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Keputusan Berinvestasi dengan Kemampuan Finansial sebagai Variabel 

Moderasi 

 

ABSTRAK 

 

Jumlah investor pasar modal di Indonesia meningkat, didukung oleh pertumbuhan 

konsisten investor reksadana dalam beberapa tahun terakhir. Meskipun investor 

reksadana meningkat, angka tersebut masih tergolong rendah apabila dibandingkan 

dengan jumlah penduduk Indonesia secara keseluruhan, terutama reksadana syariah 

yang masih tertinggal. Tujuan penelitian ini adalah menganalisis pengaruh 

pengetahuan investasi dan perilaku loss aversion terhadap keputusan investasi di 

reksadana syariah dengan moderasi kemampuan finansial. Sampel diambil 

menggunakan metode purposive sampling berdasarkan kriteria tertentu. Analisis 

data menggunakan SEM-PLS dengan software SmartPLS 4, melalui analisis outer 

dan inner model. Hasilnya, pengetahuan investasi, perilaku loss aversion, dan 

kemampuan finansial berpengaruh terhadap keputusan investasi, namun 

kemampuan finansial tidak mampu memoderasi hubungan tersebut.  

Kata Kunci: Pengetahuan Investasi, Perilaku Loss Aversion, Kemampuan 

Finansial, Keputusan Investasi, Reksadana Syariah 
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ABSTRACT 

 

The number of capital market investors in Indonesia has increased, supported by 

the consistent growth of mutual fund investors in recent years. Although mutual 

fund investors are growing in number, the figure remains relatively low compared 

to the total population of Indonesia, particularly in the case of sharia mutual funds, 

which continue to lag behind. This study aims to analyze the influence of 

investment knowledge and loss aversion behavior on investment decisions in sharia 

mutual funds, with financial capability as a moderating variable. The sample was 

selected using purposive sampling based on specific criteria. Data were analyzed 

using SEM-PLS with SmartPLS 4 software, through both outer and inner model 

analyses. The results indicate that investment knowledge, loss aversion behavior, 

and financial capability significantly influence investment decisions; however, 

financial capability does not moderate these relationships. 

Keywords: Investment Knowledge, Loss Aversion Behavior, Financial Capability, 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Stabilitas dan kekuatan kinerja perekonomian Indonesia tercermin dari capaian 

pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) yang mencapai 5,1%, mengalami 

sedikit peningkatan dibandingkan tahun sebelumnya yang berada di angka 5,0%. 

Tingginya angka PDB ini menjadi indikator bahwa masyarakat kini dapat 

menjangkau beragam produk dan layanan dengan lebih mudah berkat akses yang 

semakin terbuka dan luas, yang pada akhirnya berdampak positif terhadap 

peningkatan taraf kesejahteraan. Dalam konteks ekonomi makro, salah satu 

komponen Produk Domestik Bruto (PDB) adalah investasi. Peran investasi sangat 

vital dalam mendorong perkembangan ekonomi, terutama karena investasi menjadi 

pondasi penting bagi keberlangsungan pertumbuhan ekonomi jangka panjang. 

Terdapat hubungan yang searah antara investasi dan PDB, seperti ketika tingkat 

investasi meningkat, maka pendapatan nasional atau PDB juga mengalami 

kenaikan. Sebaliknya, penurunan nilai investasi cenderung berdampak pada 

menurunnya PDB. Oleh karena itu, tidak sedikit negara yang aktif mendorong 

warganya untuk berinvestasi sebagai upaya memperkuat fondasi ekonominya. 

Di Indonesia investasi telah berkembang dengan pesat, mengacu pada 

informasi yang dipublikasikan oleh PT Kustodian Sentral Efek Indonesia (KSEI) 

jumlah investor di pasar modal Indonesia pada bulan Desember 2024 telah 

mencapai angka 14,87 juta Single Investor Identification (SID), menunjukkan 

pertumbuhan sebesar 22,21% dibandingkan periode yang sama di tahun 

sebelumnya, yaitu Desember 2023, yang tercatat sebanyak 12,16 juta SID. 

Pertambahan investor pasar modal sepanjang tahun 2024 mengalami percepatan, 

dengan laju peningkatan sebesar 18% lebih tinggi dibandingkan dengan 

pertumbuhan tahun 2023. Kenaikan ini terutama dipicu oleh meningkatnya jumlah 

investor reksadana, yang pada Desember 2024 yang mencapai 14,03 juta, melonjak 

22,9% dibandingkan Desember 2023 yang sebanyak 11,41 juta. Jika dibandingkan 

dengan data tahun 2021 yang hanya mencatat sekitar 6,8 juta investor, maka jumlah 

tersebut pada tahun 2024 telah meningkat lebih dari dua kali lipat. 



2 
 

 
 

Politeknik Negeri Jakarta 

Data tersebut menunjukkan bahwa reksadana telah menjadi instrumen investasi 

yang menarik minat masyarakat. Reksadana dalam pandangan Islam juga 

diperbolehkan yang mana merujuk pada Fatwa No.20/DSN-MUI/IV/2001 

membolehkan kaum Muslim untuk melakukan investasi pada instrumen reksadana, 

khususnya pada produk reksadana berbasis syariah. Meskipun jumlah investor 

reksadana mengalami peningkatan, namun tidak sebanding dengan jumlah 

masyarakat Indonesia yang melebihi 280 juta jiwa, terutama nilai reksadana syariah 

yang masih tertinggal dengan konvensional. 

Menurut data Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan (SNLIK) tahun 

2024 yang dilakukan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK), indeks inklusi keuangan 

konvensional Indonesia sebesar 73,55% dan indeks inklusi keuangan syariah 

sebesar 12,88%. Kesenjangan yang besar ini menunjukkan bahwa pemahaman dan 

keputusan masyarakat dalam menentukan jenis produk keuangan berbasis prinsip 

syariah masih perlu ditingkatkan. Perkembangan reksadana syariah 2024 oleh 

Otoritas Jasa Keuangan (OJK) memang menunjukkan nilai relatif stabil pada NAB-

nya yang menunjukkan tren peningkatan sejak awal 2024, dari Rp43,72 triliun di 

Triwulan I menjadi Rp47,73 triliun pada Oktober 2024. Tetapi jumlah reksadana 

syariah mengalami penurunan signifikan dari 289 pada tahun 2021 menjadi 274 di 

tahun 2022, dan terus menurun hingga 249 jumlah reksadana syariah yang terbit 

dari total keseluruhan 1.532 pada Oktober 2024. Penurunan ini juga terjadi pada 

dana kelolaan reksadana syariah, yang turun dari Rp580 triliun pada akhir 2021 

menjadi Rp490 triliun pada 2024. Masih rendahnya dana kelolaan reksadana 

syariah dibandingkan konvensional disebabkan oleh tingkat literasi dan inklusi 

yang masih tergolong rendah di kalangan masyarakat Indonesia (Malik, 2021). 

Literasi keuangan mengacu pada kapasitas individu dalam mengenali, memahami, 

serta mengatur informasi mengenai keuangan, semakin tinggi tingkat literasi 

keuangan memiliki dampak terhadap keputusan keuangan seseorang (Bomantara et 

al., 2023). Rendahnya literasi keuangan akan berdampak pada minimnya 

pengetahuan keuangan dan perilaku keuangan, termasuk dalam investasi.  

Dalam berinvestasi diperlukan pengetahuan yang mendalam agar terhindar dari 

kerugian. Sangat penting bagi seorang calon investor memiliki pengetahuan 

investasi untuk melihat risiko yang besar, sehingga dengan pengetahuan investasi 
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yang cukup dapat menghindarkan kerugian dalam berinvestasi (Firdaus, 2022). 

Berdasarkan Ramadhani et al., (2022) pengetahuan investasi mempengaruhi 

keputusan investasi, semakin tinggi tingkat pemahaman seseorang terhadap 

investasi, maka semakin besar pula pengaruhnya terhadap pengambilan keputusan 

dalam berinvestasi. Hal ini sejalan dengan Standard Finance Theory yang dipakai 

dalam penelitiannya untuk mencerminkan bahwa investor memiliki pola pikir yang 

rasional dalam pengambilan keputusan. Demikian pula dengan Ramadhani & 

Luthan (2023) yang menyatakan terdapat pengaruh positif dan signifikan antara 

pengetahuan investasi terhadap keputusan investasi. Dengan pengetahuan investasi 

yang baik seorang individu akan cenderung lebih percaya diri dalam mengambil 

keputusan investasi dan lebih mampu menanggung risiko yang mungkin akan 

timbul serta dapat mengatasi behavioral bias pada investasi.  

Behavioral bias pada teori financial behavior merupakan perilaku seorang 

investor menjadi tidak rasional dalam pengambilan keputusan keuangan yang dapat 

menyebabkan keputusan investasi investor menjadi buruk (Fitra, 2023). Dalam 

financial behavior terdapat berbagai behavioral bias salah satunya loss aversion, 

yaitu kecenderungan untuk menghindari kerugian untuk melindungi penurunan 

modal dan ketakutan akan kerugian daripada keuntungan (Ilahi et al., 2023). 

Perilaku ini dapat mempengaruhi keputusan investasi, terutama jika individu 

memiliki pengetahuan investasi yang rendah. Widyastuti & Murtanto (2024) 

menunjukkan bahwa loss aversion berpengaruh positif terhadap pengambilan 

keputusan investasi yang mana artinya fokus berlebihan pada potensi kerugian dari 

suatu keputusan investasi dapat menjadi hambatan bagi investor dalam mencapai 

target finansialnya. Ketika perhatian utama tertuju pada risiko kehilangan, investor 

cenderung melewatkan peluang penting di pasar, yang justru bertentangan dengan 

esensi dari berinvestasi, yakni memperoleh keuntungan maksimal. Demikian pula 

Febianti & Simatupang (2025) menunjukkan bahwa loss aversion memiliki 

pengaruh terhadap keputusan investasi. 

Penambahan variabel moderasi, yakni kemampuan finansial ditambahkan 

dalam penelitian ini untuk memperkuat hubungan antara variabel independen 

pengetahuan investasi dan perilaku loss aversion. Kemampuan finansial dipilih 

karena kemampuan finansial juga memainkan peran penting dalam keputusan 
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investasi. Sebelum memutuskan untuk melakukan investasi, penting untuk terlebih 

dahulu mengevaluasi kondisi keuangan secara menyeluruh agar dana yang 

dialokasikan untuk investasi dapat dimanfaatkan secara optimal dan tidak terbuang 

sia-sia  (Perdana et al., 2024). Sumba, Mahmud, dan Pilomonu (2024) menunjukkan 

bahwa kemampuan finansial berpengaruh signifikan terhadap pengambilan 

keputusan investasi, sehingga menunjukkan kondisi keuangan seseorang atau 

tingkat kapasitas finansial yang dimiliki individu merupakan salah satu faktor 

dalam pengambilan keputusan investasi. Hal ini sejalan dengan Barid & Yudiantoro 

(2023) yang menyatakan kemampuan finansial berpengaruh signifikan terhadap 

keputusan investasi. 

Keputusan investasi yang diambil oleh seorang investor merupakan hasil dari 

proses yang melibatkan pengetahuan investasi, perilaku keuangan, dan kemampuan 

finansial. Keputusan tersebut merupakan langkah yang dilakukan individu pada 

saat ini dengan tujuan untuk memperoleh manfaat atau keuntungan di masa yang 

akan datang (Safryani et al., 2020). Saat menentukan keputusan investasi, investor 

menghadapi berbagai faktor pertimbangan yang mampu memengaruhi perilaku 

serta keputusan yang diambil dalam menentukan langkah investasinya (Pradhana, 

2018). Tindakan pengambilan keputusan investasi dapat dipengaruhi oleh dua jenis 

perilaku, yaitu perilaku yang rasional dan yang irasional. Keputusan yang bersifat 

rasional umumnya dilandasi oleh pertimbangan informasi yang tersedia, sementara 

keputusan yang irasional lebih sering dipicu oleh aspek-aspek psikologis yang 

memengaruhi cara berpikir investor (Azhari & Damingun, 2021). 

Berdasarkan uraian tersebut, peneliti melihat bahwa suatu keputusan dalam 

berinvestasi dapat diambil dengan tindak rasional dan irasional. Dalam penelitian 

terdahulu, para peneliti hanya menggunakan teori Standard Finance untuk 

menjelaskan pengambilan keputusan secara rasional dan teori Financial Behavior 

untuk menjelaskan pengambilan keputusan secara irasional. Dalam penelitian ini, 

peneliti mencoba menggunakan pendekatan teori dual process, teori ini berawal 

dari William James dengan gagasan bahwa manusia memiliki dua aliran atau cara 

berpikir yang berbeda dalam suatu tindakan pengambilan keputusan baik rasional 

maupun irasional.  
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Dengan penjelasan tersebut, penelitian ini dilakukan untuk memahami 

bagaimana pengetahuan investasi dan perilaku loss aversion serta moderasi 

kemampuan finansial dapat mempengaruhi suatu keputusan investasi di reksadana 

syariah terutama pada generasi Z, karena generasi Z merupakan kelompok usia 

produktif yang memiliki potensi besar dalam menggerakkan perekonomian melalui 

partisipasi aktif dalam investasi. Dengan demikian, peneliti merasa terdorong untuk 

melakukan penelitian lebih mendalam terkait hal tersebut serta membahas hasil 

penelitian yang berjudul, “Pengaruh Pengetahuan Investasi dan Perilaku Loss 

Aversion terhadap Keputusan Berinvestasi Reksadana Syariah dengan Kemampuan 

Finansial sebagai Variabel Moderasi”. 

1.2 Rumusan Masalah 

Mengacu pada uraian latar belakang yang telah dijelaskan sebelumnya, 

perkembangan jumlah investor pasar modal di Indonesia meningkat, hal ini 

ditopang oleh investor reksadana yang terus menunjukkan pertumbuhan yang 

konsisten dalam beberapa tahun terakhir. Tren ini dapat mencerminkan 

meningkatnya keputusan masyarakat untuk berinvestasi. Meskipun investor 

reksadana meningkat, angka tersebut masih tergolong rendah apabila dibandingkan 

dengan jumlah penduduk Indonesia secara keseluruhan, terutama reksadana syariah 

yang masih tertinggal. Adanya kesenjangan tersebut menunjukkan bahwa 

pemahaman dan keputusan masyarakat dalam memilih produk keuangan syariah 

seperti reksadana syariah masih perlu ditingkatkan. Perkembangan reksadana 

syariah sendiri mengalami pertumbuhan dalam hal Nilai Aktiva Bersih (NAB), 

namun jumlah reksadana syariah mengalami penurunan yang signifikan dari tahun 

2021 hingga tahun 2024. Selain itu, dana kelolaan reksadana syariah juga 

mengalami penurunan yang menandakan adanya potensi tantangan dalam menarik 

dan mempertahankan investor. Masih rendahnya dana kelolaan reksadana syariah 

juga dapat memperlihatkan bahwa keputusan masyarakat muslim di Indonesia 

untuk berinvestasi reksadana syariah masih rendah. 

1.3 Pertanyaan Penelitian 

Berdasarkan latar belakang serta rumusan masalah yang telah dipaparkan, 

maka didapatkan beberapa pertanyaan penelitian sebagai berikut:  
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1. Bagaimana pengaruh pengetahuan investasi terhadap keputusan 

berinvestasi reksadana syariah?  

2. Bagaimana pengaruh perilaku loss aversion terhadap keputusan 

berinvestasi reksadana syariah? 

3. Bagaimana pengaruh kemampuan finansial terhadap keputusan berinvestasi 

reksadana syariah? 

4. Bagaimana peran moderasi kemampuan finansial mempengaruhi 

pengetahuan investasi terhadap keputusan berinvestasi reksadana syariah? 

5. Bagaimana peran moderasi kemampuan finansial mempengaruhi perilaku 

loss aversion terhadap keputusan berinvestasi reksadana syariah? 

1.4 Tujuan Penelitian 

Berdasarkan pertanyaan penelitian, maka tujuan yang ingin dicapai dari 

penelitian ini, yaitu:  

1. Menganalisis pengaruh pengetahuan investasi terhadap keputusan 

berinvestasi reksadana syariah. 

2. Menganalisis pengaruh perilaku loss aversion terhadap keputusan 

berinvestasi reksadana syariah. 

3. Menganalisis pengaruh kemampuan finansial terhadap keputusan 

berinvestasi reksadana syariah. 

4. Menganalisis peran moderasi kemampuan finansial mempengaruhi 

pengetahuan investasi terhadap keputusan berinvestasi reksadana syariah. 

5. Menganalisis peran moderasi kemampuan finansial mempengaruhi perilaku 

loss aversion terhadap keputusan berinvestasi reksadana syariah. 

1.5 Manfaat Penelitian 

Hasil temuan dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan kontribusi 

yang bermanfaat dari sisi pengembangan teori maupun dalam penerapannya secara 

praktis, sebagaimana dijelaskan di bawah ini: 

1. Manfaat Teoritis  

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberi kontribusi teoritis dalam 

bentuk referensi mengenai hubungan tindakan keputusan masyarakat dilihat 

secara rasional dan irasional melalui pengetahuan investasi serta perilaku 

loss aversion terhadap keputusan berinvestasi reksadana syariah. 
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2. Manfaat Praktis  

Secara praktis, temuan dalam penelitian ini diharapkan mampu memberikan 

dampak positif dan manfaat nyata bagi masyarakat terutama generasi Z 

yang akan atau telah menjadi seorang investor untuk mengetahui investasi 

lebih dalam dan tidak mengambil langkah yang salah saat mulai 

berinvestasi, sehingga mencapai kebebasan keuangan yang lebih baik. 

1.6 Sistematika Penulisan 

Penelitian ini terdiri atas lima bab, yang mana pada tiap bab saling terhubung 

dalam pembahasan sub-babnya. Bab-bab yang dimaksud terbagi menjadi lima 

bagian, yakni: 

Bab I Pendahuluan berfungsi sebagai fondasi awal dari penelitian, yang di 

dalamnya memuat uraian mengenai latar belakang permasalahan yang menjadi 

alasan dilaksanakannya penelitian. Selain itu, bab ini juga menguraikan persoalan 

yang timbul, perumusan masalah, pertanyaan penelitian, tujuan yang ingin dicapai, 

serta manfaat yang dapat diperoleh dari hasil penelitian bagi berbagai pihak terkait. 

Bab II Tinjauan Pustaka berisikan pemaparan mengenai teori-teori dan 

referensi ilmiah yang relevan dengan topik penelitian. Teori-teori tersebut menjadi 

pijakan utama dalam membangun kerangka berpikir dan menyusun hipotesis. 

Bagian ini juga memberikan wawasan teoretis yang berguna sebagai dasar dalam 

merancang dan menjalankan penelitian secara sistematis. 

Bab III Metodologi Penelitian memaparkan secara komprehensif tahapan-

tahapan yang ditempuh dalam proses pelaksanaan kegiatan penelitian. Bagian ini 

mencakup penjelasan mengenai pendekatan penelitian yang diterapkan, objek atau 

subjek yang menjadi fokus kajian, teknik penentuan sampel, jenis serta sumber data 

yang digunakan, metode pengumpulan data, hingga strategi analisis data yang 

dilakukan untuk memperoleh hasil penelitian yang valid dan dapat 

dipertanggungjawabkan. 

Bab IV Hasil dan Pembahasan menyuguhkan data temuan dari penelitian yang 

telah dilakukan, beserta hasil analisisnya. Seluruh hasil ini disesuaikan dengan 

ruang lingkup topik penelitian. Untuk memperjelas informasi, bagian ini juga dapat 

dilengkapi dengan penyajian tabel maupun gambar. Selain itu, bagian ini juga 

menyajikan interpretasi atau pembahasan mendalam atas data yang telah diperoleh. 
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Bab V Penutup memuat rangkuman dari hasil penelitian dalam bentuk 

kesimpulan, rekomendasi yang dapat diterapkan berdasarkan temuan tersebut, serta 

evaluasi terhadap hasil yang telah dijelaskan pada bab sebelumnya. 
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BAB V 

 PENUTUP 

 

5.1 Kesimpulan  

Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan dengan uji data penelitian 

dari variabel pengetahuan investasi, perilaku loss aversion, serta kemampuan 

finansial terhadap keputusan investasi, maka didapatkan kesimpulan penelitian ini 

sebagai berikut:  

1. Pengetahuan investasi memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 

pengambilan keputusan investasi reksadana syariah. Artinya, investor 

memiliki pengetahuan yang mencukupi sehingga dapat memahami dengan 

baik konsep berinvestasi di reksadana syariah dan melakukan analisis rasional 

terhadap kinerja reksadana dan risiko sebelum mengambil keputusan.  

2. Perilaku loss aversion berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan 

investasi di reksadana syariah. Artinya, investor juga dapat mengambil suatu 

keputusan berdasarkan dorongan emosional untuk menghindari kerugian 

sebagai bentuk kehati-hatian dari investor. Hal ini dapat dikaitkan dengan sifat 

investor konservatif yang mana menginginkan investasi yang aman dan tingkat 

imbal hasil (return) cenderung stabil.  

3. Kemampuan finansial memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi pada reksadana syariah. Artinya, investor berinvestasi di 

reksadana syariah karena didukung oleh kemampuan finansial yang mencukupi 

sehingga dapat berinvestasi di reksadana syariah, hal ini dikarenakan 

kemampuan finansial yang baik akan membantu investor dalam mengurangi 

risiko, meningkatkan kesejahteraan ekonomi, serta mencapai tujuan keuangan 

atau keuntungan yang telah direncanakan.  

4. Kemampuan finansial sebagai variabel moderasi tidak dapat memoderasi 

pengaruh pengetahuan investasi terhadap keputusan investasi pada reksadana 

syariah. Artinya, meskipun seorang investor memiliki pemahaman yang baik 

tentang produk investasi tetapi kemampuan finansialnya terbatas, hal tersebut 

tidak secara signifikan mengurangi pengaruh pengetahuan terhadap keputusan 

investasinya. 
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5. Kemampuan finansial sebagai variabel moderasi tidak dapat memoderasi 

pengaruh perilaku loss aversion terhadap keputusan investasi pada reksadana 

syariah. Artinya, investor dengan kemampuan finansial tinggi maupun rendah 

sama-sama dipengaruhi oleh bias perilaku ini dalam pengambilan keputusan 

investasi mereka. 

5.2 Saran 

Dari analisis yang sudah dilakukan peneliti, maka terdapat beberapa saran yang 

dapat disimpulkan oleh peneliti sebagai berikut: 

1. Untuk investor generasi Z dapat terus meningkat pengetahuan investasinya 

dengan memanfaatkan sumber belajar seperti modul OJK, artikel Bareksa, atau 

konten YouTube tentang investasi syariah untuk membangun pemahaman 

yang kuat. Lalu, bisa melakukan analisis kinerja dan risiko sebelum 

berinvestasi dengan mengecek performa historis 1-5 tahun terakhir, dan 

membandingkannya dengan menggunakan fitur screening risiko yang tersedia 

di platform seperti Bibit atau Bareksa. Kemudian, dapat mengendalikan emosi 

saat membuat keputusan berinvestasi di reksadana syariah, karena reksadana 

syariah merupakan instrumen jangka menengah/panjang yang mungkin 

mengalami fluktuasi jangka pendek. Jika harga turun, hindari panic selling dan 

pertimbangkan untuk melakukan averaging down. Sesuaikan juga dengan 

kemampuan finansial dengan menyisihkan dana darurat 3-6 bulan pengeluaran 

sebelum berinvestasi di reksadana syariah. 

2. Untuk perusahaan sekuritas dapat mengembangkan strategi layanan yang lebih 

efektif dengan edukasi melalui konten yang mudah dipahami seperti video 

singkat, infografis, dan webinar khusus reksadana syariah. Kemudian, 

mengembangkan fitur-fitur digital yang membantu investor mengelola emosi 

mereka, seperti notifikasi otomatis saat terjadi fluktuasi pasar yang signifikan 

disertai penjelasan rasional dari manajer investasi. Strategi lain, membuat 

sistem financial check-up yang menghubungkan antara tujuan keuangan, 

kemampuan menabung, dan rekomendasi produk reksadana syariah. Hal ini 

bertujuan untuk membantu investor menilai kesiapan finansial mereka sebelum 

membuat keputusan investasi. 
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3. Untuk pemerintah dapat memperkuat edukasi investasi berbasis psikologi 

keuangan bersama dengan OJK atau Kementerian Keuangan membuat modul 

yang tidak hanya membahas teknis dari segi pengetahuan, namun juga dari segi 

perilaku keuangan. Kemudian, berkolaborasi dengan fintech syariah untuk 

perluasan akses. Pemerintah bisa percepat izin platform khusus investasi 

syariah dengan fitur behavioral coaching untuk meningkatkan jumlah investor. 

4. Untuk peneliti lainnya yang akan melakukan penelitian dalam bidang ini dapat 

memperluas sampel lintas generasi seperti Gen Z atau Milenial karena 

karakteristik investasi mereka berbeda. Kemudian, menggunakan pendekatan 

mixed-methods untuk mendapatkan nuansa psikologis atau bias emosional 

yang tidak terpantau lewat kuesioner, wawancara mendalam atau focus group 

discussion (FGD) dengan investor. Oleh karena variabel kemampuan finansial 

terbukti tidak efektif dalam memoderasi, peneliti selanjutnya dapat 

mempertimbangkan variabel-variabel lain seperti fintech self-efficacy untuk 

mengetahui bagaimana efek moderasi-nya, melihat saat ini sudah masuk pada 

era digital. 
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Lampiran 1. Poster Kuesioner 
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Lampiran 2. Kuesioner Penelitian 

Assalamualaikum Warahmatullahi Wabarakatuh. 

Perkenalkan saya Fadhilah Budiani Sari, Mahasiswi Program Studi D4 Keuangan 

& Perbankan Syariah Jurusan Akuntansi Politeknik Negeri Jakarta. Saat ini saya 

sedang melakukan penelitian skripsi dengan berjudul “Pengaruh Pengetahuan 

Investasi dan Perilaku Loss Aversion terhadap Keputusan Berinvestasi Reksadana 

Syariah dengan Kemampuan Finansial sebagain Variabel Moderasi”. Oleh karena 

itu, saya memohon kesediaan saudara/i untuk berkenan memberikan pendapatnya 

dengan mengisi pernyataan penelitian dalam kuesioner saya.  

Adapun kriteria responden yang dibutuhkan dalam penelitian ini adalah: 

1. Generasi Z dengan rentang usia 19-28 tahun. 

2. Berdomisili di Jabodetabek 

3. Memiliki penghasilan (gaji, upah, uang saku)  

4. Sedang atau pernah berinvestasi di reksadana syariah 

Saya memohon kesediaan waktunya untuk berpartisipasi dengan mengisi secara 

lengkap dan benar agar informasi ilmiah yang disajikan dapat 

dipertanggungjawabkan dan hasil yang diinginkan dapat tercapai. Segala informasi 

yang diterima dari kuesioner ini bersifat rahasia dan hanya akan digunakan untuk 

kepentingan penelitian tanpa terkecuali. Apabila saudara/i memiliki kendala atau 

pertanyaan terkait pengisian kuesioner ini silahkan menghubungi kontak saya 

melalui: 

 Email: fadhilah.budiani.sari.ak21@mhsw.pnj.ac.id.  

Atas perhatian dan kerjasamanya, saya mengucapkan terima kasih.  

Wassalamu’alaikum Warahmatullahi Wabarakatuh 

Hormat saya,  

 

Fadhilah Budiani Sari 

 

mailto:fadhilah.budiani.sari.ak21@mhsw.pnj.ac.id
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Pertanyaan Penyaring (Screening Question) 

Apakah Anda termasuk kelompok generasi Z (usia 19-28 tahun)? 

a. Ya 

b. Tidak (Jika tidak, maka Anda tidak dapat melanjutkan pengisian 

kuesioner) 

Apakah Anda berdomisili di Jabodetabek?  

a. Ya 

b. Tidak (Jika tidak, maka Anda tidak dapat melanjutkan pengisian 

kuesioner) 

Apakah Anda sedang atau pernah melakukan investasi di reksadana syariah? 

a. Ya 

b. Tidak (Jika tidak, maka Anda tidak dapat melanjutkan pengisian 

kuesioner) 

 

Identitas Responden 

Nama  

Jenis Kelamin  Laki-laki 

 Perempuan  

Usia  19-21 tahun 

 22-25 tahun 

 26-28 tahun 

Domisili  Jakarta 

 Bogor 

 Depok 

 Tangerang 

 Bekasi  

Pekerjaan  Pelajar/Mahasiswa 

 Karyawan swasta 
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 Pegawai Negeri Sipil 

 Wirausaha 

 Lainnya 

Penghasilan  < Rp2.000.000 

 Rp2.000.000 – Rp4.000.000 

 Rp4.000.000 – Rp6.000.000 

 > Rp6.000.000 

 

Petunjuk Pengisian Kuesioner 

Pilihlah Jawaban yang mewakili jawaban yang paling Anda anggap sesuai. 

Adapun kriteria jawaban adalah sebagai berikut: 

5: Sangat Setuju (SS) 

4: Setuju (S) 

3: Kurang Setuju (KS) 

2: Tidak Setuju (TS) 

1: Sangat Tidak Setuju (STS) 

Pengetahuan Investasi (X1) 

No Pertanyaan STS TS KS S SS 

1 Menurut saya, penting bagi individu yang 

ingin berinvestasi paham pengertian, jenis-

jenis dan cara kerja investasi 

     

2 Saya mengetahui risiko investasi ada yang 

rendah, tinggi, dan stabil 

     

3 Saya memahami bagaimana mendapatkan 

return atau imbal hasil dan mampu 

menganalisis tingkat return yang dihasilkan 

oleh reksadana syariah 

     

 



66 
 

 
 

Politeknik Negeri Jakarta 

Perilaku Loss Aversion (X2) 

No Pertanyaan  STS TS KS S SS 

1 Saat berinvestasi saya terlalu fokus pada 

kerugian dibandingkan keuntungan yang akan 

saya dapatkan 

     

2 Saya merasa gugup ketika nilai instrumen yang 

diinvestasikan mengalami penurunan drastis 

     

3 Saya menolak untuk menambah instrumen 

investasi ketika keadaan kinerja pasar sedang 

buruk 

     

4 Menurut saya lebih penting memperkirakan 

kerugian modal dalam hal investasi daripada 

keuntungan investasi tersebut 

     

5 Saya cenderung menghindari menjual nilai 

investasi yang sedang turun dan lebih memilih 

menjual investasi yang nilainya sedang naik 

     

 

Kemampuan Finansial (Z) 

No Pertanyaan  STS TS KS S SS 

1 Saya memahami cara mengatur keuangan 

pribadi yang bisa memenuhi kebutuhan harian 

dan persiapan masa depan 

     

2 Saya dapat menghitung berapa dana yang bisa 

saya sisihkan untuk berinvestasi 

     

3 Saya memahami bahwa nominal uang saat ini 

perlu diinvestasikan agar nilainya tidak turun 

akibat inflasi 
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Keputusan Investasi (Y) 

No Pertanyaan  STS TS KS S SS 

1 Saya berinvestasi di reksadana syariah 

berdasarkan tingkat return yang stabil 

     

2 Saya mempertimbangkan kemungkinan risiko 

dalam mengambil keputusan berinvestasi di 

reksadana syariah 

     

3 Saya memiliki pengetahuan yang cukup untuk 

mengelola keuangan sehingga dapat membuat 

keputusan untuk berinvestasi di reksadana 

syariah 

     

4 Saya memilih instrumen reksadana syariah 

karena sesuai dengan anggaran keuangan yang 

saya miliki 
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Lampiran 3. Jawaban Responden 

Pengetahuan Investasi 

No Responden PI1 PI2 PI3 Total Skor 

1 4 4 4 12 

2 4 4 4 12 

3 4 4 4 12 

4 5 5 5 15 

5 5 5 5 15 

6 5 5 5 15 

7 5 4 5 14 

8 5 5 5 15 

9 4 4 4 12 

10 5 4 5 14 

11 5 5 5 15 

12 4 4 4 12 

13 4 4 4 12 

14 5 5 5 15 

15 4 4 4 12 

16 4 4 4 12 

17 4 2 4 10 

18 5 4 5 14 

19 4 4 4 12 

20 4 4 4 12 

21 4 3 4 11 

22 5 4 5 14 

23 5 5 5 15 

24 5 4 5 14 

25 4 4 4 12 

26 4 4 4 12 

27 4 4 4 12 

28 5 5 5 15 

29 4 4 4 12 

30 4 4 4 12 

31 4 4 4 12 

32 4 4 4 12 

33 4 4 4 12 

34 5 4 5 14 

35 4 4 4 12 

36 4 4 4 12 

37 4 4 4 12 



69 
 

 
 

Politeknik Negeri Jakarta 

38 4 4 5 13 

39 4 4 4 12 

40 4 3 3 10 

41 4 4 3 11 

42 4 4 4 12 

43 4 4 4 12 

44 4 4 4 12 

45 5 4 5 14 

46 4 4 3 11 

47 4 4 4 12 

48 4 4 4 12 

49 4 4 5 13 

50 5 4 4 13 

51 5 4 4 13 

52 5 4 4 13 

53 5 5 4 14 

54 4 5 4 13 

55 4 4 4 12 

56 5 4 5 14 

57 4 4 3 11 

58 4 3 4 11 

59 4 5 4 13 

60 4 4 5 13 

61 5 5 5 15 

62 5 5 4 14 

63 4 4 3 11 

64 4 4 3 11 

65 4 4 4 12 

66 4 4 4 12 

67 5 4 4 13 

68 4 4 4 12 

69 5 5 5 15 

70 5 4 2 11 

71 4 4 4 12 

72 5 4 4 13 

73 4 4 5 13 

74 4 4 5 13 

75 4 4 1 9 

76 5 5 5 15 

77 4 4 4 12 

78 5 5 5 15 
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79 4 4 4 12 

80 4 4 4 12 

81 5 5 5 15 

82 4 4 4 12 

83 4 4 3 11 

84 5 5 5 15 

85 5 5 5 15 

86 4 4 4 12 

87 5 5 5 15 

88 4 4 4 12 

89 5 5 5 15 

90 5 5 4 14 

91 5 4 4 13 

92 5 4 4 13 

93 5 5 5 15 

94 5 5 5 15 

95 5 5 5 15 

96 5 5 5 15 

97 4 4 4 12 

98 4 5 4 13 

99 5 5 4 14 

100 4 3 3 10 

 

Perilaku Loss Aversion 

No Responden PLA1 PLA2 PLA3 PLA4 PLA5 Total Skor 

1 3 4 4 3 4 18 

2 5 5 5 5 5 25 

3 4 4 4 4 4 20 

4 4 4 4 4 4 20 

5 3 3 3 3 3 15 

6 5 5 5 5 5 25 

7 5 5 5 5 5 25 

8 5 5 5 5 5 25 

9 4 4 4 4 4 20 

10 5 5 5 5 5 25 

11 3 3 3 3 3 15 

12 4 4 4 4 4 20 

13 4 5 4 4 4 21 

14 5 5 5 5 4 24 

15 4 4 3 3 3 17 
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16 5 5 5 5 5 25 

17 4 5 4 4 4 21 

18 5 4 5 4 4 22 

19 4 5 5 4 4 22 

20 5 5 5 5 5 25 

21 4 4 4 4 4 20 

22 5 4 5 5 5 24 

23 5 4 5 4 4 22 

24 4 5 3 4 4 20 

25 4 4 5 5 4 22 

26 3 3 3 3 3 15 

27 5 5 5 5 5 25 

28 4 4 5 5 5 23 

29 4 4 4 4 5 21 

30 3 3 3 3 3 15 

31 4 4 4 3 4 19 

32 4 5 4 5 5 23 

33 4 4 4 4 4 20 

34 4 5 5 3 4 21 

35 4 4 4 5 5 22 

36 5 4 4 3 5 21 

37 4 4 4 5 5 22 

38 4 4 5 5 4 22 

39 4 4 4 5 4 21 

40 4 4 4 3 4 19 

41 3 4 4 4 5 20 

42 3 5 5 4 4 21 

43 4 4 4 4 3 19 

44 3 3 4 4 4 18 

45 3 5 4 3 5 20 

46 3 4 4 4 4 19 

47 4 4 4 5 4 21 

48 4 5 4 5 5 23 

49 4 5 5 4 4 22 

50 5 5 5 4 5 24 

51 2 2 4 2 4 14 

52 4 4 4 4 4 20 

53 4 5 4 4 5 22 

54 4 5 4 4 5 22 

55 4 4 2 2 4 16 

56 4 5 3 2 4 18 
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57 5 4 4 5 5 23 

58 3 3 3 3 3 15 

59 5 4 5 4 5 23 

60 3 4 4 3 4 18 

61 4 4 4 4 4 20 

62 4 4 5 3 3 19 

63 3 4 4 5 5 21 

64 3 4 4 3 4 18 

65 3 5 5 3 5 21 

66 3 3 3 4 4 17 

67 3 4 4 3 4 18 

68 2 4 2 2 4 14 

69 4 5 4 4 5 22 

70 4 4 5 4 5 22 

71 4 5 4 5 4 22 

72 2 4 4 2 3 15 

73 4 5 5 4 5 23 

74 4 4 4 4 4 20 

75 3 4 4 3 3 17 

76 5 5 5 5 5 25 

77 4 4 4 4 5 21 

78 5 4 5 5 5 24 

79 4 4 4 4 4 20 

80 4 5 4 4 5 22 

81 3 3 3 3 5 17 

82 4 5 4 4 5 22 

83 4 5 5 4 4 22 

84 4 4 4 4 5 21 

85 3 3 3 2 2 13 

86 4 4 4 5 4 21 

87 2 3 5 2 4 16 

88 3 3 3 3 3 15 

89 4 4 4 4 4 20 

90 3 4 5 4 5 21 

91 4 4 4 5 5 22 

92 3 5 5 5 5 23 

93 5 5 3 2 5 20 

94 3 3 5 3 5 19 

95 1 1 2 3 5 12 

96 5 5 5 5 5 25 

97 4 4 4 4 4 20 
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98 5 3 5 4 3 20 

99 3 5 3 2 3 16 

100 3 3 3 3 3 15 

 

Kemampuan Finansial 

No Responden KP1 KP2 KP3 Total Skor 

1 4 4 4 12 

2 5 5 5 15 

3 3 3 3 9 

4 5 5 5 15 

5 4 4 4 12 

6 5 5 5 15 

7 5 5 5 15 

8 5 5 5 15 

9 4 5 5 14 

10 5 5 5 15 

11 4 4 4 12 

12 4 4 4 12 

13 4 4 4 12 

14 4 5 5 14 

15 3 4 4 11 

16 5 5 5 15 

17 5 5 5 15 

18 4 4 4 12 

19 4 4 4 12 

20 4 5 5 14 

21 4 5 5 14 

22 4 4 4 12 

23 5 4 5 14 

24 4 3 4 11 

25 4 3 3 10 

26 3 5 3 11 

27 5 5 5 15 

28 3 4 4 11 

29 5 5 5 15 

30 4 4 4 12 

31 5 4 5 14 

32 4 4 4 12 

33 4 4 4 12 

34 5 4 4 13 
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35 4 4 5 13 

36 5 4 5 14 

37 2 4 4 10 

38 4 4 5 13 

39 4 4 5 13 

40 4 3 3 10 

41 3 4 5 12 

42 4 5 4 13 

43 2 3 3 8 

44 3 4 3 10 

45 4 5 5 14 

46 4 4 4 12 

47 5 4 4 13 

48 4 5 4 13 

49 4 5 4 13 

50 5 5 4 14 

51 5 4 5 14 

52 4 4 5 13 

53 4 4 5 13 

54 4 5 5 14 

55 4 4 5 13 

56 5 4 5 14 

57 4 4 5 13 

58 4 4 4 12 

59 5 4 4 13 

60 4 5 5 14 

61 5 5 5 15 

62 4 3 4 11 

63 3 3 4 10 

64 4 3 4 11 

65 4 4 4 12 

66 4 4 4 12 

67 4 4 5 13 

68 4 4 5 13 

69 5 4 5 14 

70 5 4 5 14 

71 4 4 4 12 

72 5 4 5 14 

73 4 5 4 13 

74 4 4 4 12 

75 3 3 3 9 
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76 5 5 5 15 

77 5 4 4 13 

78 5 4 4 13 

79 4 4 4 12 

80 4 4 4 12 

81 5 5 5 15 

82 4 5 4 13 

83 5 5 5 15 

84 4 5 5 14 

85 4 4 4 12 

86 4 4 5 13 

87 4 4 4 12 

88 4 4 4 12 

89 4 4 4 12 

90 5 4 4 13 

91 5 4 5 14 

92 4 4 5 13 

93 4 4 4 12 

94 5 5 4 14 

95 5 5 5 15 

96 5 5 5 15 

97 4 4 4 12 

98 5 3 4 12 

99 4 4 4 12 

100 4 4 3 11 

 

Keputusan Investasi 

No Responden KI1 KI2 KI3 KI4 Total Skor 

1 4 4 4 4 16 

2 4 4 4 4 16 

3 4 4 4 4 16 

4 5 5 5 5 20 

5 4 4 4 4 16 

6 5 5 5 5 20 

7 5 5 5 5 20 

8 5 5 5 5 20 

9 4 5 4 4 17 

10 5 5 5 5 20 

11 4 4 4 4 16 

12 4 4 4 4 16 
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13 4 4 4 4 16 

14 5 5 5 5 20 

15 4 4 4 3 15 

16 5 5 5 5 20 

17 5 5 4 5 19 

18 4 4 4 4 16 

19 5 5 5 5 20 

20 4 4 4 5 17 

21 3 4 5 3 15 

22 4 5 5 4 18 

23 4 4 4 5 17 

24 4 4 4 3 15 

25 4 4 4 4 16 

26 4 4 4 3 15 

27 5 5 5 5 20 

28 5 4 4 5 18 

29 4 5 4 4 17 

30 4 5 4 5 18 

31 4 5 4 5 18 

32 5 5 4 4 18 

33 4 4 4 5 17 

34 4 5 5 4 18 

35 4 4 5 4 17 

36 4 5 5 4 18 

37 4 5 4 4 17 

38 4 4 5 4 17 

39 4 4 5 4 17 

40 4 5 4 4 17 

41 4 4 3 4 15 

42 5 5 4 4 18 

43 4 4 4 4 16 

44 4 5 4 4 17 

45 4 4 5 4 17 

46 4 4 4 4 16 

47 4 4 5 5 18 

48 4 5 5 4 18 

49 4 5 4 4 17 

50 4 4 4 5 17 

51 5 4 4 5 18 

52 4 4 3 4 15 

53 5 4 4 5 18 
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54 4 5 4 4 17 

55 4 4 4 5 17 

56 4 5 4 4 17 

57 3 3 4 5 15 

58 3 3 4 3 13 

59 4 5 4 5 18 

60 4 4 5 4 17 

61 5 5 4 5 19 

62 3 4 4 4 15 

63 4 3 3 4 14 

64 3 4 3 3 13 

65 4 4 5 4 17 

66 4 4 5 4 17 

67 4 4 3 4 15 

68 4 5 5 4 18 

69 4 5 5 5 19 

70 5 4 5 5 19 

71 4 5 4 4 17 

72 4 5 4 4 17 

73 2 4 5 5 16 

74 4 4 4 4 16 

75 2 2 2 1 7 

76 5 5 5 5 20 

77 5 5 4 4 18 

78 3 4 4 4 15 

79 4 4 4 4 16 

80 4 4 4 4 16 

81 5 5 5 5 20 

82 4 4 4 4 16 

83 4 5 4 4 17 

84 5 5 5 4 19 

85 4 4 4 4 16 

86 3 4 3 5 15 

87 4 4 4 4 16 

88 4 4 4 4 16 

89 4 4 4 4 16 

90 3 5 5 3 16 

91 4 4 4 4 16 

92 4 4 5 5 18 

93 4 4 4 4 16 

94 4 4 4 4 16 
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95 5 5 5 5 20 

96 5 5 5 5 20 

97 4 4 4 4 16 

98 4 5 3 5 17 

99 4 4 4 4 16 

100 3 3 3 3 12 
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Lampiran 4. Uji Outer Model Pre-test 

1. Hasil Uji Outer Loading Pre-test 

 

 

2. Hasil Uji Average Variance Extracted (AVE) 
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3. Hasil Uji Heterotrait Monotrait (HTMT) 

 

4. Hasil Uji Reliabilitas 
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Lampiran 5. Uji Outer Model Penelitian 

1. Hasil Uji Outer Loading 

 

2. Hasil Uji Average Variance Extracted (AVE) 
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3. Hasil Uji Heterotrait Monotrait (HTMT) 

 

4. Hasil Uji Reliabilitas 
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Lampiran 6. Uji Inner Model Penelitian 

1. Hasil R-Square 

 

2. Hasil Path Coefficient 

 

 

 


