.

Penilaian atas prospek imbal hasil dalam ekosistem pasar modal tidak semata-
mata diukur dari nominal finansial, melainkan turut mengintegrasikan kepatuhan
mekanisme perolehannya terhadap kaidah syariat. Temuan riset ini mengonfirmasi
bahwa expected return (keuntungan) membukukan pengaruh positif dan signifikan
terhadap penetapan keputusan berinvestasi. Hasil tersebut mengindikasikan bahwa
motivasi investor untuk menanamkan modalnya terdorong oleh proyeksi return
yang optimal, di mana pemenuhan kriteria ekonomis dan kepatuhan hukum Islam
ini saling memperkuat dalam pertimbangan pemodal.

Internalisasi nilai-nilai keagamaan yang kuat membuat investor lebih
terdorong untuk menerjemahkan pemahaman finansial Islam mereka ke dalam
tindakan investasi yang patuh syariah. Pembuktian empiris dalam riset ini
mengonfirmasi bahwa religiusitas menjalankan peran moderasi yang bersifat
memperkuat (strengthening effect) pada hubungan positif antara literasi keuangan
syariah dan penetapan keputusan investasi. Dengan kata lain, tingginya komitmen
spiritualitas seorang pemodal menjadi pemicu utama yang mengoptimalkan
dampak pengetahuan finansial terhadap eksekusi investasi di pasar modal.

Kewaspadaan terhadap potensi pelanggaran syariat, praktik gharar
(ketidakjelasan), dan spekulasi menjadi pemicu utama meningkatnya rasa skeptis
investor religius saat berhadapan dengan risiko. Temuan empiris ini membuktikan

bahwa religiusitas menjalankan peran moderasi yang kian mempertegas
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(strengthening effect) pengaruh negatif persepsi risiko terhadap penetapan
keputusan investasi. Dengan kata lain, semakin kuat komitmen spiritual yang
dimiliki pemodal, semakin tinggi sensitivitas dan kehati-hatian mereka untuk
menahan atau membatalkan transaksi yang terindikasi memiliki profil risiko tinggi.

Penilaian investor terhadap prospek imbal hasil tidak lagi berdiri sebagai
kalkulasi finansial semata manakala faktor keberkahan dan kehalalan sumber
keuntungan turut dipertimbangkan. Hasil analisis riset ini membuktikan bahwa
religiusitas menjalankan fungsi moderasi yang memperkuat dorongan expected
return terhadap eksekusi keputusan berinvestasi. Implikasinya, proyeksi
keuntungan yang berasal dari instrumen terbukti patuh syariah akan menjadi
pemantik yang jauh lebih kuat bagi pemodal berintegritas spiritual tinggi dalam
memantapkan pilihan investasinya di pasar modal.

Porsi variasi keputusan investasi di pasar modal sanggup dijelaskan sebesar
68,4% oleh kerangka konseptual yang dibangun, sebagaimana ditunjukkan oleh
capaian nilai R? sebesar 0,684, sementara 31,6% sisanya bermuara pada faktor
eksogen di luar lingkup pengujian. Angka daya jelaskan yang solid ini
mengonfirmasi bahwa penetapan keputusan alokasi modal syariah sejatinya lahir
dari sinergi multidimensi: dimensi kognitif yang diwakili literasi keuangan syariah,
dimensi psikologis berupa persepsi risiko, serta dimensi ekonomi melalui
proyeksi expected return. Seluruh dorongan rasional tersebut lantas diakselerasi
oleh komitmen religiusitas yang terbukti konsisten memoderasi dan memperkuat

keterkaitan antar-konstruk utama.
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B. Implikasi Penelitian
1. Implikasi Teoretis

Validasi empiris atas penggabungan Islamic Economic Behavior Theory,
Expected return Theory, Risk Management Theory, dan Theory of Planned
Behavior (TPB) menjadi sumbangan teoretis utama dari riset ini dalam membedah
dinamika pasar modal. Hasil studi menguatkan penerpan 7PB dengan membuktikan
bahwa tindakan berinvestasi pemodal Muslim merupakan hasil interaksi yang
kompleks antara keyakinan spiritual, persepsi individu, dan wawasan finansial.
Temuan ini menegaskan bahwa perilaku alokasi dana tidak dapat direduksi sekadar
sebagai kalkulasi finansial semata, melainkan merupakan sintesis multidimensi
yang melibatkan aspek kognitif, keagamaan, psikologis, dan ekonomi.

Penempatan kepatuhan syariat sebagai elemen krusial dalam evaluasi
investasi menjadi kontribusi konseptual utama riset ini bagi perluasan literatur
literasi keuangan. Hasil pengujian membuktikan bahwa keyakinan pemodal untuk
bertransaksi meningkat seiring makin dalamnya pemahaman mereka terhadap
skema transaksi halal, profil produk, dan fondasi hukum Islam. Dengan demikian,
kajian ini mengonfirmasi posisi literasi keuangan syariah sebagai salah satu
variabel penentu (key determinant) yang memandu investor dalam mengeksekusi
keputusan alokasi modal di pasar modal.

Sintesis antara kalkulasi rasionalitas ekonomi dan internalisasi nilai
keagamaan terbukti menjadi pendorong utama di balik tindakan alokasi modal
investor Muslim. Temuan ini secara konseptual memperkaya ranah Islamic

Behavioral finance dengan membuktikan bahwa religiusitas tidak sebatas norma
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pasif, melainkan variabel pemoderasi aktif yang mengamplifikasi pengaruh
proyeksi expected return, persepsi risiko, dan literasi keuangan syariah terhadap
eksekusi investasi. Lewat pembuktian tersebut, riset ini memperjelas peta interaksi
ilmiah antara dimensi keagamaan dengan pilar kognitif, psikologis, dan ekonomi
dalam skema keputusan pasar modal.
2. Implikasi Praktis

Hasil penelitian ini memberikan beberapa implikasi praktis bagi berbagai
pihak yang memiliki keterkaitan dengan pengembangan pasar modal.. Penilaian
mandiri yang memadukan kepatuhan syariat dan kalkulasi finansial harus menjadi
pijakan utama investor Muslim, alih-alih sekadar mengekor tren pasar atau
rekomendasi pihak ketiga. Implikasi praktis dari studi ini menggarisbawahi
krusialnya penguatan literasi keuangan syariah bagi para pemodal. Penguasaan
mendalam atas kriteria syariah, estimasi imbal hasil, paparan risiko, hingga
spesifikasi produk akan memandu investor untuk melakukan evaluasi yang rasional
dan terukur sebelum merealisasikan alokasi modalnya di pasar keuangan Islam.

Penetrasi partisipasi publik beserta kualitas pemahaman investasi di pasar
modal dapat diakselerasi secara nyata manakala regulator merombak cakupan
program edukasi publik. Implikasi praktis bagi Otoritas Jasa Keuangan (OJK),
Bursa Efek Indonesia (BEI), dan institusi terkait mengarahkan agar materi
sosialisasi tidak melulu berhenti pada pengenalan produk (saham syariah, sukuk,
atau reksa dana syariah). Otoritas perlu menyuntikkan muatan teknis seperti

pemanfaatan Daftar Efek Syariah (DES), kriteria screening syariah, proyeksi
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return, hingga pemetaan risiko guna membentuk basis investor yang kritis dan
teredukasi.

Bagi lembaga pendidikan, temuan penelitian dapat dimanfaatkan sebagai
referensi dalam pengembangan materi pembelajaran maupun program edukasi
mengenai investasi syariah. Peningkatan pemahaman mahasiswa dan generasi
muda mengenai karakteristik, peluang, dan risiko investasi diharapkan mampu
membentuk perilaku investasi yang lebih bertanggung jawab. Selain aspek
ekonomi, pendidikan investasi syariah juga perlu menanamkan pemahaman
mengenai pentingnya kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah dalam
pengelolaan harta dan pengambilan keputusan keuangan.

Bagi pelaku industri pasar modal, penelitian ini menunjukkan pentingnya
penyediaan informasi yang akurat, transparan, dan mudah dipahami mengenai
karakteristik produk investasi syariah. Informasi yang disampaikan tidak hanya
mencakup potensi keuntungan, tetapi juga tingkat risiko, status kepatuhan syariah,
serta mekanisme transaksi yang diterapkan. Penyampaian informasi yang
komprehensif diharapkan dapat meningkatkan kepercayaan investor sekaligus
mendukung pengambilan keputusan investasi yang lebih tepat sesuai dengan
kebutuhan dan preferensi investor Muslim.

C. Keterbatasan Penelitian

Penafsiran dan generalisasi atas temuan riset ini wajib disikapi secara
saksama dengan mempertimbangkan sejumlah ruang keterbatasan metodologis
yang melingkupinya. Terlepas dari keberhasilan model penelitian dalam

memetakan determinan keputusan investasi di pasar modal, Peneliti menyadari
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hadirnya beberapa batasan operasional yang berpotensi memengaruhi cakupan hasil
analisis.

Kompleksitas keputusan alokasi modal syariah sejatinya turut digerakkan
oleh variabel eksternal seperti financial attitude, herding behavior, dinamika
pengaruh sosial, kemudahan adopsi teknologi, financial behavior, besaran
pendapatan, trust (kepercayaan), hingga rekam jejak pengalaman investasi.
Keterbatasan utama riset ini terletak pada pembatasan variabel yang sebatas
menguji komitmen religiusitas, proyeksi expected return, persepsi risiko, serta
literasi keuangan syariah. Akibat penyempitan cakupan ini, kerangka konseptual
yang dibangun belum sanggup mengonstruksi gambaran determinan keputusan
investasi secara menyeluruh.

Kedua, penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode
survei, sehingga hubungan antarvariabel dianalisis berdasarkan data statistik yang
diperoleh dari kuesioner. Pendekatan tersebut efektif untuk menguji hipotesis,
namun belum mampu menggali secara mendalam alasan, pengalaman, maupun
pertimbangan subjektif yang melatarbelakangi keputusan investasi responden.
Aspek psikologis dan religius yang memengaruhi perilaku investasi berpotensi
dipahami secara lebih komprehensif melalui pendekatan kualitatif atau mixed
methods.

Risiko social desirability bias mengintai pengukuran variabel sensitif seperti
keputusan investasi syariah dan religiusitas, di mana responden berpeluang
menyelaraskan jawaban mereka dengan nilai keagamaan atau norma sosial ideal.

Kerentanan ini bermula dari ketergantungan instrumen penelitian pada kuesioner
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berbasis persepsi mandiri (self-reported data). Pilihan metode ini membuka celah
bias respons, mengingat akurasi isian sangat bergantung pada kejujuran,
subjektivitas tafsir, dan kedalaman pemahaman tiap individu terhadap butir-butir
pernyataan yang disajikan.

Keempat, cakupan penelitian dibatasi pada responden Muslim yang memiliki
pengetahuan atau pengalaman mengenai investasi di pasar modal. Karakteristik
tersebut menyebabkan hasil penelitian belum dapat digeneralisasikan secara luas
kepada seluruh masyarakat Muslim Indonesia maupun kepada investor pada pasar
modal secara umum, karena karakteristik populasi penelitian relatif spesifik.

Kelima, penelitian ini mengkaji keputusan investasi pada pasar modal secara
umum tanpa membedakan karakteristik masing-masing instrumen investasi, seperti
saham syariah, sukuk, reksa dana syariah, maupun Exchange Traded Fund (ETF)
Syariah. Padahal, setiap instrumen memiliki karakteristik yang berbeda, baik dari
aspek risiko, potensi refurn, maupun mekanisme penerapan prinsip syariah.
Perbedaan tersebut berpotensi memengaruhi preferensi dan perilaku investor dalam
mengambil keputusan investasi.

D. Saran

Berdasarkan hasil penelitian serta keterbatasan yang telah diidentifikasi,
beberapa rekomendasi dapat diajukan sebagai berikut. Pertama, bagi investor
Muslim, peningkatan literasi keuangan syariah perlu menjadi prioritas sebelum
mengambil keputusan investasi. Pemahaman yang memadai mengenai karakteristik
instrumen investasi syariah, mekanisme pasar modal, kriteria Daftar Efek Syariah

(DES), tingkat risiko, serta potensi return diharapkan dapat membantu investor
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melakukan evaluasi yang lebih rasional sekaligus memastikan bahwa keputusan
investasi yang diambil tetap selaras dengan prinsip-prinsip syariah.

Kedua, investor disarankan untuk menerapkan pendekatan investasi yang
mempertimbangkan keseimbangan antara potensi keuntungan, tingkat risiko, dan
kepatuhan terhadap prinsip syariah. Keputusan investasi tidak seharusnya hanya
didasarkan pada harapan memperoleh return yang tinggi, tetapi juga perlu
mempertimbangkan transparansi transaksi, aspek kehalalan, serta tingkat risiko
yang melekat pada setiap instrumen investasi.

Ketiga, bagi Otoritas Jasa Keuangan (OJK), Bursa Efek Indonesia (BEI), dan
lembaga yang berperan dalam pengembangan pasar modal, diperlukan penguatan
program edukasi yang lebih aplikatif dan berorientasi pada kebutuhan calon
investor. Program tersebut sebaiknya tidak hanya memperkenalkan berbagai
instrumen investasi syariah, tetapi juga memberikan pemahaman mengenai analisis
risiko, evaluasi potensi return, mekanisme screening syariah, pemanfaatan Daftar
Efek Syariah (DES), serta prosedur transaksi pada pasar modal. Selain itu, kegiatan
edukasi perlu diperluas kepada generasi muda yang memiliki tingkat pemanfaatan
teknologi digital dan aplikasi investasi yang tinggi.

Keempat, bagi lembaga pendidikan, materi mengenai investasi syariah dapat
diintegrasikan ke dalam kegiatan pembelajaran, seminar, pelatihan, maupun
program literasi keuangan. Pengembangan materi tersebut sebaiknya tidak hanya
membahas aspek teknis investasi, tetapi juga mengaitkannya dengan nilai-nilai
syariah agar peserta didik memiliki pemahaman yang komprehensif mengenai

pengelolaan investasi sesuai dengan ketentuan Islam.
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Kelima, bagi perusahaan sekuritas, manajer investasi, dan penyedia platform
investasi syariah, transparansi informasi mengenai produk investasi perlu terus
ditingkatkan. Informasi mengenai karakteristik produk, tingkat risiko, potensi
return, akad yang digunakan, status kepatuhan syariah, serta mekanisme transaksi
hendaknya disajikan secara jelas, akurat, dan mudah dipahami sehingga dapat
meningkatkan kepercayaan serta mendukung pengambilan keputusan investasi
yang lebih tepat.

Analisis komparatif antar-instrumen spesifik seperti reksa dana syariah,
sukuk, dan saham syariah menjadi peluang eksplorasi yang amat prospektif bagi
studi mendatang untuk membedah perbedaan karakter di tiap produk. Di samping
perluasan instrumen, Peneliti selanjutnya disarankan memperkaya kerangka
konseptual dengan menyuntikkan variabel prediktor baru. Integrasi faktor herding
behavior, social influence, finansial teknologi, besaran pendapatan, financial
behavior, financial attitude, trust, hingga pengalaman bertransaksi akan
memperlengkap analisis mengenai pendorong keputusan alokasi modal syariah.

Penggalian motif dasar, dinamika pertimbangan, serta pengalaman emosional
investor dalam mengeksekusi maupun membatalkan investasi syariah dapat
diungkap secara mendalam melalui teknik kualitatif seperti diskusi terarah atau
wawancara mendalam. Oleh karena itu, penerapan mixed methods (metode
kombinasi) menjadi rekomendasi strategis bagi studi mendatang guna melengkapi
pembuktian kuantitatif antar-variabel secara empiris. Sintesis kedua metodologi ini
akan menghasilkan analisis komprehensif yang sanggup membedah fenomena

perilaku pasar modal dari sisi keluasan data sekaligus kedalaman konteks.
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