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 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Self 

Efficacy, risiko investasi, dan reputasi perusahaan terhadap 

keputusan investasi saham syariah dengan literasi keuangan 

sebagai variabel moderasi pada Generasi Zilenial di Provinsi 

Sulawesi Selatan. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 

Generasi Zilenial di Provinsi Sulawesi Selatan yang berinvestasi 

pada saham syariah sebanyak 5.525 investor. Teknik 

pengambilan sampel menggunakan purposive sampling 

berdasarkan kriteria tertentu. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan sifat kausalitas. Data yang 

digunakan merupakan data primer yang diperoleh melalui 

penyebaran kuesioner kepada responden. Teknik analisis data 

menggunakan analisis regresi moderasi (Moderated Regression 

Analysis/MRA) dengan bantuan aplikasi statistik. Pengujian 

dilakukan melalui uji validitas, uji reliabilitas, uji asumsi klasik, 

uji koefisien determinasi, uji simultan, uji parsial, serta uji 

moderasi untuk mengetahui pengaruh variabel moderasi 

terhadap hubungan antar variabel penelitian Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa Self Efficacy, risiko investasi, dan reputasi 

perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

keputusan investasi saham syariah pada Generasi Zilenial 

Provinsi Sulawesi Selatan. Literasi keuangan tidak mampu 

memoderasi hubungan antara Self Efficacy, risiko investasi, dan 

reputasi perusahaan terhadap keputusan investasi saham syariah. 

Implikasi penelitian ini menunjukkan bahwa investor perlu 

memadukan keyakinan diri, pemahaman risiko, dan penilaian 

terhadap reputasi perusahaan dengan analisis fundamental dan 

analisis teknikal agar keputusan investasi saham syariah lebih 

rasional dan tepat. 

 

Kata Kunci: Self Efficacy, Risiko Investasi, Reputasi 

Perusahaan, Literasi Keuangan, Keputusan 

Investasi, Saham Syariah 

 

A B S T R A C T 

This study aims to analyze the influence of self-efficacy, 

investment risk, and company reputation on investment decisions 

in Islamic stocks, with financial literacy as a moderating 

DOI Article:  

10.24905/mlt.v6i2.540  

 

Acknowledgment 

 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/


Multiplier – Vol.6 No.2 May 2026 

4469 
 

Licensed under  a Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License, 
ISSN: 2746-5942 (Online) 

variable among the Ziennial Generation in South Sulawesi 

Province. The population in this study was all Ziennial 

Generation investors in South Sulawesi Province, totaling 5,525 

investors who invest in Islamic stocks. The sampling technique 

used was purposive sampling based on specific criteria.This 

study employed a quantitative approach with causality. The data 

used were primary data obtained through questionnaires 

distributed to respondents. The data analysis technique used 

Moderated Regression Analysis (MRA) with the assistance of 

statistical applications. Tests were conducted using validity tests, 

reliability tests, classical assumption tests, coefficient of 

determination tests, simultaneous tests, partial tests, and 

moderation tests to determine the influence of moderating 

variables on the relationships between the research variables. 

The results showed that self-efficacy, investment risk, and 

company reputation had a positive and significant effect on 

investment decisions in Islamic stocks among the Ziennial 

Generation in South Sulawesi Province. Financial literacy was 

unable to moderate the relationship between self-efficacy, 

investment risk, and company reputation on investment decisions 

in Islamic stocks. The implications of this study suggest that 

investors need to combine self-confidence, risk understanding, 

and assessment of company reputation with fundamental and 

technical analysis to make more rational and informed Islamic 

stock investment decisions. 

 

Key word: Self Efficacy, Investment Risk, Company Reputation, 

Financial Literacy, Investment Decisions, Sharia 

Stocks 
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PENDAHULUAN 

Perkembangan teknologi digital telah mendorong peningkatan minat masyarakat, 

khususnya Generasi Zilenial, untuk berinvestasi di pasar modal syariah. Kemudahan akses 

terhadap informasi dan aplikasi investasi membuat saham syariah semakin diminati sebagai 

instrumen investasi yang sesuai dengan prinsip Islam. Kondisi ini menunjukkan bahwa 

generasi muda memiliki peran penting dalam mendorong pertumbuhan pasar modal syariah di 

Indonesia (OJK, 2025; Databoks, 2025). 

Meskipun jumlah investor muda terus meningkat, kualitas pengambilan keputusan 

investasi belum sepenuhnya didukung oleh pemahaman yang memadai. Banyak investor masih 

dipengaruhi oleh fenomena Fear of Missing Out (FOMO), media sosial, dan rekomendasi 

pihak lain tanpa melakukan analisis yang komprehensif. Hal tersebut menunjukkan bahwa 
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keputusan investasi tidak hanya dipengaruhi oleh informasi, tetapi juga oleh faktor psikologis, 

persepsi risiko, reputasi perusahaan, dan tingkat literasi keuangan (Handayani, 2025). 

Berdasarkan Behavioral Finance Theory dan Prospect Theory, keputusan investasi 

dipengaruhi oleh faktor psikologis serta cara individu memandang risiko dan keuntungan 

(Kahneman & Tversky, 1979). Namun, hasil penelitian terdahulu mengenai pengaruh Self 

Efficacy, risiko investasi, reputasi perusahaan, dan literasi keuangan terhadap keputusan 

investasi masih menunjukkan hasil yang beragam. Perbedaan temuan tersebut menunjukkan 

adanya kesenjangan penelitian yang perlu dikaji lebih lanjut, khususnya pada investor saham 

syariah dari kalangan Generasi Zilenial. 

Berdasarkan kondisi tersebut, penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh Self 

Efficacy, risiko investasi, dan reputasi perusahaan terhadap keputusan investasi saham syariah 

dengan literasi keuangan sebagai variabel moderasi pada Generasi Zilenial di Provinsi 

Sulawesi Selatan. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoretis dalam 

memperkaya kajian mengenai perilaku investasi pada pasar modal syariah serta memberikan 

manfaat praktis sebagai bahan pertimbangan bagi investor, akademisi, dan lembaga terkait 

dalam meningkatkan kualitas keputusan investasi. 

METODE 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode kuantitatif dengan pendekatan 

kausalitas yang dilakukan di Provinsi Sulawesi Selatan. Populasi penelitian ini adalah Generasi 

Zilenial yang berinvestasi pada saham syariah sebanyak 5.525 investor, dengan teknik 

pengambilan sampel menggunakan purposive sampling berdasarkan kriteria berusia 13–28 

tahun, berdomisili di Provinsi Sulawesi Selatan, berinvestasi pada saham syariah, dan bersedia 

menjadi responden. Berdasarkan rumus Slovin dengan tingkat kesalahan 10%, diperoleh 

sampel sebesar 98,22 yang dibulatkan menjadi 100 responden. Data yang digunakan 

merupakan data primer yang diperoleh melalui penyebaran kuesioner dengan skala Likert 1–

5. Item pertanyaan disusun berdasarkan indikator Self Efficacy (X1) yang meliputi magnitude, 

strength, dan generality; Risiko Investasi (X2) meliputi financial risk, social risk, performance 

risk, time and convenience risk, physical risk, dan psychological risk; Reputasi Perusahaan 

(X3) meliputi nama baik, dikenal luas, kualitas layanan, dan keandalan; Keputusan Investasi 

Saham Syariah (Y) meliputi keamanan investasi, risiko investasi, pengembalian investasi, dan 

tingkat return harapan; serta Literasi Keuangan (Z) meliputi pengetahuan dasar pengelolaan 
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keuangan, tabungan dan pinjaman, asuransi, dan investasi. Analisis data dilakukan dengan 

bantuan IBM SPSS Statistics melalui uji validitas, uji reliabilitas, uji asumsi klasik yang 

meliputi uji normalitas, multikolinearitas, dan heteroskedastisitas, analisis regresi linear 

berganda, uji parsial (uji t), uji simultan (uji F), serta Moderation Regression Analysis (MRA) 

untuk menguji peran Literasi Keuangan sebagai variabel moderasi terhadap hubungan variabel 

independen dengan Keputusan Investasi Saham Syariah. 

HASIL 

Analisis Deskriptif 

Tabel 1. Analisis Deskriptif Variabel Secara Keseluruhan 

 

Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

Hasil Uji Kualitas Data  

Uji Validitas 

Berdasarkan hasil uji validitas, seluruh indikator pada variabel Self Efficacy, risiko 

investasi, reputasi perusahaan, literasi keuangan, dan keputusan investasi saham syariah 

memiliki nilai r hitung lebih besar dari r tabel serta nilai signifikansi kurang dari 0,05. Dengan 

demikian, seluruh butir pernyataan dalam kuesioner dinyatakan valid dan layak digunakan 

sebagai instrumen penelitian karena mampu mengukur konstruk yang diteliti secara tepat. 

 

Uji Realibilitas 

Tabel 2. Hasil Uji Realibilitas 

No Variabel Cronbach Alpha Keterangan 

1 Self Efficacy (X1) 0,862 Reliabel 

2 Risiko Investasi (X2) 0,824 Reliabel 

3 Reputasi Perusahaan (X3) 0,881 Reliabel 

4 Keputusan Investasi (Y) 0,780 Reliabel 

5 Literasi Keuangan (M) 0,836 Reliabel  

 Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

Hasil Uji Asumsi Klasik 
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Uji Normalitas 

Tabel 3. Hasil Uji Normalitas 

 

Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

Uji Multikolinearitas 

Tabel 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 

 Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

 

Uji Heteroskedastisitas 

Tabel 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas 

 

Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

Hasil Uji Hipotesis 
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Uji Regresi Linear Berganda Hipotesis H1, H2, dan H3 

Tabel 6. Hasil Uji Regresi Secara Parsial (Uji t) 

 

Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

 

Berdasarkan hasil uji regresi secara parsial pada Tabel 6, diketahui bahwa variabel Self 

Efficacy memiliki nilai t hitung sebesar 3,737 > t tabel sebesar 1,984 dengan tingkat signifi-

kansi 0,000 < 0,05, sehingga H1 diterima. Selanjutnya, variabel risiko investasi memiliki nilai 

t hitung sebesar 2,025 > t tabel sebesar 1,984 dengan tingkat signifikansi 0,046 < 0,05, sehingga 

H2 diterima. Selain itu, variabel reputasi perusahaan memiliki nilai t hitung sebesar 2,884 > t 

tabel sebesar 1,984 dengan tingkat signifikansi 0,005 < 0,05, sehingga H3 diterima. Dengan 

demikian, dapat disimpulkan bahwa Self Efficacy, risiko investasi, dan reputasi perusahaan 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah. 

Hasil Uji Regresi Moderasi Hipotesis H4, H5, dan H6 

Tabel 7. Hasil Uji Regresi Moderasi 

 

Sumber: (Data Primer Diolah IBM SPSS Statistics 21, 2026) 

 

Berdasarkan hasil uji regresi moderasi pada Tabel 7, diketahui bahwa interaksi antara 

Self Efficacy dan literasi keuangan (X1×M) memiliki nilai t hitung sebesar 0,183 < t tabel 

sebesar 1,984 dengan tingkat signifikansi 0,855 > 0,05, sehingga H4 ditolak. Selanjutnya, 
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interaksi antara risiko investasi dan literasi keuangan (X2×M) memiliki nilai t hitung sebesar 

0,353 < t tabel sebesar 1,984 dengan tingkat signifikansi 0,725 > 0,05, sehingga H5 ditolak. 

Selain itu, interaksi antara reputasi perusahaan dan literasi keuangan (X3×M) memiliki nilai t 

hitung sebesar -0,590 < t tabel sebesar 1,984 dengan tingkat signifikansi 0,557 > 0,05, sehingga 

H6 ditolak. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa literasi keuangan tidak mampu memo-

derasi pengaruh Self Efficacy, risiko investasi, dan reputasi perusahaan terhadap keputusan 

investasi saham syariah. 

 

Pembahasan 

Self Efficacy (X1) terhadap Keputusan Investasi Saham Syariah (Y) pada Generasi 

Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan (H1) 

Hipotesis pertama menyatakan bahwa Self Efficacy berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi saham syariah. Hasil pengujian statistik menunjukkan bahwa 

variabel Self Efficacy memiliki nilai t hitung sebesar 3,737, lebih besar dari t tabel 1,984, 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa Self Efficacy 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah pada Generasi 

Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan. Dengan demikian, H0 ditolak dan H1 diterima. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi tingkat keyakinan diri (Self 

Efficacy) yang dimiliki investor, maka semakin baik pula keputusan investasi saham syariah 

yang diambil. Individu yang memiliki kepercayaan terhadap kemampuannya cenderung lebih 

yakin dalam menganalisis informasi, menghadapi risiko, dan menentukan keputusan investasi 

secara rasional. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Fatikhatul Muna (2025) dan M. 

Siddiqi dkk. (2023) yang menyatakan bahwa Self Efficacy berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi saham syariah. 

Risiko Investasi (X2) terhadap terhadap Keputusan Investasi Saham Syariah (Y) pada 

Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan (H2) 

Hipotesis kedua menyatakan bahwa risiko investasi berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi saham syariah. Hasil pengujian statistik menunjukkan bahwa 

variabel risiko investasi memiliki nilai t hitung sebesar 2,025, lebih besar dari t tabel 1,984, 

dengan nilai signifikansi sebesar 0,046 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa risiko investasi 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah pada Generasi 

Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan. Dengan demikian, H0 ditolak dan H2 diterima. 
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Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin baik pemahaman investor terhadap 

risiko investasi, maka semakin tepat keputusan investasi saham syariah yang diambil. Investor 

yang mampu mengenali dan mempertimbangkan potensi risiko akan lebih berhati-hati dalam 

memilih instrumen investasi sehingga keputusan yang diambil menjadi lebih rasional. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian Cindy Claudia dkk. (2023) yang menyatakan bahwa 

risiko investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah. 

Reputasi Perusahaan (X3) terhadap Keputusan Investasi Saham Syariah (Y) pada 

Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan (H4) 

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa reputasi perusahaan berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah. Hasil pengujian statistik menunjukkan 

bahwa variabel reputasi perusahaan memiliki nilai t hitung sebesar 5,812, lebih besar dari t 

tabel 1,984, dengan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa 

reputasi perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap keputusan investasi saham 

syariah pada Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan. Dengan demikian, H0 ditolak dan 

H3 diterima. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin baik reputasi perusahaan, maka 

semakin tinggi kepercayaan investor dalam mengambil keputusan investasi saham syariah. 

Reputasi perusahaan yang positif memberikan keyakinan kepada investor mengenai kredibi-

litas, kinerja, dan prospek perusahaan di masa depan sehingga mendorong pengambilan 

keputusan investasi yang lebih yakin. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Robert Jao 

dkk. (2020) yang menyatakan bahwa reputasi perusahaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap keputusan investasi. 

Literasi Keuangan (M) dalam Memoderasi Pengaruh Self Efficacy (X1) terhadap 

Keputusan Investasi Saham Syariah (Y) pada Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi 

Selatan secara Positif dan Signifikan 

Hipotesis keempat menyatakan bahwa literasi keuangan memoderasi pengaruh Self 

Efficacy terhadap keputusan investasi saham syariah. Hasil pengujian statistik menunjukkan 

bahwa variabel interaksi antara Self Efficacy dan literasi keuangan (X1×M) memiliki nilai t 

hitung sebesar 0,183, lebih kecil dari t tabel 1,984, dengan nilai signifikansi sebesar 0,855 > 

0,05. Hal ini menunjukkan bahwa literasi keuangan tidak mampu memoderasi pengaruh Self 

Efficacy terhadap keputusan investasi saham syariah pada Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi 
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Selatan. Dengan demikian, H0 diterima dan H4 ditolak. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keyakinan diri (Self Efficacy) tetap berpengaruh 

secara langsung terhadap keputusan investasi tanpa dipengaruhi oleh tingkat literasi keuangan 

yang dimiliki investor. Investor yang memiliki Self Efficacy tinggi cenderung tetap yakin dalam 

mengambil keputusan investasi meskipun tingkat literasi keuangannya berbeda. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian Handayani (2025) yang menyatakan bahwa literasi 

keuangan tidak selalu mampu memoderasi pengaruh faktor perilaku terhadap keputusan 

investasi.  

Literasi Keuangan (M) dalam Memoderasi Pengaruh Risiko Investasi (X2) terhadap 

Keputusan Investasi Saham Syariah (Y) pada Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi 

Selatan secara Positif dan Signifikan 

Hipotesis kelima menyatakan bahwa literasi keuangan memoderasi pengaruh risiko 

investasi terhadap keputusan investasi saham syariah. Hasil pengujian statistik menunjukkan 

bahwa variabel interaksi antara risiko investasi dan literasi keuangan (X2×M) memiliki nilai t 

hitung sebesar 0,353, lebih kecil dari t tabel 1,984, dengan nilai signifikansi sebesar 0,725 > 

0,05. Hal ini menunjukkan bahwa literasi keuangan tidak mampu memoderasi pengaruh risiko 

investasi terhadap keputusan investasi saham syariah pada Generasi Zilenial Provinsi Sulawesi 

Selatan. Dengan demikian, H0 diterima dan H5 ditolak. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa tingkat literasi keuangan yang dimiliki investor 

tidak memperkuat maupun memperlemah pengaruh risiko investasi terhadap keputusan 

investasi saham syariah. Investor tetap mempertimbangkan risiko sebagai dasar pengambilan 

keputusan investasi, terlepas dari tingkat pengetahuan keuangan yang dimilikinya. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan penelitian Handayani (2025) yang menyatakan bahwa literasi 

keuangan tidak selalu mampu memoderasi pengaruh faktor perilaku terhadap keputusan 

investasi. 

Literasi Keuangan (M) dalam Memoderasi Pengaruh Reputasi Perusahaan (X3) 

terhadap Keputusan Investasi Saham Syariah (Y) pada Generasi Zilenial Provinsi 

Sulawesi Selatan secara Positif dan Signifikan 

Hipotesis keenam menyatakan bahwa literasi keuangan memoderasi pengaruh reputasi 

perusahaan terhadap keputusan investasi saham syariah. Hasil pengujian statistik menunjukkan 

bahwa variabel interaksi antara reputasi perusahaan dan literasi keuangan (X3×M) memiliki 
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nilai t hitung sebesar -0,590, lebih kecil dari t tabel 1,984, dengan nilai signifikansi sebesar 

0,557 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa literasi keuangan tidak mampu memoderasi 

pengaruh reputasi perusahaan terhadap keputusan investasi saham syariah pada Generasi 

Zilenial Provinsi Sulawesi Selatan. Dengan demikian, H0 diterima dan H6 ditolak. 

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa keputusan investasi responden lebih banyak 

dipengaruhi oleh reputasi perusahaan secara langsung dibandingkan tingkat literasi keuangan 

yang dimiliki. Meskipun investor memiliki pengetahuan keuangan yang baik, reputasi perusa-

haan tetap menjadi pertimbangan utama dalam menentukan keputusan investasi sehingga 

literasi keuangan tidak memperkuat maupun memperlemah hubungan tersebut. Hasil ini 

sejalan dengan penelitian Handayani (2025) yang menyatakan bahwa literasi keuangan tidak 

selalu mampu memoderasi pengaruh faktor perilaku terhadap keputusan investasi. 

SIMPULAN 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, penelitian ini menun-

jukkan bahwa Self Efficacy, risiko investasi, dan reputasi perusahaan memiliki pengaruh positif 

dan signifikan terhadap keputusan investasi saham syariah pada Generasi Zilenial di Provinsi 

Sulawesi Selatan. Hal ini menunjukkan bahwa keyakinan individu terhadap kemampuan 

dirinya, pemahaman terhadap risiko investasi, serta reputasi perusahaan menjadi faktor penting 

yang dapat memengaruhi keputusan investor dalam memilih investasi saham syariah. Namun, 

literasi keuangan tidak mampu memoderasi hubungan antara Self Efficacy, risiko investasi, dan 

reputasi perusahaan terhadap keputusan investasi saham syariah, sehingga literasi keuangan 

belum berperan sebagai faktor penguat maupun pelemah dalam hubungan antarvariabel terse-

but. 

Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang perlu diperhatikan. Keterbatasan 

dalam penelitian ini yaitu objek penelitian yang hanya berfokus pada Generasi Zilenial di Pro-

vinsi Sulawesi Selatan, sehingga hasil penelitian belum dapat digeneralisasikan pada kelompok 

investor yang lebih luas. Selain itu, penelitian ini hanya menggunakan variabel Self Efficacy, 

risiko investasi, reputasi perusahaan, dan literasi keuangan sebagai variabel penelitian, sehi-

ngga masih terdapat faktor lain yang dapat memengaruhi keputusan investasi saham syariah 

yang belum dikaji dalam penelitian ini. 

 

Berdasarkan keterbatasan tersebut, penelitian selanjutnya diharapkan dapat memperluas 
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cakupan wilayah penelitian dan menggunakan jumlah sampel yang lebih besar agar hasil pene-

litian lebih representatif. Selain itu, penelitian berikutnya disarankan untuk mempertimbang-

kan penggunaan variabel moderasi lain selain literasi keuangan, seperti risiko investasi, finan-

cial behavior, pengalaman investasi, kepercayaan investor, atau faktor psikologis lainnya yang 

kemungkinan lebih mampu menjelaskan hubungan antara faktor-faktor yang memengaruhi 

keputusan investasi saham syariah. Dengan demikian, penelitian selanjutnya diharapkan dapat 

memberikan pemahaman yang lebih komprehensif mengenai faktor-faktor yang memengaruhi 

keputusan investasi saham syariah. 
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