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ABSTRAK

Penelitian ini ingin menggali lebih dalam mengenai financial distress yang dilihat
dari nilai Z-Score dan Non Performing Financing (NPF) serta pengaruhnya
terhadap kinerja keuangan pada Return On Asset (ROA) dengan Corporate Social
Responsibility (CSR) sebagai variabel moderasi. Objek penelitian ini adalah Bank
Umum Syariah (BUS) yang terdaftar dalam Otoritas Jasa Keuangan (OJK) pada
tahun 2017-2021 dengan jumlah sampel yang digunakan adalah 10 Bank. Jumlah
observasi yang digunakan sebanyak 50 pengamatan. Jenis data yang digunakan
adalah data panel dengan pengolahan data menggunakan software EViews-10.
Dilakukan analisis regresi data panel dengan regresi linier berganda. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa variabel Z-Score berpengaruh positif signifikan
terhadap ROA, Non Performing Financing (NPF) tidak berpengaruh signifikan
terhadap ROA. Selanjutnya dalam uji Moderated Regression Analysis (MRA),
bahwa CSR mampu memoderasi hubungan antara Z-Score terhadap ROA, dan
CSR tidak dapat memoderasi hubungan antara Non Performing Financing (NPF)
terhadap ROA.

Kata Kunci : Kesulitan Keuangan, Z-Score, NPF, CSR, ROA
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ABSTRACT

This study wants to dig deeper into financial distress as seen from the Z-Score and
Non Performing Financing (NPF) values and their impact on financial
performance on Return On Assets (ROA) with Corporate Social Responsibility
(CSR) as a moderating variable. The object of this research is Islamic
Commercial Banks (BUS) registered with the Financial Services Authority (OJK)
in 2017-2021 with the number of samples used being 10 banks. The number of
observations used was 50 observations. The type of data used is panel data with
data processing using EViews-10 software. Panel data regression analysis was
performed with multiple linear regression. The results of this study indicate that
the Z-Score variable has a significant positive effect on ROA, Non Performing
Financing (NPF) has no significant effect on ROA. Furthermore, in the
Moderated Regression Analysis (MRA) test, CSR is able to moderate the
relationship between the Z-Score and ROA, and CSR cannot moderate the
relationship between Non Performing Financing (NPF) and ROA.

Keywords: Financial Distress, Z-Score, NPF, CSR, ROA
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Pertumbuhan ekonomi yang ditimbulkan karena adanya pandemi
Covid-19 tentunya berdampak besar terhadap perekonomian baik secara
nasional maupun global. Dalam sektor keuangan, perbankan syariah juga
menjadi salah satu sektor yang terkena dampaknya. Selama kondisi tersebut
bank syariah membuktikan ketahanannya terhadap guncangan yang
disebabkan oleh Covid-19 (Wahyudi 2020). Berdasarkan data Statistik
Perbankan Syariah di OJK pada Mei tahun 2020, perkembangan total asset
perbankan syariah mencapai Rp517,3 triliun, pembiayaan yang diberikan
(PYD) mencapai Rp382,5 triliun dan dana pihak ketiga (DPK) mencapai
Rp412,1 triliun. Pertumbuhan Aset pada Mei tahun 2020 sebesar 9,35% yoy,
pertumbuhan PYD sebesar 10,14% yoy dan pertumbuhan DPK sebesar
9,24% yoy. Posisi share aset syariah di bank syariah per Mei 2020 bahkan
mencapai 6,05 persen. Angka tersebut jauh lebih tinggi dibandingkan dengan
tahun-tahun sebelumnya, ketika belum ada pandemi Covid-19, karena Bank
syariah lebih tahan terhadap krisis yakni menerapkan sistem keadilan dan
transparan.

Kejadian yang sama pada saat krisis keuangan tahun 1997/1998,
ketika 19 bank konvensional harus dilikuidasi, bank syariah tidak
melakukannya. Karenanya, Bank Indonesia melakukan upaya mitigasi risiko

dengan memberikan stimulus regulasi dalam rangka menjaga stabilitas sistem



perbankan berupa kebijakan relaksasi pembiayaan atau keringanan dalam
angsuran pembiayaan nasabah. Kebijakan Bank Sentral diharapkan mampu
berjalan secara efektif untuk ikut andil mendorong kinerja perbankan syariah
(Astuti, 2022).

Perekonomian dalam Islam saat ini semakin maju dan berkembang,
dengan penduduk muslim sekitar 86,88% memberikan kebijakan dan
mendukung terhadap kemajuan keuangan islam yang dapat diadaptasi untuk
memenuhi tujuan pemerintahan yang didominasi Islam. Banyak bermunculan
lembaga keuangan syariah baru di Indonesia, baik koperasi syariah, bank
syariah maupun lembaga syariah lainnya. Perkembangan perbankan syariah
merupakan indikasi berhasil tidaknya eksistensi ekonomi syariah di Indonesia

(Asiyah et al., 2022).
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Gambar 1. Pertumbuhan Ekonomi Indonesia

Sumber: Badan Pusat Statistik (Data diolah)

Tahun 2020, Negara Indonesia mengalami guncangan yang
menyebabkan perekonomian terganggu. Indonesia khususnya, serta dunia
secara keseluruhan mengalami sebuah pandemi global yang dikenal dengan

Covid-19. Keadaan ini sebenarnya telah mempengaruhi perekonomian



Indonesia. Pada triwulan pertama, pertumbuhan ekonomi Indonesia adalah
sebesar 2,97 %. Namun pada triwulan kedua atau pasca jatuhnya Covid-19 di
Indonesia, pertumbuhan ekonomi Indonesia melambat atau menurun menjadi
5,32%. Di akhir tahun 2020, perekonomian Indonesia menyusut yaitu -2,07%
(Kementerian Keuangan, 2021). penurunan ekonomi sebesar -2,07%
menunjukkan perekonomian Indonesia justru mengalami kontraksi ketimbang
pertumbuhan ekonomi ketika terjadinya pandemi Covid-19, terutama pada
perusahaan manufaktur. Turunnya tingkat pertumbuhan perekonomian
selama Covid-19 kemungkinan akan mempengaruhi kondisi keuangan
perusahaan Indonesia, terutama kesulitan keuangan dan kinerja keuangan
perusahaan (Sari & Setyaningsih, 2022).

Perkembangan industri keuangan syariah di Indonesia khususnya di
sektor perbankan mengalami perlambatan pada tahun 1998 ketika Kkrisis
keuangan melanda Indonesia. Selain itu, bank konvensional juga mengalami
kebangkrutan yang diakibatkan devaluasi rupiah terhadap dollar. Selain itu,
suku bunga Bank Indonesia yang tinggi, kredit bermasalah yang tinggi,
naiknya angka inflasi, dan kondisi yang bergejolak menyebabkan nasabah
menarik dananya dalam jumlah yang tidak biasa, yang pada akhirnya
berdampak negatif terhadap perekonomian Indonesia (Amalia et al., 2020).
Kondisi ekonomi global yang buruk akan berdampak pada kinerja perusahaan
dan perlu mewaspadai dengan cara mempertahankan fundamental atau pokok
kegiatan perusahaan merupakan salah satu tindakan perusahaan yang harus

diambil, ketika pihak manajemen gagal dalam mengelola keuangannya



dengan baik, perusahaan akan dihadapkan dengan financial distress atau
kesulitan keuangan (Yusbardini & Rashid, 2019).

Financial Distess adalah keadaan dimana keuangan perusahaan
semakin hari semakin memburuk sehingga perusahaan tidak dapat membayar
hutang-hutangnya kepada para pemberi modal (Lienanda & Ekadjaja, 2019).
Selain itu, dapat dikatakan bahwa financial distress muncul disaat perusahaan
tidak bisa melunasi hutang dan mengalami permasalahan keuangannya
terutama dalam jangka pendek. Menurut Putri & Ardini (2020), indikator
likuiditas, profitabilitas dan leverage dapat digunakan  untuk
mengukur financial distress atau kesulitan keuangan. Indikator profitabilitas
berguna untuk melihat kinerja perusahaan guna mendapatkan laba bersih,
rasio likuiditas untuk memenuhi kewajiban lancar dan rasio leverage untuk
mengukur seberapa besar risiko hutang diberikan kepada kreditur.

Dalam mengantisipasi terjadinya financial distress atau kebangkrutan
yang berkaitan dengan kinerja keuangan bank, yaitu menggunakan laporan
keuangan bank sebagai sumber indikator penilaian serta pengukurannya
untuk menentukan solvabilitas Bank. Menurut Akbar & Dewayanto (2020),
tingkat kesehatan keuangan perusahaan merupakan faktor penentu yang
penting bagi keberadaan perusahaan dimasa yang akan datang karena
dipengaruhi oleh bagaimana suatu perusahaan dalam mengatur keuangannya.
Diantara indikator yang dipakai untuk mengetahui kondisi suatu bank dapat
dilihat berdasarkan aspek pendapatan atau profitabilitas yang mengukur profit

atau keuntungan berdasarkan operasional bisnis bank tersebut (Lemiyana &



Litriani, 2016). Profitabilitas merupakan alat ukur yang sesuai guna melihat
perkembangan kinerja bank menggunakan Return On Assets (ROA) (Fitriana
& Oetomo, 2016). Rasio profitabilitas sangat pentimg sebagai gambaran serta
keberlangsungan perusahaan untuk masa depan, dikarenakan nilai
profitabilitas menggambarkan apakah perusahaan memiliki kinerja yang baik
untuk kedepannya (Darmawan, 2020).

Sektor perbankan sebagai salah satu institusi penting dalam sistem
perekonomian memerlukan pemantauan Kkinerja yang baik. Efisiensi
keuangan adalah hasil pencapaian bank dalam menggunakan sumber daya
untuk mencapai tujuannya (Sabir et al.,, 2012). Kinerja keuangan
menggambarkan secara rinci hasil laporan keuangan perusahaan, hal tersebut
akan meningkatkan minat investor. Laporan keuangan perusahaan disajikan
dengan beberapa indikator yang menjadi pertimbangan, meliputi dividen dan
laba sebagai penilaian risiko dan kondisi perusahaan dimasa yang akan
datang. Pengukuran hasil keuangan perusahaan dilakukan untuk menjaga

kestabilan risiko yang mungkin terjadi (Nurhidayah & Rizgiyah 2018).
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Gambar 2. Perkembangan Kinerja Keuangan Bank Umum Syariah

Sumber: Statistik Perbankan Syariah (Data diolah)



Dalam grafik yang ditampilkan, dijelaskan bahwa kinerja keuangan
bank syariah setiap tahunnya mengalami kenaikan. Namun tahun 2020
perkembangan kinerja keuangan bank umum syariah menurun menjadi
sebesar 0.33%. Hal ini berkaitan dengan persoalan ekonomi yang terjadi di
Negara Indonesia saat itu, yaitu adanya wabah covid-19, di mana negara
mengalami guncangan yang menyebabkan perekonomian terganggu. Adanya
wabah virus tersebut ternyata juga berdampak pada sektor perbankan syariah
dengan nilai ROA yang lebih rendah daripada tahun sebelum adanya wabah
covid-19.

Untuk mencapai tujuannya, perusahaan harus menghadapi berbagai
masalah, kendala dan beban, yang mana akan berakibat terhadap Kinerja
perusahaan dimasa depan yang memungkinkan memunculkan risiko
kebangkrutan. Ketika masalah keuangan memiliki pengaruh yang signifikan,
maka pengaruh dari kerugian ini tidaklah harus ditanggung oleh perusahaan
namun juga oleh para pemangku kepentingan lainnya (Rahmawati &
Khoiruddin, 2017). Teori legitimasi menjelaskan keadaan dimana perusahaan
menumbuhkan keyakinan terhadap para pemangku kepentingan bahwa
kegiatan perusahaan berguna dan bermanfaat untuk membangun hubungan
positif dengan masyarakat melalui pelaksanaan CSR. Teori legitimasi
menjelaskan bahwa ketika nilai perusahaan dan masyarakat bertentangan,
sehingga akan mengurangi legitimasi perusahaan yang dapat mempengaruhi
terhadap kondisi perusahaan kedepannya. Hal ini tercermin dari financial

distress yang mencerminkan buruknya kinerja perusahaan. Oleh karena itu,



untuk mencegah terjadinya kesulitan keuangan adalah menggunakan strategi
CSR, karena perusahaan yang melaksanakan CSR dianggap memiliki citra
dan kepercayaan yang baik oleh stakeholder sehingga lebih mudah menarik
stakeholder untuk membeli hasil produksi perusahaan (Tampubolon et al.,
2020). Hal tersebut dijelaskan bahwa CSR sebagai informasi kepada pihak
ketiga, dimana perusahaan memiliki prospek kinerja yang baik melalui
laporan keberlanjutan.

Indikator yang dipakai dalam mendeteksi tanda-tanda kegagalan
modal atau masalah keuangan dalam perusahaan dapat diamati oleh 2 pihak,
yakni pihak eksternal dan pihak internal. Untuk mencegah perusahaan dari
kebangkrutan, Manajemen sebaiknya mengambil tindakan pencegahan sejak
awal dengan melakukan analisis kebangkrutan. Salah satu rasio yang
memungkinkan digunakan perusahaan untuk memprediksi kesehatan dan
kinerja bisnisnya adalah laporan keuangannya untuk setiap periode. Salah
satu model prediksi kebangkrutan ialah model Altman Z-Score (Kakauhe &
Pontoh, 2017).

Z-score dikenal sebagai skor-z model prediksi kebangkrutan. Model
ini dapat menggambarkan formula guna memprediksi kapan suatu perusahaan
akan mengalami kebangkrutan. Rumusan z-score sebagai rating penuh
dengan indikator keuangan mengetahui bahwa angka tertentu dapat
digunakan sebagai bahan untuk memprediksi kapan sebuah perusahaan
kemungkinan akan bangkrut (Adnyana & Firdaus, 2020). Penentuan

kebangkrutan dengan pengukuran nilai z-score sesuai dengan metode Altman



Z-Sore Modifikasi, karena ukuran z-score yang dimodifikasi merupakan
penyesuaian untuk berbagai jenis perusahaan di negara berkembang
(emerging market) (Ramadhani & Lukviarman, 2009).

Menurut Pamungkas et al. (2021), salah satu penyebab internal yang
menjadi pengaruh kebangkrutan dalam perbankan juga adalah NPF (Non
Performing Financing). NPF adalah ukuran kerugian karena risiko kredit.
Kredit yang sangat bermasalah bisa menyebabkan pihak bank menolak
memberikan pinjaman dikarenakan bank harus melakukan penyesuaian atau
memberikan kompensasi yang besar (Fitriana & Oetomo, 2016). Selanjutnya
menurut Lemiyana & Litriani (2016), NPF merupakan indikator keuangan
yang menggambarkan risiko terhadap pembiayaan bank ketika menyalurkan
dana dan menginvestasikan dana dalam portofolio yang berbeda. Hal ini
dijelaskan dalam teori sinyal, tingkat pembiayaan menjadi sumber informasi
kepada pihak ketiga bahwa perusahaan sedang tidak mengalami pembiayaan
macet yang tinggi.

Menjaga stabilitas dan pertumbuhan Kkinerja keuangan sesuai
kelestarian lingkungan, pengelolaan Corporate Social Responsibility (CSR)
yang menjadi harapan sosial sebagai bagian dari rencana strategis perusahaan.
Dalam jangka Panjang, sebuah perusahaan tidak hanya memikirkan kinerja
keuangan khususnya hanya tentang saham, tetapi kewajiban-kewajiban lain
terhadap para stakeholder secara lebih luas melalui tata kelola (Akbar &

Dewayanto, 2020).



CSR merupakan pilar yang penting dalam Sustainable Development
Goals (SDGs) atau pertumbuhan berkelanjutan perusahaan untuk mengatasi
kemiskinan. Pembangunan berkelanjutan yang mengutamakan keseimbangan
dalam aspek lingkungan, aspek ekonomi dan aspek sosial telah
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. Terdapat salah satu hal baru yang
menjadi dorongan dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi yaitu dengan
adanya pembangunan berkelanjutan, hal ini juga sudah menjadi cara baru di
berbagai negara. Isu ini sangat penting sebagai dorongan para pemangku
kepentingan seperti pemerintah, masyarakat sipil, dan pelaku ekonomi untuk
mengembangkan rencana berkelanjutan dibawah kerjasama Perserikatan
Bangsa-bangsa (PBB) (Hayati et al., 2020). CSR dipandang sebagai strategi
jangka panjang yang berdampak positif sehingga menguntungkan perusahaan,
bukan sebagai kegiatan yang merugikan. Informasi yang diperoleh melalui
laporan pertanggung jawaban diselaraskan dengan indikator GRI standard
(Global Reporting Initiative Standard) sebagai acuan dasar penilaian
(Jaunanda et al., 2022).

Menurut Akbar & Dewayanto (2020), tata kelola Corporate Social
Responsibility (CSR) mencerminkan bagi perusahaan bahwa sebagai aset
penting, seharusnya membawa peningkatan nilai perusahaan, dan
tentunya hal tersebut menjadi pengaruh terpenting yang dapat membuat
perusahaan mengambil tindakan positif untuk kepentingan masyarakat
sekitar. Selain itu, kinerja keuangan juga saling keterikatan dengan CSR yang

merupakan bentuk manifestasi dari operasi perusahaan yang memperkuat
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keharmonisan ~ area  bisnis dan  merupakan  bagian  penting
untuk menghubungkan antara perusahan dengan stakeholder. Menurut
Wahyuningsih & Widowati (2016), mengemukaan bahwasanya sebagai
perusahaan tidaklah hanya memperhatikan tentang keuangannya saja, akan
tetapi juga menerapkan laporan mengenai dampak sosial dan lingkungan
sekitar sebagai kegiatan dan tanggung jawab perusahaan terhadap pemangku
kepentingan.

Berbagai sumber literatur menunjukkan hasil penelitiannya mengenai
financial distress atau kesulitan keuangan pada hasil kinerja keuangan . Hasil
penelitian  Kariuki (2013), dalam penelitiannya, financial distress
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan, yang menjadi objek adalah
Bank di Kenya. Selanjutnya dilakukan penelitian oleh (Rubab et al., 2022),
juga menghasilkan bahwa financial distress memiliki pengaruh negatif secara
signifikan terhadap kinerja keuangan. Berbeda pada hasil penelitian
Susilowati (2021), mengemukakan bahwa kesulitan keuangan berpengaruh
positif terhadap kinerja keuangan, menggunakan alat prediksi model Z-Score
Altman untuk perusahaan manufaktur terbuka di Indonesia (BEI). Berikutnya
penelitian Setiyowati & Mardiana (2022), menemukan bahwa variabel CSR
juga berpengaruh negatif bagi financial distress. Sedangkan dari variabel
mediasi CSR mampu memberikan mediasi hubungan positif antara Kinerja
keuangan dan financial distress.

Berdasarkan inkonsistensi penelitian sebelumnya mendorong peneliti

untuk mempertimbangkan kembali dan menggali bagaimana pengaruh
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fenomena financial distress bagi efisiensi keuangan atau kinerja keuangan,
khususnya di indutri perbankan. Kemudian, yang menjadi pembeda adalah
penambahan variabel moderasi yaitu Corporate Social Responsibility atau
CSR. Alasan menambah variabel moderasi bertujuan untuk mengetahui
apakah adanya pengungkapan kelestarian lingkungan dan sosial dapat
memoderasi dengan menambah atau mengurangi pengaruh financial
distress terhadap hasil kinerja keuangan.

Berdasarkan pemaparan yang telah disampaikan, sehingga penulis
tertarik meneliti dengan judul “Pengaruh Financial Distress Terhadap Kinerja
Keuangan Dengan Menjadikan Corporate Social responsibility (CSR)
Sebagai Variabel Moderasi (Studi Kasus Pada Bank Umum Syariah Periode

2017-2021)”.

. Rumusan Masalah

Penjelasan pendahuluan di atas dapat dijabarkan dalam rumusan
masalah sebagai berikut:

1. Apakah pengaruh penilaian Z-Score terhadap Return On Assets
(ROA) pada Bank Umum Syariah periode 2017-2021?

2. Apakah pengaruh Non Performing Financing (NPF) terhadap Return
On Assets (ROA) pada Bank Umum Syariah periode 2017-2021?

3. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) dapat memoderasi
variabel Z-Score dalam memengaruhi Return On Assets (ROA) pada

Bank Umum Syariah periode 2017-2021?
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4. Apakah Corporate Social Responsibility (CSR) dapat memoderasi
variabel Non Performing Financing (NFP) dalam memengaruhi
Return On Assets (ROA) pada Bank Umum Syariah periode 2017-
20217

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas dapat dijabarkan dalam tujuan
masalah sebagai berikut:

1. Untuk menganalisis pengaruh penilaian Z-Score terhadap Return On
Assets (ROA) pada Bank Umum Syariah periode 2017-2021.

2. Untuk menganalisis pengaruh Non Performing Financing (NPF)
terhadap Return On Assets (ROA) pada Bank Umum Syariah periode
2017-2021.

3. Untuk menganalisis Corporate Social Responsibility (CSR) dapat
memoderasi variabel Z-Score dalam memengaruhi Return On Assets
(ROA) pada Bank Umum Syariah periode 2017-2021.

4. Untuk menganalisis Corporate Social Responsibility (CSR) dapat
memoderasi - variabel Non Performing Financing (NFP) dalam
memengaruhi Return On Assets (ROA) pada Bank Umum Syariah
periode 2017-2021.

Sehingga, berdasarkan tujuan masalah di atas diharapkan memperoleh
manfaat dilakukannya penelitian ini sebagai berikut:

1. Secara Teoritis

a. Bagi Akademisi
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Harapan dengan adanya penelitian ini  menjadi referensi
pendukung bagi akademisi. Selain itu juga dapat menambah
wawasan ilmu pengetahuan yang menjelaskan tentang Financial
Distress serta berpengaruh atau tidak berpengaruh Corporate
Social Responsibility (CSR) demi peningkatan kinerja keuangan
perusahaan.

b. Bagi Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini diharapkan bisa menjadi referensi dan informasi
kepada peneliti selanjutnya sehingga dapat menjadi kesempatan
untuk memperbaiki serta lebih menyempurkan penelitian ini.

2. Secara Praktis

a. Bagi Perusahaan
Harapannya dengan dilakukannya penelitian ini untuk perusahaan
adalah sebagai pertimbangan dan pengawasan di perusahaannya
untuk mengantisipasi adanya Financial Distress atau kesulitan
keuangan. Sehingga kedepannya perusahaan lebih memperhatikan
laporan keuangan, laporan laba rugi, arus kas dan laporan
pembiayaan yang bermasalah.

b. Bagi Pemberi Keputusan
Bagi pemberi keputusan atau investor sebagai penanam modal
untuk mempertimbangkan terlebih dahulu dengan memperhatikan
operasional kegiatan-kegiatan yang diterapkan serta tingkat

kondisi kesehatan bank melalui informasi dari perusahaan.
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3. Pemberi Kebijakan

a. Bagi Pemerintah
Bagi pemerintah dapat digunakan sebagai gambaran untuk
menentukan Kkebijakan serta menentukan aturan kepada
perusahaan untuk perbaikan kinerja keuangan dan operasional

perusahaan.

D. Sistematika Penulisan

Penelitian ini dibagi menjadi 5 bagian, yaitu: Pertama, BAB |
pendahuluan yang memberikan penjelasan mengenai latar belakang informasi
dan alasan mengapa penulis melakukan penelitian dengan judul ini, serta
menjelaskan apa yang membedakan penelitian ini dengan penelitian
sebelumnya. Terdapat juga permasalahan yang juga dijelaskan di latar
belakang, serta tujuan dan manfaat dari penelitian yang diharapkan oleh
penulis.

BAB Il Landasan Teori, pada bab ini penulis menjabarkan dan
menjelaskan tentang teori-teori dalam masalah penelitian ini. Teori yang
digunakan penulis yaitu teori sinyal, teori stakeholder, dan teori legitimasi.
Selain itu, penulis juga membahas variabel yang dipakai dalam penelitian.
Selanjutnya menambahkan ringkasan penelitian terdahulu yang juga relevan
terhadap penelitian ini .

BAB IlIl Metodologi, berisi penjelasan metode penelitian yang
digunakan. Penulis menggunakan metode kuantitatif kemudian metode

pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling dan
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menjelaskan jumlah sampel yang diperoleh. Bab ini juga menjelaskan apa itu
proksi independen, dependen, dan moderasi untuk setiap variabel operasional.
Kemudian penjelasan mengenai teknik pengolahan dan analisis data yang
digunakan.

BAB IV Analisis dan Pembahasan membahas hasil pengolahan data
dengan menggunakan statistik deskriptif. Pertama, pemilihan model yang
sesuai dari perkiraan diantara CEM, FEM, atau REM menggunakan pengujian
koefisien Chow, Hausman, dan Lagrange. Kemudian melakukan semua
pengujian asumsi Klasik. Uji hipotesis diperoleh dari pengolahan data dengan
menggunakan analisis regresi linier berganda dan moderated regression
analysis (MRA). Kemudian untuk hasil uji hipotesis menggunakan R2, F dan
hasil t-test.

BAB V Terakhir, Bagian ini adalah akhir dari penelitian, yang berisi
kesimpulan dan hasil data. Kemudian saran penulis untuk kekurangan dan

penelitian berikutnya.



BAB V
KESIMPULAN
A. Kesimpulan

Berdasar hasil penelitian dan pembahasan yang bertujuan untuk
mengetahui dampak penerapan Financial Distress dengan proksi Z-Score,
Non Performing Financing terhadap Kkinerja keuangan perusahaan
menggunakan ROA, dengan Corporate Social Responsibility atau
tanggungjawab sosial perusahaan sebagai moderasi, Kesimpulan yang dibuat
dan temuan dari variabel Z-score berpengaruh positif signifikan terhadap
ROA pada Bank Umum Syariah tahun 2017-2021. Menunjukkan bahwa teori
legitimasi mendukung dimana Z-Score yang diketahui nilai rasio-rasio
dengan pendapatan perusahaan tinggi maka dapat meningkatkan Kkinerja
keuangan.

Kemudian variabel NPF tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA
pada Bank Umum Syariah periode 2017-2021. Sehingga dengan begitu teori
stakeholder mendukung dalam penelitian ini dimana pengakuan masyarakat
serta kepercayaannya meningkat ketika diketahui bahwa bank tidak memiliki
pembiayaan macet yang tinggi, hal tersebut masyarakat menyadari sebagai
nasabah ketika tidak mampu membayar kewajiban pada saat jatuh tempo,
maka operasional pembiayaan akan bermasalah dan menyebabkan
pembiayaan bank macet. Akan tetapi, dalam penelitian ini diketahui
meningkatnya kinerja keuangan pada Bank Umum Syariah periode 2017-

2021 tidak terpengaruh karena tinggi atau kecilnya nilai NPF. Nilai NPF
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berada pada taraf dibawah 0.05, dan apabila nilai NPF tinggi diatas 0.05,
maka bank melakukan evaluasi dan pembiayaan terhenti sementara.
Corporate Social Responsibility sebagai variabel moderasi pengaruh
variabel Z-Score dan NPF terhadap ROA pada Bank Umum Syariah periode
2017-2021, menghasilkan bahwa Corporate Social Responsibility dapat
memoderasi financial distress pada proksi Z-Score, akan tetapi pada proksi
Non Performing Financing tidak dapat memoderasi. Dapat disimpulkan
dengan adanya variabel tambahan sebagai pembeda pada penelitian adalah
variabel moderasi CSR dapat memperkuat Z-Score, akan tetapi CSR tidak
mampu memoderasi Non Performing Financing pada suatu perusahaan, baik
memperkuat atau memperlemah. Adanya pengungkapan tanggung jawab
sosial dari perusahaan dapat menunjukkan pengaruhnya terhadap ROA.
Kegiatan pengungkapan tanggungjawab sosial ini sebagai cerminan
perusahaan dalam meningkatkan kualitas bagi kehidupan komunitas ataupun
stakeholder di sekitar lingkungan perusahaan. Dengan adanya pengungkapan
tanggung jawab sosial dan Kkinerja keuangan yang baik, pemangku
kepentingan lain akan lebih mudah meyakini karena perusahaan memiliki
citra yang baik serta laba operasinalnya stabil. Semakin banyaknya aktivitas
yang diungkapkan pada pelaporan CSR, maka akan semakin baik juga dimata

investor maupun calon investor.

. Saran

Berdasar hasil kajian dan pembahasan yang dilakukan untuk

mengetahui dampak Financial Distress, dengan indikator Z-Score dan
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Non Performing Financing terhadap ROA dengan menggunakan Corporate
Social Responsibility sebagai moderasi, penulis menyarankan beberapa hal
yang saya jadikan proposal:
1. Secara Teoritis
a. Bagi Akademisi
Sebagai acuan untuk melakukan penelitian yang dilakukan di
masa depan, dan mampu memahami lebih mengenai financial
distress, kinerja keuangan serta CSR. Harapannya, dengan adanya
kepenulisan ini mampu memberikan pengetahuan kepada akademisi
untuk lebih menggali lagi mengenai bagaimana prediksi kesulitan
keuangan yang menjadi tolak ukur perusahaan bisa dikatakan dalam
keadaan baik atau tidak, serta strategi sebagai citra dengan
menggunakan fungsi CSR dengan membaca banyak buku-buku yang
membahas tentang CSR.
b. Bagi Peneliti selanjutnya
Sangat diharapkan kepenulisan ini menjadi referensi untuk
peneliti selanjutnya terkait financial distress proksi Z-Score dan NPF
pada Bank Umum Syariah di Indonesia, penulis menyarankan agar
bisa mengganti atau memberi tambahan variabel kinerja keuangan
dari berbagai macam rasio keuangan lainnya, kemudian menambah
proksi dari financial distress sehingga dapat menjadi pembeda dari
penelitian ini serta menambah periode waktu yang lebih banyak

untuk memperoleh hasil yang lebih banyak. Kemudian alat olah data
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untuk peneliti selanjutnya dapat menggunakan alah olah data yang
lain seperti STATA. Sehingga dapat melihat perbedaan dari kedua
alat ukur antara STATA dan Eviews.
2. Secara Praktis
a. Bagi Perusahaan

Hasil penelitian menggambarkan bahwa sangat penting bagi
perusahaan untuk memprediksi kesulitan keuangan di masa depan
dengan mengelola secara baik laba keuangan perusahaan dan
pembiayaan-pembiayaan apa saja yang menjadi pengaruh sehingga
mengakibatkan kredit macet, serta pengungkapan tanggung jawab
sosial wajib diterapkan dengan baik oleh perusahaan guna untuk
memberikan kepercayaan lebih kepada pemangku kepentingan untuk
berkontribusi dalam operasional perusahaan untuk meningkatkan
kinerja keungan perusahaan.

b. Pengambil Keputusan

Sebagai pihak penanam modal di Bank Umum Syariah,
pengambil keputusan atau investor seharusnya mengetahui profit
perusahaan dengan memperhatikan tingkat prediksi financial distress
berdasarkan nilai Z-Score dan NPF dari suatu perusahaan. Hal
tersebut memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Semua industri khususnya Bank Umum Syariah tidak lepas dari NPF
serta Z-Score (prediksi kesulitan keuangan), hal ini menjadi patokan

investor untuk memberikan suntikan dana terhadap perusahaan.
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3. Pembuat Kebijakan
a. Bagi Pemerintah
Masih  terdapat beberapa perusahaan yang tidak
mempertanggungjawabkan kinerja sosial, lingkungan dan tata kelola
sebagai kegiatan perusahaan. Sangat diharapkan penulis, pemerintah
lebih menekankan untuk memberikan aturan terhadap perusahaan
mengenai  tanggung jawab tersebut sebagai pemberitahuan

keberlanjutan kepada pihak stakeholder.
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Lampiran 1. Data Mentah Penelitian

LAMPIRAN

KODE TAHUN | ZSCORE NPF ROA CSR
BCAS 2017 5,7812 0,0004 | 0,0120 0,4176
BCAS 2018 5,7701 0,0028 0,0120 0,2418
BCAS 2019 5,2902 0,0026 0,0120 0,3846
BCAS 2020 5,5502 0,0001 0,0110 0,3407
BCAS 2021 5,3592 0,0001 0,0110 0,3626
BJBS 2017 4,7391 0,0285 | -0,0569 0,1758
BJBS 2018 4,7533 0,0196 0,0054 0,1868
BJBS 2019 4,7848 0,0150 | 0,0060 0,1978
BJBS 2020 4,9194 0,0286 0,0041 0,2747
BJBS 2021 4,9816 0,0180 | 0,0096 0,2418
BMI 2017 4,6552 0,0275| 0,0011 0,4945
BMI 2018 4,9736 0,0258 | 0,0008 0,2527
BMI 2019 4,6965 0,0430 | 10,0002 0,2967
BMI 2020 4,6703 0,0395 | 0,0003 0,3516
BMI 2021 4,6550 0,0008 0,0005 0,3187
BMS 2017 5,1476 0,0275 0,0156 0,2747
BMS 2018 5,4975 0,0196 0,0093 0,2967
BMS 2019 5,5624 0,0149 |  0,0089 0,2198
BMS 2020 3,7249 0,0138 | 0,0174 0,2418
BMS 2021 6,1858 0,0097 | 0,0408 0,3407
BANK 2017 5,2543 0,0000 | 10,0550 0,1099
BANK 2018 5,6643 0,0000 | -0,0686 0,1319
BANK 2019 7,0291 0,0000 | 0,1115 0,2088
BANK 2020 6,5858 0,0000 | 10,0619 0,2527
BANK 2021 5,8650 0,0000 | 10,0881 0,2418

XXX




PNBS 2017 4,7503 0,0483 | -0,1077 0,1538
PNBS 2018 5,1392 0,0384 | 10,0026 0,1429
PNBS 2019 5,4195 0,0280 | 0,0025 0,2088
PNBS 2020 5,4589 0,0245 0,0006 0,3626
PNBS 2021 5,1481 0,0094 | -0,0672 0,3626
BSB 2017 4,6531 0,0418 0,0002 0,1868
BSB 2018 4,4954 0,0365 0,0002 0,1538
BSB 2019 5,1203 0,0405 0,0004 0,1538
BSB 2020 3,3241 0,0495 0,0004 0,3736
BSB 2021 5,0639 0,0466 | -0,0548 0,2747
BVS 2017 5,7201 0,0408 0,0036 0,1429
BVS 2018 5,2872 0,0346 0,0032 0,1429
BVS 2019 5,5269 0,0264 0,0005 0,1319
BVS 2020 0,9254 0,0290 0,0016 0,2308
BVS 2021 2,4071 0,0372 0,0071 0,2527
BTPNS 2017 6,4205 0,0005 0,1119 0,2747
BTPNS 2018 6,7645 0,0002 0,1237 0,2637
BTPNS 2019 7,1123 0,0026 0,1358 0,3077
BTPNS 2020 6,6582 0,0002 0,0716 0,3077
BTPNS 2021 7,1500 0,0018 0,1072 0,3077
BAS 2017 5,9744 0,0004 0,0251 0,2637
BAS 2018 5,7984 0,0004 0,0238 0,2088
BAS 2019 5,9709 0,0004 0,0233 0,2747
BAS 2020 6,1349 0,0004 | 0,0173 0,2637
BAS 2021 6,0663 0,0003 0,0187 0,2527
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Lampiran 2. Data Interaksi Moderasi Variabel

KODE TAHUN X1*Z X2*Z
BCAS 2017 2,41414 0,00017
BCAS 2018 1,39497 0,00068
BCAS 2019 2,03469 0,00100
BCAS 2020 1,89072 0,00003
BCAS 2021 1,94346 0,00004
BJBS 2017 0,83324 0,00501
BJBS 2018 0,88798 0,00366
BJBS 2019 0,94644 0,00297
BJBS 2020 1,35149 0,00786
BJBS 2021 1,20435 0,00435
BMI 2017 2,30201 0,01360
BMI 2018 1,25707 0,00652
BMI 2019 1,39348 0,01276
BMI 2020 1,64229 0,01389
BMI 2021 1,48347 0,00025
BMS 2017 1,41418 0,00755
BMS 2018 1,63113 0,00582
BMS 2019 1,22251 0,00327
BMS 2020 0,90053 0,00334
BMS 2021 2,10724 0,00330
BANK 2017 0,57740 0,00000
BANK 2018 0,74695 0,00000
BANK 2019 1,46762 0,00000
BANK 2020 1,66455 0,00000
BANK 2021 1,41791 0,00000
PNBS 2017 0,73082 0,00743
PNBS 2018 0,73417 0,00549
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PNBS 2019 1,13155 0,00585
PNBS 2020 1,97959 0,00888
PNBS 2021 1,86689 0,00341
BSB 2017 0,86925 0,00781
BSB 2018 0,69160 0,00562
BSB 2019 0,78773 0,00623
BSB 2020 1,24198 0,01849
BSB 2021 1,39118 0,01280
BVS 2017 0,81715 0,00583
BVS 2018 0,75532 0,00494
BVS 2019 0,72882 0,00348
BVS 2020 0,21356 0,00669
BVS 2021 0,60839 0,00940
BTPNS 2017 1,76387 0,00014
BTPNS 2018 1,78403 0,00005
BTPNS 2019 2,18839 0,00080
BTPNS 2020 2,04867 0,00006
BTPNS 2021 2,19999 0,00055
BAS 2017 1,57566 0,00011
BAS 2018 1,21066 0,00008
BAS 2019 1,64036 0,00011
BAS 2020 1,61798 0,00011
BAS 2021 1,53324 0,00008
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Lampiran 3. Hasil Statistik Deskriptif Data

ROA | Z SCORE | MPF | il

Mean 0016412 5291726 0.017530 0.257138
Median 0.008000 5.324700 0.0144950 0.252700
Maximum 01353800 7.150000 0.049500 0.494500
Minimum -0.107700 0.925400 0.000000 0.109900
Std. Dev. 0047215 1101072 0016968 0.083152
Skewness 0428771 -1.4058323 03683849 0.383172
Kurtosis 4211318 7.115188 1.659878 2967261
Jarque-Bera 4 5585949 51.73855 4 872437 1.225738
Probability 0100817 0.000000 0087491 0.541794
Sum 0.820600 264 5863 0.876500 12.85690
Sum 5q. Dev. 0108233 59 40566 0.014108 0.333799
Observations 50 50 50 50
Lampiran 4. Uji Chow

Redundant Fixed Effects Tests

Equation: Untitled

Test cross-section fixed effects

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 19 423677 (8,27) 0.0000
Cross-section Chi-sguare 78.331586 0.0000
Lampiran 5. Uji Hausman

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-5q. Statistic  Chi-5q. d.f. Prob.
Cross-section random 91.557840 0.0000
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Lampiran 6. Robust Standard Error

Dependent Variable: ROA

Method: Robust Least Squares

Diate: 12/22/22 Time: 18:34

Sample: 2017 2021

Included observations: 41

Method: M-estimation

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.685, scale=MAD (median centered)
Huber Type | Standard Errors & Covariance

Yariable Coefficient Std. Error z-Satistic FProb.
£_SCORE 21.85372 7871792 2776206 0.0055
MPF 0852915 0.679763 1.254724 0.2096
Z -19.77418 8617387  -2.294692 0.0218
£ _SCOREXZ 14 667249 5487196 2 668140 0.0076
MPFXZE 0.970325 0524769 1.849050 0.0645

cC -37.38453 1212693 -3.082769 0.0021

Robust Statistics

R-squared 0497070 Adjusted R-sguared 0425223
Rw-squared 0599434 Adjust Rw-squared 0.599434
Akaike info criterion 5243692 Schwarz criterion 63.87746
Deviance 56.25816 Scale 1.162965
Rn-squared statistic 3597707  Prob(Rn-squared stat.) 0.000001

Maon-robust Statistics

Mean dependent var 5232176 5.0 dependentwvar 1.904002
S.E. ofregression 1.368746 Sum squared resid 6557134
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Lampiran 7. Regresi Data Panel (Fixed Effect Model)

Dependent Variable: ROA

Method: Robust Least Squares

Date: 12/22/22 Time: 18:34

Sample: 2017 2021

Included observations: 41

Method: M-estimation

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.685, scale=MAD (median centered)
Huber Type | Standard Errors & Covariance

Yariable Coefficient Std. Error z-Siatistic Prob.
Z_SCORE 21.85372 7871792 2776206 0.0055

MPF 0.852915 0679763 1.254724 0.20896

Z -19.77418 8.617357 -2.294592 0.0218
Z_SCOREXZ 14 667289 5.497196 2 668140 0.0076
MPFXZ 0.970325 0.5247649 1.849050 0.0645

C -37.38453 1212683 -3.082769 0.0021

Robust Statistics

R-squared 0497070 Adjusted R-squared 0.425223
Rw-squared 0599434 Adjust Rw-squared 0.599434
Akaike info criterion 52 43692 Schwarz criterion G3.87746
Deviance 56.25816 Scale 1.162965
Rn-squared statistic 3597707 Prob(Rn-squared stat.) 0.000001

Maon-robust Statistics

Mean dependent var -5.232176 3.0 dependent var 1.904002
S.E. ofregression 1.368746 Sum squared resid 6557134

Lampiran 8. Uji Normalitas

10

Series: Residuals
Sample 2017 2021
8 Observations 41
Mean -0.096194
99 Median -0.001945
Maximum 2.178372
Minimum -2.917195
4 Std. Dev. 1276636
Skewness -0.590201
2 Kurtosis 2.642537
Jarque-Bera  2.598594
0 Probability 0.272723
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Lampiran 9. Uji Multikolinieritas

Z SCORE | NPF |
Z_SCORE | 1000000 @ -0.407616
NPF -0.407616 1.000000

Lampiran 10. Uji Heterokedastisitas

Dependent Variable: RESABS
Method: Panel Least Squares

Date: 12122122 Time
Sample; 2017 2021
Periods included: 5

2 19:03

Cross-sections included: 9
Total panel (unbalanced) observations: 41

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.
C 0.179635 0.912491 0.196862 0.8453
Z_SCORE 0.428388 0393231 1.089405 0.2846
MNPF -0.027887 0121437 -0.229641 0.8199

Lampiran 11. Hasil Uji Interaksi Moderasi

Dependent Variable:

ROA

Method: Robust Least Squares
Date: 12/22/22 Time: 18:34

Sample: 2017 2021

Included observations: 41
Method: M-estimation

M settings: weight=Bisquare, tuning=4.685, scale=MAD (median centered)
Huber Type | Standard Errors & Covariance

Wariable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
Z_SCORE 2185372 T.8v179z2 2776206 0.0055
MPF 0.852815 0679763 1.254724 02096
Z -19.77418 8617357  -2204592 p.0z18
Z_SCOREXZ 14 66729 5497196 2 668140 0.0076
MNPFXZ 0.970325 0524769 1.849050 0.0645

C -37.38453 1212693  -3.082769 0.0021

Robust Statistics
R-zquared 0497070 Adjusted R-squared 0425223
Rw-sguared 0599434 Adjust Rw-squared 0.599434
Akaike info criterion 5243692 Schwarz criterion 63.87746
Deviance 56.25816 Scale 1.162965
Rn-squared statistic 3597707 Prob(Rn-squared stat.) 0.000001
Mon-robust Statistics

Mean dependentwvar -5.232176 S.D. dependentvar 1.904002
3.E. of regression 1.368746 Sum squared resid 65.57134
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