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ABSTRAK

MUHAMMAD NAUFAL RAMADHAN, <“Pengaruh
Pembiayaan Syariah Terhadap Risiko Pada Perbankan
Syariah Dengan Good Corporate Governance Sebagai
Variabel Moderating”.

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh
pembiayaan syariah terhadap risiko pada perbankan syariah
dengan Good Corporate Governance (GCG) sebagai variabel
moderating. Teori agensi dan teori sinyal mendasari
penerapan GCG untuk memperkuat kepercayaan pada
mekanisme pembiayaan syariah, membantu menurunkan
risiko yang mungkin muncul dalam pembiayaan berbasis
syariah. Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan
Bank Syariah selama periode 2019-2023. Jumlah perusahaan
yang menjadi sampel dalam penelitian yakni 11 perusahaan
selama 5 tahun. Berdasarkan metode purposive sampling,
total sampel penelitian adalah 55 sampel.

Pengujian hipotesis dalam penelitian ini adalah analisis
moderation regression analysis dengan bantuan software
SPSS versi 26. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
pembiayaan mudharabah berpengaruh terhadap risiko
pembiayaan, namun pembiayaan murabahah dan
pembiayaan musyarakah tidak berpengaruh terhadap risiko
pembiayaan. Good corporate governace  mampu
memoderasi pengaruh pembiayaan mudharabah terhadap
risiko pembiayaan, namun good corporate governace tidak
mampu memoderasi pengaruh pembiayaan murabahah dan
musyarakah terhadap risiko pembiayaan

Kata Kunci: Pembiayaan, Mudharabah, Murabahah,

Musyarakah, = Good corporate governace, Risiko
Pembiayaan
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ABSTRACT

MUHAMMAD NAUFAL RAMADHAN, “The Effect of
Sharia Financing on Risk in Islamic Banking with Good
Corporate Governance as a Moderating Variable”.

This study was conducted to test the effect of sharia
financing on risk in Islamic banking with Good Corporate
Governance (GCG) as a moderating variable. Agency theory
and signaling theory underpin the implementation of GCG to
strengthen trust in the mechanisms of sharia financing, helping
to reduce the risks that may arise in sharia-based financing.
This study uses a sample of Islamic Bank companies during
the period 2019-2023. The number of companies sampled in
the study was 11 companies for 5 years. Based on the
purposive sampling method, the total research sample was 55
samples.

Hypothesis testing in this study is a moderation
regression analysis with the help of SPSS software version 26.
The results of this study indicate that mudharabah financing
affects financing risk, but murabahah financing and
musyarakah financing do not affect financing risk. Good
corporate governance is able to moderate the influence of
mudharabah financing on financing risk, but good corporate
governance is not able to moderate the influence of murabahah
and musyarakah financing on financing risk

Keywords: Financing, Mudharabah, Murabahah,
Musyarakah, Good corporate governance, Financing Risk
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PEDOMAN TRANSLITERASI

Pedoman transliterasi yang digunakan dalam penulisan
buku ini adalah hasil Putusan Bersama Menteri Agama
Republik Indonesia NO. 158 tahun 1987 dan Menteri
Pendidikan dan Kebudayaan Republik Indonesia No.
0543b/U/1987.

Transliterasi digunakan untuk menulis kata-kata Arab
yang dipandang belum diserap ke dalam bahasa indonesia
sebagaimana terlihat dalam Kamus inguistik atau Kamus
Besar Bahasa Indonesia (KBBI). Secara garis besar pedoman
transliterasi itu adalah sebagai berikut:

1. Konsonan
Fonemena konsonan Bahasa Arab yang dalam system
tulisan Arab di lambangkan dengan huruf, dalam
transliterasi ini sebagian dilambangkan dengan huruf dan
sebagian di lambangkan dengan tanda dan sebagian lagi
dengan huruf dan tanda sekaligus. Dibawah ini daftar huruf
arab dan transliterasinya dengan huruf Latin:
Huruf

Nama Huruf latin Nama
arab
J Alif Tidak Tidak dilambangkan
dilambangkan
< Ba B Be
— Ta T Te
& Sa § es (dengan titik di atas)
z Jim J Je
z Ha h ha (dengan titik di
bawah)
z Kha Kh Ka dan ha
2 Dal D De
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Zal

zet (dengan titik di

atas)
J Ra R Er
J Zai Z Zet
o Sin S Es
o Syin Sy esdan ye
o= Sad g es (dengan titik di
' bawah)
o= Dad d de (dengan titik di
' bawah)
b Ta t te (dengan titik di
' bawah)
L Za 7 zet (dengan titik di
' bawah)
‘ain ¢ komaterbalik (di atas)
¢ Gain G Ge
s Fa F Ef
3 Qaf Q Ki
&l Kaf K Ka
J Lam L El
a Mim M Em
O Nun N En
3 Wau W We
- Ha H Ha

Xiv




2. Vokal

Vokal bahasa Arab, seperti vocal bahasa Indonesia
yang terdiri dari vocal tunggal atau monoftong dan vocal
rangkap atau diftong.
a. Vokal Tunggal
Vokal tunggal bahasa Arab yang lambangnya
berupa tanda atau harkat, transliterasinya sebagai

berikut:
Tanda Nama Huruf Latin Nama
i Fathah A A
T Kasrah I I
= Dhammah U U

b. Vokal Rangkap

Vokal rangkap dalam bahasa Arab yang
lambangnya berupa gabungan antara harkat dan huruf,

yaitu:

Tanda Nama Huruf Latin Nama
i Fathah dan ya Ai adani
) Fathah dan Au a dan u

wau
Contoh:
K : kataba d—ti» > suila
dﬂ . faala u:\S . kaifa
'),53 - zukira JP - haula
ak o yazhabu
3. Maddah

Maddah atau vokal panjang yang lambangnya berupa
harakat dan huruf, transliterasinya berupa huruf dan tanda
sebagai berikut:

XV



Huruf Nama Huruf Nama
Arab Latin
...6...) | Fathah dan alif a a dan garis di
atau ya atas
S Kasrah dan ya 1 I dan garis di
atas
s Dammah dan i u dan garis di
wau atas
Contoh:
- Ja qala
- (A rama
- d.-.‘g qila

- J 99 yaqilu

. Ta’marbuah

Transliterasi untuk ta’marbutah ada dua:
1. Ta’marbutah hidup

Ta’marbutah yang hidup atau mendapat harakat
fathah, kasrah dan dammabh, transliterasinya adalah
=

2. Ta’marbutah mati

Ta’marbutah yang mati atau mendapat harakat
sukun, transliterasinya adalah “h”.

Kalau pada kata terakhir denagn ta’marbutah
diikuti oleh kata yang menggunkan kata sandang al
serta bacaan kedua Kkata itu terpisah maka ta’marbutah
itu ditransliterasikan dengan ha(h). Contoh:

Jih §1 43 - raudah al-afal/raudahtul atfal
5 ) sal) Aaall - al-madinah al-munawwarah
- al-madinatul munawwarah
*NIA - talhah
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5. Syaddah
Syaddah atau tasydid yang dalamt ulisan Arab
dilambangkan dengan sebuah tanda, tanda syaddah atau
tasydid, dalam transliterasi ini tanda syaddah tersebut
dilambangkan dengan huruf, yaitu huruf yang sama
dengan huruf yang diberi tanda syaddah itu.

Contoh:
S - rabbana S - al-birr
05 - nazzala

6. Kata Sandang
Kata sandang dalam tulisan Arab dilambangkan
dengan huruf, yaitu J' namun dalam transliterasi ini kata
sandang itu di bedakan atas kata sandang yang diikuti oleh
huruf syamsiyah dan kata sandang yang diikuti huruf
gamariyah.
a. Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf syamsiyah
ditranslite-rasikan dengan bunyinya, yaitu huruf /1/
diganti dengan huruf yang sama dengan huruf yang
langsung mengikuti kata sandang itu.
b. Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
Kata sandang yang diikuti oleh huruf gamariyah
ditranslite-rasikan sesuai aturan yang digariskan di
depan dan sesuai dengan bunyinya.
c. Baik diikuti huruf syamsiyah maupun huruf
gamariyah, kata sandang ditulis terpisah dari kata yang
mengikuti dan dihubungkan dengan tanda sempang.

Contoh:
dal - ar-rajulu o)
- al-jalalu
sl - as-syamsu Alall -

al-galamu
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7. Hamzah
Dinyatakan di depan bahwa ditransliterasikan dengan
apostrof. Namun, itu hanya berlaku bagi hamzah yang
terletak di tengah dan diakhir kata. Bila hamzah itu terletak
diawal kata, isi dilambangkan, karena dalam tulisan Arab

berupa alif.
Contoh:
7 1ata
¢sil - an-nau’ Al -
ta’khuzu
(=4 - syai’un 8 - inna

8. Penulisan Kata

Pada dasarnya setiap kata, baik fi’il, isim maupun harf
ditulis terpisah. Hanya kata-kata tertentu yang
penulisannya dengan huruf Arab sudah lazim dirangkaikan
dengan kata lain karena ada huruf atau harakat yang
dihilangkan maka transliterasi ini, penulisan kata tersebut
dirangkaikan juga dengan kata lain yang mengikutinya.
Contoh:

Sl BRI 1 5850 - Wa auf al-kaila wa-
almizan
BHENIEVYY - Tbrahim al-Khalil
SR EAE S -

innallaha fahuwa khair ar razigin
-Wa innallaha fahuwa
khairurraziqin
Ll 5l jae Al sy - Bismillahi majreha
wa mursaha
9. Huruf Kapital
Meskipun dalam sistem tulisan Arab huruf kapital
tidak dikenal, dalam transliterasi ini huruf tersebut
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digunakan juga. Penggunaan huruf kapital seperti apa yang
berlaku dalam EYD, di antaranya, huruf kapital digunakan
untuk menuliskan huruf awal nama diri dan permulaan
kalimat. Bilamana nama diri itu didahului oleh kata
sandang, maka yang ditulis dengan huruf kapital tetap
huruf awal nama diri terebut, bukan huruf awal kata
sandangnya.

Penggunaan huruf awal capital hanya untuk Allah bila
dalam tulisan Arabnya memang lengkap demikian dan
kalau tulisan itu disatukan dengan kata lain sehingga ada
huruf atau harakat yang dihilangkan, huruf capital tidak

digunakan.
Contoh:
O Basl; - Wa  ma
Muhammadun illa rasul
) dﬂgﬂ-’ 51 3l - Walagadra’ahubil-
ufug al-mubin
- Walaqgadra’ahubil-
ufugil-mubin
Gdall &5 ab Al - Alhamdu lillahi
rabbi al-'alamin/
- Alhamdu lillahi rabbil
‘alamin

eﬂ;)j\ uﬂéwjj\ - Ar-rahmanir rahim
- Ar-rahman ar-rahim

10. Tajwid
Bagi mereka yang menginginkan kefasihan dalam bacaan,
pedoman transliterasi ini merupakan bagian yang tak
terpisahkan dengan Ilmu Tajwid. Karena itu peresmian
pedoman transliterasi ini perlu di sertai dengan pedoman
Tajwid.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Perkembangan Bank umum Syariah di Indonesia
telah mengalami pertumbuhan yang signifikan pada tahun
2019-2023. Bank syariah di Indonesia beroperasi
berdasarkan prinsip-prinsip ekonomi Islam, yang
melarang riba (bunga) dan mendukung keadilan serta
keberlanjutan. Jumlah bank syariah di Indonesia terus
meningkat seiring waktu.

164 163 164

2019 2020 2021 2022 2023

Gambar 1.1 Jumlah Bank Pembiayaan Syariah
Sumber: Statistik Perbankan Syariah (2023)

Peran masyarakat dalam kelangsungan usaha bank
syariah sangatlah penting karena pada dasarnya bank
berdiri atas dasar kepercayaan (Fazriani & Mais, 2017).
Sejumlah bank konvensional juga membuka unit syariah
atau mengonversi operasional mereka menjadi bank
syariah, hal ini menunjukkan minat yang meningkat
terhadap sistem keuangan berbasis syariah. Regulasi yang
mempermudah pendirian bank syariah dan peningkatan
kesadaran masyarakat akan pentingnya produk keuangan
berbasis syariah mendukung hal tersebut (Wijaya, et al.,
2023). Sistem perbankan syariah dan sistem perbankan
konvensional bersama-sama berjalan sebagai lembaga
intermediasi, yaitu mengarahkan surplus dana dari
masyarakat dan menyalurkan kembali kepada masyarakat



dalam bentuk kredit dan pembiayaan lainnya (Suryadi &
Burhan, 2022). Pemerintah Indonesia memberikan
dukungan kuat untuk pengembangan industri perbankan
syariah. Regulasi yang mendukung dan insentif dari
pemerintah telah membantu mendorong pertumbuhan
sektor ini. Bank Syariah terus berinovasi dalam
mengembangkan produk dan layanan mereka. Mereka
menawarkan berbagai produk seperti pembiayaan syariah,
tabungan, dan produk investasi yang sesuai dengan
prinsip-prinsip ekonomi Islam. Pertumbuhan positif
dalam industri perbankan syariah di Indonesia
menunjukkan bahwa masyarakat semakin terbuka
terhadap konsep keuangan berbasis syariah, dan sektor ini
memiliki potensi pertumbuhan yang besar di masa depan.

Pertumbuhan Bank Syariah yang semakin baik juga
tidak serta merta terbebas dari risiko pembiayaan di sektor
ini. Bank umum syariah (BUS), seperti institusi keuangan
lainnya,  menghadapi  sejumlah  risiko  dalam
operasionalnya, terutama terkait dengan pembiayaan.
Salah satu risiko yang dihadapi BUS yaitu risiko kredit,
risiko ini terkait dengan kemungkinan nasabah gagal
membayar kembali pinjaman atau pembiayaan. Ini bisa
terjadi karena faktor ekonomi, ketidakmampuan nasabah,
atau perubahan dalam keadaan bisnis mereka. Dalam
perbankan syariah kegagalan pembayaran angsuran biasa
dikatakan sebagai NPF (Non Performing Financing)
adalah pembiayaan bermasalah yang dialami oleh bank,
pembiayaan bermasalah ini jelas akan mempengaruhi
kinerja bank sebagai lembaga keuangan dan akan
berdampak pada laba yang akan didapat oleh bank (Riyadi
& Yulianto, 2014). Rasio NPF menggambarkan kinerja
perbankan syariah dalam mengatur risiko pembiayaan
yang dilakukan (Fatimah & Diana, 2021). Bank umum



syariah perlu melakukan penilaian risiko kredit yang
cermat untuk meminimalkan risiko, ini dapat terlihat dari
rasio NPF sebagai berikut.
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Gambar 1.1 Risiko Kredit
Sumber: Statistik Perbankan Syariah (2023)

Data di atas menunjukkan bahwa rasio NPF pada
Bank Umum Syariah cendering mengalami penurunan.
Tercatat bahwa rasio NPF pada tahun 2019 sebesar 3,23%
kemudian mengalami penurunan sampai pada tahun 2022
sebesat 2,35 dan pada tahun 2023 menjadi 2,1%. Menurut
Surat Edaran Bank Indonesia No. 9/ 24/DPbs tahun 2007,
rasio NPF antara 2% sampai < 5 % masih dikategorikan
baik. Terlihat bahwa rasio NPF sebesar 2,1%
menunjukkan bahwa bank tersebut berada dalam kategori
yang baik dan mampu mengelola risiko kreditnya dengan
efektif, namun risiko tersebut masih tetap ada.

NPF mengacu pada pembiayaan atau kredit yang
tidak menghasilkan pembayaran atau mengalami
keterlambatan pembayaran yang signifikan oleh pihak
peminjam. Apabila semakin rendah NPF bank tersebut
maka akan semakin mengalami keuntungan pada bank
tersebut, sebaliknya bila tingkat NPF tinggi maka bank
tersebut akan mengalami kerugian yang diakibatkan
pengembalian macet (Suryadi & Burhan, 2022). Bank
syariah juga menghadapi risiko kredit ketika memberikan
pembiayaan kepada nasabah. Risiko ini dapat timbul



karena berbagai faktor, termasuk kegagalan peminjam
untuk  memenuhi  kewajiban pembayaran, kondisi
ekonomi yang buruk, perubahan dalam kondisi pasar, atau
faktor-faktor lain yang mempengaruhi kemampuan
peminjam untuk membayar kembali pinjaman.

Risiko pembiayaan pada BUS memang mengalami
penurunan, namun risiko tersebut masih nampak jelas di
tahun 2022 dengan rasio NPF sebesar 2,35%. Risiko
pembiayaan ini dapat terjadi karena adanya berbagai
faktor yang menjadi penyebabnya, terutama mengenai
besarnya pembiayaan yang disalurkan oleh BUS.
Pembiayaan dalam konteks bank syariah merupakan suatu
produk yang ditawarkan oleh bank kepada nasabah atau
masyarakat yang membutuhkan guna menunjang kegiatan
perekonomian atau dalam rangka memenuhi kebutuhan
mereka (Yudiana, 2014). Pembiayaan yang disalurkan
olen BUS mencangkup dalam beberapa produk seperti
pembiayaan mudharabah, musyarakah dan murabahah.

Pembiayaan mudharabah berpengaruh negatif
terhadap NPF (Yanti & Darmansyah, 2023). Dalam
pembiayaan mudharabah, risiko bisnis dibagi antara
pemilik modal (bank) dan pengelola usaha (nasabah). Jika
usaha mengalami kerugian, pemilik modal menanggung
kerugian tersebut, kecuali jika disebabkan oleh kelalaian
atau kecurangan pengelola. Model ini berbeda dengan
pembiayaan konvensional yang lebih mengandalkan
jaminan atau agunan, sehingga risiko default (NPF) pada
pembiayaan mudharabah lebih terkait dengan Kinerja
usaha yang didanai. Bank syariah dapat menanggung
risiko kerugian pada pembiayaan mudharabah, mereka
cenderung lebih selektif dalam memilih proyek atau usaha
yang akan dibiayai. Bank akan melakukan due diligence
yang lebih ketat untuk memastikan bahwa usaha tersebut



memiliki potensi yang baik dan dikelola oleh pengelola
yang kompeten. Seleksi yang ketat ini dapat mengurangi
risiko NPF. Disisi lain, Dalam pembiayaan mudharabah,
bank memiliki insentif untuk memonitor dan memberikan
pendampingan kepada nasabah agar usaha berjalan
dengan baik. Keterlibatan aktif ini dapat membantu
mengidentifikasi dan mengatasi masalah lebih awal,
sehingga mengurangi kemungkinan terjadinya NPF.

Pembiayaan murabahah berpengaruh negatif
terhadap NPF (Fazriani & Mais, 2017). Dalam
pembiayaan murabahah, bank membeli barang yang
dibutuhkan oleh nasabah dan menjualnya kembali kepada
nasabah dengan tambahan margin keuntungan yang telah
disepakati. Proses ini melibatkan transparansi dalam
penetapan harga barang dan margin keuntungan, sehingga
nasabah mengetahui dengan jelas jumlah yang harus
dibayarkan. Transparansi ini  mengurangi risiko
perselisinan dan meningkatkan kepastian pembayaran,
yang pada gilirannya dapat mengurangi risiko NPF.
Dalam pembiayaan murabahah, bank sering kali meminta
jaminan atau agunan dari nasabah untuk mengurangi
risiko pembiayaan. Jaminan ini dapat berupa aset yang
dibeli atau aset lain yang dimiliki oleh nasabah.
Keberadaan jaminan ini memberikan perlindungan
tambahan bagi bank jika nasabah gagal membayar,
sehingga mengurangi risiko NPF. Selain itu, pembiayaan
murabahah biasanya memiliki jadwal pembayaran yang
tetap dan sudah disepakati sejak awal. Kepastian jadwal
pembayaran ini memudahkan bank dalam memantau dan
mengelola arus kas, serta mengurangi ketidakpastian
pembayaran dari nasabah. Dengan jadwal pembayaran
yang jelas, risiko NPF dapat diminimalkan.



Pembiayaan musyarakah berpengaruh positif
terhadap NPF (Hakiki, 2021). Dalam pembiayaan
musyarakah, bank dan nasabah berbagi modal dan terlibat
bersama dalam mengelola usaha. Keuntungan dan
kerugian dibagi sesuai dengan porsi modal yang
disetorkan. Model ini mendorong adanya kerjasama dan
komitmen dari kedua belah pihak, yang dapat mengurangi
risiko pembiayaan karena semua pihak memiliki
kepentingan yang sama dalam keberhasilan usaha. Dalam
pembiayaan ini, kedua belah pihak berbagi risiko dan
keuntungan, bank cenderung lebih selektif dalam memilih
proyek atau usaha yang akan dibiayai. Bank akan
melakukan analisis yang mendalam terhadap kelayakan
usaha dan kapasitas manajemen nasabah untuk
memastikan bahwa proyek tersebut memiliki potensi yang
baik. Seleksi yang ketat ini dapat membantu mengurangi
risiko NPF. Dalam pembiayaan musyarakah, bank tidak
hanya sebagai pemberi modal, tetapi juga terlibat dalam
pengelolaan usaha. Keterlibatan aktif ini memungkinkan
bank untuk memonitor kinerja usaha secara terus-menerus
dan memberikan pendampingan atau Ssaran Yyang
diperlukan. Pengawasan yang ketat ini dapat membantu
mendeteksi masalah lebih awal dan mengurangi risiko
kegagalan usaha yang dapat menyebabkan NPF.

Pembiayaan = Mudharabah, = Murabahah, dan
Musyarakah adalah jenis pembiayaan syariah yang paling
banyak digunakan oleh lembaga keuangan syariah. Oleh
karena itu, penelitian difokuskan pada ketiga jenis ini
untuk mencerminkan praktik yang paling relevan dan
umum dalam industri. Pembiayaan Mudharabah dan
Musyarakah mewakili model pembiayaan berbasis bagi
hasil yang menjadi inti dari sistem keuangan syariah,
sementara pembiayaan Murabahah merupakan model jual



beli yang memberi kepastian bagi lembaga keuangan.
Ketiga pembiayaan ini secara teori dan praktik memiliki
karakteristik yang berbeda dalam hal risiko,
pengembalian, dan kepatuhan terhadap syariah, sehingga
menjadi fokus utama penelitian. Hasil penelitian
menunjukkan ~ bahwa  pembiayaan = mudharabah
berpengaruh negatif terhadap NPF, kemudian pembiayaan
murabahah berpengaruh negatif terhadap NPF (Fazriani &
Mais, 2017), pembiayaan musyarakah berpengaruh positif
terhadap NPF (Hakiki, 2021). Temuan berbeda
disampaikan olen Osman (2013), pembiayaan
mudharabah tidak berpengaruh signifikan terhadap NPF.
Lebih lanjut ditemukan bahwa pembiayaan murabahah
dan pembiayaan musyarakah tidak berpengaruh terhadap
NPF (Hakiki, 2021; Yanti & Darmansyah, 2023),
sehingga ditemukan research gap.

Faktor Good Corporate Governance (GCG) juga
memiliki peran penting dalam meminimalisir tingkat
risiko yang dihadapi oleh BUS. Faktor GCG membantu
dalam mengidentifikasi dan mengelola konflik
kepentingan di antara pemangku kepentingan perusahaan.
Dengan memastikan bahwa keputusan manajemen
didasarkan pada kepentingan jangka panjang perusahaan
dan tidak terpengaruh oleh kepentingan pribadi, risiko
pembiayaan dapat diminimalkan (Nugroho, 2020). GCG
mendorong transparansi dalam pelaporan keuangan dan
operasional perusahaan. Dengan adanya transparansi,
pihak-pihak terkait seperti investor, kreditur, dan
pemangku kepentingan lainnya dapat memahami dengan
lebih baik kondisi keuangan perusahaan, hal ini dapat
mengurangi ketidakpastian dan risiko pembiayaan.

Berdasarkan uraian di atas ditemukan fenomena
mengenai. Risiko kredit yang teridentifikasi melalui rasio



NPF, meskipun rasioo NPF mengelami penurunan namun

risiko NPF masih tetap ada dan menjadi tantangan bagi

Bank Syariah. Berbagai faktor yang menjadi penyebab

adanya risiko bank syariah (NPF) seperti pembiayaan

mudharabah, pembiayaan murabahah dan pembiayaan
musyarakah, namun nyatanya ditemukan research gap.

Faktor GCG diduga dapat memoderasi pengaruh

pembiayaan mudharabah, pembiayaan murabahah dan

pembiayaan musyarakah terhadap risiko pembiayaan
pada Bank Syariah. Dengan demikian perlu dilakukan
penelitian lebih lanjut mengenai, Pengaruh Pembiayaan

Syariah terhadap Risiko pada Perbankan Syariah dengan

GCG Sebagai Variabel Moderating.

Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang masalah, dapat
dirumuskan masalah penelitian sebagai berikut.

1. Apakah pembiayaan mudharabah berpengaruh
terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah?

2. Apakah pembiayaan murabahah berpengaruh
terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah?

3. Apakah pembiayaan musyarakah berpengaruh
terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah?

4. Apakah GCG dapat memoderasi pengaruh
pembiayaan mudharabah terhadap risiko pembiayaan
pada Bank Syariah?

5. Apakah GCG dapat memoderasi pengaruh
pembiayaan murabahah terhadap risiko pembiayaan
pada Bank Syariah?

6. Apakah GCG dapat memoderasi pengaruh
pembiayaan musyarakah terhadap risiko pembiayaan
pada Bank Syariah?



C. Pembatasan Masalah

masalah penelitian agar

Pembatasan masalah diperlukan dalam membatasi
lebih fokus pada pokok

permasalahan yang akan dikaji. Batasan masalah
penelitian meliputi:

1.

Subjek penelitian dibatasi pada Bank Syariah yang
terdaftar di OJK periode 2019-2023

Objek penelitian dibatasi mengenai pengaruh faktor
pembiayaan mudharabah, murabahah  dan
musyarakah terhadap risiko pembiayaan baik secara
langsung maupun melalui mediasi GCG.

D. Tujuan Penelitian

Tujuan yang akan dicapai sesuai dengan masalah

penelitian yang telah dirumuskan yaitu:

1.

Menganalisis pengaruh pembiayaan mudharabah
terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah.
Menganalisis pengaruh pembiayaan murabahah
terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah.
Menganalisis pengaruh pembiayaan musyarakah
terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah.
Menganalisis peran GCG dalam memoderasi
pengaruh pembiayaan mudharabah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah.

Menganalisis peran GCG dalam memoderasi
pengaruh pembiayaan murabahah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah.

Menganalisis peran GCG dalam memoderasi
pengaruh pembiayaan musyarakah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah.

E. Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharap dapat memberikan manfaat

baik secara teoretis maupun praktis.



1. Manfaat Teoretis
Secara teoretis, penelitian ini diharap dapat
menambah kajian dan dapat menjadi pembanding
terutama mengenai peran GCG dalam memoderasi
pengaruh pembiayaan mudharabah, murabahah dan
musyarakah terhadap risiko pembiayaan pada Bank
Syariah.
2. Manfaat Praktis
Secara praktis, penelitian ini diharap dapat
menjadi bahan pertimbangan bagi instansi terkait
yaitu Bank Umum Syariah dalam mengidentifikasi
faktor pembiayaan yang memiliki risiko tertinggi
sehingga dapat menjadi perhatian dalam mitigasi
risiko.
F. Sistematika Pembahasan
Sistematika penulisan berarti tentang unsur-
unsur yang akan nantinya dibahas secara jelas yang
disusun menjadi beberapa komponen yang saling
berkaitan.
1. BABI : Pendahuluan
Bagian dari bab pertama penelitian ini
akan menjelaskan masalah dalam
penelitian, kemudian rumusan
masalah, tujuan yang dilakukannya
penelitian dan manfaat penelitian yang
akan dilakukan.
2. BABII : Landasan Teori
Bab kedua berisi tiga sub bab yaitu
landasan teori yang digunakan adalah
agency theory, tinjauan pustaka, dan
hipotesis.
3. BABIIl  : Metodologi Penelitian



4. BAB IV

5. BABV
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Bab ketiga berisi tentang bagaimana
penelitian akan dilakukan, uji yang
akan dilakukan. Dalam bab ini,
peneliti membahas tentang metode
yang digunakan dalam penelitian
adalah uji analisis deskriptif, uji
asumsi klasik, Moderated Regression
Analysis (MRA), dan uji hipotesis,
jenis  penelitian, variable yang
digunakan dalam penelitian, jenis
penelitian yang masing-masing akan
dibahas pada definisi operasional,
populasi dan sampel yang akan
digunakan, sumber data, dan uji
statistik.

: Analisis Data dan Pembahasan

Bab keempat berisi gambaran umum
objek penelitian, hasil analisis data
yang meliputi hasil analisis deskriptif,
hasil uji asumsi klasik, hasil uji MRA
dan uji hipotesis penelitian, kemudian
dilanjutkan dengan pembahasan atas
temuan.

: Penutup

Bab kelima adalah bab penutup yang
akan memberikan kesimpulan yang
telah dicapai setelah penelitian
dilakukan dan saran untuk hasil yang
telah didapatkannya



BAB |1
LANDASASAN TEORI

A. Landasan Teori

1.

Teori Keagenan (Agency Theory)

Teori agency dikembangkan dari konsep biaya
agency yang menunjukkan hubungannya dengan
'‘pemisahan dan kontrol' masalah, menyelidiki sifat
biaya agensi yang dihasilkan oleh adanya utang dan
ekuitas luar, menunjukkan siapa yang menanggung
biaya ini dan mengapa, dan menyelidiki tingkat
kondisi yang optimal (Jensen & Meckling, 1976).
Teori agency merupakan dasar teori yang
menjelaskan  hubungan kerja antara pemilik
perusahaan (pemegang saham) dan manajemen
(Utami, et al., 2019). Teori Keagenan menjelaskan
bahwa jika perusahaan dalam kinerja yang buruk,
manajer dapat bertindak secara oportunistik dengan
meningkatkan laba akuntansi untuk
menyembunyikan kinerja yang buruk, sebaliknya
ketika perusahaan dalam kinerja yang baik manajer
bertindak secara oportunistik dengan menurunkan
laba akuntansi untuk menunda kinerja yang baik
(Ningsih, 2017). Teori agensi merujuk pada
hubungan antara prinsipal (pemilik atau pemegang
saham) dan agen (manajemen atau eksekutif
perusahaan) di dalam suatu organisasi. Teori ini
menyelidiki konflik kepentingan yang timbul antara
prinsipal dan agen, serta bagaimana mekanisme
kontrol dapat diterapkan untuk mengurangi risiko
agensi.

Penerapan teori agensi dalam konteks Good
Corporate  Governance (GCG) dan risiko

12
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pembiayaan dapat membantu  meningkatkan
transparansi,  akuntabilitas, dan keberlanjutan
perusahaan. Penerapan prinsip-prinsip agensi dalam
konteks GCG dan risiko pembiayaan dapat
membantu menciptakan lingkungan bisnis yang lebih
terpercaya dan berkelanjutan. Hal ini dapat
meningkatkan kepercayaan pemegang saham dan
mitra bisnis, serta mengurangi risiko pembiayaan
yang mungkin timbul akibat kebijakan atau tindakan
manajemen yang tidak sesuai dengan kepentingan
jangka panjang perusahaan.

Teori Signal

Teori yang  menjadi  dasar  dalam
mengembangkan model penelitian ini yaitu signaling
theory. Teori ini sebagai sebuah teori dalam ekonomi
dan ilmu sosial yang menjelaskan bagaimana
individu atau organisasi dapat menggunakan sinyal
atau isyarat untuk mengkomunikasikan informasi
yang tidak dapat dipantau secara langsung. Teori ini
pertama kali dikembangkan oleh ekonom Michael
Spence pada tahun 1973, dan kemudian diterapkan
dalam berbagai bidang, seperti biologi evolusi,
psikologi, dan sosiologi (Spence, 1973). Dalam teori
signal, sinyal digunakan oleh pengirim pesan untuk
mempengaruhi penerima pesan tentang karakteristik
atau kualitas dari suatu objek atau perilaku (Nguyen,
2022).

Teori signal mengajukan bahwa sinyal yang
mahal atau sulit untuk dipalsukan dapat lebih efektif
dalam mempengaruhi penerima pesan. Teori Sinyal
Untuk menjelaskan alasan perusahaan untuk
memberikan informasi tentang laporan keuangan
eksternal yang terkait dengan asimetri informasi



antara manajemen perusahaan oleh orang luar dan
manajemen perusahaan untuk memiliki informasi
lebih lanjut dan untuk mengetahui prospek
perusahaan di masa depan (Purnamawati, 2016).
Teori signal dalam konteks ini merujuk pada upaya
perusahaan untuk mengirimkan sinyal positif kepada
investor tentang prospek dan kualitas perusahaan
(Ballina, et al., 2019).

Teori signal dalam konteks manajemen risiko
pembiayaan mencakup penggunaan sinyal atau
isyarat untuk mengkomunikasikan informasi yang
relevan kepada pihak-pihak yang terlibat dalam
pengambilan keputusan. Penerapan teori signal dapat
membantu mengurangi asimetri informasi dan
meningkatkan transparansi, sehingga pemegang
saham, investor, dan pihak terkait lainnya dapat
membuat keputusan yang lebih baik terkait risiko
pembiayaan. Penting untuk dicatat bahwa sinyal yang
diberikan harus konsisten dengan Kinerja nyata
perusahaan dan tidak boleh bersifat menyesatkan.
Penggunaan sinyal yang akurat dan transparan dapat
membantu menciptakan kepercayaan di antara
pemegang saham dan pemangku Kkepentingan
lainnya, sehingga meningkatkan pemahaman dan
penilaian terkait risiko pembiayaan.

Risiko Bank Syariah

Risiko dalam berbisnis selalu dihadapkan oleh
semua perusahaan termasuk bank syariah (Akbar, et
al.,, 2022). Risiko bank syariah merujuk pada
kemungkinan terjadinya kerugian atau ketidakpastian
dalam kegiatan operasional dan keuangan bank
syariah. Risiko ini dapat timbul dari berbagai sumber,
dan bank syariah perlu mengidentifikasi, mengukur,
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mengelola, dan memantau risiko-risiko tersebut agar
dapat beroperasi dengan aman dan berkelanjutan.
Risiko pada bank syariah dapat dibagi menjadi
beberapa kategori, mirip dengan risiko yang dihadapi
oleh bank konvensional. Apabila pembiayaan
menjadi bermasalah artinya telah muncul risiko bagi
bank syariah, yaitu nasabah belum mampu dalam
membayarkembali pokok pembiayaan yang telah
disepakati nasabah dalam akad pembiayaan di awal
(Wangsawidjaja, 2012). Terdapat beberapa risiko
yang dihadapi bank syariah diantaranya: risiko kredit,
risiko likuiditas, risiko operasional, risiko hukum,
risiko penarikan, risiko benchmark dan risiko fidusia
(Nelly, et al., 2022). Adapun risiko utama yang
dihadapi oleh bank syariah melibatkan aspek-aspek
berikut:
a. Risiko Kredit
Risiko kredit terkait dengan kemungkinan
pembiayaan atau pinjaman tidak dapat dilunasi
oleh nasabah atau peminjam. Ini bisa disebabkan
oleh  ketidakmampuan atau ketidakmauan
peminjam untuk memenuhi kewajibannya. Risiko
kredit umumnya tersegmentasi menjadi dua
komponen: sistematis dan tidak sistematis (Nelly,

etal., 2022).

1) Risiko kredit sistematis muncul dari fluktuasi
keadaan ekonomi, sosial dan politik dan
mempengaruhi semua pasar keuangan dan
sekuritas yang diperdagangkan di pasar.

2) Risiko kredit tidak sistematis tunduk pada
karakteristik dari industri di mana perusahaan
beroperasi. Itu terdiri dari elemen-elemen
seperti manajemen yang lemah, inovasi baru,



perkembangan teknologi, dan perubahan
preferensi konsumen. Selain itu, risiko
manajemen, operasional, keuangan dan industri
diidentifikasi sebagai risiko tidak sistematis.
b. Risiko Pasar
Risiko pasar terkait dengan fluktuasi nilai
dari instrumen-instrumen keuangan yang dimiliki
oleh bank syariah, seperti mudharabah,
musyarakah, atau sukuk, yang dapat dipengaruhi
oleh perubahan suku bunga, nilai tukar, dan faktor
pasar lainnya. Perdebatannya adalah bahwa bank
syariah, meskipun dalam masa pertumbuhan, tetap
berpartisipasi dalam menerima risiko pasar yang
ada (Nelly, et al., 2022).
c. Risiko Likuiditas
Terkait dengan kemampuan bank untuk
memenuhi kewajibannya yang jatuh tempo tanpa
mempengaruhi  operasional ~ harian  atau
menimbulkan kerugian yang tidak diinginkan.
Risiko likuiditas adalah kurangnya likuiditas yang
dibutuhkan oleh bank untuk kewajiban dan
kewajiban mereka. Risiko likuiditas dapat
dikatakan sebagai pembunuh bank, klaim ini
mendapat dukungan dari kegagalan banyak bank
di masa lalu (Nelly, et al., 2022).
d. Risiko Operasional
Risiko operasional melibatkan risiko yang
timbul dari kegagalan sistem, proses, orang, atau
peristiwa eksternal yang dapat mempengaruhi
operasional bank syariah. Risiko operasional
adalah risiko yang sangat signifikan bagi bank
syariah karena mereka mungkin tidak memiliki
personel yang cukup berkualifikasi untuk
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menjalankan operasi keuangan mereka yang relatif
baru dan unik (Nelly, et al., 2022).
. Risiko Hukum dan Syariah

Risiko hukum terkait dengan
ketidaksesuaian produk atau transaksi perbankan
syariah dengan prinsip-prinsip syariah atau hukum
yang berlaku. Ini mencakup risiko ketidaksesuaian
atau penyelewengan dalam struktur transaksi
syariah. Bank syariah harus mempersiapkan
kontrak khusus yang sesuai dengan berbagai
transaksi keuangan mereka dan instrumen
berdasarkan kebutuhan mereka, perhatian mereka,
dan pemahaman mereka sendiri tentang Syariah
dan hukum negara (Nelly, et al., 2022).
. Risiko Reputasi

Riko reputasi terkait dengan potensi
kerugian dari kerusakan reputasi bank syariah
sebagai akibat dari berbagai faktor, termasuk
pelaksanaan kebijakan yang buruk, skandal, atau
ketidaksesuaian dengan prinsip-prinsip syariah.
Risiko Reputasi adalah Risiko akibat menurunnya
tingkat kepercayaan pemangku kepentingan
(stakeholder) yang bersumber dari persepsi negatif
terhadap Bank (OJK, 2016).
. Risiko Pembiayaan dan Investasi

Risiko ini melibatkan risiko yang timbul dari
investasi atau pembiayaan proyek-proyek yang
mungkin tidak berhasil atau menghasilkan hasil
yang lebih rendah dari yang diharapkan. Risiko
Investasi (Equity Investment Risk) adalah Risiko
akibat Bank ikut menanggung kerugian usaha
nasabah yang dibiayai dalam pembiayaan berbasis
bagi hasil baik yang menggunakan metode net



revenue sharing maupun yang menggunakan
metode profit and loss sharing (OJK, 2016).
h. Risiko Kepatuhan dan Etika

Terkait dengan pemahaman dan pelaksanaan
yang tepat terhadap prinsip-prinsip syariah, serta
ketaatan terhadap etika bisnis dan peraturan yang
berlaku. Risiko Kepatuhan adalah Risiko akibat
Bank tidak mematuhi  dan/atau  tidak
melaksanakan peraturan perundang-undangan dan
ketentuan yang berlaku serta Prinsip Syariah
(OJK, 2016).

Risiko kredit adalah risiko akibat kegagalan
nasabah atau pihak lain dalam memenuhi kewajiban
kepada bank sesuai dengan perjanjian Yyang
disepakati, termasuk risiko kredit akibat kegagalan
debitur, risiko konsentrasi kredit, counterparty credit
risk, dan settlement risk. Risiko kredit atau
pembiayaan yang dapat diproksikan dengan
menggunakan Non Performing Financing (NPF)
merupakan rasio antara pembiayaan yang bermasalah
dengan total pembiayaan yang disalurkan oleh bank
syariah (Nugroho, 2020). Non-Performing Financing
(NPF) adalah indikator yang digunakan untuk
mengukur risiko kredit atau risiko pembiayaan di
bank syariah, sama seperti Non-Performing Loan
(NPL) yang digunakan dalam bank konvensional.
Pembiayaan bermasalah (NPF) adalah istilah umum
untuk risiko pembiayaan (Wijaya, et al., 2023). NPF
mengacu pada pembiayaan atau akad keuangan yang
tidak dapat dipenuhi oleh peminjam, atau
pembayaran sudah melewati batas waktu yang telah
ditetapkan. Risiko ini dapat disebabkan oleh faktor-
faktor ekonomi, seperti resesi atau penurunan kondisi
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bisnis, serta oleh faktor-faktor yang spesifik pada
nasabah tertentu.

Non Performing Financing merupakan salah
satu instrumen penilaian kinerja sebuah bank syariah
yang menjadi penilaian pada aktiva produktif,
khususnya dalam penilaian pembiayaan bermasalah
(Nanda, et al., 2021). Tingginya tingkat NPF dapat
menunjukkan adanya risiko kredit yang signifikan.
Tingkat NPF yang tinggi menunjukkan risiko kredit
yang signifikan, di mana nasabah tidak mampu
memenuhi kewajiban pembiayaan mereka. Tingkat
NPF yang tinggi dapat mencerminkan risiko bisnis,
terutama jika bank syariah terlalu ekspos pada sektor
atau jenis pembiayaan tertentu yang rentan terhadap
fluktuasi ekonomi.

Manajemen risiko pembiayaan di bank syariah
perlu memantau indikator NPF secara terus-menerus,
menganalisis penyebabnya, dan mengambil langkah-
langkah untuk memitigasi risiko tersebut. Upaya
pencegahan dan pemantauan yang efektif dapat
membantu bank syariah mengelola dan mengurangi
dampak risiko pembiayaan pada kesehatan keuangan
dan reputasi mereka. Rasio NPF menggambarkan
kinerja perbankan syariah dalam mengatur risiko
pembiayaan yang dilakukan. Semakin tinggi rasio
NPF artinya kredit macet yang disalurkan semakin
tinggi atau manajemen pembiayaan yang dilakukan
bank buruk (Fatimah & Diana, 2021).

Pembiayaan Syariah

Salah satu bentuk penyaluran aktiva produktif
perbankan syariah adalah melalui pembiayaan yang
diberikan kepada masyarakat (Wilda, et al., 2020).
Pembiayaan bank syariah merupakan bentuk layanan



keuangan yang berprinsip pada prinsip syariah atau
hukum Islam. Bank-bank syariah menyediakan
berbagai produk pembiayaan yang berbeda dengan
produk-produk yang ditawarkan oleh bank
konvensional. Menurut Wangsawidjaja (2012),
pembiayaan yang diberikan oleh perbankan syariah
idealnya lebih banyak berdasarkan akad mudharabah
dan musyarakah, hal tersebut dikarenakan sesuali
dengan prinsip syariah yaitu profit and loss sharing
(PLS).
a. Murabahah
Pembiayaan murabahah merupakan suatu
bentuk jual beli tertentu ketika penjual
menyatakan biaya perolehan barang, meliputi
biaya perolehan dan tingkat keuntungan (margin)
yang diinginkan (Isnawati, et al., 2020). Tingkat
keuntungan ini bisa dalam bentuk lumpsum atau
presentase tertentu dari biaya perolehan.
Pembayaran dapat dilakukan secara (spot) tunai
maupun dilakukan di kemudian hari yang sudah
disepakati bersama. Pembiayaan ini merupakan
jual beli antara bank dengan nasabah. Bank
membeli barang atau aset yang diinginkan oleh
nasabah dan kemudian menjualkannya kepada
nasabah dengan keuntungan yang disepakati.
Murabahah adalah salah satu konsep pembiayaan
dalam sistem keuangan syariah yang melibatkan
pembelian barang oleh bank dan penjualan
kembali kepada nasabah dengan markup
(keuntungan) yang disepakati (Osman, 2013).
Murabahah adalah akad jual beli barang
dengan menyatakan harga perolehan dan
keuntungan (margin) yang disepakati oelh penjual



21

dan pembeli (Karim, 2014). Skema pembiayaan
murabahah sering digunakan dalam pembiayaan
konsumen atau pembiayaan perusahaan untuk
membeli aset tertentu. Pembiayaan murabahah
dapat memberikan solusi pembiayaan yang sesuai
dengan prinsip-prinsip syariah dan juga memenuhi
kebutuhan konsumen atau perusahaan. Pada
pembiayaan murabahah, keuntungan atau markup
harus dijelaskan secara terperinci dan transparan
agar sesuai dengan prinsip keadilan dalam syariah.
. Mudharabah

Pembiayaan ini merupakan bentuk kerja
sama antara bank sebagai pemilik modal dan
nasabah sebagai pengelola modal. Keuntungan
dibagi sesuai dengan kesepakatan, sementara
kerugian ditanggung oleh pemilik modal.
Pembiayaan mudharabah yaitu akad pembiayaan
antara bank syariah (shahibul maal) dan nasabah
(mudharib) untuk melakukan kegiatan usaha
(Ismail, 2016). Pembiayaan = mudharabah
didasarkan pada prinsip keuntungan bersama, di
mana keuntungan atau kerugian dibagi antara
pemilik modal dan pengelola modal sesuai dengan
kesepakatan awal (Wilda, et al., 2020).

Pembiayaan =~ mudharabah ~ merupakan
kegiatan pembiayaan usaha yang produktif dan
halal antara bank sebagai pemilik modal dengan
memberikan dana 100% dan nasabah sebagai
pengelola usaha yang memiliki keahlian (Fatimah
& Diana, 2021). Pembiayaan mudharabah
merupakan instrumen keuangan syariah yang
memberikan  fleksibilitas dan  mendorong
partisipasi aktif pemilik modal dan pengelola



modal dalam keberhasilan usaha. Pada setiap
transaksi atau pembiayaan yang melibatkan
prinsip mudharabah harus mematuhi prinsip-
prinsip syariah untuk dianggap sah dan halal.
Apabila penyaluran pembiayaan mudharabah yang
dilakukan oleh bank meningkat dan juga diiringi
oleh kenaikan keuntungan, hal ini
menggambarkan bahwa baiknya pengelolaan
usaha yang dilakukan oleh nasabah dan
pengawasan bank (Faizah, et al., 2023).
. Musyarakah

Pembiayaan Musyarakah adalah salah satu
produk keuangan dalam perbankan syariah yang
didasarkan pada prinsip kemitraan atau kerjasama.
Dalam skema ini, dua atau lebih pihak
menggabungkan modal mereka untuk berinvestasi
dalam suatu usaha atau proyek, dan kemudian
berbagi keuntungan serta kerugian sesuai dengan
proporsi modal yang disertakan (Fatimah & Diana,
2021). Pembiayaan Musyarakah menawarkan
alternatif yang menarik bagi mereka yang ingin
berinvestasi atau meminjam dana sesuai dengan
prinsip-prinsip syariah, namun juga memerlukan
komitmen dan pemahaman yang mendalam
tentang mekanisme dan risiko yang terlibat.
Musyarakah merupakan akad kerja sama diantara
para pemilik modal yang mencampurkan modal
mereka dengan tujuan mencari keuntungan
(Fazriani & Mais, 2017). Dalam musyarakah, para
mitra sama-sama menyediakan modal untuk
membiayai suatu usaha tertentu dan bekerja
bersama mengelola usaha tersebut. Modal yang
ada harus digunakan dalam rangka mencapai



23

tujuan yang telah ditetapkan bersama sehingga
tidak boleh digunakan untuk kepentingan pribagi
atau dipinjamkan pada pihak lain tanpa seizin
mitra lainnya.

Penting untuk dicatat bahwa bank syariah
beroperasi sesuai dengan prinsip-prinsip syariah yang
melarang riba (bunga), spekulasi, dan kegiatan yang
dianggap tidak etis dalam Islam. Selain itu, bank
syariah juga fokus pada prinsip keadilan dan
kesejahteraan masyarakat dalam seluruh transaksi
keuangannya.

Good Corporate Governance

Good Corporate Governance adalah suatu
konsep dan praktik pengelolaan perusahaan yang baik
dan bertanggung jawab. Good GCG merupakan
konsep yang didasarkan teori keagenan yang
diharapkan dapat berfungsi sebagai alat untuk
mengatasi masalah agensi dan memastikan manajer
agar bertindak atas nama pemegang saham (Nugroho,
2020). GCG bertujuan untuk memastikan bahwa
perusahaan dijalankan dengan  prinsip-prinsip
keberlanjutan, transparansi, akuntabilitas, dan
keadilan. Prinsip-prinsip GCG mencakup berbagai
aspek dalam pengelolaan sebuah perusahaan,
termasuk hubungan antara pemegang saham, dewan
direksi, manajemen, karyawan, dan pemangku
kepentingan lainnya. GCG adalah suatu tata kelola
bank yang menerapkan prinsip-prinsip seperti prinsip
keterbukaan (transparency), akuntabilitas
(accountability), pertanggung jawaban
(responsibility), profesional (professional), dan
kewajaran (fairness) (PBl Nomor 11/33/PBI1/2009).
a. Transparansi (Transparency)



Perusahaan harus memberikan informasi
yang jelas, akurat, dan tepat waktu mengenai
kondisi  keuangan, kinerja, dan kebijakan
perusahaan kepada seluruh pemangku
kepentingan, termasuk pemegang saham,
karyawan, dan masyarakat umum. Transparansi
adalah kunci untuk membangun kepercayaan dan
mendukung pengambilan keputusan yang baik
(Peraturan Bank Indonesia, 2009).

. Akuntabilitas (Accountability)

Para pemangku kepentingan perusahaan,
terutama dewan direksi dan manajemen, harus
bertanggung jawab atas keputusan dan tindakan
mereka. Akuntabilitas mencakup
pertanggungjawaban terhadap kinerja perusahaan,
pengelolaan risiko, dan pelaksanaan prinsip-
prinsip GCG (Peraturan Bank Indonesia, 2009).

. Pertanggungjawaban (Responsibility)

Perusahaan memiliki tanggung jawab etis
terhadap masyarakat dan lingkungannya. Ini
mencakup penghormatan terhadap hak asasi
manusia, kepatuhan terhadap undang-undang dan
regulasi, serta kontribusi positif pada masyarakat
(Peraturan Bank Indonesia, 2009).

. Profesionalisme (Professionalism)

GCG menekankan pentingnya
profesionalisme dalam semua aspek operasional
bank. Ini termasuk kualifikasi dan integritas staf,
kebijakan sumber daya manusia yang adil, dan
pengambilan keputusan berdasarkan data dan
analisis yang objektif (Peraturan Bank Indonesia,
2009).
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e. Kewajaran (Fairness)

Prinsip kewajaran menekankan perlakuan
yang adil terhadap seluruh pemangku kepentingan,
termasuk pemegang saham, karyawan, pelanggan,
dan mitra bisnis. Kewajaran juga berhubungan
dengan pencegahan konflik kepentingan dan
penghindaran  praktik-praktik  diskriminatif
(Peraturan Bank Indonesia, 2009).

Pengukuran GCG pada bank syariah dapat
melalui indikator-indikator Dewan Pengawas Syariah
(DPS) yang ada dalam perusahaan. Dewan Pengawas
Syariah (DPS) menurut Peraturan Bank Indonesia
No. 11/33/PBI/2009 adalah dewan yang bertugas
memberikan nasihat dan saran kepada direksi serta
mengawasi kegiatan bank agar sesuai dengan prinsip
syariah (Nugroho, 2020). Dewan Pengawas Syariah
memiliki peran penting dalam memastikan bahwa
kegiatan perusahaan sesuai dengan prinsip-prinsip
syariah. Pemilihan DPS sebagai pengukuran GCG
dengan beberapa pertimbangan seperti:

a. DPS bertanggung jawab untuk memastikan bahwa
semua kegiatan dan produk yang ditawarkan oleh
lembaga keuangan syariah sesuai dengan prinsip-
prinsip syariah (Apriliana & Hartomo, 2020).
Kepatuhan syariah merupakan elemen penting dari
GCG di lembaga keuangan syariah, dan DPS
berperan sentral dalam menegakkan prinsip ini.

b. DPS membantu meningkatkan transparansi dan
akuntabilitas lembaga keuangan syariah dengan
memantau secara Kketat setiap transaksi dan
memastikan bahwa laporan keuangan dan kegiatan
operasional sesuai dengan aturan syariah (Nanda,
et al., 2021). Dengan demikian, DPS mendukung



elemen-elemen penting dalam GCG seperti
transparansi dan akuntabilitas.

c. Kegagalan dalam mematuhi prinsip syariah dapat
menimbulkan risiko reputasi yang signifikan bagi
lembaga keuangan syariah (Rahmat, 2017). DPS
berfungsi mengurangi risiko melalui pengawasan
ketat dan meyakinkan bahwa institusi beroperasi
sesuai dengan nilai-nilai Islam.

Pentingnya peran Dewan Pengawas Syariah ini
tidak terlepas dari adanya perbedaan struktur tata
kelola pada perbankan syariah dengan bank
konvensional, dimana struktur tata kelola bank
syariah akan lebih melibatkan banyak pihak karena
adanya karakteristik khusus dari bank syariah yaitu
kewajiban untuk mematuhi prinsip-prinsip syariah
(shari’ah compliance) dalam menjalankan bisnisnya
(Rahmat, 2017). Pengukuran GCG melibatkan
penilaian terhadap komposisi, kualifikasi, dan
independensi anggota DPS. Jumlah anggota DPS
yang memadai dan memiliki keahlian syariah yang
relevan dapat meningkatkan kualitas pengawasan
terhadap kegiatan bisnis yang sesuai dengan prinsip
syariah.



B. Telaah Pustaka

Beberapa penelitian terdahulu yang menjadi referensi dalam mengembangkan model penelitian

ini diuraikan sebagai berikut.

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu

No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan
1 | “Pengaruh Pembiayaan | “Pembiayaan | Pembiayaan mudharabah dan | “Pembiayaan | “Return on
Mudharabah, Mudharabah | murabahah berpengaruh negatif | Mudharabah | Asset (Y),
Musyarakah, dan | (X1), terhadap NPF. Sementara | (X1), Non
Murabahah  Terhadap | Musyarakah | pembiayaan musyarakah | Musyarakah | Perfoming
Return on Asset Melalui | (X2), berpengaruh positif terhadap NPF. | (X2), dan Financing
Non Performing | Murabahah Murabahah (z)y”
Financing Sebagai | (X3), Return (X3)”
Variabel Intervening | on Asset (),
(Pada Bank Umum | Non
Syariah yang Terdaftar | Perfoming
di Otoritas Jasa | Financing
Keuangan)” (Fazriani & | (Z2)”
Mais, 2017)
Jurnal  Akuntansi dan

Manajemen, 16(1), pp.
1-34.
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No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan

2 | "Pengaruh Good | “Good Good  corporate  governance | “Good “Ukuran
Corporate Governance | Corporate signifikan terhadap Non | Corporate Bank (X2),
(Gcg) Dan Ukuran Bank | Governance | Performing Financing (NPF) dan | Governance | Non
Terhadap Non | (X1), Ukuran | variabel ukuran bank tidak | (X1)” Perfoming
Performing  Financing | Bank  (X2), | signifikan terhadap Non Financing
(Npf) Pada Perbankan | Non Performing Financing (NPF) Y)”
Syariah Di Indonesia” | Perfoming
(Tryana, 2019) Financing
Jurnal EKonomi dan | (Y)”

Bisnis Indonesia, 4(2),
pp. 70-74.

3 | “The Effect of Islamic | “Skema Skema pembiayaan syariah yang | “Risiko dan | “Skema
Financing Schemes on | Pembiayaan | menggunakan sistem jual beli dan | Kinerja Pembiayaan
Risk and Financing | Syariah (X), | sistem bagi hasil berpengaruh | Pembiayaan | Syariah (X)”
Performance in Islamic | Risiko  dan | signifikan terhadap risiko | (Y)”

Banks in Indonesia” | Kinerja pembiayaan.  Namun  skema
(Rozig & Sukarno, | Pembiayaan | pembiayaan syariah yang
2021) )~ menggunakan sistem sewa tidak

Jurnal Ekonomi Islam,
10(1), pp. 17-34.

berpengaruh signifikan terhadap
risiko pembiayaan. Hasil
penelitian juga menemukan bahwa
risiko pembiayaan berpengaruh




No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan

signifikan terhadap Kinerja
pembiayaan bank syariah di
Indonesia. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa manajemen
bank syariah harus mampu
mengelola pembiayaan jual beli
dan skema pembiayaan bagi hasil
dan bagi hasil secara hati-hati dan
meminimalkan risiko.

4 | “Implementasi  Good | “Good independen kepemilikan | “Good “Risiko dan

Corporate  Governance | Corporate manajerial, kepemilikan | Corporate Kinerja
(GCG) Dalam | Governance | institusional,  ukuran  dewan | Governance | Keuangan
Mengukur Risiko dan | (X), Risiko | komisaris independen dan ukuran | (X)” Y)”
Kinerja Keuangan Bank | dan Kinerja | dewan pengawas syariah tidak
Syariah Di Indonesia” | Keuangan berpengaruh terhadap NPF
(Ardana, 2019) Y)”
Jurnal  Masharif  al-
Syariah: Jurnal Ekonomi
dan Perbankan Syariah,
4(1), pp. 97-112.

5 | “Pengaruh Dewan | “Dewan Dewan  direksi  berpengaruh | ”Dewan “Dewan
Direksi, Dewan | Direksi (X1), | negative terhadap NPF. Dewan | Pengawas Direksi (X1),
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No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan
Komisaris Independen. | Dewan komisaris 30ndependent, | Syariah Dewan
Kepemilikan Komisaris kepemilikan manajerial, | (X5)” Komisaris
Manajerial, Independen kepemilikan institusional, dan Independen
Kepemilikan (X2), dewan pengawas syariah tidak (X2),
Institusional, dan Dewan | Kepemilikan | berpengaruh terhadap NPF Kepemilikan
Pengawas Syariah | Manajerial Manajerial
terhadap No Performing | (X3), (X3),
Financing” (Nanda, et | Kepemilikan Kepemilikan
al., 2021) Institusional Institusional
Reviu Akuntansi | (X4), Dewan (X4)”
Kontemporer Indonesia, | Pengawas
2(2), pp. 111-124. Syariah (X5),

dan Non
Perfoming
Financing
(Y)”

6 | “Pengaruh Pembiayaan | “Mudharabah | Pembiayaan mudharabah tidak | “Mudharabah | “Non
Mudharabah dan | (X1), berpengaruh terhadap Non | (X1), Performing
Musyarakah  terhadap | Musyarakah | Performing Financing, sedangkan | Musyarakah | Financing
Non Performing | (X2), dan | pembiayaan musyarakah | (X2)” )~
Financing (NPF) Bank | Non




No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan
Pembiayaan Rakyat | Performing berpengaruh positif terhadap Non
Syariah di Indonesia | Financing Performing Financing
Periode  2016-2018” | (Y)”

(Hakiki, 2021)
Journal of  Youth
Research and Studies,
2(2), pp. 41-60.

7 | “Dewan Pengawas | “Dewan Ukuran dewan pengawas syariah | “Dewan “Risiko Bank
Syariah Dan Risiko | Pengawas memiliki  keterkaitan  negatif | Pengawas Syariah (Y)”
Bank Syariah” | Syariah  (X) | signifikan terhadap risiko | Syariah (X)”

(Apriliana & Hartomo, | dan  Risiko | operasional tetapi tidak signifikan
2020) Bank Syariah | terhadap risiko kredit.

Jurnal Bisnis & | (Y)

Manajemen, 20(1), pp.

45 - 54,

8 | “Pengaruh Pembiayaan | “Mudharabah | Pengaruh pembiayaan murabahah | “Mudharabah | “ROA (Y),
Mudharabah, (X1), dan musyarakah terhadap ROA | (X1), dan NPF (2)”
Murabahah Dan | Murabahah dapat dimoderasi oleh NPF, namun | Murabahah
Musyarakah  Terhadap | (X2), pengaruh pembiayaan mudharabah | (X2),

Roa  Dengan Npf | Musyarakah | terhadap ROA tidak dapat | Musyarakah
Sebagai Variabel | (X3), ROA | dimoderasi oleh NPF (X3)”
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No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan
Moderasi Pada Bank | (YY), dan NPF
Umum  Syariah  Di | (Z2)”

Indonesia Periode 2016-
20207 (Wijaya, et al.,
2023)

Jurnal llmiah Wahana
Pendidikan, 9(11), pp.
287-295.

9 | “The Effect Of | “Mudharabah | NPF tidak memoderasi pengaruh | “Mudharabah | “Profitabilitas

Mudharabah (X1), pembiayaan Mudharabah terhadap | (X1), (YY), dan NPF
Murabahah And | Murabahah Profitabilitas pada Bank Umum | Murabahah (z)y”
Musyarakah Financing | (X2), dan | Syariah, NPF mampu memoderasi | (X2), dan
On Profitability With | Musyarakah | memperlemah pengaruh | Musyarakah
Npf As A Moderation | (X3), pembiayaan Murabahah terhadap | (X3)”
Variable In  Sharia | Profitabilitas | profitabilitas pada Bank Umum
Commercial ~ Banks.” | (Y), dan NPF | Syariah dan NPF  mampu
(Suryadi & Burhan, | (2)” memoderasi memperkuat
2022) pengaruh pembiayaan Musyarakah
Management  Studies terhadap profitabilitas pada Bank
and  Entrepreneurship Umum Syariah

Journal, 3(1), pp. 169-
183.




No Judul Riset Variabel Hasil Riset Persamaan Perbedaan
10 | “Pengaruh Tingkat | “Mudharabah | Pembiayaan dalam bentuk | “Mudharabah | “Dewan
Pembiayaan (X1), mudharabah memiliki dampak | (X1), Pengawas
Mudharabah, Murabahah negatif yang signifikan terhadap | Murabahah Syariah”
Pembiayaan Murabahah | (X2), tingkat NPF, namun pembiayaan | (X2), dan
Dan Pembiayaan | Musyarakah | murabahah dan musyarakah tidak | Musyarakah
Musyarakah  Terhadap | (X3), dan | memiliki  pengaruh  terhadap | (X3) serta
Non Performing | NPF (Y)” tingkat NPF p Non
Financing (NPF) Pada Performing
Bank Umum Syariah Di Financing
Indonesia Tahun 2017- x)”

2022” (Yanti &
Darmansyah, 2023)
Jurnal Literasi
Akuntansi, 3(4), pp.
163-176.




C. Kerangka Berpikir

Penelitian ini menganalisis peran GCG dalam
memoderasi pengaruh pembiayaan syariah (mudharabah,
murabahah dan musyarakah) terhadap risiko pembiayaan
pada Bank Syariah. Model ini merupakan pengembangan
dari beberapa penelitian sebelumnya seperti penelitian
Yanti & Darmansyah (2023) yang menghubungkan
variabel pembiayaan mudharabah, murabahah dan
musyarakah terhadap NPF, dengan hasil bahwa
pembiayaan mudharabah berpengaruh negatif terhadap
NPF sedangkan pembiayaan murabahan dan musyarakat
tidak berpengaruh terhadap NPF. Hasil berbeda
ditemukan bahwa pembiayaan murabahah berpengaruh
negatif terhadap NPF (Rozig & Sukarno, 2021; Wijaya, et
al., 2023) dan pembiayaan musyarakah berpengaruh
positif terhadap Non Performing Financing (Hakiki,
2021; Wijaya, et al., 2023) sehingga ditemukan research
gap. Berdasarkan research gap tersebut kemudian peneliti
melakukan  pengembangan dengan menambahkan
variabel Good Corporate Governance yang diproksikan
dengan dewan pengawas syariah sebagai pemoderasi.

Dengan demikian dapat disederhanakan dalam
kerangka konseptual sebagai berikut.



Pembiayaan
Syariah
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Mudharabah
G H
Murabahah H: N T~ P Risiko
X) ‘ 4 embiayaan
X \ | e )
I"‘. - , 7/
o] B—1 [/
L Musyarakah | _— | /Hs / He
(Xs) Hel\ | /
I"\ ‘I‘ //
\/
Dewan Pengawas
Syariah (Z)
Gambar 2.1 Model Penelitian
Di mana:
X : Pembiayaan Mudharabah, Murabahah dan
Musyarakah ((Variabel
Independen)
Y  :Risiko Pembiayaan (Variabel Dependen)
Z . Dewan Pengawas Syariah (Variabel Moderasi)
D. Hipotesis

1. Pengaruh Pembiayaan Mudharabah terhadap

Risiko Pembiayaan

Pembiayaan mudharabah memiliki beberapa
karakteristik yang mempengaruhi risiko pembiayaan,
atau yang biasa diukur dengan NPF. Pembiayaan
mudharabah sangat bergantung pada kinerja usaha
yang dibiayai, jika usaha tersebut berhasil dan
menghasilkan keuntungan, maka baik bank maupun
pengusaha akan mendapatkan bagian yang
menguntungkan, sedangkan jika usaha tersebut tidak
berhasil, bank akan menanggung kerugian. Oleh
karena itu, risiko pembiayaan (NPF) bisa tinggi jika



banyak usaha yang dibiayai mengalami kegagalan.
Pemilihan nasabah yang kurang tepat dapat
meningkatkan risiko pembiayaan. Nasabah yang
tidak memiliki keahlian atau pengalaman yang cukup
dalam menjalankan usaha dapat menyebabkan
kegagalan usaha dan, akhirnya, meningkatnya NPF.
Hasil penelitian menunjukkan bahwa pembiayaan
mudharabah berpengaruh negatif terhadap NPF
(Yanti & Darmansyah, 2023). Pembiayaan
mudharabah memiliki risiko yang inheren tinggi
karena ketergantungannya pada kinerja usaha yang
dibiayai. Risiko pembiayaan dapat meningkat jika
pengawasan kurang efektif, pemilihan nasabah
kurang tepat, dan kondisi ekonomi tidak stabil.
Namun, dengan manajemen risiko yang baik, seperti
analisis kredit yang komprehensif, diversifikasi
portofolio, pelatihan nasabah, dan pengawasan yang
ketat, risiko pembiayaan dalam mudharabah dapat
diminimalkan. Pengelolaan yang baik akan
membantu bank syariah menjaga kualitas portofolio
pembiayaannya dan mengurangi tingkat NPF. Skema
pembiayaan syariah yang menggunakan sistem bagi
hasil berpengaruh signifikan terhadap risiko
pembiayaan (Roziq & Sukarno, 2021). Dengan
demikian, dapat dirumuskan hipotesis sebagai
berikut.
Hiy : Pembiayaan mudharabah berpengaruh

terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah
Pengaruh Pembiayaan Murabahah terhadap
Risiko Pembiayaan

Pembiayaan murabahah adalah salah satu
produk utama dalam perbankan syariah di mana bank
membeli barang dan kemudian menjualnya kepada
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nasabah dengan harga yang mencakup biaya
pembelian ditambah margin keuntungan yang
disepakati. Pembiayaan murabahah  memiliki
pengaruh  yang signifikan terhadap  risiko
pembiayaan, tetapi dengan Kkarakteristik yang
cenderung lebih aman dibandingkan dengan
pembiayaan berbasis bagi hasil seperti mudharabah.
Kepastian pendapatan, adanya jaminan aset, dan
struktur transaksi yang jelas membuat murabahah
lebih rendah risiko. Hasil penelitian menunjukkan
bahwa skema  pembiayaan syariah  yang
menggunakan sistem jual beli berpengaruh signifikan
terhadap risiko pembiayaan (Roziq & Sukarno, 2021;
Wijaya, et al.,, 2023). Dengan demikian, dapat
dirumuskan hipotesis sebagai berikut.
H2> :Pembiayaan murabahah berpengaruh terhadap

risiko pembiayaan pada Bank Syariah
Pengaruh Pembiayaan Musyarakah terhadap
Risiko Pembiayaan

Pembiayaan musyarakah, sebagai salah satu
bentuk pembiayaan berbasis kemitraan dalam
perbankan syariah, memiliki karakteristik khusus
yang mempengaruhi risiko pembiayaan dan tingkat
NPF. Jika usaha yang dibiayai berjalan dengan baik
dan menghasilkan keuntungan, risiko NPF menjadi
rendah karena pembagian keuntungan akan membuat
nasabah mampu memenuhi kewajiban
pembayarannya  kepada  bank.  Pembiayaan
musyarakah berpengaruh positif terhadap Non
Performing Financing (Hakiki, 2021; Wijaya, et al.,
2023). Sementara itu, jika usaha mengalami kerugian
atau tidak mencapai target keuntungan, bank harus
menanggung bagian kerugiannya, yang dapat



meningkatkan risiko NPF. Pemilihan nasabah yang
tidak tepat atau analisis due diligence yang lemah
dapat meningkatkan risiko kegagalan usaha dan,
akibatnya, meningkatkan NPF. Dengan demikian,
dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.
H: : Pembiayaan musyarakah berpengaruh

terhadap risiko pembiayaan pada Bank Syariah
Pengaruh GCG dalam Memoderasi Pembiayaan
Mudharabah, Murabahah dan Musyarakah
terhadap Risiko Pembiayaan

GCG mengacu pada serangkaian prinsip yang
mengatur dan mengendalikan perusahaan untuk
mencapai keseimbangan antara tujuan perusahaan
dan Kkepentingan para pemangku kepentingan.
Prinsip-prinsip utama GCG meliputi transparansi,
responsibilitas, akuntabilitas, independensi dan
keadilan. Dengan menerapkan prinsip transparansi,
bank dapat memastikan bahwa nasabah memberikan
laporan keuangan yang jujur dan tepat waktu,
sehingga bank dapat memantau Kinerja usaha secara
efektif dan mengambil tindakan preventif jika
diperlukan. Dengan akuntabilitas dan tanggung jawab
yang baik, bank dapat melakukan evaluasi kredit
yang lebih cermat untuk memastikan nasabah
memiliki kemampuan untuk memenuhi kewajiban
pembayaran. Dengan prinsip transparansi dan
akuntabilitas, kedua pihak akan memiliki kejelasan
mengenai pembagian keuntungan dan kerugian, serta
tanggung jawab dalam pengelolaan usaha. Terdapat
pengaruh signifikan GCG terhadap NPF (Tryana,
2019). GCG dapat diukur dengan ukuran dewan
pengawas syariah, yang mana ini memiliki
keterkaitan yang signifikan terhadap risiko bank
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(Apriliana & Hartomo, 2020). Dengan demikian,

dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut.

Hs : GCG dapat memoderasi pengaruh
pembiayaan mudharabah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah

Hs : GCG dapat memoderasi pengaruh
pembiayaan murabahah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah

He : GCG dapat memoderasi pengaruh
pembiayaan musyarakah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah



BAB V
PENUTUP

A. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan

yang telah diuraikan pada bagian sebelumnya, dapat
ditraik kesimpulan bahwa:

1.

Pembiayaan mudharabah berpengaruh terhadap
risiko pembiayaan pada Bank Syariah periode 2019 —
2023.

Pembiayaan murabahah tidak berpengaruh terhadap
risiko pembiayaan pada Bank Syariah periode 2019 —
2023.

Pembiayaan musyarakah tidak berpengaruh terhadap
risiko pembiayaan pada Bank Syariah periode 2019 —
2023.

Good corporate governace mampu memoderasi
pengaruh pembiayaan mudharabah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah periode 2019 — 2023.
Good corporate governace tidak memoderasi
pengaruh pembiayaan murabahah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah periode 2019 — 2023.
Good corporate governace tidak memoderasi
pengaruh pembiayaan musyarakah terhadap risiko
pembiayaan pada Bank Syariah periode 2019 — 2023.

B. Keterbatasan penelitian

Dalam melakukan penelitian ini terdapat beberapa

keterbatasan penelitian seperti diuraikan sebagai berikut.

1.

Keterbatasan pada sampel penelitian, yang mana
hanya ada 11 perusahaan yang menjadi sampel
penelitian.

Keterbatasan pada periode penelitian yaitu tahun
2019 — 2023 atau dalam waktu 5 tahun.
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C. Saran
Berdasarkan keterbatasan penelitian, maka dapat
menjadi saran bagi penelitian selanjutnya agar dapat
menghasilkan penelitian yang semakin sempurna. Saran-
saran bagi penelitian selanjutnya sebagai berikut.

1. Penelitian selanjutnya diharap dapat
mengembangkan penelitian ini dengan memperluas
sampel yang digunakan.

2. Penelitian selanjutnya diharap dapat mengambil
periode yang lebih lama seperti 10 tahun terakhir.
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