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ABSTRAK

Moh. Alfiyan Lu’lu Firdaus, 2024, Pengaruh FDR, NPF dan BOPO Terhadap
Stabilitas Keuangan Bank Syariah Dengan Inflasi Dan GDP Sebagai Variabel
Moderasi Periode 2016-2023, Tesis, Program Studi Magister Ekonomi Syariah,
Pascasarjana, Universitas Islam Negeri K.H. Abdurrahman Wahid Pekalongan.
Pembimbing: I. Dr. H. Tamamudin, M.M. II. Dr. Kuat Ismanto, S.H.I., M.Ag.

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh variabel independen, Finance to
Deposit Ratio (FDR), Non-Performing Financing (NPF), dan Biaya Operasional
terhadap Pendapatan Operasional (BOPO) terhadap Z-Score bank syariah, serta
dampak moderasi dari Produk Domestik Bruto (GDP) dan inflasi periode waktu
2016-2023. Teori yang digunakan dalam penelitian ini yakni Manajemen
Keuangan Bank Syariah. Peneliti menggunakan metode penelitian kuantitatif
dengan pendekatan ADS (Analisis Data Sekunder).

Populasi dalam penelitian ini adalah Bank Syariah Internasional, dan sampel yang
diambil berupa 7 bank syariah dengan aset terbanyak yang menerbitkan laporan
secara rutin periode 2016-2023. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini
menggunakan purposive sampling untuk mendapatkan sampel sesuai kriteria yang
ditentukan.

Hasil uji parsial menunjukkan bahwa FDR dan NPF tidak berpengaruh signifikan
terhadap Z-Score, dengan nilai signifikansi masing-masing 0,451 dan 0,558.
Meskipun FDR menunjukkan potensi positif, stabilitasnya dari tahun 2016 hingga
2023 mencerminkan fluktuasi minimal. Sebaliknya, BOPO memiliki pengaruh
signifikan dengan nilai signifikansi 0,040, di mana kenaikan BOPO berakibat
pada penurunan Z-Score, mencerminkan pentingnya efisiensi dalam menjaga
kesehatan finansial bank. Lebih lanjut, variabel moderasi GDP dan inflasi tidak
menunjukkan pengaruh signifikan terhadap hubungan variabel independen dengan
Z-Score, dengan nilai signifikansi masing-masing di atas 0,05. Meskipun secara
teoritis inflasi seharusnya mempengaruhi stabilitas keuangan bank syariah,
kebijakan makro internal seperti relaksasi pembiayaan dan subsidi UMKM
menetralkan dampak tersebut. Temuan ini menunjukkan bahwa inflasi memiliki
pengaruh yang lebih signifikan dalam konteks moderasi dibandingkan GDP, yang
sejalan dengan penelitian sebelumnya mengenai perbedaan dampak inflasi dan
GDP terhadap profitabilitas dan stabilitas keuangan.

Kata Kunci : Rasio Keuangan, Bank Syariah, Stabilitas Keuangan, Inflasi,
GDP



ABSTRACT

Moh. Alfiyan Lu'lu Firdaus, 2024, The Impact of FDR, NPF and BOPO on the
Financial Stability of Sharia Banks with Inflation and GDP as Moderating
Variables for the 2016-2023 Period, Thesis, Sharia Economics Master's Study
Program, Postgraduate, K.H State Islamic University. Abdurrahman Wahid
Pekalongan. Supervisor: 1. Dr. H. Tamamudin, M.M. Il. Dr. Kuat Ismanto, S.H.1.,
M.Ag.

This study aims to analyze the influence of independent variables, Finance to
Deposit Ratio (FDR), Non-Performing Financing (NPF), and Operating Costs to
Operating Income (BOPO) on the Z-Score of Islamic banks, as well as the
moderating impact of Gross Domestic Product (GDP) and inflation for the period
2016-2023. The theory used in this study is Islamic Bank Financial Management.
The researcher uses a quantitative approach with the ADS (Secondary Data
Analysis) approach.

The population in this study is International Islamic Banks, and the samples taken
are 7 Islamic banks with the most assets that routinely publish reports for the
period 2016-2023. The sampling technique in this study uses purposive sampling
to obtain samples according to the specified criteria.

The results of the partial test show that FDR and NPF do not have a significant
effect on the Z-Score, with significance values of 0.451 and 0.558, respectively.
Although FDR shows positive potential, its stability from 2016 to 2023 reflects
minimal fluctuations.On the other hand, BOPO has a significant effect with a
significance value of 0.040, where an increase in BOPO results in a decrease in
the Z-Score, reflecting the importance of efficiency in maintaining the financial
health of banks. Furthermore, the moderating variables of GDP and inflation do
not show a significant effect on the relationship between the independent
variables and the Z-Score, with their respective significance values above 0.05.
Although theoretically, inflation should affect the financial stability of Islamic
banks, internal macro policies such as financing relaxation and MSME subsidies
neutralize this impact. This finding indicates that inflation has a more significant
effect in the context of moderation than GDP, which aligns with previous studies
on the differences in the impact of inflation and GDP on profitability and financial
stability.

Keywords: Financial Ratios, Sharia Banks, Financial Stability, Inflation, GDP
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PENDAHULUAN

1.1Latar Belakang

Fungsi yang sangat penting dari sistem keuangan dalam menggerakkan
perekonomian adalah untuk memastikan alokasi dana yang efisien dan mencegah
kemungkinan terjadinya defisit keuangan (Fatoni & Sidiq, 2019). Ketidakstabilan
dalam sistem keuangan dapat menghambat pertumbuhan ekonomi dan membawa
beban signifikan dalam proses pemulihan. Sebagai contoh, tantangan nyata dalam
menjaga stabilitas keuangan dapat dilihat pada krisis keuangan AS tahun 2008
dan efek global dari pandemi COVID-19 (Alfiyan et al., 2023)

Institusi perbankan syariah berperan penting sebagai perantara keuangan,
dengan tingkat signifikansi yang besar dalam memenuhi kebutuhan masyarakat.
Selain itu, perbankan syariah menjadi saluran penting bagi kebijakan moneter
yang diterapkan oleh bank sentral (Ryandono & Wahyudi, 2018). Peran ini
menunjukkan bahwa perbankan syariah bukan hanya melayani kebutuhan
ekonomi umat, tetapi juga mendukung stabilitas ekonomi makro.

Dinamika ekonomi global berdampak pada sektor jasa keuangan, termasuk
industri keuangan syariah. Gejolak ekonomi mempengaruhi berbagai sektor, dan
dampaknya juga dirasakan dalam industri keuangan syariah. Hal ini terilustrasikan
pada ilustrasi berikut yang menunjukkan pengaruh dari gejolak ekonomi terhadap

sektor tersebut.



Gambar 1.1
Financial Stress Index

(Sumber: imf.org)
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Gambar 1.1 grafik FSI menunjukkan gambaran kondisi keuangan global
ketika memasuki awal tahun 2016 sudah terguncang dengan berbagai masalah
global yang terjadi, memasuki semester |1 2020 keguncangan mulai terjadi karena
adanya pandemi Covid-19 yang hampir menenggelamkan ekonomi global pada
awal masa terjadinya, dan selanjutnya ekonomi berjalan membaik, meskipun yang
terjadi dilapangan bahwa gejolak ekonomi masih terasa. Peran pemerintah,
otoritas keuangan dan lembaga keuangan berpengaruh signifikan terhadap proses
stabilitas sistem keuangan guna menghindari kemungkinan risiko yang lebih berat.
Karena itu menjaga Stabilitas Sistem Keuangan (SSK) adalah upaya berharga
untuk menghindari kerugian besar dan menjadi indikator berkelanjutan (Bank
Indonesia, 2020).

Dalam Islam, sebetulnya kejadian seperti ini sudah diperingatkan dari

1446 tahun yang lalu, Rasulullah SAW pernah bersabda:
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Telah menceritakan kepada kami [Abu Nu'aim] Telah menceritakan
kepada kami [Zakaria] dari ['Amir] berkata; aku mendengar [An
Nu'man bin Basyir] berkata; aku mendengar Rasulullah shallallahu
‘alaihi wasallam bersabda: "Yang halal sudah jelas dan yang haram
juga sudah jelas. Namun diantara keduanya ada perkara syubhat
(samar) yang tidak diketahui oleh banyak orang. Maka barangsiapa
yang menjauhi diri dari yang syubhat berarti telah memelihara
agamanya dan kehormatannya. Dan barangsiapa yang sampai jatuh
(mengerjakan) pada perkara-perkara syubhat, sungguh dia seperti
seorang penggembala yang menggembalakan ternaknya di pinggir
jurang yang dikhawatirkan akan jatuh ke dalamnya. Ketahuilah bahwa
setiap raja memiliki batasan, dan ketahuilah bahwa batasan larangan
Allah di bumi-Nya adalah apa-apa yang diharamkan-Nya. Dan
ketahuilah pada setiap tubuh ada segumpal darah yang apabila baik
maka baiklah tubuh tersebut dan apabila rusak maka rusaklah tubuh
tersebut. Ketahuilah, ia adalah hati" (HR Bukhari) (Al-’Asgalani,
2018).

Hati atau galbu dalam pembahasan ini merupakan analogi dari sebuah inti
yang dapat memengaruhi dan dipengaruhi oleh sang pemilik qolbu atau
lingkuangan sekitar, dalam perihal ekonomi inti tersebut adalah stabilitas yang
menjadi indikator kesehatan terlebih dalam urusan makro merupakan suatu
langkah yang taktis untuk menjaga perekonomian dan inti perkonomian tetap
berjalan dengan baik, karena ketidakstabilan keuangan dapat berakibat terhadap

sektor yang lain.



Untuk menjamin berlanjutnya operasi perbankan syariah pengelolaan
stabilitas menjadi kunci utama. Stabilitas lembaga keuangan syariah dipengaruhi
oleh beragam sebab, terdapat yang bermula dari sisi internal ataupun eksternal
(1zzati, 2017; Shajari & Mohebikhah, 2012). Oleh karena itu, pemantauan yang
berkala terhadap performa perbankan memiliki porsi yang sentral dan krusial
dalam menjaga stabilitas (Jan & Marimuthu, 2015). Rasio-rasio keuangan dan
operasional memegang peran yang vital berdampak pada stabilitas financial
(Simatupang & Franzlay, 2016; Wahyudi, 2020). Tingkat profitabilitas perbankan
yang stabil, sebagaimana diukur dengan ukuran prosestase keutuangan dari aset
(ROA) dan keuntungan dari equitas (ROE) dikarenakan hal-hal tersebut berperan
sebagai refleksi pendapatan yang menindikasikan profitabilitas (Ramadhania,
2021), serta faktor internal seperti FDR dan NPF, dua varibel yang berpasangan
dan saling berpengaruh satu dengan yang lain, memiliki kontribusi yang sangat
berarti dalam menetapkan stabilitas finansial lembaga perbankan syariah (Latifah
et al., 2021; Malik & Anwar, 2021). Sementara itu, BOPO mencerminkan
performa operasional lembaga keuangan (Fatoni & Sidig, 2019; Hasnani, 2022),
sehingga penggunaan variabel tersebut merupakan hal yang saling berkaitan
dalam mengukur stabilitas yang terwakilkan melalui ukuran profitabilitas,
efisiensi, kesuksesan pembiayaan dan gagal pelunasan.

Fokus utama dalam penelitian ini tertuju pada indikator-indikator
keuangan dan efisiensi karena keduanya memiliki peranan yang sangat krusial
dalam memelihara stabilitas finansial (Alfiyan et al., 2023). Indikator efisiensi

mencerminkan kondisi operasional perbankan dengan menggunakan variabel



BOPO (Beban Operasional Pendapatan Operasional) (Igbal, 2011; Sagantha,
2020). Sebaliknya, indikator keuangan mencerminkan fungsi bank sebagai
perantara finansial, dengan variabel seperti FDR (Finance to Deposit Ratio) dan
NPF (Non-Performing Finance) (Alfiyan et al., 2023; Fatoni & Sidig, 2019).
Meskipun lembaga keuangan syariah sektor perbankan berkembang sangat pesat
di penjuru dunia dan dihadapkan pada sejumlah tantangan, khususnya dalam
konteks makroekonomi. Akan tetapi, temuan empiris menunjukkan bahwa bank
syariah telah mampu mempertahankan stabilitasnya dalam berbagai tahap

pertumbuhannya (Alfiyan et al., 2023).
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Gambar 1.2 Pertumbuhan Aset Keuangan Islam Global Tahun 2015-2021
(Dalam Miliar US$)
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Gambar 1.3 Pertumbuhan Aset Perbankan Islam 2016 — 2022
(Dalam Miliar US$)

Gambar 1.2 mengilustrasikan tren pertumbuhan berkesinambungan dari
aset keuangan syariah di seluruh dunia. Bahkan di tengah ketidakstabilan ekonomi
global, tren ini terus berlanjut. Gambar 1.3 memberikan informasi lebih rinci
terkait pertumbuhan aset perbankan syariah dalam akumulasi global sharia
financial asset, dengan nilai mencapai 3244 miliar dolar AS. Peran bank-bank
besar dalam menggerakkan pertumbuhan total aset keuangan menjadi sangat
penting. Beberapa penelitian, seperti Alfiyan et al. (2023), Buchory (2014), dan
Fatoni & Sidiq (2019), telah menyoroti bahwa besarnya jumlah aset memiliki
dampak yang signifikan pada stabilitas bank, sehingga bank-bank syariah global
memiliki ketahanan yang kuat dan berperan penting dalam menjaga stabilitas

finansial secara global.



Signifikansi stabilitas keuangan telah menjadi sorotan utama, terutama
mengingat dampak negatif yang signifikan yang telah diakibatkannya pada siklus
ekonomi secara komprehensif dan sektor-sektor industri yang beraneka macam,
yang berlaku langsung maupun tidak (Simpson, 2010). Meskipun pandemi Covid-
19 telah menciptakan ketidakstabilan likuiditas di berbagai sektor selama kuartal
awal 2019, penelitian oleh Algahtani (2016) berkesimpulan krisis ekonomi global
tidak berdampak banyak pada keuntungan keuangan perbankan syariah. Temuan
ini berlawanan dengan pandangan umum yang berargumen bahwa krisis ekonomi
global akan mengurangi stabilitas lembaga keuangan, termasuk perbankan syariah
(Didier et al., 2021). Namun, pandemi Covid-19 kemudian memperparah situasi
ini, termasuk peningkatan tingkat kredit macet dan krisis solvabilitas perbankan
pada kuartal pertama 2022 akibat inflasi global dan invasi Rusia ke Ukraina yang
masih berlangsung hingga penelitian ini dilakukan, menjadi tantangan serius bagi
negara-negara dalam mengelola kredit macet dan memperbaiki fungsi sistem
keuangan (Arner et al., 2022). Rentang waktu dari tahun 2016 hingga 2023
memiliki nilai penelitian yang sangat menarik untuk dieksplorasi.

Penelitian sebelumnya seperti yang dikutip dari Heniawati telah
menganalisis aspek kesehatan bank syariah dalam artian empiris. Pendekatan
tersebut menganalisis data laporan tahunan perusahaan pada Bursa Efek Indonesia
yang lebih dikenal Bl atau BEI dalam tahun 2013-2016. Data ini digunakan untuk
menilai level of resilience setelah melewati suatu periode krisis. berdasarkan

analisis regresi bank profitabilitas, besar skala bank tersebut menentukan level of



risk of insolvency karena variable dependen menggunakan fungsi Z-Score
(Heniwati, 2019).

Dalam pandangan ekonomi makro, uji moderasi telah memvalidasi bahwa
pertumbuhan ekonomi memiliki dampak yang signifikan pada interaksi antara
pembiayaan macet dan profitabilitas (Nisak, 2021). Selain itu, temuan yang
diungkapkan oleh Saadati & Nurjihan (2023) mengindikasikan bahwa inflasi juga
memengaruhi hubungan antara variabel internal dan profitabilitas perbankan,
dengan pengendalian yang cermat terhadap tingkat pembiayaan macet.
Profitabilitas, yang memiliki peranan krusial dalam menjaga stabilitas keuangan
(Mukhlis, 2012), menjadikan fokus utama penelitian ini terletak pada kedua
variabel makro ini.

Sejumlah penelitian sebelumnya telah menyajikan analisis empiris
mengenai stabilitas keuangan dalam sektor perbankan syariah dari berbagai sudut
pandang. Stabilitas finansial dalam perbankan syariah telah mengalami variasi,
termasuk perubahan positif dan negatif seiring berjalannya waktu, terutama ketika
pandemi Covid-19 muncul, yang mengakibatkan para pemangku kepentingan
menjadi lebih berhati-hati dalam mengambil keputusan (Burhanuddin & Abdi,
2020).

Dengan mempertimbangkan temuan dari studi sebelumnya dan konteks
yang telah dijelaskan, penelitian ini akan mengkaji secara mendalam dampak dari
FDR, BOPO, dan NPF terhadap stabilitas finansial di lingkungan perbankan
syariah yang dimoderasi oleh Inflasi dan GDP dengan periode analisis yang

meliputi tahun 2016 hingga 2023.



1.2 Identifikasi Masalah
Identifikasi masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Stabilitas Sistem Keuangan
Sistem keuangan yang stabil memainkan peran penting dalam mendorong
pertumbuhan ekonomi yang berkelanjutan. Dalam beberapa tahun terakhir,
dunia telah mengalami berbagai krisis ekonomi, seperti krisis keuangan 2018,
dampak global dari pandemi COVID-19 dan juga dampak perang Rusia-
Ukraina. Tantangan utamanya adalah bagaimana fluktuasi dalam sistem
keuangan dapat menghambat pertumbuhan ekonomi dan memberikan dampak
signifikan terhadap proses pemulihan ekonomi.

2. Dampak Krisis
Paragraf juga menyoroti bahwa krisis-krisis ekonomi tersebut mempengaruhi
stabilitas sistem keuangan. Khususnya, pandemi COVID-19 telah
menciptakan ketidakstabilan likuiditas di berbagai sektor selama kuartal awal
2019. Masalahnya adalah bagaimana pemerintah, otoritas keuangan, dan
lembaga keuangan dapat berperan dalam menjaga stabilitas sistem keuangan
dalam menghadapi krisis-krisis ini.

3. Stabilitas Keuangan Lembaga Keuangan Syariah
Penelitian ini berfokus pada stabilitas lembaga keuangan syariah. Meskipun
lembaga-lembaga keuangan syariah telah berkembang pesat di seluruh dunia,
mereka juga dihadapkan pada tantangan, khususnya dalam konteks

makroekonomi. Masalahnya adalah bagaimana lembaga keuangan syariah
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dapat mempertahankan stabilitas mereka dalam berbagai tahap pertumbuhan
mereka.

4. Peran Indikator Keuangan
Penelitian mencoba mengidentifikasi peran indikator keuangan dalam
menjaga stabilitas keuangan. Indikator seperti BOPO (Beban Operasional
Pendapatan Operasional), FDR (Finance to Deposit Ratio), dan NPF (Non-
Performing Finance) dipertimbangkan sebagai faktor kunci dalam penelitian
ini. Masalahnya adalah bagaimana variabel-variabel ini berkontribusi
terhadap stabilitas lembaga keuangan syariah dan sistem keuangan secara
keseluruhan.

5. Tantangan Makroekonomi
Penelitian ini juga mempertimbangkan tantangan makroekonomi seperti
inflasi dan pertumbuhan ekonomi dalam analisisnya. Masalahnya adalah
bagaimana variabel makroekonomi ini dapat memengaruhi hubungan antara
indikator keuangan dan stabilitas keuangan, dan bagaimana lembaga
keuangan syariah dapat mengelolanya.

6. Pertumbuhan Perbankan Syariah
Pertumbuhan aset keuangan syariah global menjadi fokus lain dalam paragraf
ini. Masalahnya adalah bagaimana pertumbuhan ini berdampak pada stabilitas
perbankan syariah dan stabilitas sistem keuangan secara keseluruhan.

Dengan mempertimbangkan semua masalah ini, penelitian ini berusaha
untuk menjelaskan dampak dari indikator keuangan tertentu, seperti FDR, BOPO,

dan NPF, terhadap stabilitas keuangan dalam konteks perbankan syariah, dengan
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memasukkan faktor-faktor makroekonomi sebagai variabel moderasi dan dengan
melihat periode analisis yang mencakup periode tahun 2016-2023.
1.3 Pembatasan Masalah
Penelitian ini dibatasi dengan uraian sebagai fokus akan pentingnya
stabilitas sistem keuangan untuk memastikan alokasi dana yang efisien dan
mencegah defisit keuangan, yang menjadi kunci pertumbuhan ekonomi dan
meminimalkan dampak krisis. Dalam konteks ini, penelitian mencoba memahami
dampak krisis keuangan 2018, dampak global dari pandemi COVID-19 dan juga
dampak perang Rusia-Ukraina terhadap stabilitas sistem keuangan dengan
memfokuskan pada pemantauan dan evaluasi indikator keuangan dan efisiensi
yang berperan penting meliputi FDR, NPF, BOPO dan Z-Scorez dalam perbankan
syariah. Selain itu, penelitian mempertimbangkan dampak moderasi faktor-faktor
makroekonomi seperti inflasi dan pertumbuhan ekonomi pada stabilitas keuangan,
serta bagaimana lembaga keuangan syariah dapat menghadapinya pada periode
2016-2023.
1.4 Rumusan Masalah
Rumusan masalah yang digunakan dalam penelitian adalah sebagai berikut:
1. Apakah NPF berpengaruh terhadap Z-Score bank syariah secara parsial 2016-
20237
2. Apakah FDR berpengaruh terhadap Z-Score bank syariah secara parsial 2016-
20237
3. Apakah BOPO berpengaruh terhadap Z-Score bank syariah secara parsial

2016-2023?
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4. Apakah GDP memiliki peranan sebagai variabel moderasi dalam
mempengaruhi hubungan antara CAR, FDR, NPF, dan BOPO terhadap Z-
Score bank syariah pada periode 2016-2023?

5. Apakah Inflasi berfungsi sebagai variabel moderasi dalam mempengaruhi
hubungan antara CAR, FDR, NPF, dan BOPO terhadap Z-Score bank syariah
pada periode 2016-2023?

6. Diantara variabel moderasi, mana yang lebih efektif dalam mempengaruhi
hubungan antara CAR, FDR, NPF, dan BOPO terhadap Z-Score bank syariah
pada periode 2016-2023?

1.5 Tujuan Penelitian
Dilihat dari rumusan yang telah penulis susun maka ditetapkan tujuan
penulisan sebagai berikut:

1. Menganalisis pengaruh parsial dari FDR, BOPO, dan NPF terhadap stabilitas
keuangan perbankan syariah pada periode 2016-2023.

2. Menganalisis apakah inflasi memiliki efek sebagai variabel moderasi dalam
mempengaruhi hubungan antara FDR, BOPO, dan NPF terhadap stabilitas
keuangan perbankan syariah pada periode 2016-2023.

3. Menganalisis apakah GDP memiliki efek sebagai variabel moderasi dalam
mempengaruhi hubungan antara FDR, BOPO, dan NPF terhadap stabilitas
keuangan perbankan syariah pada periode 2016-2023.

4. Membandingkan dan mengetahui mana di antara inflasi dan GDP yang lebih

efektif sebagai variabel moderasi dalam mempengaruhi hubungan antara FDR,
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BOPO, dan NPF terhadap stabilitas keuangan perbankan syariah pada periode
2016-2023.
1.6 Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan dalam penelitian ini adalah:
1. Manfaat Teoritis
Temuan kesimpulan yang dihasilkan diantisipasi untuk memberikan
kontribusi yang bermanfaat sebagai referensi ilmiah bagi para akademisi yang
tertarik dalam melanjutkan penelitian dalam ranah ini.
2. Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan masukan berharga
dalam pembuatan kebijakan dan pengambilan keputusan, terutama dalam
konteks pengaruh ekonomi makro pada lembaga keuangan, khususnya

perbankan syariah.



BAB V
SIMPULAN, IMPLIKASI DAN SARAN
5.1 Simpulan
Berdasarkan analisis dan temuan dari penelitian yang bertujuan untuk
mengevaluasi pengaruh inflasi dan Produk Domestik Bruto (PDB) dalam
memoderasi hubungan antara Finance to Deposit Ratio (FDR), Non-Performing

Financing (NPF), dan Biaya Operasional terhadap Pendapatan Operasional (BOPO)

terhadap Z-Score pada bank syariah internasional dengan aset terbesar, digunakan

teknik purposive sampling. Metode ini dipilih karena pemilihan sampel didasarkan
pada kriteria tertentu. Setelah data terkumpul dan diuji dengan inflasi dan PDB
sebagai variabel moderasi, dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Hasil analisis parsial menunjukkan bahwa nilai signifikansi untuk Finance to
Deposit Ratio (FDR) (X1) adalah 0,451, yang lebih besar dari 0,05. Hal ini
mengindikasikan bahwa FDR tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap Z-
Score (Y). Sebelum variabel moderasi dimasukkan, nilai R Square tercatat
sebesar 0,185, yang berarti hanya 18,5% variasi dalam Z-Score dapat dijelaskan
oleh variabel independen. Koefisien beta (B) untuk FDR adalah 5,678,
menunjukkan arah hubungan yang positif meskipun t-hitung lebih kecil dari t-
tabel, menandakan tidak ada pengaruh signifikan. Selama periode 2016 hingga
2023, FDR pada bank syariah menunjukkan stabilitas, dengan fluktuasi yang
terbatas, terendah mencapai 88,49 pada kuartal Il tahun 2020 akibat Krisis
COVID-19, dan tertinggi di 94,32 pada kuartal 1V tahun 2018. Walaupun FDR

berpotensi mendongkrak pendapatan bank syariah, faktor-faktor ekonomi mikro
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dan makro juga berperan dalam mempengaruhi stabilitas tersebut. Temuan ini
berbeda dengan beberapa studi sebelumnya yang menyatakan bahwa FDR
berpengaruh positif terhadap profitabilitas dan stabilitas bank syariah, terutama
di negara-negara penghasil minyak. Penelitian ini memberikan wawasan bahwa
variabilitas dalam DPK dan faktor geografis serta demografis dapat
menghasilkan perbedaan dalam pengaruh FDR terhadap stabilitas bank syariah.

Berdasarkan hasil uji parsial, nilai signifikansi variabel NPF (X2) sebesar 0,558
(> 0,05), menunjukkan bahwa secara parsial NPF tidak berpengaruh signifikan
terhadap Z-Score (Y). Nilai R Square sebelum memasukkan variabel moderasi
adalah 0,185, menunjukkan hanya 18,5% variasi dalam Z-Score dapat
dijelaskan oleh variabel independen yang diteliti. Koefisien beta () untuk NPF
adalah -14,584 dengan nilai t-tabel -0,592, menunjukkan t-hitung < t-tabel,
sehingga NPF tidak berpengaruh signifikan, meskipun turunnya NPF berpotensi
meningkatkan Z-Score. Hasil analisis menunjukkan bahwa NPF pada objek
penelitian tidak berpengaruh signifikan terhadap stabilitas keuangan, sesuai
dengan argumen bahwa NPF yang kecil tidak signifikan mengguncang stabilitas
keuangan, sementara NPF besar berpotensi signifikan mengguncang stabilitas
(Pravasanti, 2018; Soemitra, 2016). Data menunjukkan bahwa nilai NPF selama
periode pengamatan relatif stabil, dengan fluktuasi terendah sebesar 1,61 pada
kuartal 1l tahun 2016, saat keuangan global meningkat, dan tertinggi sebesar
3,75 pada kuartal 1 tahun 2023. NPF yang stabil ini mencerminkan bahwa
kinerja keuangan tidak mengalami perubahan drastis selama periode

pengamatan.
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3. Berdasarkan hasil uji parsial, variabel BOPO (X3) menunjukkan signifikansi
sebesar 0,040 yang berarti < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa BOPO
berpengaruh signifikan terhadap Z-Score (Y). Nilai R Square sebelum
memasukkan variabel moderasi adalah 0,185 atau 18,5%, dengan koefisien beta
(B) variabel BOPO sebesar -14,584 dan nilai t-hitung > t-tabel (-2,151),
menunjukkan bahwa BOPO memiliki dampak negatif signifikan terhadap Z-
Score. Artinya, kenaikan nilai BOPO akan menurunkan nilai Z-Score. Standar
deviasi BOPO sebesar 2,7503 menunjukkan variabilitas data yang moderat,
mengindikasikan bahwa fluktuasi nilai BOPO cenderung stabil dari tahun ke
tahun. Ini berarti bahwa meskipun ada perubahan nilai individu dari waktu ke
waktu, tren umum menunjukkan konsistensi dalam pengukuran kinerja BOPO.
Efisiensi yang diukur melalui BOPO penting karena berhubungan langsung
dengan operasional bank, terutama dalam menjaga kesehatan finansial di tengah
gejolak ekonomi. Nilai BOPO yang kompetitif berada pada kisaran 60%-94%,
dan jika belum mencapai kriteria tersebut, maka dampak efisiensi terhadap
stabilitas tidak signifikan. Efisiensi harus dijaga terutama saat menghadapi
tantangan ekonomi lokal dan global.

4. Hasil analisis menunjukkan bahwa nilai signifikansi moderasi GDP dengan
FDR adalah 0,653 dan dengan NPF adalah 0,276, keduanya lebih besar dari
0,05. Selain itu, semua nilai t-hitung berada di bawah t-tabel. Ini menunjukkan
bahwa GDP tidak memiliki pengaruh signifikan sebagai variabel moderasi
terhadap Z-Score. Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa GDP tidak

berfungsi sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara FDR, NPF, dan
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BOPO terhadap Z-Score. Meskipun GDP memberikan gambaran tentang
kekuatan ekonomi suatu negara, fluktuasi GDP selama periode penelitian 2016-
2023 tidak menunjukkan pengaruh signifikan pada stabilitas keuangan bank
syariah. Hal ini disebabkan oleh kebijakan makro internal negara, seperti
relaksasi pembiayaan, subsidi UMKM, dan bantuan sosial yang berhasil
menjaga perekonomian tetap stabil meskipun ada berbagai kejadian global yang
mempengaruhi GDP secara global.

Kesimpulan dari penelitian ini menunjukkan bahwa inflasi tidak memiliki
pengaruh signifikan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara variabel-
variabel seperti FDR, NPF, dan BOPO terhadap Z-Score. Data analisis
menunjukkan nilai signifikansi inflasi terhadap ketiga variabel tersebut lebih
besar dari 0,05, dengan nilai t-hitung yang lebih rendah dari t-tabel, yang berarti
inflasi tidak memodifikasi hubungan antara variabel-variabel independen dan Z-
Score secara signifikan.

Walaupun inflasi sering dianggap sebagai faktor penting yang dapat
mempengaruhi stabilitas keuangan dan kinerja bank, dalam penelitian ini, inflasi
tidak berhasil menunjukkan dampak signifikan sebagai variabel moderasi. Ini
menandakan bahwa inflasi tidak cukup kuat untuk mempengaruhi hubungan
antara variabel-variabel keuangan yang diteliti dengan Z-Score. Selain itu,
fluktuasi inflasi yang tinggi selama periode penelitian menunjukkan bahwa
inflasi memiliki dampak kompleks pada perekonomian, dengan perubahan
perilaku masyarakat dalam perbankan untuk mengatasi kenaikan harga. Faktor-

faktor lain yang lebih dominan mungkin berperan dalam mempengaruhi
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stabilitas keuangan. Pengendalian makroekonomi seperti pengendalian harga
komoditas dan kurs mata uang tampaknya berhasil mengelola dampak inflasi
terhadap stabilitas keuangan bank syariah.

Simpulan bahwa inflasi memiliki pengaruh yang lebih kuat dibandingkan
dengan PDB dalam konteks moderasi terhadap hubungan antara variabel
independen dan dependen. Meskipun tidak berarti bahwa inflasi lebih efektif
dalam memaoderasi, penambahan variabel inflasi menghasilkan perubahan yang
lebih signifikan dalam hasil analisis. Temuan ini sejalan dengan penelitian
sebelumnya, yang menunjukkan perbedaan dalam dampak inflasi dan PDB
terhadap profitabilitas serta stabilitas keuangan. Dengan demikian, analisis
terhadap pengaruh variabel-variabel ini dapat bervariasi tergantung pada sudut
pandang yang diambil.

5.2 Implikasi
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan yang dapat menjadi pertimbangan
bagi peneliti di masa mendatang, yaitu:

1. Penelitian ini memberi gambaran bahwa masih banyak faktor yang perlu
diantipasi lebih jauh dikarenakan variabel moderasi inflasi dan GDP dalam
penelitian ini tidak memoderasi pengaruh, hal ini dapat menjadi langkah
manajemen risiko dan mitigasi yang lebih baik.

2. Perbedaan latar belakang keadaan bank syariah mengakibatkan perbedaan cara
pandang operasional tiap bank yang akan meningkatkan variasi stakeholder
dalam melihat berbagai kemungkinan ketika mengambil kebijakan.

3. Terdapat perbedan karakteristik bentuk laporan keuangan dan keterbatasan data
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laporan keuangan, sehingga perlu adanya penyelarasan bentuk laporan keuangan
agar masyarakat umum lebih mudah untuk memahami.

4. Pemerintah dapat melanjutkan dan melakukan evaluasi program-program
mitigasi ketika krsis ekonomi terjadi.

5.3 Saran
Berdasarkan hasil penelitian ini dan untuk studi-studi mendatang, terdapat
beberapa rekomendasi yang dapat diajukan, antara lain:

1. Perlu dilakukan analisis lebih mendalam terkait pengaruh variabel Finance to
Deposit Ratio (FDR) dan Non-Performing Financing (NPF) terhadap Z-Score,
meskipun hasil menunjukkan bahwa keduanya tidak berpengaruh signifikan
secara statistik. Penelitian lebih lanjut dapat mempertimbangkan faktor-faktor
lain yang mungkin berkontribusi pada variabilitas Z-Score, seperti variabel
mikro dan makro ekonomi serta kondisi pasar yang lebih spesifik.

2. Penting untuk mengeksplorasi lebih jauh dampak variabel Biaya Operasional
terhadap Pendapatan Operasional (BOPO) terhadap stabilitas keuangan bank
syariah, mengingat hasil menunjukkan pengaruh signifikan yang negatif.
Penelitian di masa mendatang dapat berfokus pada strategi efisiensi operasional
yang dapat meningkatkan kesehatan finansial bank syariah. Selain itu, mengingat
bahwa variabel moderasi seperti inflasi dan GDP tidak menunjukkan pengaruh
signifikan dalam penelitian ini, penelitian mendatang bisa mengevaluasi dampak
faktor-faktor eksternal lainnya yang mungkin berpengaruh pada stabilitas

keuangan bank syariah dalam konteks yang lebih luas.
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3. Nilai kompetitif dari rasio keuangan FDR, NPF dan BOPO serta variabel inflasi
masih membutuhkan penelitian lebih jauh, mengingat bahwa semakin luas
jangkauan penelitian dengan karakteristik latar belakang bank yang berbeda
dapat menggunakan variabel dan indikator yang lebih tepat.

4. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan metode analisis yang selain seperti
metode RCA (Root Cause Analysis) atau Bibliometrik agar mengetahui secara
mendasar sebenarnya mengapa krisis dari berbagai periode dapat terjadi dan
indikasinya terhadap stabilitas keuangan lembaga keuangan khususnya bank

syariah.
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