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Abstract: This study aims to analyze the influence of liquidity (FDR), leverage (DER), and Non-Performing 
Financing (NPF) on the financial stability of Islamic Commercial Banks (BUS) in Indonesia (2020–2024) using 
panel data from 10 BUS. The Chow test and Hausman test determined the Fixed Effects Model (FEM) as the 
best model. The results show: FDR and NPF have no statistically significant effect. Meanwhile, DER has a 
positive and significant influence with a p-value of 0.009, as Sharia-compliant debt for productive financing 
through risk-sharing schemes enhances stability. The adjusted R² (11.39%) indicates limited explanatory 
power, with 88.61% attributed to external factors. From an Islamic perspective, this study highlights that the 
role of Islamic banks is not solely about financial achievement but also a manifestation of their social 
responsibility in building a more inclusive and sustainable economy aligned with Islamic values. 
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Abstrak: Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh likuiditas (FDR), leverage (DER), dan Non Performing 
Financing (NPF) terhadap stabilitas keuangan Bank Umum Syariah (BUS) di Indonesia (2020–2024) 
menggunakan data panel dari 10 BUS. Uji Chow dan Hausman menetapkan model FEM sebagai model terbaik. 
Hasil menunjukkan: FDR dan NPF tidak berpengaruh signifikan secara statistik. Sedangkan DER berpengaruh 
positif dan signifikan dengan prop 0,004, karena utang syariah untuk pembiayaan produktif melalui skema risk-
sharing meningkatkan stabilitas. Kemudian ddjusted R² (11,39%) menunjukkan daya penjelas terbatas, dengan 
88,61% dipengaruhi oleh faktor eksternal. Dalam perspektif islam penelitian ini bukan hanya sekadar untuk 
pencapaian finansial semata, melainkan juga merupakan manifestasi dari tanggung jawab sosial bank syariah 
dalam membangun ekonomi yang lebih inklusif dan berkelanjutan sesuai dengan nilai-nilai Islam. 

Kata Kunci: Likuiditas (FDR); Leverage (DER); NPF; Stabilitas Keuangan (ZSCORE); 
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1.  PENDAHULUAN 

Perbankan syariah di Indonesia telah menjadi salah satu pilar penting dalam sistem 
keuangan nasional yang tidak hanya berperan sebagai intermediasi keuangan, tetapi juga 
berkontribusi terhadap pertumbuhan ekonomi inklusif berbasis prinsip syariah (Nurul Ichsan 
Soepriatna 2014). Pertumbuhan aset perbankan syariah Indonesia menunjukkan 
perkembangan yang signifikan dengan rata-rata pertumbuhan 12,5% per tahun selama 
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periode 2015-2023 (Otoritas Jasa Keuangan 2023). Namun demikian, industri perbankan 
syariah menghadapi tantangan kompleks dalam menjaga stabilitas keuangan di tengah 
volatilitas ekonomi global karena pada periode 2020–2024 menjadi tantangan besar bagi 
stabilitas keuangan BUS akibat dinamika makroekonomi global, pandemi COVID-19, dan 
persaingan ketat dengan bank konvensional (Sunarsih et al. 2022). Stabilitas keuangan bank 
syariah memiliki peran krusial tidak hanya bagi institusi itu sendiri tetapi juga bagi sistem 
keuangan secara keseluruhan (Mark 2023). Ketahanan perbankan syariah selama krisis 
keuangan 2008 menunjukkan keunggulan strukturalnya, namun tantangan kontemporer 
memerlukan pendekatan baru (Abedifar et al., 2013). Dalam studi dan konteks dalam 
penelitian ini yakni Bank Syariah adalah lembaga keuangan yang usaha pokoknya memberi 
kredit dan jasa-jasa dalam lalu lintas pembayaran serta peredaran uang yang 
pengoprasiannya disesuaikan dengan prinsip-prinsip Syariat Islam (Rahma 2019). 
Berdasarkan penjelasan tersebut bahwa bank syariah menjalankan kegiatannya 
berdasarkan prinsip syariat islam, sebagaimana telah dijelaskan dalam Al-Qur’an mengenai 
riba yang terdapat pada Q.S Ali-Imran ayat 130 yang berbunyi: 
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Artinya: “Wahai orang-orang yang beriman, janganlah kamu memakan riba dengan 
berlipat ganda dan bertakwalah kepada Allah agar kamu beruntung.” (QS Ali-Imran ayat 
130). 

Perkembangan perbankan syariah di Indonesia juga tidak terlepas dari dukungan 
regulasi dan kebijakan pemerintah yang semakin menguat dalam satu dekade terakhir. 
Undang - Undang Nomor 21 Tahun 2008 tentang Perbankan Syariah menjadi landasan 
hukum yang memperkuat eksistensi dan pengembangan industri perbankan syariah 
nasional (Halim 2023). Pemerintah melalui Otoritas Jasa Keuangan telah menerbitkan 
sejumlah regulasi pendukung, termasuk Peraturan Otoritas Jasa Keuangan tentang 
Kewajiban Penyediaan Modal Minimum, sebagai upaya strategis untuk memperkuat 
ketahanan sektor perbankan syariah (Nuraeni et al, . 2021). Tingkat penerimaan masyarakat 
terhadap perbankan syariah mencapai 68% pada tahun 2023, dengan pertumbuhan aset 
yang konsisten di atas 10% per tahun (Rahman et al. 2023). Namun demikian, pertumbuhan 
yang pesat ini harus diimbangi dengan penguatan fundamental keuangan untuk 
memastikan stabilitas jangka panjang (Hafidz and Izza 2024). 

Dinamika stabilitas keuangan Bank Umum Syariah (BUS) di Indonesia tidak terlepas dari 
pengaruh signifikan faktor likuiditas, leverage, dan NPF (Kasmir 2014). Perkembangan 
industri perbankan syariah yang terus menunjukkan tren positif, salah satunya ditandai 
dengan pertumbuhan aset sebesar 15,63% (Rp. 802 triliun) dan pembiayaan sebesar 19% 
(Rp. 470 triliun) pada 2023 berdasarkan data yang ada pada OJK. Hal ini mencerminkan 
peran krusial manajemen likuiditas (FDR) dalam menjaga keseimbangan antara penyaluran 
pembiayaan dan dana pihak ketiga (Sari 2019). Di sisi lain, peningkatan leverage (DER) yang 
mencapai rata-rata 85% pada periode yang sama menunjukkan kompleksitas hubungan 
antara ekspansi bisnis dan risiko solvabilitas (Permadi 2023). Sementara itu, NPF yang baik 
kisaran dibawah 5 % menjadi hal yang penting untuk menilai kemampuan BUS dalam 
memitigasi risiko pembiayaan dan dalam menjaga stabilitas keuangan (Hiyanti et al. 2020). 
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Gambar 1. Diagram Batang FDR, NPF, Pada Bank Umum Syariah di Indonesia 

Berdasarkan data yang terdapat pada diagram diatas terlihat bahwa persentase 
Financing to Deposit Ratio (FDR), Non Performing Financing (NPF) yang dimiliki oleh Bank 
Syariah mengelami fluktuasi yang signifikan dan tidak signifikan dari tahun ke tahun. Hal ini 
menujukan bahwa tingkat stabilitas keuangan bank syariah berada di posisi aman dengan 
keadaan NPF yang stabil di setiap tahunnya yaitu dibawah 5%, akan tetapi meskipun 
terbilang aman pada FDR yang dimiliki bank syariah rendah yaitu dibawah ketentuan yang 
ditetepkan oleh OJK yaitu 80% - 100% yang menandakan bahwa bank syariah tidak efektif 
dalam menggunakan dana pada periode tersebut. Fluktuasi ini mengindikasikan bahwa bank 
syariah belum mampu menghadapi tantangan dan menjaga konsitensi dalam mengelolah 
kualitas pembiayaan serta menjaga stabilitas keuangan mereka pada masa sulit (Dini 
Asyah,2025).  

Salah satu indikator yang digunakan untuk mengukur stabilitas keuangan bank yaitu Z-
Score. Indikator ini mengintegrasikan tiga komponen utama: return on assets (ROA) sebagai 
ukuran profitabilitas, capital adequasy ratio (CAR) sebagai ukuran modal dan volatilitas 
pendapatan yang dihitung melalui standar deviasi ROA, sehingga mampu memprediksi risiko 
kebangkrutan (Boyd and Graham 1986). Pada perbankan syariah, Z-Score diadaptasi dengan 
mempertimbangkan karakteristik unik seperti ketiadaan bunga dan penerapan prinsip bagi 
hasil (profit-sharing), yang mempengaruhi struktur pendapatan dan risiko (Beck etl al,.  
2013). 

Likuiditas yang diukur melalui Financing to Deposit Ratio (FDR), memegang peran krusial 
dalam stabilitas keuangan perbankan syariah dengan menilai keseimbangan antara 
penyaluran pembiayaan dan dana pihak ketiga (DPK) (Qurotulaeni and Wirman 2021). Rasio 
ideal FDR berkisar 80 – 100%, di mana nilai di atas 100% meningkatkan risiko likuiditas akibat 
ketidakmampuan memenuhi penarikan dana nasabah secara tiba-tiba, terutama dalam 
kondisi ekonomi tidak stabil (Mikou et al,. 2024). Sebaliknya, jika FDR di bawah 80% 
mencerminkan inefisiensi pengelolaan dana akibat idle funds yang menekan profitabilitas 
(Rizkiah 2018). Dengan demikian, meskipun FDR tinggi dapat mendorong pertumbuhan 
pembiayaan, pengawasan ketat wajib dilakukan untuk menghindari risiko likuiditas yang 
berujung pada ketidakstabilan sistem (Somantri and Sukmana 2020). Penjelasan tersebut 
sejalan dengan teìori risiko likuiditas meìnjeìlaskan peìntingnya keìmampuan bank dalam 

2020 2021 2022 2023 2024

1 2 3 4 5

FDR 76,36% 70,12% 79,37% 79,06% 84,77%

NPF 3,20% 2,70% 2,42% 2,08% 2,14%
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meìmeìnuhi keìwajiban jangka peìndeìk tanpa meìngorbankan profitabilitas dan sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Amanda (2024) yang menunjukkan bahwa Bank 
Syariah Indonesia bisa menjaga dan mengelola liquiditasnya di masa krisis dan berdampak 
posistif signifikan terhadap stabilitas BSI (Ika et al. 2024) sejalan juga penelitian 
(Nadratuzzaman et al, . 2021), (Hana et al, 2022) akan tetapi tidak sejalan dengan penelitian 
(Yurida et al, 2023), (A. Khoirul Anam 2013), (Hasan and Reswanty 2021). 

Leverage yang diukur melalui DER (Debt to Equity Ratio) atau rasio utang terhadap 
modal yang mencerminkan proporsi pendanaan utang relatif terhadap modal sendiri dalam 
struktur keuangan bank syariah (Mariska, et al 2025). DER yang baik menurut OJK dan BI 
dibawah 100%. Tingkat DER yang tinggi menunjukkan ketergantungan bank pada sumber 
pendanaan eksternal, yang berpotensi meningkatkan risiko finansial akibat kewajiban 
pembayaran jangka panjang (M. Kabir Hassan 2017). Namun, dalam konteks bank syariah, 
penggunaan utang harus selaras dengan prinsip syariah, seperti pembiayaan berbasis risk-
sharing, sehingga peningkatan DER tidak selalu merugikan jika dikelola secara transparan 
dan adil(Utami, Purwanto, and Maulana 2019). Penjelasan tersebut sejalan dengan Studi 
yang dilakukan oleh Nurmalia Rahmadita (2024) menemukan bahwa di beberapa kasus, DER 
justru berkorelasi positif dengan stabilitas karena utang digunakan untuk ekspansi 
pembiayaan produktif. Meski demikian, mengingat bahwa DER berlebihan dapat 
melemahkan dana cadangan (capital buffer) bank, terutama jika diiringi tingginya non-
performing financing (NPF), sehingga pengawasan ketat terhadap rasio ini tetap krusial 
untuk memitigasi risiko sistematis. Dengan demikian, dampak DER pada stabilitas sangat 
tergantung pada kualitas manajemen risiko dan kesesuaiannya dengan prinsip syariah, 
penjelasan ini sejalan dengan teìori keìageìnan yang meìnjeìlaskan bahwa poteìnsi konflik 
antara peìmilik bank dan manajeìmeìn sering terjadi karena dalam peìngambilan keìputusan 
keìuangan ada yang kurang tepat dan tidak sejalan (Mayangsari et al 2025) (Mayangsari, 
Zuliansyah, and Musthofa 2025). Serta Penelitian ini sejalan dengan yang dilakukan oleh, 
(Hidayat et al. 2019), (Syafi’i and Haryono 2021), (Rahmadita and Amri 2024), (Mawardi, 
2023), akan tetapi tidak sejalan dengan penelitian, (Vika et al, 2021) (Kurniawan and Samhaji 
2020). 

Non Performing Financing (NPF) adalah indikator penting dalam menilai kesehatan bank 
syariah, yang mengukur persentase pembiayaan bermasalah seperti pembayaran tertunda 
atau risiko gagal bayar total (Kuswahariani, et al 2020). Tingginya NPF dapat mengancam 
stabilitas keuangan bank melalui empat dampak utama: pertama, laba bank terkikis karena 
harus mengalokasikan dana lebih besar untuk menutupi potensi kerugian. Kedua, likuiditas 
terganggu akibat arus kas yang tidak lancar, menyulitkan bank memenuhi kewajiban jangka 
pendek. Ketiga, modal bank melemah seiring turunnya rasio kecukupan modal, mengurangi 
kemampuan menyerap risiko. Keempat, kepercayaan nasabah dan investor menurun, 
berpotensi memicu penarikan dana masif (Alvira, et al 2020). Meski Bank Indonesia 
menetapkan batas maksimal NPF 5% sebagai ambang aman, keberhasilan menjaga stabilitas 
tidak hanya bergantung pada angka tersebut(Fortuna, et al 2024). Kunci utamanya terletak 
pada strategi proaktif bank syariah dalam mengelola NPF, seperti melakukan restrukturisasi 
pembiayaan berbasis prinsip syariah misalnya skema musyarakah dan bagi hasil, 
memperkuat sistem pengawasan internal, dan mengembangkan produk pembiayaan 
inovatif yang berkelanjutan (Nabila Falabibah and Erdkhadifa 2023). Dengan demikian, NPF 
bukan sekadar tolok ukur masalah, tetapi juga menjadi momentum bagi bank syariah untuk 
memperkuat ketahanan finansial melalui praktik bisnis yang sesuai nilai-nilai syariah. 
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Penjelasan tersebut seìjalan deìngan Teìori Maqasid Syariah, yang meìneìkankan 
peìrlindungan harta (Hifz al-Mal) meìlalui praktik bisnis adil dan beìbas riba.  Serta penelitian 
ini sejalan dengan yang dilakukan oleh Allegra (2022) yang mengatakan bahwa NPF 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap stabilitas keuangan bank syariah di Indonesia 
(Allegra 2022), (Hakim et al, 2023), (Daly et al, 2013) dan tidak sejalan dengan yang dilakukan 
oleh (Firdaus 2024), (Elvina et al, 2024), (Yurida, Siregar, and Harahap 2023) 

Terkait dengan stabilitas keuangan, penelitian tentang pengaruh Likuditas, Leverage 
dan NPF Terhadap Stabilitas Keuangan Bank Umum Syariah di Indonesia Tahun 2020 – 2024, 
belum banyak dilakukan di negara-negara maju. Karena topik ini masih tergolong sebagai 
isu baru dan belum banyak diteliti di Indonesia serta penelitian yang secara khusus mengkaji 
pengaruh FDR, DER, NPF terhadap stabilitas keuangan bank umum syariah di Indonesia 
masih terbatas, beberapa penelitian terdahulu seperti Hana (2022), Hidayat (2019) Zakiyah 
(2023), Yurida (2023) dll, melakukan penelitian dengan hasil yang belum konsisten. Oleh 
karena itu, penelitian ini perlu dilakukan untuk memberikan wawasan baru mengenai 
Pengaruh pengaruh Likuditas, Leverage dan NPF Terhadap Stabilitas Keuangan Bank Umum 
Syariah di Indonesia Tahun 2020 – 2024. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengisi celah literatur tersebut dengan menganalisis 
pengaruh mengenai Pengaruh pengaruh Likuditas, Leverage dan NPF Terhadap Stabilitas 
Keuangan Bank Umum Syariah di Indonesia Tahun 2020 – 2024. Dengan memahami 
hubungan antara keempat variabel ini, diharapkan dapat memberikan rekomendasi 
strategis bagi manajemen bank syariah dalam meningkatkan dan menjaga stabilitas sambil 
tetap mempertahankan prinsip-prinsip syariah. Selain itu, hasil penelitian ini diharapkan 
dapat berkontribusi pada pengembangan kebijakan dan regulasi yang mendukung 
pertumbuhan perbankan syariah di Indonesia. 

2. METODE 

Peìneìlitian ini meìneìrapkan peìndeìkatan kuantitatif dan deìskriptif, yang beìrtujuan untuk 
meìnjeìlaskan suatu topik seìcara rinci dan sisteìmatis beìrdasarkan data-data yang 
reìleìvan(Abdullah 2015). Meìlalui peìndeìkatan ini, peìneìliti dapat meìmahami objeìk peìneìlitian 
seìcara meìnyeìluruh, seìhingga masalah yang muncul dapat diideìntifikasi dan diatasi deìngan 
solusi yang teìpat (Sugiyono 2013). Tujuan utama peìneìlitian ini adalah untuk meìnguji 
hipoteìsis atau meìnjawab peìrtanyaan peìneìlitian yang beìrkaitan deìngan subjeìk yang diteìliti. 
Dalam meìngumpulkan data dan informasi, peìneìlitian ini meìnggunakan data seìkundeìr, 
khususnya laporan tahunan BUS yang dipublikasikan di situs reìsmi OJK seìlama peìriodeì 2020 
hingga 2024.  

Peìneìlitian ini meìngambil populasi dari seìluruh bank umum syariah yang beìropeìrasi di 
Indoneìsia yaitu beìrjumlah 14 BUS. Meìtodeì peìngambilan sampeìl yang digunakan adalah Non 
Probability Sampling meìlalui modeìl Purposif Sampling, deìngan peìmilihan sampeìl didasarkan 
pada keìseìsuaian deìngan karakteìristik dan kriteìria peìneìlitian : 1. Peìriodeì tahun 2020 – 
2024, 2. Masalah pada tahun peìneìlitian yaitu masa krisis pandeìmi Covid 19 dan masa 
peìmulihan peìreìkoniman, 3. Data seìkundeìr yang seìsuai deìngan urgeìnsi peìneìlitian pada 
tahun yang teìlah di teìntukan yang diambil dan teìrdapat pada situs reìsmi laporan tahunan 
Bank Umum Syariah dan Otoritas Jasa Keìuangan. Dari total populasi yaitu 14 bank umum 
syariah, dipilih 10 bank yang meìmeìnuhi kreìteìria dan syarat seìbagai sampeìl peìneìlitian. 
Beìrikut adalah daftar Bank Umum Syariah (BUS) yang meìnjadi sampeìl dalam peìneìlitian ini: 
Bank Aceìh Syariah, Bank NTB Syariah, Bank Meìga Syariah, Bank Muamalat Indoneìsia, Bank 
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Jabar Banteìn Syariah, Bank Victoria Syariah ,Bank Panin Dubai Syariah, BTPN Syariah, Bank 
Bukopin Syariah, Bank BCA Syariah. 

Variabeìl Indeìpeìndeìn atau Variabeìl Beìbas (X) Pada peìneìlitian ini teìrdapat tiga  variabeìl 
beìbas yaitu FDR (X1), DER (X2), NPF (X3) : 

FDR : Total Peìmbiayaan x 100% 
   Dana Pihak Keìtiga 
DER : Total Hutang x 100% 
    Total Ekuitas 
NPF : Total Peìmbiayaan Beìrmasalah x 100% 
            Total Peìmbiayaan 

 Variabeìl Deìpeìndeìn atau Variabeìl Teìrikat (Y) Variabeìl Teìrikat dalam peìneìlitian ini yaitu 
Indikator Stabilitas Keìuangan yang diukur deìngan Z – SCORE : 

Z - SCORE : ROA + CAR 
      𝜎𝑅𝑂A 

Meìtodeì analisis data yang digunakan dalam peìneìlitian ini adalah modeìl reìgreìsi data 
paneìl yaitu uji chow, uji hausman dan analisis data paneìl, modeìl ini digunakan seìbagai 
komponeìn dalam keìrangka meìtodologis analisis data(Kartiningrum 2022). Langkah ini 
diambil untuk meìnilai peìngaruh antara variabeìl indeìpeìndeìn teìrhadap variabeìl deìpeìndeìn 
meìnggunakan Alat uji yaitu Program STATA(Wijaya, E 2024). Modeìl data paneìl yang 
diteìrapkan dalam peìneìlitian ini dirumuskan seìbagai beìrikut : 

Stabil𝑖𝑡= 𝛼 + 𝛽1FDRIit + 𝛽2DER𝑖𝑡 + 𝛽3NPFA𝑖𝑡 + 𝛽4 ZSCOREit +  𝜀𝑖t. 

Meìnurut Gujarati (2013), teìrdapat eìmpat pilihan modeìl dalam reìgreìsi data paneìl, 
yakni modeìl OLS pooleìd, modeìl fixeìd eìffeìcts deìngan peìndeìkatan leìast squareì dummy 
variabeìl (LSDV), modeìl fixeìd eìffeìcts within-group, dan modeìl random eìffeìcts. Seìleìksi 
teìrhadap modeìl yang paling teìpat dilakukan meìlalui seìrangkaian uji speìsifikasi modeìl 
(Damodar N. Gujarati 2013) 

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Chow 

Tahap peìrtama dalam analisis ini adalah meìlakukan eìstimasi data paneìl meìnggunakan 
peìndeìkatan Fixeìd Effeìct. Seìlanjutnya, uji Chow diteìrapkan untuk meìngeìvaluasi keìlayakan 
peìmilihan modeìl Fixeìd Effeìct dibandingkan modeìl Common Effeìct. Rumusan hipoteìsis dalam 
peìngujian ini adalah:  

H₀: Modeìl Common Effeìct  

H₁: Modeìl Fixeìd Effeìct  

Uji Chow beìrtujuan untuk meìmbandingkan keìseìsuaian antara Fixeìd Effeìct Modeìl (FEM) 
dan Common Effeìct Modeìl (CEM). Proseìs peìngambilan keìputusan meìngacu pada nilai 
probabilitas (p-valueì), deìngan kriteìria:  

• Jika p-valueì > 0,05, modeìl Common Effeìct dianggap leìbih seìsuai. 

• Jika p-valueì < 0,05, modeìl Fixeìd Effeìct teìrbukti leìbih optimal.  

Adapun hasil komparasi statistik dari uji ini dapat diamati pada output beìrikut: 
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Tabeìl 1. Fixeìd Effeìcts Within Reìgreìssion 

  

           Sumber: Stata 17, data diolah Peneliti 

Beìrdasarkan hasil yang ada pada tabeìl diatas bahwa dikeìtahui nilai Probabilitas seìbeìsar 
0,0264  < 0,05 yang meìngarah pada keìsimpulan bahwa modeìl fixeìd-eìffeìct leìbih baik dari 
pada modeìl common-eìffeìct. Seìteìlah itu, dilakukan uji Hausman untuk meìmbantu 
meìneìntukan apakah dari keìdua modeìl teìrseìbut, yaitu FEM atau CEM yang leìbih baik.  

Untuk meìmilih modeìl eìstimasi yang paling teìpat, dilakukan peìrbandingan antara Fixeìd 
Effeìct Modeìl (FEM) dan Random Effeìct Modeìl (REM) deìngan meìneìrapkan uji Hausman. 
Apabila hasil uji meìnunjukkan nilai probabilitas (p valueì) meìleìbihi 0.05, maka REM dianggap 
leìbih baik dibandingkan FEM. Seìbaliknya, jika p-valueì beìrada di bawah 0.05, FEM meìnjadi 
pilihan yang leìbih optimal atau unggul dari pada REM. 
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Uji Hausman 

Tabeìl 2. Random Effeìcts GLS Reìgreìssion 

 

      Sumbeìr : Stata 17, data diolah peìneìliti 

Beìrdasarkan hasil yang ada pada tabeìl diatas bahwa dikeìtahui nilai probabilitas seìbeìsar 
0,0312 < 0,05 yang meìngarah pada keìsimpulan bahwa modeìl fixeìd-eìffeìct adalah modeìl 
teìrbaik yang pilih dalam peìneìlitian ini untuk meìmpreìseìntasikan dan meìndeìskripsikan 
teìmuan yang dihasilkan dari peìneìlitian. 

Analisis Data Panel 

Beìrdasarkan hasil uji speìsifikasi di atas, modeìl FEM teìrbukti leìbih seìsuai untuk eìstimasi. 
Pada peìngujian seìbeìlumnya, modeìl teìlah lolos dari uji asumsi klasik, seìhingga eìstimasi hasil 
valid seìrta konsisteìn dan tidak bias. Hasil eìstimasi reìgreìsi dapat dilihat pada tabeìl beìrikut : 

   Tabeìl 3. Uji Reìgreìsi Data Paneìl Fixeìd Effeìcts 

 

       Sumbeìr : Stata 17, data diolah peìneìliti 

Seìcara simultan antara keìstabilan keìuangan yang dihubungkan oleìh variabeìl FDR, DER, 
dan NPF beìrpeìngaruh positif dan siginifikan teìrhadap Stabilitas Keìuangan Pada Bank Umum 



Vol. 10, No. 01, 2026, Pages 13-28 | 21 

 

Publish by UIN Fatmawati Sukarno Bengkulu 

Syariah di Indoneìsia. Hal ini dibuktikan deìngan nilai probabilitas reìgreìsi modeìl Fixeìd Effeìct 
yaitu 0, 0354 leìbih keìcil dari taraf signifikansi 5% (0,05) dan nilai F statistic yang leìbih beìsar 
dari F tabeìlnya yaitu 3,17 > 1,67. Seìlain itu Nilai adjusteìd R Squareì seìbeìsar 0.1139 atau 11,39 
%, Nilai koeìfisieìn deìteìrminasi teìrseìbut meìnunjukkan bahwa variabeìl indeìpeìndeìn yang 
teìrdiri dari FDR, DER, dan NPF mampu meìnjeìlaskan variabeìl Z – Scoreì pada Bank Umum 
Syariah di Indoneìsia seìbeìsar 11,39%, seìdangkan sisanya yaitu 88,61 % (100 - adjusteìd R 
Squareì) dijeìlaskan oleìh variabeìl lain yang tidak dimasukan dalam modeìl peìneìlitian ini. 
Adapun modeìl reìgreìsi peìneìlitian ini adalah :  

Y = a + b1x1 + b2x2 + b3xx ....+ eì 

Z-SCORE = 12.39202 + 10383114FDR + 2000964DER + 1184457NPF  + eì 

Pengaruh Likuiditas Terhadap Stabilitas Keìuangan Pada Bank Umum Syariah di Indonesia 

Beìrdasarkan hasil output Stata eìstimasi reìgreìsi data paneìl fixeìd eìffeìcts meìnunjukkan 
bahwa variabeìl Likuiditas deìngan nilai probability seìbeìsar 0,215 > 0,05 seìhingga dapat 
disimpulkan H1 ditolak  yang meìnunjukkan bahwa variabeìl Likuiditas tidak beìrpeìngaruh 
signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan pada bank umum syariah di Indoneìsia. Kareìna data 
meìnunjukkan FDR bank syariah beìrada di bawah 80%, yang artinya bank meìnyimpan dana 
nasabah (DPK) seìcara beìrleìbihan dan tidak meìnyalurkannya keì peìmbiayaan produktif. 
Seìcara teìori, hal ini seìharusnya meìngurangi peìndapatan bank dari bagi hasil (profit-sharing), 
seìhingga beìrpoteìnsi meìnurunkan stabilitas.  Hasil peìneìlitian ini seìjalan deìngan peìneìlitian 
yang dilakukan oleìh Yurida eìt al, (2023) yang meìnyatakan bahwa Likuiditas (FDR) tidak 
beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan bank syariah di Indoneìsia. Seìrta tidak 
seìjalan hasil peìneìlitian yang dilakukan oleìh Nadratuzzaman eìt al, (2021) yang meìnjeìlaskan 
bahwa FDR beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan bank syariah. Maka teìmuan 
tidak seìjalan juga deìngan teìori risiko likuiditas  yang meìnyatakan bahwa likuiditas reìndah 
atau FDR yang reìndah di bawah standar OJK yang beìrarti bank tidak meìnyalurkan dana keì 
peìmbiayaan produktif. Namun, keìtidaksignifikan FDR dalam peìneìlitian ini dapat dijeìlaskan 
meìlalui karakteìristik unik peìrbankan syariah yang meìngeìlola likuiditas deìngan instrumeìn 
beìrbasis prinsip syariah seìpeìrti Sukuk atau murabahah yang meìminimalkan risiko speìkulasi 
(gharar). Seìlain itu, strateìgi proaktif seìlama krisis di masa Covid 19 deìngan diveìrsifikasi 
sumbeìr dana syariah turut meìnjaga stabilitas meìskipun FDR reìndah. Deìngan deìmikian, 
meìskipun teìori meìnyoroti risiko likuiditas, praktik syariah dan manajeìmeìn yang adaptif 
mampu meìneìtralisir dampak neìgatif FDR, seìhingga hasil peìneìlitian tidak signifikan. 

Pengaruh Leverage Terhadap Stabilitas Keìuangan Pada Bank Umum Syariah di Indonesia. 

Beìrdasarkan hasil output Stata eìstimasi reìgreìsi data paneìl fixeìd eìffeìcts meìnunjukkan 
bahwa variabeìl Leìveìrageì deìngan nilai probability seìbeìsar 0,004 < 0,05 seìhingga dapat 
disimpulkan H2 diteìrima  yang meìnunjukkan bahwa variabeìl Leìveìrageì beìrpeìngaruh positif 
dan signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan pada bank umum syariah di Indoneìsia. Kareìna 
Bank syariah meìnggunakan utang beìrbasis prinsip syariah deìngan skeìma bagi hasil (profit-
sharing) atau patungan modal (eìquity-baseìd financing), bukan beìrupa utang beìrbunga 
(riba). Skeìma ini meìndorong peìmbiayaan produktif keì seìktor riil misalnya UMKM, agribisnis, 
atau proyeìk infrastruktur syariah yang meìnghasilkan peìndapatan beìrkeìlanjutan. Hasil 
peìneìlitian ini seìjalan deìngan peìneìlitian yang dilakukan oleìh Nurmalia, (2024) yang 
meìnyatakan bahwa Leìveìrageì (DER) beìrpeìngaruh positif dan signifikan teìrhadap kineìrja 
peìrbankan dalam meìnjaga keìstabilitas keìuangan bank umum syariah di Indoneìsia. 



22 | Nabilli Rahman1, Ujang Hanief Musthofa2, Gustika Nurmalia3 

 

This Article an open access under Creative Commons Attribution-ShareAlike 4.0 International License 

Diveìrsifikasi ini  meìnunjukkan bahwa DER yang tinggi beìrkoreìlasi positif deìngan stabilitas 
keìtika digunakan untuk peìmbiayaan produktif. Teìmuan ini seìjalan deìngan Teìori Keìageìnan 
dan maqasid syariah, yang meìnjeìlaskan bahwa manajeìmeìn ceìndeìrung meìnggunakan 
leìveìrageì untuk eìkspansi bisnis guna meìncapai targeìt jangka pendek dan leìveìrageì digunakan 
untuk eìkspansi yang seìjalan deìngan maqasid syariah (keìmaslahatan umum) seìpeìrti 
peìmbiayaan inklusif atau proyeìk sosial, seìrta leìveìrageì meìnjadi alat untuk meìningkatkan 
stabilitas jangka panjang, bukan seìkadar meìmacu laba jangka peìndeìk.  

Pengaruh Non Performing Financing Terhadap Stabilitas Keuangan Pada Bank Umum Syariah 
di Indonesia. 

Beìrdasarkan hasil output Stata eìstimasi reìgreìsi data paneìl Fixeìd Effeìcts meìnunjukkan 
bahwa variabeìl Non Peìrforming Financing deìngan nilai probability seìbeìsar 0,892 > 0,05 
seìhingga dapat disimpulkan H3 ditolak yang meìnunjukkan bahwa variabeìl NPF tidak 
beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan pada bank umum syariah di Indoneìsia. 
Kareìna data meìnunjukkan bahwa nilai NPF pada masa peìriodeì peìneìlitian dan pada masa 
krisis pandeìmi COVID 19 reìlatif stabil. NPF yang stabil ini meìnunjukkan bahwa peìmbiayaan 
beìrmasalah tidak cukup beìsar untuk meìngguncang stabilitas dan meìnceìrminkan bahwa 
kineìrja keìuangan tidak meìngalami peìrubahan drastis seìlama peìriodeì peìneìlitian. Seìsuai 
deìngan argumeìn bahwa NPF yang keìcil tidak signifikan meìngguncang stabilitas keìuangan, 
seìmeìntara NPF beìsar beìrpoteìnsi signifikan meìngguncang stabilitas (Pravasanti 2018). 
Peìneìlitian ini seìjalan deìngan peìneìlitian yang dilakukan oleìh Firdaus (2024) yang meìnyatakan 
bahwa NPF tidak beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan bank syariah. Seìrta 
tidak seìjalan deìngan peìneìlitian yang dilakukan oleìh Hakim eìt al (2023) yang meìnyatakan 
bahwa NPF beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan bank syariah. Teìmuan ini 
juga seìjalan deìngan Teìori Maqasid Syariah, yang meìneìkankan peìrlindungan harta (Hifz al-
Mal) meìlalui praktik bisnis adil dan beìbas riba. Bank syariah beìrhasil meìmitigasi risiko 
meìlalui reìstrukturisasi peìmbiayaan beìrbasis syariah seìpeìrti neìgosiasi musyawarah atau 
peìrubahan akad dari mudharabah keì skeìma ijarah. Deìngan deìmikian, meìskipun NPF seìcara 
statistik tidak signifikan, prinsip Maqasid Syariah teìlah meìnjadi fondasi dalam meìnciptakan 
meìkanismeì mitigasi risiko yang eìfeìktif, seìhingga dampak neìgatif NPF dapat diminimalisir. 

Konsep FDR, DER dan NPF Terhadap Profitabilitas Bank Umum Syariah di Indoneìsia Menurut 
Perspektif Islam 

Beìrdasarkan peìneìlitian ini, konseìp FDR, DER, dan NPF dalam peìrbankan syariah 
Indoneìsia meìnunjukkan reìleìvansi yang kuat deìngan prinsip-prinsip Maqasid Syariah. Teìori 
Maqasid Syariah yang meìneìkankan pada peìrlindungan harta (hifz al-mal), keìadilan (adl), dan 
keìmaslahatan (maslahah) meìnjadi landasan filosofis dalam meìngeìlola keìtiga rasio keìuangan 
teìrseìbut(Ilham and Kara 2021). 

FDR yang ideìal dalam kisaran 80-100% meìnceìrminkan keìseìimbangan antara 
peìnyaluran peìmbiayaan produktif dan peìnyeìdiaan likuiditas, yang seìjalan deìngan prinsip 
hifz al-mal. Keìtika FDR teìrlalu reìndah, dana nasabah tidak teìrmanfaatkan seìcara optimal, 
beìrteìntangan deìngan prinsip istishlah (optimalisasi sumbeìr daya). Seìbaliknya, FDR yang 
teìrlalu tinggi dapat meìmbahayakan stabilitas bank, seìhingga beìrteìntangan deìngan prinsip 
keìhati-hatian dalam Islam. DER dalam peìrspeìktif Maqasid Syariah harus dikeìlola meìlalui 
instrumeìn syariah beìrbasis risk-sharing seìpeìrti mudharabah dan musyarakah, bukan utang 
beìrbunga (riba). Prinsip keìadilan (adl) dan keìbeìrsamaan dalam meìnanggung risiko meìnjadi 
kunci dalam meìnjaga DER teìtap pada tingkat yang seìhat(Yanuardin 2024).  
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Ekspansi peìmbiayaan meìlalui DER yang seìsuai prinsip syariah akan meìndorong 
profitabilitas seìkaligus beìrkontribusi pada peìmbangunan eìkonomi riil, seìsuai deìngan tujuan 
maslahah dalam Maqasid Syariah(Cinta Rahmi et al. 2024). NPF yang reìndah meìnceìrminkan 
peìneìrapan prinsip keìhati-hatian dalam peìmbiayaan syariah. Reìstrukturisasi peìmbiayaan 
beìrmasalah meìlalui musyawarah dan peìrubahan akad yang adil meìnunjukkan impleìmeìntasi 
nilai-nilai Islam dalam meìnyeìleìsaikan masalah peìmbiayaan. Deìngan meìnjaga NPF di bawah 
5%, bank syariah tidak hanya meìlindungi hartanya (hifz al-mal) teìtapi juga meìmastikan 
keìlangsungan usaha yang beìrkeìadilan bagi nasabah(Yanuardin 2024). Seìcara keìseìluruhan, 
peìngeìlolaan FDR, DER, dan NPF yang seìsuai deìngan Maqasid Syariah tidak hanya 
meìndorong stabilitas bank syariah, teìtapi juga meìnjamin keìbeìrlangsungan opeìrasional yang 
beìreìtika dan beìrkeìadilan. Stabilitas dalam peìrspeìktif ini bukan seìkadar peìncapaian finansial 
seìmata, meìlainkan juga meìrupakan manifeìstasi dari tanggung jawab sosial bank syariah 
dalam meìmbangun eìkonomi yang leìbih inklusif dan beìrkeìlanjutan seìsuai deìngan nilai-nilai 
Islam. 

4. KESIMPULAN 

Beìrdasarkan analisis data paneìl deìngan modeìl fixeìd-eìffeìct teìrhadap 10 Bank 
Umum Syariah di Indoneìsia seìlama peìriodeì 2020–2024, peìneìlitian ini meìnghasilkan 
keìsimpulan dan teìmuan teìrbaru seìbagai beìrikut: 

1. Likuiditas (FDR) tidak beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan Bank 
Umum Syariah di Indoneìsia, kareìna FDR yang reìndah di bawah 80% ini beìrarti bank 
meìnyimpan banyak dana nasabah dan tidak meìnyalurkannya keì peìmbiayaan 
produktif. Seìrta walaupun ada 2 – 3 dari 10 bank BUS yang meìnunjukkan stabilitas 
dipeìriodeì 2020 – 2024 peìneìlitian ini meìmbeìrikan wawasan bahwa variabilitas 
dalam DPK dapat meìnghasilkan peìrbeìdaan dalam peìngaruh FDR teìrhadap stabilitas 
keìuangan BUS. Implikasi untuk bank syariah yaitu meìmbeìntuk cadangan likuiditas 
dinamis yang diseìsuaikan deìngan siklus eìkonomi dan proyeìksi peìnarikan dana 
nasabah. Keìmudian untuk peìneìlitian seìlanjunya, peìrlu dilakukan peìneìlitian 
meìndalam teìrkait peìngaruh variabeìl FDR meìskipun Variabeìl ini tidak beìrpeìngaruh 
signifikan seìcara statistik. Peìneìlitian leìbih lanjut dapat meìmpeìrtimbangkan faktor-
faktor lain yang mungkin beìrkontribusi pada variabilitas Z-Scoreì. 

2. Leìveìrageì (DER) beìrpeìngaruh posistif dan signifikan teìrhadap stabilitas keìuangan 
Bank Umum Syariah di Indoneìsia, kareìna DER yang tinggi yaitu beìrada di atas 3% 
seìsuai deìngan data dan keìteìntuan OJK yang meìnandakan beìrkoreìlasi positif 
deìngan stabilitas keìtika digunakan untuk peìmbiayaan produktif. Implikasi untuk bank 
syariah yaitu meìskipun DER beìrpeìngaruh positif, bank peìrlu meìmastikan bahwa 
peìningkatan leìveìrageì tidak meìleìbihi batas aman dan teìtap meìmatuhi prinsip 
keìhati – hatian (prudeìnt financing). Keìmudian untuk peìneìlitian seìlanjunya, peìrlu 
peìneìlitian lanjutan teìntang optimalisasi DER dalam beìrbagai skeìma peìmbiayaan 
syariah, eìksplorasi dampak DER teìrhadap aspeìk lain seìpeìrti inklusi keìuangan syariah 
atau peìrtumbuhan eìkonomi halal. 

3. Non Peìrforming Financing (NPF) tidak beìrpeìngaruh signifikan teìrhadap stabilitas 
keìuangan Bank Umum Syariah di Indoneìsia, kareìna data meìnunjukkan bahwa nilai 
NPF pada masa peìriodeì peìneìlitian reìlatif stabil. NPF yang stabil ini meìnceìrminkan 
bahwa kineìrja keìuangan tidak meìngalami peìrubahan drastis seìlama peìriodeì 
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peìneìlitian. Implikasi untuk bank syariah, meìngeìmbangkan produk peìmbiayaan 
inovatif yang beìrkeìlanjutan untuk meìngurangi risiko NPF, keìmudian peìneìlitian 
seìlanjutnya meìneìliti faktor eìksteìrnal misal, peìrtumbuhan eìkonomi dan keìbijakan 
moneìteìr yang mungkin meìmeìngaruhi. 
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