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ABSTRAK

Sejak diluncurkan pada 2011, Sharia Online Trading System (SOTS) masih
menghadapi rendahnya tingkat penetrasi adopsi dibandingkan populasi investor
saham secara keseluruhan, sehingga faktor-faktor pendorong minat penggunaannya
penting untuk dikaji. Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Performance
Expectancy, Effort Expectancy, Social Influence, dan Facilitating Conditions
terhadap Minat Penggunaan SOTS dalam berinvestasi saham syariah,
menggunakan pendekatan Unified Theory of Acceptance and Use of Technology
(UTAUT). Sampel penelitian difokuskan pada Generasi Z yang mendominasi
populasi investor pasar modal Indonesia dan merupakan digital native. Penelitian
ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain explanatory research
bersifat kausal. Data dikumpulkan melalui kuesioner daring dari 200 responden
Generasi Z yang memiliki pengetahuan mengenai SOTS, dipilih dengan teknik
purposive sampling, dan dianalisis menggunakan Structural Equation Modeling-
Partial Least Squares (SEM-PLS). Hasil menunjukkan Performance Expectancy,
Social Influence, dan Facilitating Conditions berpengaruh positif signifikan
terhadap minat penggunaan SOTS, sedangkan Effort Expectancy tidak signifikan.
Model menjelaskan variasi minat sebesar 63,3% (R?* = 0,633), membuktikan

UTAUT relevan memetakan determinan adopsi SOTS.

Kata Kunci: Sharia Online Trading System, UTAUT, Minat Penggunaan, Generasi
Z, SEM-PLS
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ABSTRACT

Since its launch in 2011, the Sharia Online Trading System (SOTS) has continued
to face low adoption penetration compared to the overall stock investor population,
making it important to examine the factors driving its usage intention. This study
aims to analyze the influence of Performance Expectancy, Effort Expectancy, Social
Influence, and Facilitating Conditions on the Intention to Use SOTS in sharia stock
investment, applying the Unified Theory of Acceptance and Use of Technology
(UTAUT). The sample was focused on Generation Z, who dominate Indonesia's
capital market investor population and are digital natives. A quantitative causal
explanatory design was employed. Data were collected through an online
questionnaire from 200 Generation Z respondents familiar with SOTS, selected
using purposive sampling, and analyzed using SEM-PLS. Results show
Performance Expectancy, Social Influence, and Facilitating Conditions
significantly and positively affect usage intention, while Effort Expectancy is not
significant. The model explains 63.3% of the variance (R?> = 0.633), confirming
UTAUT's relevance in mapping SOTS adoption determinants.

Keywords: Sharia Online Trading System, UTAUT, Behavioral Intention,
Generation Z, SEM-PLS
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BAB I

PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan teknologi sebagai infrastruktur modern telah membawa
transformasi signifikan dalam berbagai sektor, termasuk keuangan. Digitalisasi
layanan keuangan melalui financial technology (fintech) meningkatkan
efisiensi, aksesibilitas, dan transparansi, sekaligus memperluas partisipasi
masyarakat dalam aktivitas ekonomi (Wulandari et al., 2025). Transformasi
tersebut tidak hanya terjadi pada sektor perbankan dan sistem pembayaran,
tetapi juga merambah industri pasar modal sebagai bagian dari sistem keuangan
nasional. Dalam pembangunan nasional, pasar modal memiliki peranan
strategis, baik secara ekonomi maupun finansial, yaitu sebagai sumber
pendanaan jangka panjang bagi perusahaan serta sebagai sarana investasi bagi

masyarakat untuk memperoleh imbal hasil (Otoritas Jasa Keuangan, 2023).

Berdasarkan data Badan Pusat Statistik Kota Samarinda (2024), jumlah
penduduk Muslim di Indonesia mencapai lebih dari 207 juta penduduk atau
sekitar 87,2% dari total populasi. Dengan mayoritas penduduk beragama Islam,
keberadaan pasar modal syariah dalam sistem keuangan Indonesia menjadi
relevan sebagai alternatif investasi yang sesuai dengan nilai-nilai Islam. Pasar
modal syariah mencakup seluruh aktivitas di pasar modal yang diselenggarakan
berdasarkan ketentuan syariah serta tidak mengandung unsur yang dilarang
dalam Islam. Pada praktiknya, instrumen dalam pasar modal syariah yang

paling dominan dan banyak diminati investor adalah saham syariah karena



menawarkan potensi imbal hasil yang relatif lebih tinggi, dibandingkan dengan
instrumen lain seperti reksa dana syariah, sukuk, Exchange-Traded Fund (ETF)
syariah, Efek Beragun Aset (EBA) syariah, dan Dana Investasi Real Estat

(DIRE) Syariah (Dalimunthe ef al., 2025).

Saham syariah merepresentasikan kepemilikan ekuitas pada perusahaan
yang memenuhi kriteria usaha dan rasio keuangan sesuai prinsip Islam, yang
secara konseptual sejalan dengan konsep musyarakah atau syirkah (Ainiah,
2023). Ketentuan diperbolehkannya jual beli saham syariah diatur dalam Fatwa
DSN-MUI No. 80/DSN-MUI/111/2011 tentang Penerapan Prinsip Syariah dalam
Mekanisme Perdagangan Efek Bersifat Ekuitas di Pasar Reguler Bursa Efek.
Fatwa tersebut memuat ketentuan utama mengenai tata cara dan mekanisme
perdagangan saham guna memastikan kesesuaiannya dengan nilai-nilai Islam
serta mencegah terjadinya praktik-praktik yang bertentangan dengan prinsip
yang ditetapkan. Selain fatwa No. 80/DSN-MUTI/III/2011, kebolehan transaksi
saham syariah juga didukung oleh fatwa DSN-MUI lainnya yang mengatur

prinsip-prinsip pasar modal syariah dan ketentuan mengenai saham syariah.

Dalam kurun waktu lima tahun terakhir, partisipasi investor di pasar modal
Indonesia menunjukkan peningkatan yang signifikan. Data Kustodian Sentral
Efek Indonesia menunjukkan bahwa jumlah Single Investor Identification
(SID), yang mencakup institusi maupun individu, meningkat dari 7.489.337
investor pada tahun 2021 menjadi 10.311.152 pada tahun 2022 dan 12.168.061
pada tahun 2023. Jumlah tersebut terus berlanjut hingga mencapai 14.871.639

investor pada tahun 2024 dan 20.347.147 investor per Desember 2025



(Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2025). Hingga April 2026, jumlah SID
kembali meningkat menjadi 26.486.000 investor (Kustodian Sentral Efek
Indonesia, 2026).

Pertumbuhan Jumlah Investor Pasar Modal Indonesia
Tahun 2021-April 2026
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Gambar 1.1 Grafik Pertumbuhan Investor Pasar Modal Indonesia Tahun
2021-April 2026

Sumber: Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2026.

Dari total keseluruhan SID tersebut, struktur demografi investor individu
didominasi oleh kelompok usia 30 tahun ke bawah, yang secara demografis
merupakan individu yang lahir pada rentang tahun 1997-2012 atau dikenal
sebagai Generasi Z (Nurlaila et al., 2024). Kelompok usia ini menyumbang
porsi terbesar, yakni mencapai 54,63% dari keseluruhan populasi investor
individu (Kustodian Sentral Efek Indonesia, 2026). Hal ini menunjukkan bahwa
generasi muda telah mengambil alih momentum dan bertindak sebagai motor

penggerak utama di pasar modal Indonesia.



Pertumbuhan investor yang masif tersebut tidak terlepas dari peran strategis
digitalisasi yang mentransformasi ekosistem pasar modal Indonesia secara
bertahap. Modernisasi dimulai pada tahun 1995 ketika Bursa Efek Jakarta
meluncurkan Jakarta Automated Trading System (JATS), menandai peralihan
dari perdagangan manual berbasis warkat menuju sistem elektronik yang
terstandarisasi. Tonggak berikutnya hadir pada tahun 2009 melalui peluncuran
JATS-NextG yang meningkatkan kapasitas dan kecepatan pemrosesan
transaksi, sehingga mampu mengakomodasi lonjakan volume perdagangan
seiring bertambahnya investor. Rangkaian transformasi ini membangun fondasi
infrastruktur yang kokoh bagi pasar modal Indonesia menuju ekosistem

investasi yang lebih inklusif (Khasanah et al., 2025).

Digitalisasi tersebut menjadi salah satu faktor yang mendorong tingginya
partisipasi Generasi Z di pasar modal Indonesia. Sebagai Generasi yang tumbuh
di era perkembangan teknologi digital, Generasi Z memiliki ketergantungan
yang sangat tinggi terhadap gawai, smartphone, dan internet (Kristyowati,
2021; Putri & Angge, 2025). Sebagai digital native, karakteristik utama mereka
ditandai dengan kebiasaan menggunakan gawai secara intensif dalam
kehidupan sehari-hari, kemampuan mengoperasikan sarana teknologi secara
otodidak, serta kecenderungan untuk selalu terhubung dengan internet hampir
sepanjang hari (Kristyowati, 2021). Selain itu, Generasi Z juga memiliki
kemampuan bekerja multitasking di dunia maya serta kecenderungan mendalam
untuk lebih menyukai konsumsi informasi dan pola komunikasi dalam bentuk

audio-visual (Kristyowati, 2021).



Karakteristik tersebut menjadikan Generasi Z lebih adaptif terhadap
berbagai inovasi layanan keuangan digital, termasuk aplikasi investasi berbasis
daring yang menawarkan kemudahan akses, kecepatan transaksi, dan
fleksibilitas dalam berinvestasi. Tingginya kemampuan adaptasi tersebut
didukung oleh pola hidup Generasi Z yang mengutamakan efisiensi dan
kemudahan dalam memanfaatkan teknologi digital, sehingga berbagai aktivitas,
termasuk pengelolaan keuangan dan investasi, cenderung dilakukan secara

praktis melalui platform berbasis online (Putri & Angge, 2025).

Digitalisasi kemudian merambah segmen pasar modal syariah dengan
hadirnya Sharia Online Trading System (SOTS) pada tahun 2011. Sharia Online
Trading System (SOTS) merupakan sistem perdagangan saham berbasis digital
yang dikembangkan oleh Anggota Bursa (sekuritas) untuk menjamin
kesesuaian transaksi dengan prinsip-prinsip Islam, dengan memastikan setiap
aktivitas perdagangan terbebas dari unsur riba, gharar, dan maysir (Afifa &
Ratnasari, 2026). Kehadirannya merupakan bentuk implementasi dari fatwa No.
80/DSN-MUI/III/2011 yang dirancang untuk memenuhi kebutuhan investor

muslim akan platform yang efisien dengan tetap menjamin kepatuhan syariah.

SOTS ini mengintegrasikan sejumlah fitur, antara lain penyaringan otomatis
terhadap saham yang termasuk dalam Daftar Efek Syariah, penerapan transaksi
berbasis kas (cash basis) tanpa fasilitas margin, pembatasan praktik short
selling, serta pemisahan portofolio syariah dari portofolio konvensional (Afifa
& Ratnasari, 2026). Melalui mekanisme tersebut, sistem secara otomatis

meminimalkan kemungkinan terjadinya transaksi yang tidak sesuai dengan



ketentuan syariah dan memberikan tingkat kepatuhan yang lebih terjamin

dibandingkan sistem perdagangan konvensional (Musthofa, 2020).

Seiring dengan berkembangnya implementasi Sharia Online Trading System
(SOTS), jumlah investor saham syariah atau pengguna SOTS menunjukkan tren
peningkatan yang positif sejak pertama kali diluncurkan, yaitu dari 531 investor
pada tahun 2012, menjadi 85.891 investor pada tahun 2020, kemudian
meningkat menjadi 207.834 investor per Oktober 2025 dan kembali bertambah
menjadi 226.457 investor per April 2026. Data tersebut menunjukkan bahwa
jumlah investor saham syariah terus mengalami pertumbuhan secara konsisten
dalam setiap periode pengamatan. Peningkatan tersebut mencerminkan semakin
besarnya minat dan kepercayaan masyarakat terhadap ekosistem investasi
saham syariah di Indonesia (Bursa Efek Indonesia, 2026).
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Gambar 1.2 Grafik Pertumbuhan Investor Saham Syariah Tahun 2012-
April 2026

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2026.



Kehadiran SOTS memberikan kontribusi nyata bagi penguatan ekosistem
pasar modal syariah Indonesia, terutama dalam hal penegakan kepatuhan
prinsip Islam secara sistemis. Sebelum SOTS hadir, investor muslim
menghadapi tantangan dalam memastikan bahwa setiap transaksi mereka bebas
dari instrumen dan mekanisme yang dilarang, mengingat keterbatasan sistem
konvensional dalam membedakan efek yang memenuhi kriteria syariah dan
yang tidak. Haridhi (2020) mengonfirmasi bahwa SOTS telah berhasil
mengimplementasikan ketentuan POJK Nomor 15 Tahun 2015 melalui kontrol
sistem otomatis, mencakup syarat-syarat saham non-DES, pembatalan transaksi
otomatis yang tidak sesuai ketentuan, pencegahan transaksi melebihi modal
investor, dan pelarangan shortselling. Fitur-fitur tersebut membuat transaksi di

pasar modal syariah lebih efisien dan aman secara syar’i.

Ketersediaan fitur-fitur otomatis ini secara teoretis merupakan manifestasi
dari efisiensi dan kemudahan sistem yang seharusnya mampu menumbuhkan
niat atau minat masyarakat dalam berinvestasi sesuai koridor syariah. Namun,
sebuah realitas kontradiktif menunjukkan bahwa meskipun infrastruktur
teknologi ini telah beroperasi kurang lebih sekitar 15 tahun, tingkat adopsi
SOTS di kalangan masyarakat masih jauh dari potensi optimal yang seharusnya

dapat dicapai.

Berdasarkan data yang diungkapkan oleh Bursa Efek Indonesia per April
2026, pengguna aktif SOTS hanya sekitar 226.457 orang atau hanya sekitar
2,31% dari total populasi investor saham di Indonesia, sementara total pemilik

Single Investor Identification (SID) saham telah mencapai angka sekitar



9.562.675 pada April 2026 (Bursa Efek Indonesia, 2026; Kustodian Sentral
Efek Indonesia, 2026). Kesenjangan yang sangat besar antara jumlah investor
saham secara keseluruhan dengan pengguna SOTS ini menunjukkan bahwa
keberadaan SOTS selama satu setengah dekade belum diikuti dengan tingkat
penerimaan yang memadai di kalangan masyarakat.

Perbandingan Pengguna Aktif SOTS
dengan Total SID Saham

226.457
2,31%

9.562.675
97,69%
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Gambar 1.3 Grafik Perbandingan Pengguna SOTS dengan Total SID
Saham

Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2026.

Kondisi tersebut menjadi menarik untuk dikaji mengingat Indonesia
merupakan negara dengan mayoritas penduduk beragama Islam sekaligus
memiliki populasi muslim terbesar di dunia, yang secara normatif dituntut
menerapkan prinsip-prinsip syariah dalam berbagai aspek kehidupan, termasuk
dalam aktivitas keuangan. Hal tersebut semestinya menjadi potensi yang besar
bagi penerimaan dan penggunaan layanan investasi yang sesuai dengan prinsip

syariah khususnya SOTS ini. Namun, tingkat penetrasi dan penggunaan SOTS



di pasar modal Indonesia masih tergolong rendah. Fenomena ini
mengindikasikan bahwa keberadaan sistem yang telah memenuhi prinsip
syariah belum secara otomatis mendorong masyarakat untuk mengadopsinya.
Oleh karena itu, penelitian ini memfokuskan kajian pada aspek niat perilaku
(behavioral intention) guna mengidentifikasi faktor-faktor yang memengaruhi

minat penggunaan SOTS.

Pendekatan ini dipilih berdasarkan landasan teoretis yang mengonfirmasi
bahwa minat (behavioral intention) merupakan prediktor utama yang memicu
dan menentukan keputusan akhir (use behavior) seseorang dalam mengadopsi
sebuah teknologi secara aktual (Venkatesh et al., 2003). Selanjutnya, pengujian
determinan minat ini dilakukan dengan menjadikan Generasi Z sebagai sampel
penelitian. Pemilihan Generasi Z didasari oleh fakta demografis bahwa
kelompok wusia ini mendominasi struktur investor individu pasar modal
Indonesia. Selain itu, sebagai generasi yang tumbuh di era digital, Generasi Z
memiliki kedekatan yang tinggi dengan pemanfaatan teknologi dalam berbagai
aktivitas, termasuk investasi. Oleh karena itu, pengujian terhadap minat
penggunaan SOTS pada Generasi Z diharapkan mampu memberikan gambaran

mengenai potensi perkembangan adopsi SOTS di masa mendatang.

Untuk menjawab persoalan tersebut, penelitian ini menggunakan Unified
Theory of Acceptance and Use of Technology (UTAUT) yang dikembangkan
oleh Venkatesh et al. (2003) sebagai kerangka teorinya. UTAUT dipilih karena
merupakan teori penerimaan teknologi yang telah terbukti secara empiris

mampu menjelaskan dan memprediksi penerimaan serta penggunaan teknologi
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informasi dengan baik. Venkatesh et a/. (2003) membuktikan bahwa UTAUT
mampu menjelaskan hingga 70% variansi dalam Behavioral Intention
pengguna teknologi, menjadikannya salah satu model penerimaan teknologi
yang paling komprehensif dibandingkan teori-teori sebelumnya seperti TAM,

TRA, maupun TPB.

UTAUT menjelaskan penerimaan teknologi melalui empat konstruk utama
yaitu Performance Expectancy, Effort Expectancy, Social Influence, dan
Facilitating Conditions, yang secara bersama-sama membentuk gambaran
menyeluruh tentang faktor-faktor yang mendorong seseorang untuk menerima
dan menggunakan sebuah teknologi (Venkatesh ef al. 2003). Dalam konteks
SOTS yang merupakan sebuah teknologi atau sistem, keempat konstruk tersebut
dipandang relevan untuk mengidentifikasi apakah Generasi Z menerima SOTS
dari sisi manfaat yang dirasakan, kemudahan penggunaan, pengaruh lingkungan

sosial, maupun ketersediaan fasilitas pendukung.

Beberapa penelitian terdahulu telah mengkaji SOTS dari berbagai sudut
pandang. Afifa dan Ratnasari (2026) menggunakan kerangka UTAUT 3 yang
diperluas dengan variabel Sharia Value untuk menganalisis adopsi SOTS di
kalangan investor Gen Z di seluruh Indonesia, dengan variabel dependen berupa
Behavioral Intention dan Use Behavior. Andani et al. (2025) juga menggunakan
pendekatan UTAUT namun menambahkan variabel Islamic Financial Literacy
sebagai variabel independen tambahan, dengan variabel dependen berupa
Keputusan Penggunaan SOTS Maybank Securities pada mahasiswa UIN

Sumatera Utara. Kedua penelitian tersebut sama-sama menggunakan kerangka
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UTAUT sebagai landasan, namun keduanya tidak menggunakan UTAUT dalam

bentuk aslinya melainkan telah memodifikasi atau memperluas konstruknya.

Sementara itu, terdapat penelitian yang mengkaji SOTS tanpa menggunakan
kerangka UTAUT sama sekali. Queentasari et al. (2026) meneliti pengaruh
Literasi Pasar Modal Syariah, Pengetahuan Tentang SOTS, dan Religiusitas
terhadap Perceived Risk dengan Perceived Sharia Compliance sebagai mediasi
pada responden Muslim Indonesia yang belum pernah menggunakan SOTS.
Mauliza dan Canggih (2023) menempatkan SOTS sebagai salah satu variabel
independen di antara Pengetahuan Investasi dan Motivasi, dengan variabel
dependen berupa Minat Berinvestasi pada Saham Syariah secara umum pada
anggota galeri investasi di Surabaya. Adapun Alawiyah dan Setiyaningsih
(2020) sama sekali tidak meneliti perilaku pengguna, melainkan menganalisis
kinerja Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) dibandingkan THSG selama
pandemi Covid-19 menggunakan data sekunder dari BEI, yang hasilnya
menunjukkan bahwa ISST memiliki kinerja yang lebih kuat dibandingkan IHSG

berkat mekanisme seleksi saham dalam SOTS.

Musthofa (2020) dan Prasetia (2017) menggunakan metode kualitatif
berbasis studi pustaka atau library research dengan pendekatan deskriptif untuk
mengkaji penerapan prinsip syariah dalam SOTS dan implementasi regulasi
pasar modal syariah. Yustati (2017) menggunakan pendekatan deskriptif-
analitis dengan data sekunder dari BEI dan OJK untuk mengukur efektivitas
SOTS terhadap peningkatan jumlah investor. Haridhi (2020) menggunakan

pendekatan kualitatif normatif untuk menguji kesesuaian sistem transaksi SOTS
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dengan POJK No. 15 Tahun 2015, sementara Putri et a/l. (2023) menggunakan
penelitian lapangan (field research) kualitatif dengan wawancara langsung
terhadap 39 investor dan pengelola PT. FAC Sekuritas Bengkulu untuk

menggambarkan mekanisme transaksi dan tingkat pemahaman investor.

Berdasarkan tinjauan terhadap berbagai literatur terdahulu mengenai Sharia
Online Trading System (SOTS), ditemukan beberapa kesenjangan penelitian
(research gap) yang melandasi urgensi dilakukannya penelitian ini.
Kesenjangan penelitian pertama berkaitan dengan pengujian teori UTAUT.
Penelitian terbaru, seperti yang dilakukan oleh Afifa dan Ratnasari (2026),
sudah menggunakan model UTAUT 3 dan memperluasnya dengan variabel
Sharia Value. Penggunaan UTAUT 3 tersebut memang memberikan sudut
pandang yang lebih luas, namun menyisakan ruang yang belum terjawab.
Kemampuan murni dari empat faktor dasar UTAUT (UTAUT 1) yaitu
Performance Expectancy, Effort Expectancy, Social Influence, dan Facilitating
Conditions sesuai rumusan asli Venkatesh et al. (2003) belum diketahui apakah
konstruk inti UTAUT sudah cukup menjelaskan minat penggunaan SOTS tanpa

penambahan variabel lain.

Kedua, terletak pada penentuan variabel terikat (dependen). Seperti yang
dilakukan Mauliza dan Canggih (2023), penelitian ini secara langsung hanya
menempatkan SOTS sebagai salah satu variabel bebas (independen) untuk
mengukur minat orang berinvestasi di saham syariah. Oleh karena itu, celah
yang akan diisi oleh penelitian ini adalah memposisikan Minat (Behavioral

Intention) Penggunaan SOTS sebagai satu-satunya variabel dependen. Fokus
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ini penting untuk mengukur seberapa besar penerimaan masyarakat khususnya
Generasi Z terhadap sistem teknologinya saja, tanpa tercampur oleh motivasi

mencari keuntungan dari aset sahamnya.

Ketiga, penelitian terdahulu umumnya belum menempatkan SOTS sebagai
objek utama penerimaan teknologi. Sebagian besar penelitian lebih berfokus
pada implementasi prinsip syariah, efektivitas regulasi, mekanisme transaksi,
maupun menjadikan SOTS sebagai salah satu variabel independen yang
memengaruhi perilaku investasi. Akibatnya, pemahaman mengenai faktor-
faktor yang mendorong individu untuk menerima dan berminat menggunakan
SOTS sebagai sebuah sistem perdagangan saham syariah masih relatif terbatas.
Oleh karena itu, penelitian ini memposisikan SOTS sebagai objek utama yang
dianalisis melalui pendekatan penerimaan teknologi, sehingga diharapkan
mampu memberikan gambaran yang lebih komprehensif mengenai faktor-

faktor yang memengaruhi minat penggunaan SOTS.

Berdasarkan kesenjangan penelitian yang telah diuraikan, kebaruan (novelty)
penelitian ini terletak pada pengujian kembali model 4 konstruk utama UTAUT
sebagaimana dikembangkan oleh Venkatesh ez al. (2003) untuk menjelaskan
penerimaan teknologi pada konteks Sharia Online Trading System (SOTS).
Berbeda dengan penelitian sebelumnya yang cenderung menggunakan model
UTAUT yang telah dimodifikasi, menjadikan SOTS sebagai variabel
independen, atau mengkaji aspek implementasi dan regulasinya, penelitian ini
memposisikan SOTS sebagai objek utama penerimaan teknologi dengan

Behavioral Intention sebagai variabel dependen. Pendekatan ini diharapkan
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dapat memberikan bukti empiris mengenai kemampuan 4 konstruk utama
UTAUT dalam menjelaskan minat penggunaan SOTS serta memperkaya

literatur mengenai adopsi teknologi pada pasar modal syariah.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian dengan judul Analisis
Minat Penggunaan Sharia Online Trading System (SOTS) Pada Sekuritas
Dalam Berinvestasi Saham Syariah: Pendekatan UTAUT ini bertujuan
untuk menganalisis minat penggunaan Sharia Online Trading System (SOTS)
dalam berinvestasi saham syariah pada Generasi Z dengan menggunakan
pendekatan UTAUT, yang meliputi Performance Expectancy, Effort
Expectancy, Social Influence, dan Facilitating Conditions sebagai variabel
independen, serta Minat (Behavioral Intention) Penggunaan SOTS sebagai
variabel dependen. Penelitian ini dilakukan pada Generasi Z di Indonesia yang
memiliki pengetahuan tentang SOTS. Pendekatan ini berbeda dari penelitian
sebelumnya, baik dari sisi metode penelitian, penggunaan kerangka teori

UTAUT secara utuh, dan variabel yang diuji.
B. Rumusan Masalah

1. Apakah Performance Expectancy berpengaruh terhadap Minat Penggunaan

Sharia Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z?

2. Apakah Effort Expectancy berpengaruh terhadap Minat Penggunaan Sharia

Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z?

3. Apakah Social Influence berpengaruh terhadap Minat Penggunaan Sharia

Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z?
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4. Apakah Facilitating Conditions berpengaruh terhadap Minat Penggunaan

Sharia Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z?

C. Tujuan Penelitian

Untuk menganalisis pengaruh Performance Expectancy terhadap Minat

Penggunaan Sharia Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z.

Untuk menganalisis pengaruh Effort Expectancy terhadap Minat

Penggunaan Sharia Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z.

Untuk menganalisis pengaruh Social Influence terhadap Minat Penggunaan

Sharia Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z.

Untuk menganalisis pengaruh Facilitating Conditions terhadap minat

penggunaan Sharia Online Trading System (SOTS) pada Generasi Z.

D. Manfaat Penelitian

1.

Manfaat Teoritis

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap
pengembangan literatur di bidang keuangan syariah dan adopsi teknologi,
khususnya dalam konteks penggunaan Sharia Online Trading System
(SOTS). Penelitian ini juga memperluas penerapan model Unified Theory
of Acceptance and Use of Technology (UTAUT) pada sektor pasar modal
syariah, sehingga dapat memperkaya kajian empiris mengenai faktor-faktor

yang memengaruhi penggunaan teknologi investasi berbasis prinsip syariah.



16

2. Manfaat Praktis

a.

Bagi Otoritas Jasa Keuangan (OJK), Bursa Efek Indonesia (BEI), dan
Galeri Investasi Syariah di Perguruan Tinggi

Penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan bagi Otoritas Jasa
Keuangan (OJK), Bursa Efek Indonesia (BEI), serta Galeri Investasi
Syariah dalam merumuskan strategi peningkatan literasi dan adopsi
Sharia Online Trading System (SOTS). Temuan penelitian mengenai
faktor-faktor yang memengaruhi minat penggunaan SOTS pada
Generasi Z dapat dimanfaatkan sebagai dasar penyusunan program
edukasi yang lebih terarah, penguatan kampanye mengenai manfaat dan
keunggulan SOTS, serta pengembangan program berbasis komunitas
untuk meningkatkan partisipasi masyarakat dalam investasi saham

syariah.

b. Bagi Perusahaan Sekuritas Penyedia Sharia Online Trading System

(SOTS)

Penelitian ini dapat menjadi masukan bagi perusahaan sekuritas
penyedia SOTS dalam mengembangkan strategi pemasaran,
meningkatkan kualitas layanan, serta menyempurnakan fitur dan
dukungan teknis yang sesuai dengan kebutuhan masyarakat khususnya
Generasi Z. Selain itu, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai dasar
untuk memperkuat pengalaman pengguna (user experience),

menyediakan layanan bantuan yang responsif, serta menyelenggarakan
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edukasi dan pendampingan bagi investor pemula guna meningkatkan

minat dan adopsi penggunaan SOTS.

c. Bagi Investor dan Calon Investor
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran empiris
mengenai sejauh mana minat masyarakat khususnya Generasi Z
terhadap penggunaan Sharia Online Trading System (SOTS) dalam
investasi saham syariah, serta bagaimana persepsi investor dan calon
investor dari kalangan Generasi Z terhadap Performance Expectancy,
Effort Expectancy, Social Influence, dan Facilitating Conditions dalam
penggunaan platform tersebut. Dengan demikian, penelitian ini dapat
menjadi referensi bagi investor dan calon investor dalam memahami
kecenderungan penggunaan SOTS sebagai sarana investasi yang sesuai

dengan prinsip syariah.
E. Sistematika Pembahasan

Penyusunan penelitian yang sistematis merupakan salah satu indikator kualitas
karya ilmiah. Oleh karena itu, sistematika pembahasan dalam penelitian ini
disusun untuk memberikan gambaran yang jelas dan terstruktur mengenai isi
penelitian secara keseluruhan. Adapun sistematika penulisan penelitian ini

adalah sebagai berikut:

1. BABI PENDAHULUAN
Bab ini memuat latar belakang yang menguraikan fenomena, fakta, serta
permasalahan yang mendasari pentingnya penelitian dilakukan. Terdapat

juga penjabaran literatur terdahulu, gap penelitian dan kebaharuan
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penelitian. Selanjutnya disajikan rumusan masalah yang merumuskan
secara eksplisit pertanyaan-pertanyaan penelitian. Tujuan penelitian disusun
untuk menjawab rumusan masalah yang telah ditetapkan. Selanjutnya
terdapat manfaat penelitian yang berisi kegunaan atau manfaat dari
penelitian ini. Pada bagian akhir, sistematika penulisan menjelaskan
gambaran umum isi setiap bab agar penelitian tersusun secara runtut dan

sistematis.

. BAB II LANDASAN TEORI DAN KAJIAN PUSTAKA

Bab ini berisi teori yang relevan sebagai dasar konseptual dalam
menjawab permasalahan penelitian. Selain itu, kajian pustaka memuat
penelitian terdahulu yang memiliki keterkaitan dengan topik yang diteliti
dan menjadi referensi dalam penyusunan penelitian. Bab ini juga mencakup
pengembangan hipotesis serta kerangka pemikiran yang menggambarkan

hubungan antarvariabel dalam penelitian.

. BAB III METODE PENELITIAN

Bab ini menjelaskan pendekatan dan metode penelitian yang digunakan,
sumber data dan teknik pengumpulan data, populasi dan sampel, definisi
operasional masing-masing variabel, serta metode untuk menguji hipotesis

penelitian.

. BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN

Bab ini menyajikan gambaran umum objek penelitian, statistik deskriptif
terhadap item pertanyaan, hasil uji instrumen penelitian dan pengujian

hipotesis, serta pembahasan atas temuan penelitian. Hasil analisis
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diinterpretasikan untuk menjawab permasalahan yang telah dirumuskan

sebelumnya.

. BAB VPENUTUP

Bab ini berisi kesimpulan yang diperoleh berdasarkan hasil penelitian,
keterbatasan penelitian, serta saran yang diajukan sebagai implikasi dari

temuan penelitian dan rekomendasi untuk penelitian selanjutnya.



BABV

PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil pengolahan dan pembahasan data penelitian, dapat
disimpulkan bahwa Minat Penggunaan pada Sharia Online Trading System
(SOTS) dipengaruhi secara positif dan signifikan oleh Performance
Expectancy, Social Influence, dan Facilitating Conditions. Sebaliknya, Effort
Expectancy tidak menunjukkan pengaruh signifikan terhadap Behavioral
Intention, yang mengindikasikan bahwa tingkat kemudahan penggunaan sistem
bukan menjadi faktor utama yang mendorong atau menentukan niat Generasi Z

untuk menggunakan SOTS dalam berinvestasi saham syariah.

Hasil penelitian ini  menunjukkan bahwa ekspektasi terhadap
kebermanfaatan dan keuntungan kinerja (Performance Expectancy), dorongan
serta rekomendasi dari lingkungan sekitar (Social Influence), serta ketersediaan
dukungan fasilitas maupun infrastruktur yang memadai (Facilitating
Conditions) menjadi pilar-pilar fundamental yang secara nyata mampu
meningkatkan minat pengguna. Sementara itu, tidak signifikannya pengaruh
Effort Expectancy mengisyaratkan bahwa bagi kelompok responden Generasi Z
yang secara natural melek teknologi, aspek kemudahan operasional sistem telah
dianggap sebagai sebuah standar kelayakan dasar, sehingga tinggi atau
rendahnya tingkat kemudahan tersebut tidak lagi secara otomatis menaikkan

atau menurunkan niat berperilaku mereka dalam bertransaksi.

105
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Secara keseluruhan, penelitian ini menegaskan bahwa faktor ekosistem
pendukung, pengaruh sosial, dan persepsi manfaat fungsional memiliki peran
yang sangat krusial dalam membentuk niat adopsi sistem SOTS ini, khususnya
pada Generasi Z yang menuntut efektivitas serta validitas kepatuhan syariah
dari platform investasi yang mereka gunakan. Hasil temuan ini sekaligus
berhasil menjawab dan mengonfirmasi keresahan utama yang diangkat pada
latar belakang penelitian ini, yaitu untuk mengurai determinan minat
penggunaan SOTS melalui kerangka asli Unified Theory of Acceptance and Use
of Technology (UTAUT). Dengan demikian, penelitian ini memberikan bukti
empiris bahwa konstruk utama dari model UTAUT terbukti masih sangat
relevan dan mumpuni untuk menjelaskan minat penggunaan (Behavioral
Intention) Generasi Z terhadap SOTS sebagai sebuah entitas teknologi, tanpa

harus bergantung pada penambahan variabel eksternal lainnya.

. Keterbatasan Penelitian

Penyusunan penelitian ini telah diupayakan secara maksimal guna menyajikan
data dan analisis yang akurat. Akan tetapi kendati demikian penulis sadar bahwa
hasil yang diperolah tetap tidak luput dari sejumlah keterbatasan. Berbagai
kendala yang dihadapi selama proses pengumpulan dan pengolahan data
berpotensi memberikan pengaruh terhadap interpretasi hasil penelitian.
Keterbatasan tersebut bersumber dari kapasitas teoretis dan metodologis
peneliti secara internal, serta kendala eksternal di luar kendali peneliti selama
proses pengumpulan data di lapangan. Adapun keterbatasannya adalah sebagai

berikut:
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1. Penelitian ini mendeteksi adanya kesenjangan pemahaman yang cukup
signifikan di kalangan responden terkait SOTS. Berdasarkan data
karakteristik responden, terdapat 10,5% (21 responden) yang sama sekali
tidak mengetahui SOTS dan 31% (62 responden) yang hanya mengetahui
namanya saja tanpa memahami cara kerjanya. Meskipun peneliti telah
melakukan langkah mitigasi dengan memberikan penjelasan singkat
mengenai konsep SOTS di awal kuesioner, metode edukasi instan ini
berpotensi belum cukup kuat untuk menguatkan pemahaman mereka secara
mendalam. Sehingga bisa jadi masih menimbulkan bias ketika mengisi

kuesioner penelitian.

2. Metode pengumpulan data primer yang sepenuhnya mengandalkan
kuesioner mandiri secara on/ine (Google Form) membuka celah terjadinya
bias subjektivitas dari responden. Karena pengisian dilakukan tanpa
pengawasan langsung dari peneliti, tidak ada kontrol penuh untuk
memastikan apakah responden mengisi instrumen berdasarkan refleksi
kondisi riil mereka, atau sekadar mengisi secara formalitas demi
menyelesaikan kuesioner. Bias subjektivitas ini berpotensi memengaruhi

validitas internal data.

C. Saran

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa saran yang
dapat diberikan dengan tetap memperhatikan keterbatasan penelitian yang telah

dijelaskan sebelumnya:
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1. Bagi Stakeholder (OJK, BEI, Sekuritas penyedia SOTS, Galeri

Investasi Syariah di Perguruan Tinggi)

Hasil penelitian ini menunjukkan masih terdapat kesenjangan pengetahuan
(knowledge gap) mengenai Sharia Online Trading System (SOTS), di mana
sebanyak 10,5% responden belum mengetahui SOTS sama sekali dan 31%
responden hanya mengenal nama SOTS tanpa memahami mekanisme
maupun cara kerjanya. Temuan ini mengindikasikan bahwa tingkat literasi
masyarakat, khususnya Generasi Z di penelitian ini, terhadap SOTS masih
perlu ditingkatkan. Oleh karena itu, upaya edukasi mengenai SOTS perlu
semakin diintensifkan agar pemahaman masyarakat tidak hanya terbatas
pada pengenalan istilah, tetapi juga mencakup manfaat, mekanisme, serta
keunggulan SOTS sebagai platform investasi saham syariah. Peningkatan
literasi tersebut diharapkan mampu mendorong tumbuhnya minat dan
kepercayaan masyarakat dalam memanfaatkan SOTS sebagai sarana

investasi yang sesuai dengan prinsip syariah.

Sejalan dengan temuan tersebut, hasil analisis penelitian juga
menunjukkan bahwa Performance Expectancy, Social Influence, dan
Facilitating Conditions merupakan faktor-faktor yang secara signifikan
memengaruhi minat penggunaan SOTS. Oleh karena itu, stakeholder terkait
seperti Otoritas Jasa Keuangan (OJK), Bursa Efek Indonesia (BEI),
perusahaan sekuritas penyedia Sharia Online Trading System (SOTS), serta

Galeri Investasi Syariah di perguruan tinggi perlu mengarahkan strategi
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peningkatan adopsi SOTS dengan menitikberatkan pada ketiga faktor

tersebut.

Upaya tersebut dapat diwujudkan melalui penguatan kampanye edukasi
yang menonjolkan manfaat nyata dan keunggulan SOTS, penyelenggaraan
program berbasis komunitas seperti gerakan ajak teman berinvestasi
syariah, kolaborasi dengan komunitas investor, organisasi kemahasiswaan,
serta financial influencer yang kredibel, sekaligus meningkatkan kualitas
platform melalui penyediaan fitur yang andal, layanan bantuan yang
responsif, pelatihan teknis, dan pendampingan bagi investor pemula.
Sementara itu, aspek kemudahan penggunaan (Effort Expectancy) tetap
perlu dipertahankan sebagai standar kualitas layanan, meskipun bukan lagi
menjadi faktor utama yang memengaruhi minat Generasi Z. Dengan strategi
yang terintegrasi tersebut, diharapkan adopsi SOTS di kalangan Generasi Z
dapat terus meningkat sehingga mampu mendukung pertumbuhan jumlah

investor di pasar modal syariah Indonesia.

. Bagi Peneliti Selanjutnya

Berdasarkan hasil penelitian ini, diketahui bahwa mayoritas responden
menunjukkan minat yang tinggi untuk menggunakan Sharia Online Trading
System (SOTS). Sebagian besar respons pada indikator Minat Penggunaan
SOTS berada pada kategori setuju (4) dan sangat setuju (5), yaitu sebanyak
587 dari 1.000 respons (58,7%). Hal ini menunjukkan bahwa responden
memiliki kecenderungan minat yang tinggi untuk menggunakan SOTS.

Namun demikian, kondisi tersebut masih menunjukkan kesenjangan dengan
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data empiris di lapangan, di mana jumlah pengguna Sharia Online Trading
System (SOTS) yang hanya sekitar 200 ribu investor atau sekitar 2% dari
total investor saham masih jauh lebih rendah dibandingkan dengan jumlah
Single Investor Identification (SID) investor saham yang telah mencapai

sekitar 9 juta atau sekitar 98%.

Kesenjangan tersebut juga tercermin pada data demografi penelitian ini,
di mana dari total 200 responden hanya 10 responden (5%) yang merupakan
pengguna SOTS, sedangkan 190 responden (95%) lainnya belum pernah
menggunakan SOTS. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan
untuk mengkaji faktor-faktor yang memengaruhi perilaku penggunaan
aktual (Use Behavior) SOTS. Penelitian tersebut diharapkan mampu
menjelaskan mengapa tingginya minat penggunaan belum sepenuhnya
bertransformasi atau diikuti menjadi penggunaan nyata, sehingga dapat
mengidentifikasi faktor-faktor yang menghambat maupun mendorong

proses adopsi SOTS secara aktual.
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