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ABSTRAK

Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh masing-
masing variabel yaitu sikap, norma subjektif, persepsi kontrol perilaku, dan
perilaku pengelolaan keuangan Islami terhadap perilaku investasi, pengaruh
masing-masing variabel yaitu sikap, norma subjektif, dan persepsi kontrol
perilaku terhadap perilaku pengelolaan keuangan Islami, pengaruh masing-
masing variabel yaitu sikap, norma subjektif, dan persepsi kontrol perilaku
terhadap perilaku investasi melalui mediasi perilaku pengelolaan keuangan
Islami. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif untuk aspek
metodologinya dan pendekatan ekonomi syariah untuk aspek keilmuwannya.
Metode pengumpulan data menggunakan kuesioner dan wawancara. Populasi
dalam penelitian ini adalah generasi milenial di Sulawesi Selatan dengan
menggunakan sampel sebanyak 180 responden. Data-data tersebut diuji
dengan menggunakan teknik Structural Equation Modelling (SEM) dengan
bantuan alat analisis SmartPLS Versi 4. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
sikap, norma subjektif, dan persepsi kontrol perilaku masing-masing tidak
berpengaruh terhadap perilaku investasi. Perilaku pengelolaan keuangan
Islami berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap perilaku investasi.
Sikap dan norma subjektif masing-masing berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap perilaku pengelolaan keuangan Islami sedangkan persepsi
kontrol perilaku tidak berpengaruh. Sikap dan norma subjektif masing-
masing berpengaruh terhadap perilaku investasi melalui mediasi perilaku
pengelolaan keuangan Islami sedangkan persepsi kontrol perilaku tidak
berpengaruh. Penelitian ini memberikan implikasi bahwa seminar-seminar
mengenai keuangan syariah harus lebih giat dilakukan serta galeri investasi
dan komunitas saham di tiap kota/kabupaten perlu dibentuk sehingga peluang

ardiansyah010100a@gmail.com peningkatan jumlah investor saham syariah akan semakin besar.

1. PENDAHULUAN

Era Revolusi Industri 5.0 menghadirkan perubahan signifikan dalam berbagai aspek
kehidupan, termasuk dalam dunia investasi. Revolusi ini tidak hanya berfokus pada teknologi
dan otomatisasi, tetapi juga pada kolaborasi antara manusia dan teknologi dengan tujuan
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menciptakan nilai tambah yang lebih besar bagi masyarakat. Dalam konteks ini, investasi saham
syariah menjadi salah satu instrumen keuangan yang menarik perhatian banyak pihak. Investasi
saham syariah tidak hanya menawarkan keuntungan finansial, tetapi juga mematuhi prinsip-
prinsip syariah yang menghindari riba, gharar, dan maysir. Namun, peningkatan jumlah investor
saham syariah tidak disertai dengan meningkatnya tingkat literasi keuangan masyarakat. Otoritas
Jasa Keuangan (OJK) menyebutkan jumlah investor pasar modal di Sulawesi Selatan per Maret
2023 mencapai 244.739 atau meningkat 8,1% dari posisi akhir 2022 sebanyak 226.322 investor
(Mappong, 2023). Sementara itu, berdasarkan hasil Survei Nasional Literasi dan Inklusi
Keuangan (SNLIK) menunjukkan bahwa indeks literasi keuangan di Sulawesi Selatan sebesar
36,88% sedangkan indeks literasi keuangan nasional sebesar 49,66% (OJK, 2023). Data tersebut
menunjukkan masih rendahnya literasi keuangan masyarakat namun di sisi lain jumlah investor
saham syariah kian mengalami peningkatan.

Sejauh ini penelitian mengenai perilaku investasi saham syariah menggunakan perilaku
pengelolaan keuangan Islami sebagai variabel intervening belum banyak mendapat perhatian
dari para peneliti. Namun, terdapat beberapa penelitian yang memiliki kaitan dengan penelitian
ini seperti penelitian yang dilakukan oleh Rosadi Wirawan, Titik Mildawati, dan Bambang
Suryono pada tahun 2022 dengan judul Determinan Pengambilan Keputusan Investasi
Berdasarkan Norma Subjektif, Kontrol Perilaku, dan Perilaku Heuristik (Wirawan, Mildawati,
& Suryono, 2022). Selanjutnya, penelitian yang dilakukan oleh Ustman, Subhan, dan
Rohmaniyah tahun 2022 dengan judul Determinan dari Niat Investasi Saham Syariah: Perspektif
Toleransi Maghrib (Ustman, Subhan, & Rohmaniyah, 2022). Kemudian, penelitian yang
dilakukan oleh Hermita Arif, Dian Dikawati, dan Nur Azikin pada tahun 2023 dengan judul
Minat Investasi Syariah Generasi Z: TPB, Perilaku Keuangan, dan Religiusitas (Azikin, 2023).

Penelitian-penelitian di atas cenderung memisahkan antara perilaku keuangan dan
religiusitas serta hanya digunakan sebagai variabel prediktor mengenai perilaku investasi
masyarakat. Penelitian ini menggunakan perilaku pengelolaan keuangan Islami sebagai variabel
intervening dan menggantikan variabel niat berinvestasi yang ada pada Theory of Planned
Behavior dalam melihat perubahan perilaku investasi saham pada generasi milenial. Dengan
demikian dapat dikatakan bahwa penelitian ini merupakan penelitian pertama yang dirancang
untuk meneliti penggunaan perilaku pengelolaan keuangan Islami sebagai variabel intervening
terhadap perilaku investasi saham pada generasi milenial.

Penelitian mengenai perilaku investasi saham syariah generasi milenial di Sulawesi
Selatan adalah upaya yang penting dalam pengembangan ekonomi dan pasar modal syariah.
Generasi milenial memiliki potensi besar dalam membentuk jalannya perekonomian di masa
yang akan datang, dan perubahan dalam perilaku investasi mereka mencerminkan pergeseran ke
arah nilai dan etika. Terdapat beberapa alasan mengapa penelitian ini penting dilakukan,
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diantaranya: Pertama, mencerminkan kesadaran generasi milenial akan pentingnya prinsip-
prinsip syariah dalam berinvestasi, memberikan wawasan tentang faktor-faktor yang
memengaruhi perubahan perilaku investasi ini, dan dampaknya pada perkembangan pasar modal
syariah. Kedua, penelitian ini dapat membantu pemerintah dan regulator merancang kebijakan
yang lebih efektif untuk mempromosikan investasi berkelanjutan berdasarkan prinsip syariah.
Terakhir, penelitian ini memiliki potensi untuk meningkatkan kesadaran dan literasi keuangan
generasi milenial, memotivasi mereka untuk berinvestasi secara etis, menciptakan masyarakat
yang lebih sadar nilai dan berkelanjutan. Dengan demikian, penelitian ini memiliki urgensi yang
sangat berarti dalam pemahaman dan pengaruh terhadap masa depan ekonomi, keuangan, dan
etika investasi di Sulawesi Selatan serta potensi untuk menjadi inspirasi bagi generasi milenial
dan masyarakat secara keseluruhan.

2. METODE PENELITIAN

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah kuantitatif. Penelitian
kuantitatif adalah penelitian yang digunakan untuk menguji suatu teori, untuk menyajikan suatu
fakta, untuk menunjukkan hubungan antar variabel, dan ada pula yang bersifat mengembangkan
konsep, mengembangkan pemahaman serta dalam ilmu-ilmu alam maupun ilmu-ilmu sosial
(Prasetyo, 2012). Pendekatan penelitian adalah rencana dan prosedur yang terdiri atas langkah-
langkah pengumpulan data, analisis dan interpretasi (Bungin, 2008). Berdasarkan definisi
tersebut, maka pemaknaan data dalam penelitian ini menggunakan pendekatan ekonomi Islam,
yaitu data utama dikumpulkan dari prediksi perilaku investor dalam membeli saham syariah dan
mediasi perilaku pengelolaan keuangan Islami pada investor muslim di Sulawesi Selatan melalui
angket kemudian data tersebut diinterpretasi dengan teori kepatuhan terhadap syariah khususnya
terkait dengan pengamalan terhadap perilaku pengelolaan keuangan Islami. Kemudian hasil dari
interpretasinya akan dijadikan dasar untuk menarik kesimpulan.

Data dalam penelitian ini terdiri dari data primer dan data sekunder. Menurut Rahmadi,
data primer adalah data yang secara langsung diperoleh peneliti dari lokasi penelitian atau objek
penelitian (Rahmadi, 2011). Data primer pada penelitian ini diperoleh dari penyebaran dan
pengisian kuesioner/angket oleh generasi milenial di Sulawesi Selatan. Selain itu, data primer
juga diperoleh dari hasil wawancara dengan para investor saham syariah dalam rangka
mengkonfirmasi jawaban-jawaban dengan nilai terendah pada bagian statistik deskriptif. Data
sekunder menurut Rahmadi adalah data yang diperoleh dari sumber kedua (Rahmadi, 2011).
Data sekunder dari penelitian ini diperoleh dari buku, jurnal, ataupun artikel dari internet.

Populasi dalam penelitian ini adalah generasi milenial di Sulawesi Selatan. Teknik
pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling. Teknik ini
merupakan pengambilan anggota sampel dari populasi dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono,
2009). Artinya, setiap responden dalam hal ini generasi milenial di Sulawesi Selatan dipilih

25 | Jurnal Ilmiah AL-TSARWAH, Vol. 7, No. 1, 2024



Ardiansyah, Aksi Hamzah dan Otong Karyono
(Perilaku Investasi Saham Syariah Generasi Milenial Di Era 5.0)

berdasarkan kriteria yang ditetapkan yaitu: 1) lahir pada rentang waktu tahun 1980-2000 atau
pada tahun 2023 berusia 23-43 tahun, 2) investor saham syariah dan saham tersebut terdata pada
screening saham ISSI pada website saham syariah. Menurut Hair dkk, pedoman penentuan
besarnya ukuran sampel untuk Structural Equation Modelling adalah 5 hingga 10 kali jumlah
indikator dari keseluruhan variabel (Hair, Black C., Babin, & Anderson, 2014). Pada penelitian
ini jumlah indikatornya sebanyak 20 indikator, maka ukuran sampel yang digunakan adalah 9x20
atau sebesar 180 sampel.

Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sikap, norma subjektif, persepsi
kontrol perilaku, perilaku pengelolaan keuangan Islami, dan perilaku investasi. Data-data yang
diperoleh diuji dengan menggunakan teknik Structural Equation Modelling (SEM) dengan
bantuan alat analisis SmartPLS Versi 4.

3. HASIL DAN PEMBAHASAN
3.1. Deskripsi Karakteristik Responden
Tabel 1. Profil Responden

Kriteria Kategori Frekuensi

23-28 Tahun 119

umur 29-34 Tahun 32
35-39 Tahun 27

40-43 Tahun 2
Jenis kelamin Laki-laki 165
Perempuan 15
Kota Makassar 115

Kab. Bone 26

Kota Palopo 17

Kab. Sinjai 8

Kab. Wajo 6

Alamat Kab. Soppeng 2

Kab. Gowa 2

Kab. Kepulauan Selayar 1

Kab. Sidrap 1

Kab. Bulukumba 1

Kab. Luwu 1
Sarjana 144

Tingkat pendidikan SMA/SMK/MAN 35

SMP/MTs 1

Wiraswasta 93

Pedagang 47

Pekerjaan Petani 18
Mahasiswa 14

Dosen/Guru 8
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Rp 2.000.000 — Rp 2.999.999 110
Rp 3.000.000 — Rp 3.999.999 64
Pendapatan per bulan Rp 4.000.000 — Rp 4.999.999 4
Rp 1.000.000 — Rp 1.999.999 2
UNVR 41
AMMN 38
FOOD 27
ICBP 22
Jenis saham yang SIDO 20
dimiliki BRIS 12
INDF 10
KAEF 7
KLBF 2
FAST 1
- 1-2 Tahun 114
Lama :aer?aenr:llllkan Di bawah 1 tahun 44
3-4 Tahun 22

Sumber: Data Primer (Angket) Diolah, Tahun 2023

Rincian demografi responden berdasarkan usia, jenis kelamin, alamat, tingkat pendidikan,
pekerjaan, pendapatan per bulan, jenis saham syariah yang dimiliki, dan lama kepemilikan
saham disajikan pada Tabel 1. Dominasi responden secara keseluruhan berada pada rentang usia
dari 23 hingga 28 tahun (66,1%). Dilihat dari jenis kelamin, mayoritas responden adalah laki-
laki (91,7%). Dari segi alamat, mayoritas berada di Kota Makassar (63,9%). Responden dengan
tingkat pendidikan tertinggi masuk dalam kategori pemegang gelar Sarjana (80%). Terkait
dengan pekerjaan, sebagian besar berprofesi sebagai Wirausahawan (51,7%). Persentase
responden tertinggi berada pada kategori pendapatan bulanan sebesar Rp2.000.000 -
Rp2.999.999 (61,1%). Jenis saham yang paling banyak dimiliki responden adalah UNVR
(22,78%), dengan durasi kepemilikan saham paling dominan adalah 1-2 tahun (63,3%).
3.2. Uji Validitas dan Reliabilitas Data
3.2.1. Uji Validitas Data

Tabel 2. Hasil Jawaban Responden Untuk Hasil Uji Validitas

Variabel Indikator Faktor Loading (1)
X1.1 0,787
X1.2 0,907
X1.3 0,871
. X1.4 0,890
Sikap (X1) X15 0,880
X1.6 0,792
X1.7 0,883
X1.8 0,910
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X1.9 0,871

X2.3 0,725

L X2.4 0,808

Norma Subjektif (X2) X2.5 0,830
X2.6 0,855

X3.1 0,783

X3.2 0,749

X3.3 0,766

X3.4 0,765

X3.5 0,821

Persepsi Kontrol Perilaku (X3) X3.6 0,807
X3.7 0,800

X3.8 0,824

X3.9 0,750

X3.10 0,807

X3.11 0,765

Z1 0,750

2.2 0,863

Z3 0,791

. . Z4 0,782
Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami 75 0,827
) 2.6 0,833

2.7 0,789

2.8 0,755

Z9 0,743

Y.l 0,741

Y.2 0,868

Y.3 0,790

Y.4 0,781

Perilaku Investasi (Y) Y.5 0,838
Y.6 0,840

Y.7 0,775

Y.8 0,771

Y.9 0,734

Sumber: Data Primer (Angket) Diolah, Tahun 2023
Tabel 2 di atas menunjukkan bahwa nilai factor Loading () pada setiap indikator dari
variabel-variabel laten yang digunakan > 0,7. Artinya, hubungan variabel-variabel laten dan
indikator-indikator dinyatakan valid. Dengan demikian, semua indikator yang digunakan dapat
mengukur semua variabel laten yang digunakan dalam penelitian ini.
3.2.2. Uji Reliabilitas Data
Tabel 3. Hasil Jawaban Responden Untuk Hasil Uji Reliabilitas
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Composite Cronbach’s

Variabel Reliability Alpha AVE
Sikap (X1) 0,964 0,959 0,751
Norma Subjektif (X2) 0,881 0,832 0,650
Persepsi Kontrol Perilaku (X3) 0,947 0,938 0,617
Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (2) 0,939 0,926 0,630
Perilaku Investasi (Y) 0,939 0,926 0,631

Sumber: Data Primer (Angket) Diolah, Tahun 2023

Pada tabel 3 di atas menunjukkan bahwa untuk Sikap (X1), Norma Subjektif (X2), Persepsi
Kontrol Perilaku (X3), Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z), dan Perilaku Investasi (Y)
memiliki nilai Composite Reliability > 0.7, Cronbach’s Alpha > 0.6, dan nilai AVE > 0.5, artinya
dapat dinyatakan bahwa semua konstruk pada model yang digunakan telah memenuhi kriteria
discriminant validity dan juga dapat dinyatakan reliabel.
3.3. Uji Goodness of Fit

Indeks yang digunakan untuk menyatakahan bahwa model yang digunakan layak adalah
SRMR. Menurut Schumacker dan Lomax, nilai SRMR yang diharapkan < 0,10. Hasil uji
Goodness of Fit pada model yang diusulkan dalam artikel ini dengan bantuan software Smart-
PLS Versi 4 menghasilkan nilai SRMR sebesar 0,076 < 0,10 yang artinya model yang diusulkan
fit.
3.4. Nilai R-Square

Nilai R-Square yang diperoleh dari hasil pengujian Inner Model dengan bantuan Software
SmartPLS Versi 4 untuk variabel Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z) sebesar 0,408
(40,8%) yang artinya nilai tersebut mengindikasikan bahwa Perilaku Pengelolaan Keuangan
Islami (Z) dapat dijelaskan oleh variabel Sikap (X1), Norma Subjektif (X2), dan Persepsi
Kontrol Perilaku (X3) sebesar 40,8% sedangkan sisanya 59,2% dipengaruhi oleh variabel-
variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian ini. Sedangkan untuk variabel Perilaku
Investasi (Y) sebesar 0,983 (98,3%). Artinya, sebesar 98,3% Sikap (X1), Norma Subjektif (X2),
dan Persepsi Kontrol Perilaku (X3) mampu menjelaskan Perilaku Investasi (Y) dengan mediasi
Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z), sedangkan sisanya 1,7% dijelaskan oleh variabel-
variabel lain yang tidak digunakan dalam penelitian ini.
3.5. Hasil Uji Hipotesis

Setelah melakukan pengujian pada software SmartPLS Versi 4, maka dapat dilihat
pengaruh langsung dan tidak langsung dari variabel-variabel yang diteliti seperti pada tabel 4

Tabel 4. Hasil Uji Hipotesis

Koefisien Standart T- P-
Parameter Error Statistic Values

No. Hubungan Keterangan

Pengaruh Langsung
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No Hubungan Koefisien - Standart T i Keterangan
' g Parameter Error Statistic ~ Values g

1 Sikap ()_(1) => Perilaku 0,016 0,010 1559 0.119 Ditolak/Tidak
Investasi (YY) Berpengaruh
Norma Subjektif (X2) . .

2 => Perilaku Investasi  -0,016 0018 0906 0365  rolak/Tidak

Berpengaruh
(Y)
Persepsi Kontrol . .

3 Perilaku  (X3) => 0126 0,078 1626 0,04 'DB':S'ZE/T;S;"
Perilaku Investasi (Y) Peng
Perilaku  Pengelolaan o

4  Keuangan Islami (Z) =>  0.982 0014 68998 0,000 Bg”g;'n:{m
Perilaku Investasi (Y) peng
Sikap (X1) => Perilaku .

5  Pengelolaan Keuangan 0,114 0,055 2,066 0,039 Diterima/

. Berpengaruh
Islami (Z2)
Norma Subjektif (X2) -

6  => Perilaku Pengelolaan 0,184 0,081 2,279 0,023 Diterima/

; Berpengaruh
Keuangan Islami (Z2)
Persepsi Kontrol

7 Per!laku x3 => 0,062 0.110 0.564 0.573 Ditolak/Tidak
Perilaku  Pengelolaan Berpengaruh
Keuangan Islami (Z)

Pengaruh Tidak Langsung
Sikap (X1) => Perilaku
Pengelolaan Keuangan Diterima/

8 Islami (Z) => Perilaku 0.112 0,054 2,065 0,039 Berpengaruh
Investasi (Y)

Norma Subjektif (X2)

9 => Perilaku Pengelolaan 0,181 0,080 2975 0,023 Diterima/
Keuangan Islami (Z) => Berpengaruh
Perilaku Investasi (Y)

Persepsi Kontrol
Perilaku (X3) => . .
10 Perilaku  Pengelolaan  -0,061 0,109 0562 0574  Ditolak/Tidak
Berpengaruh

Keuangan Islami (Z) =>
Perilaku Investasi (Y)

Sumber: Data Primer (Angket) Diolah, Tahun 2023
4. Pembahasan Hasil Penelitian
4.1. Pengaruh Sikap (X1) Terhadap Perilaku Investasi (Y)
Hasil uji inner model menunjukkan bahwa sikap tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap perilaku investasi generasi milenial di Sulawesi Selatan. Artinya, jika sikap terhadap
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investasi mengalami peningkatan maka perilaku investasi generasi milenial di Sulawesi Selatan
tidak mengalami perubahan. Maknanya, faktor-faktor lain memiliki peran yang lebih dominan
dalam membentuk keputusan investasi. Meskipun peningkatan sikap terhadap investasi
dianggap sebagai aspek penting dalam membentuk keputusan finansial, tetapi hal ini tampaknya
tidak memberikan dampak yang signifikan pada tindakan investasi generasi milenial di wilayah
Sulawesi Selatan.

Hasil dari penelitian di atas tidak sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang
menjelaskan bahwa sikap individu terhadap investasi seperti keyakinan mereka terhadap manfaat
investasi dan penilaian mereka terhadap risiko akan mempengaruhi niat mereka untuk
berinvestasi (Icek Ajzen, 1991). Hasil penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Grable dan Lytton tahun 1998 yang menemukan bahwa sikap individu terhadap
investasi termasuk preferensi risiko dan penghargaan mempengaruhi perilaku investasi (Lytton,
1998).

4.2. Pengaruh Norma Subjektif (X2) Terhadap Perilaku Investasi (Y)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa norma subjektif tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap perilaku investasi generasi milenial di Sulawesi Selatan. Artinya, jika norma
subjektif mengalami peningkatan maka perilaku investasi generasi milenial tidak mengalami
perubahan. Maknanya, penemuan ini menunjukkan adanya variabel-variabel lain yang lebih
mendominasi dalam membentuk perilaku investasi, seperti kondisi ekonomi dan preferensi
risiko.

Hasil dari penelitian di atas tidak sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang
menjelaskan bahwa persepsi individu terhadap pandangan orang lain tentang investasi dapat
mempengaruhi niat dan perilaku dalam berinvestasi (Icak Ajzen, 1991). Hasil penelitian ini juga
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Prasetyo dan Manongga tahun 2019 yang
menemukan bahwa norma subjektif berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap perilaku
investasi (Manongga, 2019).

4.3. Pengaruh Persepsi Kontrol Perilaku (X3) Terhadap Perilaku Investasi (Y)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa persepsi kontrol perilaku tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap perilaku investasi generasi milenial di Sulawesi Selatan. Artinya, jika
persepsi kontrol perilaku mengalami peningkatan maka perilaku investasi generasi milenial di
Sulawesi Selatan tidak mengalami perubahan. Maknanya, meskipun generasi milenial merasa
memiliki kendali atas tindakan mereka, faktor-faktor lain, seperti kondisi pasar dan preferensi
risiko, memainkan peran yang lebih dominan dalam membentuk keputusan investasi.

Hasil dari penelitian di atas tidak sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang
menjelaskan bahwa faktor-faktor yang mempengaruhi kepercayaan individu terhadap
kemampuan mereka untuk berinvestasi juga berperan dalam menentukan perilaku investasi (Icak
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Ajzen, 1991). Hasil penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Ningtyas dan Istigomah tahun 2021 juga menemukan bahwa persepsi kontrol perilaku
berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap perilaku investasi (Ningtyas & Istiqomah,
2021).

4.4. Pengaruh Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z) Terhadap Perilaku Investasi (Y)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa perilaku pengelolaan keuangan Islami
berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap perilaku investasi generasi milenial di
Sulawesi Selatan. Artinya, jika perilaku pengelolaan keuangan Islami mengalami peningkatan
maka perilaku investasi generasi milenial di Sulawesi Selatan juga mengalami peningkatan.
Maknanya, penelitian ini memberikan bukti kuat bahwa nilai-nilai keuangan Islami dapat
memotivasi generasi milenial untuk terlibat dalam aktivitas investasi. Hal ini menunjukkan
bahwa prinsip-prinsip keuangan Islami, seperti keadilan, transparansi, dan keberlanjutan
menjadi faktor kunci yang mengarahkan generasi milenial untuk berinvestasi.

Hasil dari penelitian di atas sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang
mengemukakan bahwa perilaku individu dalam hal investasi dipengaruhi oleh tiga faktor utama
yaitu sikap, norma subjektif, dan kendali perilaku. Dalam konteks perilaku keuangan Islami,
faktor-faktor ini dapat berperan dalam membentuk perilaku investasi yang sesuai dengan prinsip-
prinsip keuangan Islami (Icak Ajzen, 1991). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang
dilakukan oleh Ali tahun 2019 yang menemukan bahwa pengelolaan keuangan Islami memiliki
dampak positif pada perilaku investasi melalui literasi keuangan syariah dan toleransi risiko
keuangan (Ali, 2019).

4.5. Pengaruh Sikap (X1) Terhadap Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa sikap berpengaruh secara positif dan signifikan
terhadap perilaku pengelolaan keuangan Islami. Artinya, jika sikap mengalami peningkatan
maka perilaku pengelolaan keuangan Islami juga mengalami peningkatan. Maknanya, sikap
individu memainkan peran krusial dalam membentuk praktek-praktek keuangan Islami. Artinya,
semakin positif sikap seseorang terhadap nilai-nilai dan prinsip-prinsip keuangan Islami,
semakin besar kemungkinan mereka menerapkan praktik pengelolaan keuangan Islami dalam
kehidupan sehari-hari termasuk dalam kegiatan investasi saham.

Hasil dari penelitian di atas sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang menyatakan
bahwa perilaku individu dipengaruhi oleh tiga faktor utama, salah satunya adalah sikap. Sikap
individu terhadap pengelolaan keuangan Islami mencakup keyakinan dan penilaian mereka
terhadap manfaat, risiko, dan kepatuhan terhadap prinsip-prinsip keuangan Islami. Sikap yang
positif terhadap pengelolaan keuangan Islami dapat mempengaruhi niat dan perilaku individu
dalam mempraktekkan pengelolaan keuangan sesuai dengan prinsip-prinsip Islami (Icak Ajzen,
1991). Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ibrahim dan Aziz tahun
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2012 yang menemukan bahwa sikap berpengaruh secara positif terhadap perilaku pengelolaan
keuangan Islami (Aziz, 2012).
4.6. Pengaruh Norma Subjektif (X2) Terhadap Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa norma subjektif berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap perilaku pengelolaan keuangan Islami. Artinya, jika norma subjektif
mengalami peningkatan maka perilaku pengelolaan keuangan Islami juga mengalami
peningkatan. Maknanya, hasil penelitian ini menggambarkan pentingnya faktor sosial dan
persepsi masyarakat dalam membentuk praktik keuangan yang sejalan dengan prinsip-prinsip
Islami termasuk dalam praktik kegiatan investasi saham syariah.

Hasil dari penelitian di atas sejalan dengan Theory of Planned Behavior menyatakan bahwa
perilaku individu dipengaruhi oleh tiga faktor utama, salah satunya adalah norma subjektif.
Norma subjektif dalam konteks pengelolaan keuangan Islami mencakup persepsi individu
tentang pandangan orang lain terhadap pengelolaan keuangan Islami. Faktor-faktor seperti
dukungan sosial dan tekanan sosial dapat mempengaruhi perilaku individu dalam
mempraktekkan pengelolaan keuangan Islami (Icak Ajzen, 1991). Hasil penelitian ini sejalan
dengan penelitian yang dilakukan oleh Ali, dkk tahun 2021 juga menemukan bahwa norma
subjektif berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap perilaku masyarakat untuk
bertransaksi pada bank syariah (Ali, 2021).

4.7. Pengaruh Persepsi Kontrol Perilaku (X3) Terhadap Perilaku Pengelolaan Keuangan
Islami (Z)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa persepsi kontrol perilaku tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap perilaku pengelolaan keuangan Islami. Artinya, jika persepsi kontrol
perilaku mengalami peningkatan maka perilaku pengelolaan keuangan Islami tidak mengalami
perubahan. Maknanya, meskipun seseorang merasa bahwa mereka memiliki kemampuan untuk
mengendalikan perilaku keuangan mereka, tetapi faktor-faktor lain memiliki peran yang lebih
dominan atau signifikan dalam menentukan bagaimana mereka benar-benar mengelola keuangan
mereka sesuai dengan syariat [slam.

Hasil dari penelitian di atas tidak sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang
menyatakan bahwa perilaku individu dipengaruhi oleh tiga faktor utama, salah satunya adalah
persepsi kontrol perilaku. Kendali perilaku mencakup faktor-faktor yang mempengaruhi
kepercayaan individu terhadap kemampuan mereka untuk melaksanakan pengelolaan keuangan
Islami termasuk pengetahuan dan keterampilan yang relevan, akses ke produk dan layanan
keuangan Islami, serta faktor-faktor eksternal yang dapat mempengaruhi kemampuan individu
untuk melaksanakan pengelolaan keuangan Islami (Icak Ajzen, 1991). Selain itu, hasil penelitian
ini juga tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Azmi dan Nassir tahun 2011 yang
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menemukan bahwa persepsi kontrol perilaku berpengaruh secara positif terhadap perilaku

pengelolaan keuangan Islami (Nassir, 2011).

4.8. Pengaruh Sikap (X1) Terhadap Perilaku Investasi (Y) Melalui Perilaku Pengelolaan
Keuangan Islami (Z)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa sikap berpengaruh secara positif dan signifikan
terhadap perilaku investasi melalui perilaku pengelolaan keuangan Islami. Maknanya, sikap
seseorang dapat memengaruhi bagaimana mereka mengelola keuangan mereka, dan perilaku
pengelolaan keuangan tersebut kemudian menjadi faktor yang signifikan dalam membentuk
keputusan investasi. Seseorang dengan sikap yang positif terhadap investasi lebih cenderung
mengadopsi perilaku pengelolaan keuangan yang mendukung keputusan investasi yang cerdas
dan sesuai dengan tujuan keuangan mereka.

Hasil dari penelitian di atas sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang menyatakan
bahwa sikap yang positif terhadap perilaku investasi syariah dapat mendorong individu untuk
melakukan pengelolaan keuangan yang sesuai dengan prinsip-prinsip keuangan Islami. Individu
yang memiliki sikap positif terhadap perilaku investasi syariah cenderung memiliki perilaku
pengelolaan keuangan Islami yang positif pula, yang pada gilirannya meningkatkan
kecenderungan mereka untuk mengadopsi perilaku pengelolaan keuangan yang sesuai dengan
prinsip-prinsip keuangan Islami (Icak Ajzen, 1991).

4.9. Pengaruh Norma Subjektif (X2) Terhadap Perilaku Investasi (Y) Melalui Perilaku
Pengelolaan Keuangan Islami (Z)

Hasil uji inner model menunjukkan bahwa norma subjektif berpengaruh secara positif dan
signifikan terhadap perilaku investasi melalui perilaku pengelolaan keuangan Islami. Maknanya,
norma subjektif dapat membentuk atau memengaruhi perilaku pengelolaan keuangan, dan
perilaku pengelolaan keuangan ini kemudian menjadi faktor yang signifikan dalam membentuk
keputusan investasi. Generasi milenial yang merespon norma sosial tertentu dengan cara tertentu
dalam pengelolaan keuangan mereka juga akan mencerminkan keputusan investasi yang sejalan
dengan ekspektasi sosial tersebut.

Hasil dari penelitian di atas sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang menyatakan
bahwa norma subjektif yang positif, yaitu pandangan orang lain terhadap pengelolaan keuangan
Islami dapat mendorong individu untuk mengadopsi perilaku pengelolaan keuangan yang sesuai
dengan prinsip-prinsip keuangan Islami. Individu yang memiliki norma subjektif yang positif
terhadap perilaku investasi syariah cenderung memiliki perilaku keuangan Islami yang positif
pula, yang pada gilirannya meningkatkan kecenderungan mereka untuk mengadopsi perilaku
pengelolaan keuangan yang sesuai dengan prinsip-prinsip keuangan Islami (Icak Ajzen, 1991).
4.10. Pengaruh Persepsi Kontrol Perilaku (X3) Terhadap Perilaku Investasi (Y) Melalui

Perilaku Pengelolaan Keuangan Islami (Z)
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Hasil uji inner model menunjukkan bahwa persepsi kontrol perilaku tidak berpengaruh
secara signifikan terhadap perilaku investasi melalui perilaku pengelolaan keuangan Islami.
Maknanya, meskipun seseorang merasa memiliki kendali atau kontrol yang tinggi terhadap
perilaku keuangan mereka yang sesuai dengan prinsip-prinsip Islami, hal ini tidak secara
signifikan mempengaruhi keputusan mereka dalam berinvestasi. Faktor-faktor lain memiliki
peran yang lebih dominan atau signifikan dalam membentuk perilaku investasi, seperti keadaan
pasar dan preferensi risiko.

Hasil dari penelitian di atas tidak sejalan dengan Theory of Planned Behavior yang
menyatakan bahwa persepsi kontrol yang positif, yaitu keyakinan individu terhadap
kemampuannya untuk melakukan pengelolaan keuangan Islami dapat mendorong individu untuk
mengadopsi perilaku pengelolaan keuangan yang sesuai dengan prinsip-prinsip keuangan
syariah. Individu yang memiliki persepsi kontrol yang positif terhadap perilaku investasi syariah
cenderung memiliki perilaku keuangan Islami yang positif pula, yang pada gilirannya
meningkatkan kecenderungan mereka untuk mengadopsi perilaku pengelolaan keuangan yang
sesuai dengan prinsip-prinsip keuangan Islami (Icak Ajzen, 1991).

5. KESIMPULAN

Adapun kesimpulan-kesimpulan penelitian ini antara lain sebagai berikut:

1. Sikap tidak dapat dijadikan sebagai patokan yang mendorong seseorang untuk berinvestasi
saham syariah atau dapat dikatakan bahwa walaupun sikap terhadap investasi seseorang itu
tinggi belum dapat menjamin mereka berinvestasi saham syariah.

2. Norma subjektif tidak dapat dijadikan sebagai dasar yang mendorong seseorang untuk
berinvestasi saham syariah atau dapat dikatakan bahwa walaupun lingkungan mendukung
untuk berinvestasi saham syariah belum dapat menjamin mereka berinvestasi saham syariah.

3. Persepsi kontrol perilaku tidak dapat dijadikan sebagai acuan yang mendorong seseorang
untuk berinvestasi saham syariah atau dapat dikatakan bahwa walaupun persepsi kontrol
perilaku seseorang itu tinggi belum dapat menjamin mereka berinvestasi saham syariah.

4. Perilaku pengelolaan keuangan Islami dapat dijadikan sebagai patokan yang mendorong
seseorang untuk berinvestasi saham syariah atau dapat dikatakan bahwa semakin kuat
perilaku pengelolaan keuangan Islami individu, maka semakin tinggi keinginannya untuk
berinvestasi saham syariah.

5. Sikap dapat dijadikan acuan dalam membentuk perilaku pengelolaan keuangan Islami
seseorang atau dapat dikatakan bahwa semakin tinggi sikap seseorang terhadap investasi
maka semakin kuat pula perilaku pengelolaan keuangan Islami yang dimilikinya.

6. Norma subjektif dapat dijadikan patokan dalam membentuk perilaku pengelolaan keuangan
Islami seseorang atau dapat dikatakan bahwa semakin kuat dorongan dari lingkungan
seseorang maka semakin kuat pula perilaku pengelolaan keuangan Islami yang dimilikinya.
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7. Persepsi kontrol perilaku tidak dapat dijadikan dasar dalam membentuk perilaku
pengelolaan keuangan Islami seseorang atau dapat dikatakan bahwa walaupun kemudahan
yang diberikan kepada seseorang itu tinggi belum tentu dapat membentuk perilaku
pengelolaan keuangan Islami yang dimilikinya.

8. Sikap dengan mediasi perilaku pengelolaan keuangan Islami dapat dijadikan patokan yang
mendorong seseorang untuk berinvestasi saham syariah atau dapat dikatakan bahwa perilaku
pengelolaan keuangan Islami adalah faktor yang menghubungkan antara sikap dengan
perilaku investasi, tanpa perilaku pengelolaan keuangan Islami maka sikap tidak dapat
mempengaruhi perilaku seseorang dalam berinvestasi saham syariah.

9. Norma subjektif dengan mediasi perilaku pengelolaan keuangan Islami dapat dijadikan
dasar yang mendorong seseorang untuk berinvestasi saham syariah atau dapat dikatakan
bahwa perilaku pengelolaan keuangan Islami adalah faktor yang menghubungkan antara
norma subjektif dengan perilaku investasi, tanpa perilaku pengelolaan keuangan Islami
maka norma subjektif tidak dapat mempengaruhi perilaku seseorang dalam berinvestasi
saham syariah.

10. Persepsi kontrol perilaku dengan mediasi perilaku pengelolaan keuangan Islami tidak dapat
dijadikan acuan yang mendorong seseorang untuk berinvestasi saham syariah atau dapat
dikatakan bahwa perilaku pengelolaan keuangan Islami tidak dapat menghubungkan antara
persepsi kontrol perilaku dengan perilaku seseorang dalam berinvestasi saham syariah.
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