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Abstrak 
Produk investasi berbasis syariah seperti reksa dana syariah merupakan target pasar yang 
paling potensial di Indonesia karena Indonesia merupakan negara yang mayoritas 
penduduknya beragama Islam. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui perilaku 
investor generasi Z, mengetahui penyebab investor generasi Z memilih berinvestasi di Reksa 
Dana Syariah, dan mengetahui pengaruh perilaku investor Generasi Z dalam berinvestasi di 
Reksa Dana Syariah. Dana. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 
kualitatif dengan melakukan wawancara. Hasil wawancara dengan 5 narasumber 
menunjukkan bahwa rata-rata alasan responden memilih Reksa Dana Syariah adalah karena 
hasilnya Halal dan tingkat keamanan yang dijamin aman. Sebagian besar informan 
berinvestasi di Reksa Dana Syariah sebagai tabungan di masa depan atau sebagai dana 
darurat. Diperlukan penelitian lebih lanjut mengenai pendapat pengguna Reksa Dana 
Syariah dengan tujuan meminimalisir kekurangan yang ada serta pilihan investasi. Reksa 
Dana Syariah dapat diperbanyak sehingga memperbesar pilihan bagi pengguna 

Kata Kunci: Behaviour; Generation Z; Sharia Mutual Funds 

Abstract 
Sharia-based investment products such as sharia mutual funds are the most potential 
target market in Indonesia because Indonesia is a country where the majority of the 
population is Muslim. The purpose of this study is to determine the behavior of generation 
Z investors, to find out the causes of generation Z investors to choose to invest in Sharia 
Mutual Funds, and to determine the effect of the behavior of Generation Z investors in 
investing in Sharia Mutual Funds. The method used in this study is a qualitative method by 
conducting interviews. The results of interviewing 5 sources show that the average reason 
for the respondents to choose Sharia Mutual Funds is because the results are Halal and the 
level of security that is guaranteed is safe. Most of the informants invest in Sharia Mutual 
Funds as savings in the future or as an emergency fund. Further research is needed on the 
opinions of Sharia Mutual Fund users with the aim of minimizing existing deficiencies as well 
as investment options. Sharia Mutual Funds can be reproduced so as to enlarge the selection 
for users 
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PENDAHULUAN  

Para era sekarang ini, perkembangan teknologi yang meningkat semakin pesat 
membuat kehidupan manusia tidak terlepas dari yang namanya digital, yang disebut sebagai 
era Revolusi Industri 4.0. Era Revolusi 4.0 ini memberikan pengaruh kepada kehidupan 
manusia dimana segala sesuatu yang dilakukan manusia lebih mengarah kepada digital. 
Karena perkembangan teknologi yang semakin maju ini membuat manusia menemukan 
sebuah peluang dengan pemanfaatan media digital untuk mendapatkan uang, yaitu dengan 
berinvestasi (Juliansyah, 2022). Investasi adalah salah satu bentuk pemanfaatan dana yang 
dapat menjadi sumber pemasukan bagi investor (pemilik dana). Investasi ini terdiri dari 
berbagai macam, seperti obligasi, deposito, saham dan juga reksadana (Kandarisa, 2020). 

Indonesia yang merupakan negara yang mayoritas dari penduduknya beragama Islam 
terbesar di dunia menjadi sasaran pasar paling berpotensi dalam produk berbasis syariah. 
Produk berbasis syariah ini juga berkembang ke sektor pasar modal syariah Indonesia 
(Rosandya & Nurzaman, 2020).  Salah satu produk syariah di pasar modal adalah reksadana 
syariah. Perkembangan reksadana syariah di Indonesia saat ini semakin meningkat sehingga 
menyebabkan semakin banyak investor yang terjun ke dalam reksadana syariah. 

Gambar 1.1 

Kondisi Investor di Reksa Dana Indonesia 

 

 

  

 

 

Sumber: Kustodian Sumber Efek Indonesia (KSEI) 

Berdasarkan gambar di atas dapat disimpulkan bahwa jumlah investor reksa dana 
mengalami kenaikan sebesar 32,90% dibandingkan tahun 2021 dengan jumlah investor 
9.090.977 orang. Investasi reksa dana ini mengalami peningkatan yang cukup drastis sejak 
masa pandemi Covid 19 yaitu kenaikan 115,41%. Hal ini diakibatkan karena selama masa 
pandemi, masyarakat disarankan untuk tidak keluar rumah sehingga meningkatkan jumlah 
penggunaan sosial media. 

Dengan adanya peningkatan jumlah investor serta reksadana yang tersedia, maka kita 
dapat mengamati bagaimana perilaku investor dalam membeli atau menjual produk syariah. 
Kinerja dari reksadana juga memiliki kaitan yang erat dengan behaviour dari investor. 
Informasi-informasi yang didapatkan investor dapat mempengaruhi behavior dari investor itu 
sendiri sehingga memunculkan adanya terjadi reaksi yang berbeda dari behaviour investor saat 
pengambilan keputusan investasi (Firdaus, 2019). 
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Gambar 1.2 
Kondisi Perkembangan Reksa Dana Syariah 

Sumber : OJK, (2020) 

Dari data yang diatas bisa diketahui bahwa pengguna investor Reksa Dana Syariah  
mengalami penurunan sebanyak 3.76%. Namun hal ini tidak menutup kemungkinan bahwa 
keuntungan dari produk Reksa Dana Syariah lebih kecil dibandingkan investor Reksa Dana. 
Berdasarkan pantauan Bareksa, turunnya AUM industri reksadana syariah yang signifikan 
terjadi pada Mei 2021. 

Di lain sisi, menurunnya dana hasil kelola di jenis dari reksadana syariah ini menjadi 
salah satu faktor obligasi yang jatuh tempo. Hal ini justru berbanding terbalik dengan jenis 
reksadana syariah bagian saham dan reksadana campuran syariah yang mengalami 
pertumbuhan sebesar 15% dan 8,3% pada Maret 2022 dibandingkan dengan tahun 
sebelumnya.  

Kedepannya potensi dari tumbuhnya industri di reksadana syariah masih terbuka 
lebar, terkhususnya dengan penduduk Indonesia yang mayoritasnya adalah beragama Islam 
sehingga menyebabkan potensi dari industri ini cukup menjanjikan (Malik, 2022). 

Berdasarkan hasil survei Nielson, BEI, dan Universitas Indonesia menyatakan bahwa 
usia muda memiliki ability yang besar untuk menjadi seorang investor (Tumewu, 2019). Ability 
yang besar tersebut perlu digali secara maksimal dalam upaya peningkatan pertumbuhan 
pasar modal syariah di Indonesia dengan menaikkan minat dalam investasi di kalangan 
generasi Z (Prabowo, 2022). Berdasarkan berita pers dari Kustodian Sentral Efek Indonesia 
(KSEI), pasar modal Indonesia didominasi sekitar 80% oleh investor dari generasi milenial dan 
generasi Z. Hal ini karena kemudahan bagi para investor dalam membuka rekening via online 
(Sekretaris Perusahaan & dan Edukasi Rasmi Ramyakim Adisty Widyasari, 2022). Dengan 
demikianlah yang menjadi alasan peneliti untuk memilih Generasi Z sebagai objek penelitian 
ini. 

 Berdasarkan latar belakang masalah tersebut maka rumusan permasalahan dalam 
penelitian ini adalah: 
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1. Bagaimana perilaku keuangan investor generasi Z dalam melakukan investasi Dana 
Syariah? 

2. Apa perbedaan antara Reksa Dana Syariah dan Reksa Dana Non Syariah? 

Tujuan melakukan penelitian terhadap perilaku investor generasi Z terhadap investasi 
Reksa Dana Syariah adalah untuk mengetahui perilaku keuangan investor generasi Z dalam 
melakukan investasi di Reksa Dana Syariah serta mengetahui perbedaan antara Reksa Dana 
Syariah dan Reksa Dana Non Syariah. 
 
TINJAUAN PUSTAKA 

Investasi sangat penting untuk manajemen menghasilkan uang yang baik. Investasi 
juga untuk memastikan kedua stabilitas keuangan saat ini dan juga di masa depan hanya akan 
menghasilkan uang lebih banyak tidak hanya di satu bank, tetapi bisa juga di bank lainnya. 
Aliran pendapatan investasi adalah satu-satunya cara untuk mencapai kekayaan dan juga 
penghasilan yang pasif (Abdullaevich, 2020).Investasi adalah setiap aset yang diperoleh untuk 
biaya dengan alasan bahwa investasi memiliki nilai di masa yang akan datang (masa depan) 
yang jauh lebih tinggi dari biaya awal dan memiliki time to value (Tamplin, 2022).Investasi juga 
bisa diartikan sebagai suatu kegiatan yang bisa dilakukan dengan baik oleh orang-orang 
pribadi (natural person) atau badan hukum (juridical person) dalam upaya meningkatkan atau 
mempertahankan nilai modal baik dalam bentuk tunai, peralatan, hak milik intelektual, aset 
tidak bergerak dan juga keterampilan (Hayati et al., 2016). 

Investasi dalam perspektif syariah 

Syariah ditetapkan oleh Allah swt. Untuk hamba-hambaNya dimana terdiri dari 
berbagai hukum dan juga ketentuan. Syariah juga merupakan sesuatu yang berhubungan 
dengan peradilan dan penyajian perkara kepada mahkamah dan tidak mengambil dari hal 
yang halal maupun haram (Rohidin & Juanda, 2020). Investasi syariah adalah suatu usaha 
investasi dengan harapan bisa memperoleh keuntungan di masa yang akan datang dengan 
memiliki skema bagi hasil dan pembagian kerja sesuai dengan prinsip prinsip Islam (Rohman, 
2022). Prinsip merupakan pernyataan dasar yang fundamental atau kebenaran umum 
maupun pribadi yang digunakan oleh individu/kelompok untuk memandu pikiran dan juga 
tindakan mereka. Kemudian prinsip-prinsip yang perlu diketahui adalah prinsip investasi 
dalam perspektif syariah yaitu keadilan distribusi pendapatan, tidak menindas dan tidak juga 
ditindas, tidak mencari rezeki pada sektor usaha yang haram, baik dari segi objeknya maupun 
dari segi prosesnya serta tidak mempergunakan untuk hal hal yang haram, tidak adanya 
unsur riba, perjudian, penipuan, serta tidak mengandung maksiat, dan yang terakhir adalah 
transaksi itu harus atas dasar rida dan rida yaitu tanpa adanya paksaan (Pardiansyah, 2017).  

Perbedaan Reksadana Konvensional dan Reksadana Syariah 

Reksadana konvensional dapat berinvestasi pada kelas aset yang memiliki bunga dan 
memungkinkan untuk transfer risiko, sedangkan reksadana syariah didasarkan pada aset 
yang tanpa bunga. Selain itu, reksadana syariah juga menerapkan pembagian risiko dan 
imbalan antara investor, bank, dan pengusaha (Ahmed & Siddiqui, 2019).Oleh sebab itu, 
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reksadana syariah juga dikenal sebagai investasi yang bertanggung jawab sosial dan etis. 
Reksadana syariah biasanya berinvestasi pada perusahaan yang memiliki leverage yang kecil 
sehingga tingkat utang dan risiko investasi akan lebih rendah dibandingkan reksadana 
konvensional. Menurut Naveed et al., (2020) terdapat beberapa bentuk investasi yang 
dihindari dalam reksadana syariah seperti investasi pada pemerintah atau obligasi korporasi, 
dan surat utang negara. Reksadana syariah hanya bisa berinvestasi pada perusahaan yang kas 
dan surat berharga pada rasio kapitalisasi pasar berada pada tingkat yang dapat diterima, 
yaitu tidak lebih dari 33%. Namun, berdasarkan penelitian Zeeshan et al., (2020) ditemukan 
bahwa reksadana konvensional memiliki kemampuan seleksi dan pemilihan waktu yang lebih 
baik dibandingkan reksadana syariah. Diperkirakan salah satu penyebab hal ini adalah 
portofolio syariah memiliki batasan dan dilarang berinvestasi pada perusahaan atau lembaga 
yang melanggar hukum syariah. 

Rasionalitas dan Bias dalam berinvestasi 

  Keputusan investasi dari investor tidak selalu memiliki rasionalitas yang sempurna. 
Pada kenyataannya akan sulit bagi individu untuk mengambil keputusan investasi yang 
rasional dikarenakan informasi yang terbatas, kurangnya waktu dan kendala psikologis 
(Sharma & Firoz, 2020). Salah satu hal yang membatasi rasionalitas adalah adanya bisa ketika 
berinvestasi. Menurut Aigbovo & Ilaboya, (2019) terdapat enam bias dalam pengambilan 
keputusan berinvestasi: (1) Hindsight bias, bias yang terjadi ketika investor memprediksi hasil 
berdasarkan pengalaman atau peristiwa sebelumnya; (2) Overconfidence bias, terjadi ketika 
investor melebih-lebihkan pengetahuannya dan meremehkan risiko yang dapat terjadi; (3) 
Self-attribution, kecenderungan untuk menganggap keberhasilan adalah faktor internal seperti 
kemampuan dan bakat diri, sedangkan kegagalan dikarenakan faktor luar seperti 
keberuntungan; (4) Loss aversion, kecenderungan mengambil keputusan yang menghindari 
kerugian dikarenakan kesakitan dari kerugian lebih besar dibandingkan kebahagiaan dari 
memperoleh keuntungan; (5) Regret-aversion bias, bias yang menyebabkan kecenderungan 
investor untuk menghindari pengambilan keputusan karena rasa takut terhadap hasil 
investasi yang buruk. Selain dari bias tersebut, Khan & Afeef, (2021) juga menyatakan mental 
accounting bias sebagai perilaku investor memisahkan keputusan investasinya menjadi 
beberapa bagian kecil untuk memudahkan pengawasan dan pengelolaan dana. Dengan begitu 
kerugian pada salah satu instrumen investasi tidak bisa mempengaruhi instrumen investasi 
yang lain. 
 
METODOLOGI 

Metode yang digunakan dalam penelitian ini berupa wawancara dengan Generasi Z 
sebagai objek. Wawancara merupakan kegiatan mengumpulkan data dengan pendekatan 
kualitatif yang akan dilakukan secara utuh kepada subjek penelitian dan hasilnya berupa kata-
kata yang tertulis maupun lisan. Wawancara yang dilaksanakan menggunakan jenis 
wawancara semi-terstruktur dimana pewawancara telah menyediakan pertanyaan-
pertanyaan sebelum kegiatan wawancara berlangsung (Guerrini et al., 2019). Objek yang 
dipilih adalah generasi Z yang berinvestasi di reksa dana syariah sebanyak 5 orang sebagai 
narasumber. 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Narasumber yang dipilih merupakan generasi Z yang telah sesuai dengan topik 

penelitian ini, yaitu generasi Z yang berinvestasi di reksa dana syariah. Narasumber pada 
penelitian ini terdiri dari 5 (lima) orang yang namanya akan kami samarkan dengan 
menuliskan inisialnya saja.  

1. JM (tahun kelahiran 2002, 20 tahun) 
JM merupakan perempuan kelahiran tahun 2002 yang sudah berinvestasi di reksa 
dana syariah, tepatnya di aplikasi Bibit selama 3 tahun. JM mengenal reksa dana 
syariah dari iklan, Youtube, dan juga informasi dari mulut ke mulut. Alasan JM 
memilih untuk berinvestasi di reksa dana syariah ialah karena prinsip syariah yang 
tidak mengandung “No Halal” serta adanya manajer investasi yang rutin melakukan 
proses cleansing secara berkala sehingga reksa dananya tidak bertentangan dengan 
hukum syariah. JM memilih instrumen investasi berupa pasar uang dan 
menginvestasikannya sebagai dana darurat atau investasi jangka panjang. Selama 
melakukan investasi di reksa dana syariah JM beberapa kali mengalami penurunan 
dan pernah meragukan rasionalitas atas pengambilan keputusan investasi pada reksa 
dana syariah. 

2. JZ (tahun kelahiran 1997, 25 tahun) 
JZ merupakan laki-laki kelahiran tahun 1997 yang sudah berinvestasi di reksa dana 
syariah, tepatnya di aplikasi Ajaib selama 3 bulan. JZ mengenal reksa dana syariah dari 
teman-temannya. Alasan JZ memilih untuk berinvestasi di reksa dana syariah ialah 
darena keamanan yang lebih memadai serta ketat karena telah diawasi oleh Dewan 
Pengawas Syariah. JZ memilih instrumen investasi berupa pendapatan tetap dan 
menginvestasikannya sebagai keperluan investasi bagi dana yang sedang 
menganggur. Sampai saat ini JZ belum pernah menyesal ketika menjual atau membeli 
investasi di reksa dana syariah serta belum pernah meragukan rasionalitas atas 
pengambilan keputusan investasi pada reksa dana syariah. 

3. LF (tahun kelahiran 1998, 24 tahun) 
LF merupakan laki-laki kelahiran tahun 1998 yang sudah berinvestasi di reksa dana 
syariah, tepatnya aplikasi Bibit selama sekitar 6 bulan. LF mengenal reksa dana syariah 
dari mencari informasi mengenai investasi di internet. Alasan LF memilih untuk 
berinvestasi di reksa dana syariah ialah karena return per tahunnya yang cukup bagus, 
stabil, serta keamanan yang sudah terjamin. LF memilih instrumen investasi berupa 
saham dan menginvestasikannya sebagai tabungan untuk masa mendatang. Hingga 
saat ini LF belum pernah menyesal ketika menjual atau membeli investasi di reksa 
dana syariah serta belum pernah meragukan rasionalitas atas pengambilan keputusan 
investasi pada reksa dana syariah. 

4. ML (tahun kelahiran 2002, 20 tahun)  
ML merupakan perempuan kelahiran tahun 2002 yang sudah berinvestasi di reksa 
dana syariah, tepatnya aplikasi Bibit selama sekitar 1 bulan. ML mengenal reksa dana 
syariah dari mencari informasi mengenai investasi di internet. Alasan ML memilih 
untuk berinvestasi di reksa dana syariah ialah karena keamanannya yang sudah 
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terjamin. ML memilih instrumen investasi berupa pasar uang dan 
menginvestasikannya sebagai tabungan untuk masa mendatang. Hingga saat ini ML 
belum pernah menyesal ketika menjual atau membeli investasi di reksa dana syariah 
serta belum pernah meragukan rasionalitas atas pengambilan keputusan investasi 
pada reksa dana syariah. 

5. AR (tahun kelahiran 1997, 25 tahun) 
AR merupakan laki-laki kelahiran tahun 1997 yang sudah berinvestasi di reksa dana 
syariah, tepatnya Sekuritas Jasa Utama Capital/Panin Sekuritas selama 3 tahun. AR 
mengenal reksa dana syariah dari sales sekuritas yang menawarkan melalui grup 
media sosial investasi. Alasan AR memilih untuk berinvestasi di reksa dana syariah 
ialah karena kaidah/prinsip syariah dan dapat melakukan diversifikasi tanpa harus 
memiliki modal yang terlalu besar. AR memilih instrumen investasi berupa saham dan 
menginvestasikannya sebagai tabungan anak di masa mendatan serta dana darurat 
keluarga. AR pernah menyesal ketika menjual investasi di reksa dana syariah karena 
saat pertama kali investasi masih belum terlalu memahami naik turun saham sehingga 
salah menjual. AR belum pernah meragukan rasionalitas atas pengambilan keputusan 
investasi pada reksa dana syariah. 

 
SIMPULAN 

Dari pembahasan yang telah diuraikan, dapat disimpulkan bahwa saat ini investasi 
Reksa Dana Syariah semakin berkembang dan banyak peminatnya. Meskipun terdapat 
banyak kelebihan dari penggunaan Reksa Dana Syariah, tetap tidak menutup kemungkinan 
adanya kekurangan juga. Bagaimana perilaku investor generasi Z, penyebab investor generasi 
Z memilih investasi Reksa Dana Syariah, dan apa saja yang mempengaruhi perilaku investor 
generasi Z dalam melakukan investasi Reksa Dana Syariah dapat dilihat pada hasil 
wawancara yang dilakukan oleh peneliti. 

Hasil dari mewawancarai 5 narasumber menunjukkan bahwa rata-rata alasan 
narasumber memilih Reksa Dana Syariah ialah prinsip syariah berupa hasil yang Halal serta 
tingkat keamanan yang sudah terjamin aman. Dari hasil wawancara tersebut juga bisa diambil 
kesimpulan bahwa sebagian besar narasumber melakukan investasi Reksa Dana Syariah dari 
platform Bibit  sebagai tabungan di masa mendatang ataupun sebagai dana darurat. Sebagian 
besar pengguna Reksa Dana Syariah mengetahui Reksa Dana Syariah ini dari WOM (Word Of 
Mouth) dan selanjutnya mencari informasi lebih lanjut mengenai produk lewat media 
informasi lain. Selain menyebutkan kelebihan investasi Reksa Dana Syariah, adapun 
kekurangan dari Reksa Dana Syariah yang dirasakan oleh narasumber. Kekurangan tersebut 
berupa persentase keuntungan yang tidak begitu tinggi. Rata-rata narasumber mendapatkan 
informasi mengenai investasi Reksa Dana Syariah yaitu dari internet. 

Dari kesimpulan yang didapatkan melalui hasil wawancara, peneliti menyarankan 
bahwa reksa dana syariah dapat mulai untuk membuat akun media sosial, website 
perusahaan, disertai dengan customer service dan fasilitas lain yang lebih memadai. Dengan 
demikian pengguna reksa dana dan calon pengguna reksa dana akan jauh lebih mengerti dan 
tidak keliru. Disisi lain, hal ini tentu akan sekaligus meningkatkan self-branding dari reksa 
dana syariah. 
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