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pendidikan, tetapi juga dapat memberikan manfaat, menambah wawasan, serta
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kasih sayang, hormat, dan penghargaan yang mendalam, skripsi ini saya
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1. Kepada orang tua tercinta, Alm. Bapak Sabri dan Almh. Ibu Salmah, meskipun
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pengorbanan, dan perjuangan yang telah diberikan sejak awal kehidupan
penulis. Setiap sujud yang dipanjatkan serta setiap air mata yang pernah
mengalir demi kebaikan penulis menjadi sumber kekuatan yang tidak
tergantikan. Kehadiran beliau mungkin telah tiada, namun cinta, doa, dan nilai-
nilai kehidupan yang beliau tanamkan akan selalu hidup dalam hati penulis serta
menjadi pedoman dalam menjalani kehidupan. Terima kasih atas segala
pengorbanan, kasih sayang, dan pelajaran berharga tentang ketulusan,
kesabaran, kerja keras, serta arti sebuah perjuangan. Penulis hanya berharap

bahwa setiap pencapaian yang diraih hari ini dapat menjadi salah satu doa yang
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terus mengalir untuk beliau, dan semoga setiap kebaikan yang penulis lakukan
serta setiap keberhasilan yang penulis capai dapat menjadi amal jariyah dan
pahala yang senantiasa mengalir kepada beliau. Semoga Allah SWT menerima
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atas segala kasih sayang, pengorbanan, dukungan, dan perjuangan yang telah
diberikan kepada penulis. Meskipun raga kalian tidak lagi hadir membersamai
perjalanan ini, penulis percaya bahwa setiap kebaikan, doa, dan perjuangan
yang pernah kalian berikan telah menjadi bagian dari kekuatan yang
mengantarkan penulis hingga berada di titik ini. Banyak hal yang mungkin tidak
sempat penulis ungkapkan, namun rasa syukur dan terima kasih atas segala
pengorbanan yang telah kalian berikan akan selalu tersimpan dalam hati.
Kehadiran kalian mungkin telah tiada, tetapi kenangan, kasih sayang, dan
semangat yang pernah kalian tanamkan akan senantiasa hidup dan menjadi

pengingat bagi penulis untuk terus melangkah dan berjuang.

. Kepada saudara tercinta, Muh. Thwan Ariadi, dan kakak ipar, Rostina, penulis

mengucapkan terima kasih yang sebesar-besarnya atas segala dukungan,
bantuan, perhatian, dan pengorbanan yang telah diberikan selama ini. Terima
kasih karena senantiasa hadir dan membantu penulis, baik secara moril maupun
materil, serta selalu berusaha memberikan yang terbaik dalam setiap tahap
perjalanan yang penulis lalui. Dukungan, motivasi, dan kepedulian yang
diberikan menjadi salah satu kekuatan yang membantu penulis bertahan dan

terus melangkah hingga mampu menyelesaikan pendidikan ini.

. Kepada kakak ipar tercinta, Mu’ad Masadi, penulis mengucapkan terima kasih

yang sebesar-besarnya atas segala kebaikan, perhatian, dan bantuan yang telah
diberikan dengan tulus tanpa mengharapkan balasan. Dalam berbagai keadaan,
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serta pengorbanan yang engkau berikan menjadi salah satu alasan penulis
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9. Untuk diriku sendiri, terima kasih telah bertahan dan berjuang hingga sejauh
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ABSTRAK

Muh. Asrul Yatimi . 2026. SKRIPSI. “Pengaruhh Green finance Terhadap
Financial stability Dengan Intellectual capital Sebagai Variabel Moderasi (Studi
Pada Bank Syariah Di Asia Tenggara )”

Pembimbing : Titis Miranti, M.Si

Kata Kunci : Keuangan Hijau, Stabilitas Keuangan, Modal Intelektual,
Perbankan Syariah, Keberlanjutan

Green finance merupakan salah satu instrumen penting dalam mendukung
implementasi keuangan berkelanjutan serta memperkuat stabilitas keuangan
perbankan. Namun, kajian yang mengaitkan pengaruh green finance terhadap
stabilitas keuangan dengan peran kapasitas internal bank, khususnya intellectual
capital, masih relatif terbatas. Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh
green finance terhadap stabilitas keuangan perbankan serta menguji peran moderasi
intellectual capital yang terdiri atas Human Capital Efficiency (HCE), Structural
Capital Efficiency (SCE), dan Capital Employed Efficiency (CEE) sebagai quasi
moderator. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data panel
yang mencakup 33 bank syariah di Asia Tenggara selama periode 2019-2024. Data
dianalisis menggunakan regresi data panel dan Moderating Regression Analysis
(MRA), sedangkan estimasi parameter model dilakukan dengan metode Feasible
Generalized Least Squares (FGLS) untuk mengatasi permasalahan
heteroskedastisitas. Hasil penelitian menunjukkan bahwa green finance
berpengaruh positif dan signifikan terhadap stabilitas keuangan. Pada komponen
intellectual capital, HCE dan CEE berpengaruh positif terhadap stabilitas
keuangan, sedangkan SCE tidak menunjukkan pengaruh langsung yang signifikan.
Hasil analisis moderasi menunjukkan bahwa SCE memperkuat pengaruh green
finance terhadap stabilitas keuangan, HCE tidak berperan sebagai variabel
moderator, sedangkan CEE memperlemah hubungan tersebut. Temuan ini
menunjukkan bahwa efektivitas implementasi green finance bergantung pada
kapasitas internal bank dalam mengelola sumber daya intelektual. Penelitian ini
berkontribusi pada pengembangan literatur dengan menegaskan pentingnya
integrasi antara praktik keuangan berkelanjutan dan intellectual capital dalam
mendukung stabilitas keuangan perbankan. Secara praktis, hasil penelitian ini
mengimplikasikan bahwa bank syariah perlu memperkuat sistem organisasi,
meningkatkan kualitas sumber daya manusia, serta mengoptimalkan efisiensi
alokasi modal guna memaksimalkan manfaat implementasi green finance dalam
mendukung stabilitas keuangan.
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ABSTRACT

Muh. Asrul Yatimi. 2026. THESIS. "The Influence of Green finance on Financial
stability with Intellectual capital as a Moderating Variable (A Study of Islamic
Banks in Southeast Asia)"
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Green finance has become an important instrument in advancing sustainable
finance and strengthening banking Financial stability. However, studies examining
the relationship between green finance and Financial stability from the perspective
of banks’ internal capabilities, particularly intellectual capital, remain limited. This
study aims to analyze the effect of green finance on banking Financial stability and
examine the moderating role of intellectual capital, consisting of Human Capital
Efficiency (HCE), Structural Capital Efficiency (SCE), and Capital Employed
Efficiency (CEE), as quasi-moderators. This study employs a quantitative approach
using panel data from 33 Islamic banks in Southeast Asia over the period 2019—
2024. The data were analyzed using panel data regression and Moderating
Regression Analysis (MRA), while the model parameters were estimated using the
Feasible Generalized Least Squares (FGLS) method to address heteroskedasticity.
The results indicate that green finance has a positive and significant effect on
Financial stability. Regarding the components of intellectual capital, HCE and
CEE exert positive effects on Financial stability, whereas SCE has no significant
direct effect. The moderation analysis reveals that SCE strengthens the relationship
between green finance and Financial stability, HCE does not moderate the
relationship, and CEE weakens the relationship. These findings suggest that the
effectiveness of green finance depends on banks’ internal capabilities in managing
intellectual capital. This study contributes to the literature by highlighting the
importance of integrating sustainable finance practices with intellectual capital to
enhance banking Financial stability. From a practical perspective, the findings
imply that Islamic banks should strengthen organizational systems, improve the
quality of human resources, and optimize capital allocation efficiency to maximize
the benefits of green finance in supporting Financial stability.
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Financial stability atau Stabilitas keuangan merupakan fondasi utama bagi
terciptanya sistem keuangan yang sehat dan berkelanjutan (Schinasi, 2004).
Stabilitas tidak hanya diartikan sebagai ketiadaan krisis, tetapi juga mencakup
kemampuan sistem keuangan untuk berfungsi secara efisien dalam menyalurkan
dana ke sektor produktif serta menjaga ketahanan di tengah guncangan
makroekonomi dan perubahan struktural (Hataj et al., 2024; International Monetary
Fund, 2004). Sistem keuangan yang stabil memperkuat kepercayaan publik,
menjaga efisiensi alokasi modal, serta menjadi dasar bagi pertumbuhan ekonomi
yang inklusif dan berkelanjutan (Chernykh et al., 2023; Jima & Makoni, 2023).

Krisis keuangan global tahun 2008 menjadi titik balik penting dalam
memahami urgensi stabilitas keuangan. Kegagalan lembaga keuangan besar akibat
lemahnya manajemen risiko dan tata kelola yang tidak transparan memperlihatkan
bahwa stabilitas tidak dapat dianggap sebagai hasil alami dari mekanisme pasar
(Biggs, 2013; Gennaro & Nietlispach, 2021). Pandemi COVID-19 kemudian
menambah tekanan pada sektor keuangan global melalui gangguan rantai pasok,
inflasi, dan ketidakpastian ekonomi (Bolhuis et al., 2023; Platitas & Ocampo,
2025). Bahkan pada tahun 2023, kegagalan Silicon Valley Bank di Amerika Serikat
dan krisis Credit Suisse di Eropa menunjukkan bahwa risiko terhadap stabilitas kini
tidak hanya bersumber dari faktor keuangan, tetapi juga dari transformasi digital
dan inovasi teknologi yang tidak diimbangi dengan pengelolaan risiko memadai
(Barr, 2023; Vo & Le, 2023). Peristiwa-peristiwa tersebut menegaskan bahwa
menjaga stabilitas keuangan memerlukan pendekatan baru yang tidak hanya
berfokus pada regulasi dan permodalan, tetapi juga pada tanggung jawab sosial dan
keberlanjutan lingkungan.

Kawasan Asia Tenggara menjadi salah satu contoh paling menarik dalam
transisi menuju sistem keuangan berkelanjutan. Di satu sisi, kawasan ini memiliki
pertumbuhan ekonomi tercepat di dunia, tetapi di sisi lain juga menghadapi risiko

lingkungan yang tinggi, seperti polusi udara, kenaikan permukaan laut, dan bencana



iklim (McElwee, 2025; Overland et al., 2021). Di kawasan Asia tenggara,
komitmen terhadap green finance mulai diperkuat oleh beberapa negara. Indonesia
memberikan perhatian serius melalui Sustainable Finance Roadmap yang
diperbarui periode 2021-2025, serta peraturan OJK No. 51/POJK/03/2017 yang
mewajibkan lembaga keuangan mengintegrasikan prinsip ESG dalam operasional
mereka (Perdana et al., 2023). Di Singapura, Monetary Authority of Singapore
meluncurkan Green finance Action Plan pada tahun 2020, bertujuan memperkuat
ketahanan sektor keuangan terhadap risiko lingkungan dan memperluas solusi pasar
berkelanjutan. Sementara itu, Malaysia mengeluarkan Guideline on Sustainable
and Responsible Investment Fund sejak 2017, mendorong penerbitan produk SRI
(Sustainable and Responsible Investment) serta Value-Based Intermediation (VBI)
dan memperluas basis investor dalam instrumen keuangan hijau (Perdana et al.,
2023).

Di antara lembaga keuangan yang beroperasi di kawasan ini, perbankan
syariah memegang peran strategis dalam menjaga stabilitas dan keberlanjutan
sistem keuangan. Dengan prinsip keadilan, kemitraan, dan tanggung jawab sosial
yang melekat, perbankan syariah secara konseptual telah menginternalisasi nilai-
nilai keberlanjutan melalui maqgashid al-syariah . Dalam praktiknya, bank syariah
menekankan asset-backed financing, menghindari spekulasi (gharar), serta
memastikan setiap transaksi membawa manfaat sosial dan ekonomi. Model ini
menjadikan stabilitas keuangan syariah bermakna lebih luas tidak hanya
kemampuan bertahan dari krisis, tetapi juga keseimbangan antara profitabilitas dan
tanggung jawab sosial yang mendukung keberlanjutan jangka panjang. Namun,
dalam konteks global yang kini berorientasi pada keberlanjutan lingkungan dan
sosial, penting bagi perbankan syariah untuk mempertahankan prinsip-prinsip
stabilitasnya sekaligus mampu beradaptasi dengan tuntutan transisi menuju
ekonomi hijau. Kondisi tersebut menunjukkan urgensi untuk meninjau konsep
green finance sebagai salah satu instrumen yang potensial dalam menjaga stabilitas
keuangan di era keberlanjutan.

Green finance hadir sebagai jembatan antara tanggung jawab sosial dan

keberlanjutan ekonomi. Konsep ini mencakup pembiayaan untuk proyek ramah



lingkungan seperti energi terbarukan, efisiensi energi, dan pengelolaan limbah.
Bagi bank syariah, penerapan green finance bukan sekadar adaptasi terhadap tren
global, melainkan ekspresi konkret dari nilai-nilai Islam seperti hifz al-bi’ah
(pelestarian lingkungan) dan larangan terhadap fasad (kerusakan. Dalam konteks
perbankan syariah, penerapan green finance bukan hanya langkah adaptif terhadap
tren global, melainkan ekspresi konkret dari prinsip pelestarian lingkungan yang
terkandung dalam prinsip syariah. Dengan mengalokasikan dana untuk kegiatan
yang mendukung keseimbangan ekologis, bank syariah tidak hanya memperkuat
reputasi sebagai lembaga keuangan etis, tetapi juga menciptakan portofolio aset
yang lebih tangguh terhadap risiko eksternal. Oleh karena itu, penerapan green
finance bukan hanya bentuk adaptasi terhadap tren global, tetapi juga aktualisasi
nilai-nilai keadilan sosial dan keberlanjutan yang menjadi inti ekonomi Islam.

Namun demikian, sejauh mana praktik green finance benar-benar mampu
memperkuat stabilitas keuangan bank syariah masih menjadi perdebatan, karena
hasil penelitian sebelumnya menunjukkan temuan yang beragam. penelitian yang
dilakukan Kashif et al. (2025), Mensah (2025), Nabil (2024), Nguyen (2025)
menunjukkan bahwa green finance berpengaruh positif terhadap stabilitas
keuangan. hal sebaliknya yang ditemukan oleh Chan et al. (2024) menemukan
bahwa penerapan green finance dengan pajak karbon yang tinggi, dapat
menyebabkan peningkatan tingkat default, sehingga mengancam stabilitas
keuangan. Ketidakkonsistenan ini menunjukkan bahwa efektivitas green finance
sangat bergantung pada kapasitas internal bank dalam mengelola risiko, menilai
kelayakan proyek hijau, dan menyeimbangkan aspek profitabilitas dengan
keberlanjutan. Artinya, diperlukan pemahaman yang lebih dalam mengenai faktor
internal apa yang dapat memperkuat atau justru melemahkan hubungan antara
green finance dan Financial stability. Salah satu faktor yang sangat relevan dalam
konteks ini adalah kemampuan bank dalam mengelola sumber daya intelektualnya,
atau yang dikenal dengan konsep Intellectual capital (IC).

IC berperan penting sebagai fondasi pengetahuan dan inovasi yang
menopang efektivitas implementasi green finance. Efektivitas pembiayaan hijau

tidak hanya ditentukan oleh kebijakan atau instrumen keuangan yang digunakan,



tetapi juga oleh kemampuan organisasi untuk memproses informasi,
mengembangkan produk berkelanjutan, dan mengelola risiko dengan pendekatan
berbasis pengetahuan (Pulic, 2000). Berdasarkan teori Resource-Based View
(Barney, 1991) lembaga keuangan yang memiliki sumber daya berbasis
pengetahuan yang kuat akan lebih tangguh terhadap perubahan lingkungan karena
mampu berinovasi dan beradaptasi lebih cepat dibanding pesaingnya. Dalam
konteks perbankan syariah, kemampuan ini sangat penting, mengingat transisi
menuju keuangan hijau menuntut kesiapan sumber daya manusia, struktur
organisasi, dan pengelolaan modal yang efisien yang ketiganya merupakan elemen
utama dari IC.

IC terdiri atas tiga komponen utama, yaitu Human Capital Efficiency
(HCE), Structural Capital Efficiency (SCE), dan Capital Employed Efficiency
(CEE) (Pulic, 2000). Ketiganya berperan sinergis dalam membangun kapasitas
adaptif organisasi. HCE berkaitan dengan kompetensi sumber daya manusia, SCE
mencerminkan efektivitas sistem dan struktur organisasi, sedangkan CEE
menunjukkan kemampuan bank dalam memanfaatkan modal untuk menciptakan
nilai tambah. Beberapa penelitian ynag dilakukan oleh Elmahgop (2024), Onumah
& Duho (2019), Rehman et al. (2025) menunjukkan bahwa IC berpengaruh positif
terhadap stabilitas. Tetapi penelitian yang dilakukan oleh Dalwai et al. (2022)
menemukan hasil yang tidak signifikan. Hasil yang beragam ini menekankan bahwa

adanya celah pada penelitian dan perlu adanya penelitian terbaru.

penelitian yang dilakukan oleh Nguyen et al. (2021) menunjukkan bahwa efisiensi
modal intelektual, khususnya HCE, mampu menekan risiko perbankan melalui
peningkatan kapasitas manajerial dan pengambilan keputusan berbasis
pengetahuan. penelitian oleh Hang & Trang (2023) Membuktikan bahwa struktur
organisasi yang efisien memperkuat hubungan antara strategi bisnis berbasis
keberlanjutan dan kinerja perusahaan. Penelitian Akkas & Asutay (2023)
menunjukkan bahwa efisiensi modal memperkuat hubungan antara strategi
manajemen aset dan stabilitas keuangan bank. penelitian tersebut memperkuat
argumen bahwa IC tidak hanya memengarubhi stabilitas secara langsung, tetapi juga

dapat memperkuat hubungan antara green finance dan Financial stability.



Bank dengan tingkat IC yang tinggi memiliki kemampuan lebih baik dalam
menilai risiko lingkungan, mengembangkan strategi pembiayaan hijau, dan
mengoptimalkan manajemen aset berbasis pengetahuan. Kondisi ini menjadikan IC
sebagai variabel quasi moderasi, yang berperan ganda baik sebagai faktor penentu
langsung maupun sebagai penguat hubungan antara green finance dan Financial
stability (Aguinis et al., 2017). Dengan demikian, pengujian peran IC dalam
hubungan ini menjadi penting, terutama di kawasan Asia Tenggara yang memiliki
variasi regulasi dan tingkat kematangan industri keuangan syariah yang beragam.

Berdasarkan latar belakang tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh green finance terhadap Financial stability pada perbankan
syariah di Asia Tenggara, serta menilai peran Intellectual capital (HCE, SCE, dan
CEE) sebagai variabel quasi moderasi yang memperkuat hubungan keduanya.
Penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi empiris dan teoretis dalam
pengembangan literatur Islamic sustainable finance, sekaligus menjadi acuan bagi
regulator negara nega di asia tenggara dalam memperkuat kebijakan keuangan hijau
berbasis peningkatan kapasitas intelektual.

penelitian empiris yang mengkaji keterkaitan antara green finance,
intellectual capital, dan Financial stability dalam konteks perbankan syariah masih
sangat terbatas. Sebagian besar studi terdahulu berfokus pada profitabilitas, bukan
stabilitas, serta belum mempertimbangkan IC sebagai variabel moderasi. Celah
penelitian ini membuka ruang bagi analisis yang lebih mendalam tentang
bagaimana kapasitas intelektual bank dapat memperkuat stabilitas keuangan
melalui implementasi green finance. Maka dari itu peneliti mengambil judul:
“Analisis Pengaruh Green finance terhadap Financial stability dengan
Intellectual capital sebagai Variabel Moderasi: Studi pada Perbankan Syariah
di Asia Tenggara.”

1.2 Rumusan Maasalah
Berdasarkan latar belakang tersebut, maka rumusan masalah dalam

penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:



Apakah green finance berpengaruh terhadap Financial stability perbankan
syariah di asia tenggara?

Apakah Human Capital Efficiency berpengaruh terhadap Financial
stability perbankan syariah di asia tenggara?

Apakah Structural Capital Efficiency berpengaruh terhadap Financial
stability perbankan syariah di asia tenggara?

Apakah Capital Employed Efficiency berpengaruh terhadap Financial
stability perbankan syariah di asia tenggara?

Apakah Human Capital Efficiency mampu memoderasi pengaruh green
finance terhadap Financial stability perbankan syariah di asia tenggara ?
Apakah Structural Capital Efficiency mampu memoderasi pengaruh green
finance terhadap Financial stability perbankan syariah di asia tenggara ?
Apakah Capital Employed Efficiency mampu memoderasi pengaruh green

finance terhadap Financial stability perbankan syariah di asia tenggara ?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah tersebut , maka tujuan yang ingin dicapai

dalam penelitian ini yaitu :

1.

Mengetahui green finance berpengaruh terhadap Financial stability
perbankan syariah di asia tenggara

Mengetahui Human Capital Efficiency berpengaruh terhadap Financial
stability perbankan syariah di asia tenggara

Mengetahui Structural Capital Efficiency berpengaruh terhadap Financial
stability perbankan syariah di asia tenggara

Mengetahui Capital Employed Efficiency berpengaruh terhadap Financial
stability perbankan syariah di asia tenggara

Mengetahui apakah Human Capital Efficiency mampu memoderasi
pengaruh green finance terhadap financial stabilit perbankan syariah di asia

tenggara.



6. Mengetahui apakah Structural Capital Efficiency mampu memoderasi
pengaruh green finance terhadap financial stabilit perbankan syariah di asia
tenggara.

7. Mengetahui apakah Capital Employed Efficiency mampu memoderasi
pengaruh green finance terhadap financial stabilit perbankan syariah di asia

tenggara.

1.4 Manfaat Penelitian

1. Manfaat Teoritis

Penelitian ini memberikan kontribusi pada pengembangan ilmu
pengetahuan khususnya dalam bidang green finance dan intellectual capital di
sektor perbankan syariah. Dengan mengkaji pengaruh green finance terhadap
Financial stability serta peran intellectual capital sebagai variabel moderasi,
penelitian ini diharapkan dapat memperkaya literatur akademik yang
menghubungkan konsep keberlanjutan, inovasi manajerial, dan kinerja keuangan
pada lembaga keuangan syariah di Asia Tenggara. Selain itu, penelitian ini dapat

menjadi referensi untuk pengembangan model penelitian serupa di masa depan.
2. Manfaat Praktis
Hasil penelitian ini memberikan implikasi praktis bagi:

a. Manajemen Bank Syariah, sebagai bahan pertimbangan dalam menyusun
strategi pembiayaan ramah lingkungan serta optimalisasi intellectual
capital untuk meningkatkan profitabilitas.

b. Investor dan Pemangku Kepentingan, dengan memberikan informasi terkait
potensi green finance dan intellectual capital sebagai indikator kinerja
keuangan dan keberlanjutan bank.

c. Regulator dan Otoritas Keuangan, dalam merumuskan kebijakan yang
mendorong penerapan prinsip keuangan hijau dan pengelolaan aset berbasis
pengetahuan di sektor perbankan syariah.

3. Manfaat Sosial Dan Lingkungan



Penelitian ini memberikan manfaat tidak hanya pada aspek akademik dan
praktis, tetapi juga pada keberlanjutan sosial dan lingkungan. Penerapan green
finance diharapkan mampu mendukung tercapainya Sustainable Development
Goals (SDGs) melalui pembiayaan yang ramah lingkungan. Selain itu, optimalisasi
intellectual capital dapat membantu bank syariah menghadirkan inovasi produk dan
layanan yang memberikan nilai tambah bagi masyarakat sekaligus menjaga

kelestarian lingkungan di kawasan Asia Tenggara.



BABII
KAJIAN PUSTAKA

2.1 Penelitian Terdahulu

Beberapa penelitian terdahulu telah mengkaji faktor-faktor

yang
mempengaruhi finansial stability perbankan syariah. Temuan dari studi-studi
tersebut menjadi dasar teoritis yang digunakan sebagai acuan serta perbandingan
guna penelitian lebih lanjut. Berbagai penelitian menunjukkan bahwa stabilitas

perbankan syariah dipengaruhi oleh banyak faktor. Rincian mengenai studi

terdahulu dapat dilihat pada tabel 2.1 berikut ini:
Tabel 2. 1 Penelitian terdahulu

No | Nama peneliti, Variabel Metode Hasil penelitian
) tahun, judul
1. | Muhammad Kashif, | Independen: Kuantitatif Green finance
Chen Pinglu, Atta | FinTech menggunaka | secara umum
Ullah, Ningyu Qian n dynamic meningkatkan
(2025).:The Impact | Dependen: two-step stabilitas (kecuali
of Green finance Financial System dimensi
and FinTech stability GMM ekonomi).
Mechanisms on
Financial stability: | Moderator: Interaksi FinTech
Evidence from Green finance x Green finance
Advanced and memperkuat
Emerging Variabel stabilitas,
Economies “ kontrol: terutama di
Economic negara
freedom berkembang.
Reneweable
energi
transition
Urbanization
Government
size
Covid-19
2. | Quang Khai Independen: Kuantitatif Green finance
Nguyen Green finance | dengan fixed | berpengaruh
(2025).”Green effects, positif signifikan
finance, Climate Moderator: quantile terhadap stabilitas
Risk and Financial | Climate Risk | regression, keuangan.
stability: Evidence System
from ASEAN-+4 GMM
Countries”. (SGMM),




No | Nama peneliti, Variabel Metode Hasil penelitian
tahun, judul
Dependen: dan Method
Financial of Moments
stability for Quantile
Regression
Kontrol: (MMQR).
Variabel
kebijakan dan
ekonomi
3. | Myvel Nabil Independen: Kuantitatif Green finance
(2024).”Assessmen | Climate Regresi data | berpengaruh
t of the Change panel positif signifikan
Relationship among terhadap
Climate Change, Independen: stabilitas,
Green finance and | Green finance terutama melalui
Financial stability: green loans.
Evidence from Dependen:
Emerging and Financial
Developed stability
Markets”
Kontrol:
Variabel
makroekonom
i
4. | Afia Mensah Independen: Kuantitatif Pembiayaan hijau
(2025).”Role of Green Desk study di Ghana masih
Green Financing in | Financing dalam tahap awal,
Enhancing dengan
Financial stability | Dependen: profitabilitas
of Commercial Financial langsung yang
Banks in Ghana” stability terbatas bagi bank
komersial.
Namun,
penerapan praktik

keuangan hijau
dapat
meningkatkan
stabilitas
keuangan jangka
panjang bank
dengan
memitigasi risiko
lingkungan dan
menyelaraskanny
a dengan tren
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No | Nama peneliti, Variabel Metode Hasil penelitian

tahun, judul
keberlanjutan
global.

5. | Faiza Omer Independen: Kuantitatif VAIC total
Elmahgop Intellectual dengan berpengaruh
(2024).”Intellectual | capital regresi data positif signifikan
capital and Bank panel terhadap stabilitas
Stability in Saudi Dependen: bank.

Arabia: Navigating | Bank Stability

the Dynamics in a

Transforming Kontrol:

Economy” Leverage,
Size,
Operational
efficiency,
Inflasi, GDP
Growth, dll.

6. | Joseph Mensah Independen: Kuantitatif VAIC total
Onumah & King Intellectual regresi data berpengaruh
Carl Tornam Duho | capital panel positif terhadap
(2019).”Intellectual performa &
capital: Its Impact | Dependen: stabilitas.
on Financial Financial
Performance and Performance HCE berpengaruh
Financial stability | & Financial positif signifikan.
of Ghanaian stability
Banks”. SCE berdampak

Kontrol: negatif terhadap

Leverage, performa &

Bank size, stabilitas.

Kepemilikan,

Konsentrasi CEE positif

pasar terhadap
profitabilitas
namun negatif
terhadap
stabilitas.

7. | Aziz Ur Rehman, Independen: Kuantitatif ICE berpengaruh
Ashurov Intellectual dengan panel | positif signifikan
Sharofiddin, Abdul | capital ARDL/ECM | terhadap stabilitas
Salam Khan Efficiency keuangan.
Orakzai (HCE, SCE, HCE dan RCE
(2025).”Intellectual | RCE) paling dominan
capital Efficiency dalam mendorong
and Its
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No | Nama peneliti, Variabel Metode Hasil penelitian
tahun, judul
Contribution to Dependen: stabilitas jangka
Financial stability | Financial panjang.
in Islamic Banks: A | stability
Study of the Gulf
Countries”. Kontrol:
Ukuran bank,
Leverage,
Faktor
ekonomi
8. | Tamanna Dalwai, Independen: kuantitatif Intellectual
Dharmendra Singh, | Intellectual capital Efficiency
dan Ananda S. capital tidak berpengaruh
(2021).”Intellectual signifikan
capital, Bank Dependen: terhadap stabilitas
Stability and Risk- | Bank Stability maupun risiko
Taking: Evidence dan Bank Risk bank.
from Asian
Emerging Kontrol:
Markets”. Ukuran bank,
leverage,
konsentrasi
pasar, market
power
9. | Swadip Independen: Kuantitatif Efisiensi modal
Bhattacharjee Intellectual Regresi data | intelektual
(2023).”Does capital panel meningkatkan
Intellectual capital | Efficiency kinerja keuangan
Efficiency Improve dan stabilitas
Bank Performance | Dependen: perbankan.
and Financial Bank
stability? Evidence | Performance
from Bangladesh”. | dan Financial
stability
10. | Ejaz Aslam, Anam | Independen: Kuantitatif Investasi pada
Igbal, Malik Intellectual Regresi Data | human capital dan
Shahzad Shabbir capital Panel structural capital
(2025).” memiliki
Intellectual capital | Dependen: pengaruh positif
and Financial Financial & signifikan
stability of Islamic | stability dalam mencapai
banks in OIC stabilitas
countries: the Moderator: keuangan di bank-
moderating role of | Corporate bank Islam OIC.
Governance
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No | Nama peneliti, Variabel Metode Hasil penelitian
tahun, judul

corporate Corporate
governance”. governance
berperan

memperkuat efek
modal intelektual
terhadap stabilitas
keuangan

sumber : Data diolah peneliti 2025

Berdasarkan tabel 2.1 diatas, ditemukan bahwa stabilitas keuangan bank
dipengaruhi oleh berbagai faktor baik internal maupun eksternal, dengan fokus
utama pada peran green finance, intellectual capital, serta dukungan teknologi dan
tata kelola. Secara umum, temuan dari berbagai studi menunjukkan bahwa
penguatan aspek keberlanjutan (sustainability) dan modal intelektual (intellectual
capital) berkontribusi signifikan terhadap peningkatan stabilitas sistem keuangan,
terutama pada sektor perbankan syariah dan lembaga keuangan di negara
berkembang.

Penelitian oleh Kashif et al., (2025) menunjukkan bahwa green finance dan
FinTech memiliki peran penting dalam memperkuat stabilitas keuangan global,
penelitian ini menemukan bahwa green finance secara komposit berdampak positif
terhadap stabilitas keuangan, terutama pada negara berkembang, sementara
interaksi antara FinTech dan green finance semakin memperkuat efek stabilitas
tersebut. Temuan ini diperkuat oleh Nguyen (2025) yang meneliti hubungan antara
green finance, climate risk, dan Financial stability di negara-negara ASEAN+4.
Penelitian ini menyimpulkan bahwa green finance dapat menekan risiko keuangan
yang ditimbulkan oleh perubahan iklim, dan efek stabilisasi lebih kuat pada sistem
keuangan yang rentan.

Penelitian lain oleh Nabil (2024) menegaskan bahwa green finance tidak
hanya meningkatkan stabilitas keuangan, tetapi juga berkontribusi terhadap
pengurangan emisi karbon (CO:z). Melalui pendekatan panel cointegration, hasilnya
menunjukkan bahwa green loans dan green bonds secara signifikan memperkuat
stabilitas, sekaligus mengarahkan ekonomi menuju transisi rendah karbon.

Sementara itu, studi yang dilakukan oleh Mensah (2025) di Ghana menemukan
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bahwa green financing masih berada pada tahap awal penerapan, namun berpotensi
besar memperkuat stabilitas jangka panjang apabila didukung oleh kebijakan publik
dan inovasi instrumen keuangan hijau.

Selain faktor green finance, sejumlah penelitian lain menyoroti intellectual
capital dalam menjaga stabilitas perbankan. Elmahgop (2024) meneliti hubungan
Intellectual capital dengan stabilitas bank di Arab Saudi, dan menemukan bahwa
keseluruhan VAIC serta komponennya HCE, SCE, dan CEE memiliki pengaruh
positif terhadap stabilitas. Hal serupa dikemukakan oleh Onumah & Duho (2019)
yang meneliti bank-bank di Ghana, di mana HCE terbukti meningkatkan
profitabilitas dan stabilitas, sedangkan SCE memiliki efek negatif terhadap
keduanya.

Pada konteks perbankan syariah, Rehman et al., (2025) mengidentifikasi
bahwa Intellectual capital Efticiency (ICE) berkontribusi positif terhadap stabilitas
keuangan bank-bank syariah di negara-negara Gulf. Setiap komponen modal
intelektual human capital efficiency, structural capital efficiency, dan relational
capital efficiency memberikan pengaruh berbeda, namun secara keseluruhan
memperkuat stabilitas jangka panjang.

Secara keseluruhan, hasil-hasil dari penelitian di atas menunjukkan bahwa
baik green finance maupun intellectual capital merupakan faktor strategis dalam
memperkuat stabilitas keuangan. Green finance bekerja melalui mekanisme
keberlanjutan dan efisiensi sumber daya, sedangkan intellectual capital berperan
dalam meningkatkan efisiensi, inovasi, dan kemampuan adaptif lembaga keuangan.
Keduanya dapat saling melengkapi, terutama dalam konteks perbankan syariah
yang menekankan prinsip keberlanjutan, etika, dan keadilan ekonomi.

2.2 Kajian Teori
2.2.1 Teori Stakeholder

Teori stakeholder pertama kali dirumuskan oleh R. Edward Freeman dalam
bukunya Strategic Management: A Stakeholder Approach (1984). Konsep dasar
dari teori ini adalah bahwa manajerial perusahaan tidak bisa mengabaikan
kepentingan para pemangku kepentingan (stakeholders) seperti investor,

pelanggan, karyawan, pemasok, dan masyarakat luas (Freeman, 2010; Freeman et
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al., 2010). Ketergantungan perusahaan terhadap dukungan dan kolaborasi para
pihak eksternal ini menjadi sangat penting, karena hanya melalui sinergi dengan
para stakeholder barulah organisasi mampu menciptakan nilai yang sulit dicapai
secara mandiri (Tkachenko & Pervukhina, 2020). Dalam konteks green finance,
teori stakeholder relevan karena lembaga keuangan terutama bank syariah didorong
untuk merespons kebutuhan pasar terhadap produk keuangan hijau. Keterlibatan
aktif para stakeholders, mulai dari nasabah peduli lingkungan, regulator hijau,
hingga komunitas lokal, mendorong bank untuk meluncurkan produk seperti green
loans atau green sukuk (Musthofa & Nafidzi, 2023).

Habib et al., (2025) menegaskan bahwa integrasi green finance dan
pelaporan ESG, sebagai wujud tanggapan terhadap stakeholder, berdampak positif
pada kinerja perusahaan, antara lain melalui pengelolaan triple bottom-line (People-
Planet-Profit) yang lebih baik. Demikian pula, dalam konteks pelaporan
keberlanjutan perbankan di Indonesia, pengimplementasian green finance juga
muncul sebagai respons terhadap harapan berbagai pihak. dengan demikian teori
stakeholder menjadi landasan penting dalam menjelaskan motivasi bank syariah
menerapkan green finance untuk meningkatkan kinerja dan reputasi secara
berkelanjutan (Alfarizi et al., 2023).

2.2.2 Teori Resource Based View (RBV)

Teori RBV diperkenalkan oleh Wernerfelt (1984) dan diperkuat oleh
Barney (1991). teori ini menegaskan bahwa keunggulan kompetitif organisasi
sangat bergantung pada kemampuan dalam mengelola sumber daya internal yang
bersifat valuable, rare, inimitable, dan non-substitutable (Ferreira et al., 2016).
Dalam konteks perbankan, sumber daya tak berwujud seperti Intellectual capital
(IC) menjadi faktor strategis yang sulit ditiru dan berperan penting dalam
meningkatkan daya saing (W. ul Rehman et al., 2024).

2.2 4 Financial stability

Financial stability atau Stabilitas keuangan merupakan salah satu fondasi
utama dalam menjaga ketahanan ekonomi dan keberlanjutan sistem keuangan suatu
negara. Menurut Schinasi (2004) Financial stability dapat dipahami sebagai

kemampuan sistem keuangan untuk berfungsi secara efisien dalam mengalokasikan
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sumber daya ekonomi, menilai dan mengelola risiko, serta mempertahankan
kemampuannya dalam menghadapi berbagai guncangan eksternal melalui
mekanisme koreksi internal. Artinya, stabilitas keuangan tidak hanya sekadar
ketiadaan krisis, melainkan kondisi di mana sistem keuangan tetap mampu
mendukung aktivitas ekonomi, menjaga kepercayaan publik, dan menyalurkan
dana ke sektor-sektor produktif secara berkelanjutan.

Houben et al., (2004) menambahkan bahwa sistem keuangan dikatakan
stabil apabila masih berada dalam range of stability, yaitu suatu kondisi dinamis di
mana sistem mampu menjaga fungsi intermediasi keuangan, mengelola risiko, dan
mendukung pertumbuhan ekonomi meskipun menghadapi tekanan makroekonomi.
Stabilitas ini tidak bersifat statis, melainkan merupakan sebuah kontinum
multidimensi yang mencakup berbagai aspek seperti kesehatan perbankan, efisiensi
pasar keuangan, dan efektivitas lembaga pengawas. Dalam kerangka tersebut,
stabilitas keuangan menjadi prasyarat penting bagi keberlanjutan ekonomi dan
kesejahteraan sosial.

Dari perspektif Islam, pentingnya stabilitas dan regulasi keuangan berakar
pada prinsip keadilan (al-‘adl) dan keseimbangan ekonomi yang menjadi dasar
seluruh aktivitas muamalat. AI-Qur’an menegaskan prinsip tersebut dalam Surah
Al-An‘am ayat 152:

gy W) Lk €S Yoty () el 5 S0 1 58515
Artinya : “Dan sempurnakanlah takaran dan timbangan dengan adil. Kami tidak
membebani seseorang melainkan menurut kesanggupannya.”

Ayat ini menunjukkan bahwa setiap transaksi ekonomi harus dijalankan
dengan keadilan dan keseimbangan agar tidak menimbulkan kerugian bagi salah
satu pithak. Menurut Ibnu ‘Asyur dalam At-Tahrir wa At-Tanwir (7/124), ayat
tersebut mencakup seluruh bentuk interaksi sosial dan ekonomi, seperti kesaksian,
kontrak, rekomendasi, perjanjian, hingga aktivitas jual beli. Prinsip keadilan ini
menjadi pilar utama dalam menjaga stabilitas keuangan, karena mencegah
ketimpangan, penipuan, dan praktik spekulatif yang dapat merusak kepercayaan

masyarakat terhadap sistem ekonomi.
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Dalam penelitian ini stabilitas keuangan diukur melalui Z-score, Nilai Z-
Score yang tinggi menunjukkan tingkat stabilitas yang baik karena bank memiliki
kemampuan lebih besar untuk menyerap kerugian melalui cadangan modal dan
profitabilitas yang stabil. Sebaliknya, nilai Z-Score yang rendah menandakan
meningkatnya risiko kebangkrutan dan lemahnya ketahanan terhadap guncangan
pasar (Bilgin et al., 2021). Penggunaan indikator Z-Score dinilai relevan dalam
konteks perbankan syariah karena menggambarkan tingkat risiko dan efisiensi

manajemen dalam menghadapi tekanan eksternal.

2.2.5 Green finance

Green finance merupakan konsep keuangan modern yang berkembang pesat
dalam beberapa tahun terakhir sebagai respons terhadap tantangan global terkait
perubahan iklim, degradasi lingkungan, serta kebutuhan mendesak untuk
mendorong pembangunan berkelanjutan. Menurut Lazaro et al., (2023), green
finance mencakup berbagai instrumen, kebijakan, dan mekanisme keuangan yang
diarahkan untuk membiayai aktivitas yang memberikan manfaat langsung terhadap
lingkungan, terutama dalam mitigasi perubahan iklim dan upaya adaptasi. Hal ini
tidak hanya terbatas pada pendanaan proyek energi terbarukan, tetapi juga
mencakup konservasi sumber daya alam, pengelolaan limbah, serta perlindungan
ekosistem. Bentuk instrumen dalam green financing sangat beragam, meliputi
obligasi hijau (green bonds), pinjaman hijau (green loans), investasi berbasis
keberlanjutan, hingga berbagai produk keuangan lain yang secara langsung
mendukung pembiayaan ramah lingkungan (Afifah et al., 2023).

Dalam perspektif Islam, konsep green finance selaras dengan nilai-nilai
syariah yang menekankan keadilan, keseimbangan, dan pelestarian alam. Prinsip

ini tercermin dalam ajaran Al-Qur’an, khususnya pada Surah Al-Baqarah ayat 205:

Al Eand ¥V B05% 00 5 Al St s e 2l (V) 8 a5 1305

Artinya: “Dan apabila dia berpaling (dari kebenaran), ia berusaha untuk membuat
kerusakan di bumi serta merusak tanaman dan ternak. Allah tidak menyukai
kerusakan.” (QS. Al-Bagarah:205)
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Ayat ini menegaskan larangan terhadap segala bentuk eksploitasi dan
kerusakan lingkungan. Dalam konteks modern, green finance dapat dipandang
sebagai implementasi nilai hifz al-bi’ah (pelestarian lingkungan), di mana lembaga
keuangan diarahkan untuk berinvestasi secara etis, berkelanjutan, dan bertanggung
jawab terhadap generasi mendatang.

pada penelitian ini green finance diukur menggunakan green finance rasio
(GFR) hal ini bersumber dari penelitian dari Akhter et al., (2021). GFR dihitung
dengan membandingkan jumlah total dana yang disalurkan untuk proyek hijau
terhadap total investasi yang dilakukan pada periode tertentu. Nilai rasio ini
menggambarkan sejauh mana komitmen bank dalam mengintegrasikan prinsip
keberlanjutan ke dalam aktivitas pembiayaan. Semakin tinggi nilai GFR, semakin

besar pula proporsi investasi yang dialokasikan ke sektor ramah lingkungan.

2.2.6 Intellectual capital

Intellectual capital (IC) merupakan aset tidak berwujud yang mencakup
pengetahuan, keterampilan, pengalaman, dan sistem organisasi yang dapat
menciptakan nilai tambah bagi perusahaan. IC sering dianggap sebagai hidden
value karena nilainya tidak selalu tercermin secara langsung dalam laporan
keuangan, namun memiliki kontribusi penting terhadap keberlanjutan dan daya
saing perusahaan (Dancakova & Glova, 2024). Dalam praktiknya, IC berfungsi
untuk mengoptimalkan pengelolaan sumber daya manusia, modal fisik, dan
infrastruktur organisasi guna menghasilkan produk atau jasa yang berkualitas
tinggi. Oleh karena itu, pengelolaan IC memiliki tingkat kepentingan yang setara
dengan aset berwujud lainnya dalam mendorong kesuksesan perusahaan (Rong et
al., 2025). Pulic (2000) melalui model Value Added Intellectual Coefficient
(VAIC™) mengklasifikasikan IC menjadi tiga komponen utama, yaitu Human
Capital Efficiency (HCE), Structural Capital Efficiency (SCE), dan Capital
Employed Efficiency (CEE). Ketiganya saling melengkapi dalam membentuk
sistem nilai yang berorientasi pada keberlanjutan dan keunggulan jangka panjang.

1. Human Capital Efficiency
Human Capital Efficiency (HCE) mencerminkan sejauh mana lembaga

mampu mengubah pengetahuan, keahlian, dan kompetensi sumber daya
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manusianya menjadi nilai tambah ekonomi. HCE menjadi elemen paling
fundamental dari Intellectual capital karena manusia adalah sumber ide, kreativitas,
serta inovasi yang mendorong produktivitas organisasi (Bontis, 1998). Dalam
konteks perbankan, efisiensi modal manusia terlihat dari kemampuan karyawan
dalam mengelola risiko, memahami prinsip keuangan syariah, serta menciptakan
produk keuangan yang relevan dengan kebutuhan masyarakat modern.

Sumber daya manusia yang unggul tidak hanya diukur dari kecakapan
teknis, tetapi juga dari integritas, kejujuran, dan dedikasi terhadap prinsip keadilan
nilai yang menjadi inti dari sistem keuangan syariah. Seorang pegawai yang
memiliki spiritual intelligence dan pemahaman maqashid al-syariah akan
menjalankan fungsi profesionalnya tidak semata-mata demi keuntungan, tetapi juga
untuk mencapai kemaslahatan sosial. Hal ini sejalan dengan firman Allah dalam
QS. Al-Mujadalah ayat 11:

S0 alall 1850 a5 A& 15l il 0 s
Artinya : “Allah akan meninggikan derajat orang-orang yang beriman di antara
kamu dan orang-orang yang diberi ilmu pengetahuan beberapa derajat.”

Ayat ini menegaskan bahwa ilmu dan kompetensi merupakan aset utama
yang memuliakan manusia dan menentukan kemajuan sebuah lembaga. Dalam
praktiknya, indikator HCE dapat dilihat melalui produktivitas karyawan, kualitas
pelatihan dan pengembangan SDM, kemampuan inovasi, serta efektivitas
pengambilan keputusan (M. Chen et al., 2005). Dengan HCE yang tinggi, bank
syariah memiliki daya saing dan daya tahan yang lebih baik terhadap krisis, karena
fondasi pengelolaan organisasinya ditopang oleh kompetensi dan integritas sumber
daya manusia.

2. Structural Capital Efficiency
Structural Capital Efficiency (SCE) menggambarkan kemampuan organisasi dalam
membangun sistem, budaya, dan infrastruktur yang mampu mengubah potensi
individu menjadi kinerja kolektif (Edvinsson & Malone, 1997). Dalam konteks
perbankan syariah, SCE meliputi struktur tata kelola (corporate governance), sistem
pengawasan risiko, teknologi informasi, serta prosedur kerja yang terstandar

berdasarkan prinsip syariah.
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SCE yang kuat mencerminkan organisasi yang mampu mengintegrasikan
nilai-nilai Islam ke dalam struktur manajemennya. Nilai seperti amanah,
transparansi, dan akuntabilitas menjadi landasan bagi terciptanya sistem yang adil
dan efisien. Stewart (1997) menyebut structural capital sebagai “lem perekat
organisasi” karena menjamin pengetahuan individu tidak hilang, tetapi tersimpan
dalam sistem dan budaya kerja yang berkelanjutan.Efisiensi struktur organisasi juga
menentukan sejauh mana lembaga mampu beradaptasi terhadap perubahan regulasi
dan teknologi. Dalam konteks ini, penerapan sistem digital, otomasi proses, serta
manajemen data berbasis syariah menjadi indikator penting dari SCE modern. SCE
yang baik memungkinkan terciptanya sistem pengendalian internal yang kuat,
sehingga bank mampu menjaga stabilitasnya di tengah volatilitas pasar.

Dari perspektif Islam, pentingnya structural capital sejalan dengan prinsip
hisbah, yaitu sistem pengawasan sosial-ekonomi untuk memastikan setiap aktivitas
berlangsung secara adil dan transparan. Hal ini ditegaskan dalam QS. Al-Mutaffifin
ayat 1-3:

© E3mkd 803155 5 g 31 105 (D) 3850 ol o 13000 10 (53 () osilaall 3
Artinya : “Kecelakaan besarlah bagi orang-orang yang curang, (yaitu) orang-

orang yang apabila menerima takaran dari orang lain mereka minta dipenuhi, dan
apabila mereka menakar atau menimbang untuk orang lain, mereka mengurangi.”

Ayat ini mengajarkan bahwa tata kelola dan kejujuran dalam sistem adalah
pondasi dari stabilitas sosial dan ekonomi. Dengan demikian, SCE yang efisien
tidak hanya menjaga keberlanjutan organisasi, tetapi juga menjadi manifestasi dari
nilai keadilan dan integritas yang menjadi ruh sistem keuangan syariah.

3. Capital Employed Efficiency

Capital Employed Efficiency (CEE) berorientasi pada bagaimana lembaga
mengelola modal fisik dan finansial untuk menciptakan nilai ekonomi. CEE
mengukur kemampuan bank dalam menggunakan aset dan modalnya secara efisien
guna menghasilkan pendapatan, sekaligus menjaga keseimbangan antara risiko dan
profitabilitas (Pulic, 2000).

Dalam perbankan syariah, efisiensi modal sangat penting karena dana yang

dikelola bukan sekadar aset komersial, melainkan amanah umat. Penggunaan dana
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yang tepat, transparan, dan berorientasi pada sektor produktif seperti pembiayaan
UMKWM, infrastruktur halal, dan energi terbarukan merupakan bentuk nyata dari
prinsip tawazun (keseimbangan) dalam Islam. CEE yang tinggi menunjukkan
kemampuan lembaga dalam mengalokasikan modal ke sektor riil yang bermanfaat
bagi masyarakat luas sekaligus menjaga stabilitas keuangan.

Menurut Sardo dan Serrasqueiro Sardo & Serrasqueiro (2018), CEE juga
menggambarkan tingkat efisiensi organisasi dalam mengonversi sumber daya
finansial menjadi nilai tambah. Artinya, semakin efisien penggunaan modal,
semakin kuat pula ketahanan lembaga terhadap risiko eksternal. Dalam pengukuran
VAIC, CEE diperoleh dari rasio antara value added dan modal yang digunakan
(capital employed), yang mencerminkan seberapa produktif aset lembaga dalam
menghasilkan nilai ekonomi.

Islam menekankan pentingnya pengelolaan harta dengan cara yang bijak
dan tidak berlebihan. Allah SWT berfirman dalam QS. Al-Isra’ ayat 26-27:

&5 Slatal 1 5A) 1 HE G Nl &) (@ 15008 53 Y 5 k) (15 (Sl 5 48a Lol 1 el
@ 1538 33l S

Artnya : “Dan berikanlah haknya kepada kerabat dekat, juga kepada orang miskin
dan orang yang dalam perjalanan; dan janganlah kamu menghambur-hamburkan
(hartamu) secara boros. Sesungguhnya pemboros-pemboros itu adalah saudara
setan.”

Ayat ini mengandung pesan moral bahwa penggunaan modal harus

berorientasi pada efisiensi dan kemaslahatan. Dalam konteks keuangan modern,
pengelolaan modal yang efisien berarti menghindari spekulasi (gharar), menjaga
likuiditas, serta memastikan bahwa setiap pembiayaan berkontribusi pada
keseimbangan ekonomi dan sosial.

2.3 Hubungan Antar Variabel dan Hipotesis

2.3.1 hubungan antara green finance terhadap Financial stability
Sejumlah penelitian empiris menunjukkan bahwa pengembangan green

finance berpengaruh positif terhadap stabilitas keuangan. Misalnya, studi oleh
Nguyen (2025) menemukan bahwa pengembangan green finance secara signifikan
meningkatkan stabilitas keuangan di negara-negara ASEAN, khususnya di sistem

keuangan yang relatif kurang stabil. Selain itu, Nabil (2024) menunjukkan bahwa
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green finance, yang diukur melalui instrumen seperti green loans, green bonds, dan
green-backed securities, memberikan kontribusi positif terhadap Financial stability
dalam sampel negara berkembang dan maju.

Lebih jauh lagi, penelitian oleh Kashif et al., (2025) menyelidiki efek
dinamis penggabungan green finance dan mekanisme FinTech terhadap stabilitas
keuangan dalam ekonomi maju dan berkembang, dan menemukan bahwa green
finance memperkuat kestabilan sektoral terutama ketika digabungkan dengan
inovasi keuangan hijau. Demikian pula, dalam konteks industri perbankan,
Mensah (2025) menyatakan bahwa adopsi praktik green financing dapat
meningkatkan stabilitas jangka panjang bank melalui mitigasi risiko lingkungan
dan penyesuaian dengan tren keberlanjutan global.Oleh karena itu disusun hipotesis
yang pertama yaitu
H1: Green finance berpengaruh signifikan terhadap Financial stability

perbankan syariah

2.3.2 Hubungan Human Capital Efficiency terhadap Financial stability

Sejumlah penelitian empiris menunjukkan bahwa peningkatan Human
Capital Efficiency (HCE) berpengaruh positif terhadap stabilitas keuangan.
Bhattacharjee (2023) menemukan bahwa efisiensi modal intelektual, khususnya
HCE, berkontribusi signifikan terhadap peningkatan kinerja dan stabilitas keuangan
perbankan di Bangladesh. Temuan serupa dikemukakan oleh Onumah & Duho
(2019) yang membuktikan bahwa HCE merupakan satu-satunya komponen modal
intelektual yang secara konsisten meningkatkan stabilitas keuangan bank di Ghana.
Dalam konteks perbankan syariah, studi yang dilakukan oleh Aslam et al. (2025)
juga menunjukkan bahwa efisiensi sumber daya manusia mampu memperkuat
stabilitas keuangan melalui peningkatan efektivitas manajerial dan mitigasi risiko.
Dengan demikian, semakin tinggi tingkat efisiensi sumber daya manusia yang
dimiliki bank, maka semakin kuat pula kemampuan bank dalam menjaga stabilitas
keuangannya. Oleh karena itu disusun hipotesis yang kedua yaitu
H2 : Human Capital Efficiency berpengaruh signifikanh terhadap Financial
stability
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2.3.3 Hubungan Structural Capital Efficiency terhadap Financial stability

Structural Capital Efficiency (SCE) mencakup pengetahuan institusional
dan proses yang tertanam dalam suatu organisasi yang tetap ada meskipun terjadi
pergantian karyawan, seperti basis data, budaya organisasi, paten, serta hubungan
dengan nasabah. Penelitian oleh Meles et al., (2016) menekankan pentingnya SCE
dalam menjaga pengetahuan organisasi yang krusial serta menciptakan lingkungan
yang mendorong peningkatan berkelanjutan dan inovasi. Dalam sektor perbankan,
SCE berperan dalam mempertahankan pengetahuan organisasi, mendukung
inovasi, serta meningkatkan efisiensi operasional melalui penerapan sistem dan
prosedur yang terstruktur. Studi yang dilakukan oleh Aslam et al., (2025) dalam
juga menegaskan bahwa SCE memiliki peran penting dalam pengelolaan modal
intelektual, khususnya dalam menjaga efisiensi operasional dan memperkuat
manajemen risiko bank syariah .

Selanjutnya, penelitian oleh Hang & Trang (2023) menunjukkan bahwa
SCE berpengaruh signifikan terhadap kinerja bank komersial di Amerika Serikat,
dengan menunjukkan perannya yang vital dalam menjaga keunggulan kompetitif
dan stabilitas keuangan lembaga perbankan. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa SCE memperkuat stabilitas keuangan bank dengan memastikan pengetahuan
penting tetap terjaga di dalam organisasi, bahkan ketika terjadi pergantian
karyawan, serta meningkatkan ketahanan dan efisiensi operasional selama periode
ketidakpastian atau krisis. Oleh karena itu disusun hipotesis yang ketiga yaitu
H3 : Structural Capital Efficiency berpengaruh signifikan terhadap Financial
stability

2.3.4 Hubungan Capital Employed Efficiency terhadap Financial stability

Capital Employed Efficiency (CEE) merupakan indikator penting untuk
menilai sejauh mana perusahaan mampu memanfaatkan sumber daya modalnya
secara efektif dalam menghasilkan pendapatan, yang mencerminkan efisiensi
operasional dan kesehatan keuangan. Dalam konteks perbankan, CEE

menggambarkan kemampuan bank dalam mengelola kombinasi antara ekuitas,
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dana pinjaman, dan dana pihak ketiga untuk menciptakan pendapatan. Nilai CEE
yang tinggi menandakan kemampuan lembaga perbankan dalam mengalokasikan
sumber daya secara efisien, menjaga keseimbangan antara pertumbuhan dan risiko,
serta memperkuat stabilitas keuangan. Sejumlah penelitian, seperti yang dilakukan
oleh Akkas & Asutay (2023), Al-Musali & Ismail (2014) dan Pulic (2004)
menegaskan bahwa efisiensi pengelolaan modal berperan besar dalam
meningkatkan kinerja serta memperkuat ketahanan keuangan, baik pada bank
konvensional maupun syariah.

Lebih lanjut, penelitian oleh Festa et al. (2021) juga menegaskan bahwa
CEE berkontribusi positif terhadap kinerja dan stabilitas keuangan melalui efisiensi
alokasi sumber daya ke area bisnis yang paling menguntungkan atau strategis,
sekaligus meminimalkan pemborosan dan memaksimalkan pengembalian investasi
Dengan demikian, dapat disimpulkan bahwa CEE berperan penting dalam menjaga
stabilitas keuangan perbankan karena mencerminkan kemampuan manajemen
dalam memanfaatkan aset produktif secara optimal, menciptakan nilai
berkelanjutan, dan mempertahankan daya saing dalam jangka panjang. Oleh karena
itu disusun hipotesis yang keempat yaitu
H4 : Capital Employed Efficiency berpengaruh signifikan terhadap Financial
stability

2.3.5 Hubungan Human Capital Efficiency dalam memoderasi pengaruh green
finance terhadap Financial stability

Human Capital Efficiency (HCE) berperan sebagai katalis yang mengubah
kebijakan green finance menjadi keunggulan kompetitif yang nyata bagi lembaga
keuangan. Nguyen et al. (2021) menunjukkan bahwa efisiensi modal intelektual,
khususnya HCE, mampu menekan risiko perbankan melalui peningkatan kapasitas
manajerial dan pengambilan keputusan berbasis pengetahuan. Dalam konteks green
finance, hal ini berarti bank dengan tenaga kerja yang berkompetensi tinggi lebih
mampu menilai risiko proyek hijau, memformulasikan kebijakan investasi
berkelanjutan, dan mengoptimalkan implementasinya. Temuan Pratama et al.

(2024) juga memperkuat bahwa HCE terbukti memperkuat hubungan antara
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kinerja ESG dan kinerja keuangan perusahaan. Dengan demikian, HCE berpotensi
memperkuat hubungan antara green finance dan Financial stability, karena sumber
daya manusia yang kompeten menjadi fondasi utama keberhasilan strategi hijau
dalam memperkuat ketahanan keuangan jangka panjang. Oleh karena itu disusun
hipotesis yang kelima yaitu

HS : Human Capital Efficiency mampu memoderasi pengaruh green finance

terhadap Financial stability

2.3.6 Hubungan Structural Capital Efficiency dalam memoderasi pengaruh green
finance terhadap Financial stability

Structural Capital Efficiency (SCE) menjadi faktor penting dalam
memastikan keberlanjutan proses, inovasi, dan transfer pengetahuan di dalam
organisasi. Hang & Trang (2023) Membuktikan bahwa struktur organisasi yang
efisien memperkuat hubungan antara strategi bisnis berbasis keberlanjutan dan
kinerja perusahaan. Sejalan dengan itu, Pratama et al. (2024) menemukan bahwa
SCE meningkatkan konsistensi hubungan antara ESG performance dan
profitabilitas, menunjukkan bahwa proses dan sistem internal yang kuat mampu
menjaga keberlanjutan hasil keuangan. Berdasarkan temuan tersebut, SCE diyakini
memperkuat hubungan antara green finance dan Financial stability, karena struktur
organisasi yang efisien memungkinkan kebijakan pembiayaan hijau
diimplementasikan secara sistematis, konsisten, dan adaptif terhadap perubahan
lingkungan keuangan global. Oleh karena itu disusun hipotesis yang keenam yaitu
H6 : Structural Capital Efficiency mampu memoderasi pengaruh green

finance terhadap Financial stability

2.3.7 Hubungan Capital Employed Efficiency dalam memoderasi pengaruh green
finance terhadap Financial stability

Capital Employed Efficiency (CEE) mencerminkan seberapa optimal
lembaga keuangan memanfaatkan modal yang dimiliki untuk menciptakan nilai
ekonomi berkelanjutan. Pulic (2004) menegaskan bahwa efisiensi pemanfaatan

modal fisik dan finansial adalah determinan utama kinerja perusahaan dan
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ketahanan jangka panjang. Dalam konteks green finance, CEE menentukan sejauh
mana dana dialokasikan secara efisien ke proyek hijau yang memiliki rasio risiko—
imbal hasil yang sehat. Penelitian Akkas & Asutay (2023) menunjukkan bahwa
efisiensi modal memperkuat hubungan antara strategi manajemen aset dan stabilitas
keuangan bank. Oleh karena itu, CEE bisa memperkuat efek positif green finance
terhadap Financial stability, karena bank dengan tingkat efisiensi modal tinggi
lebih mampu menyalurkan pembiayaan hijau secara produktif tanpa mengorbankan
likuiditas dan stabilitas sistem keuangan. Oleh karena itu disusun hipotesis yang
ketujuh yaitu
H7 : Capital Employed Efficiency mampu memoderasi pengaruh green finance
terhadap Financial stability
2.4 Kerangka Konseptual
Kerangka konseptual merupakan rancangan yang berfungsi sebagai
panduan bagi peneliti dalam menjalankan proses penelitian. Keberadaannya sangat
penting karena membantu peneliti mengidentifikasi aspek-aspek yang perlu dikaji
serta memahami keterkaitan antar variabel yang diteliti. Tujuan utama dari
kerangka konseptual adalah memberikan gambaran menyeluruh mengenai
variabel-variabel yang menjadi fokus penelitian (Sa’id et al., 2024). Menurut
Sekaran (2017), kerangka konseptual merupakan model yang menjelaskan
sejumlah variabel penting dalam suatu masalah penelitian dan hubungan rasional di
antaranya; temuan ini sering dilengkapi dengan arah hubungan (positif atau
negatif). Sedangkan menurut Solimun dkk. (2020), kerangka konseptual adalah
konstruksi logis yang dirancang untuk menjelaskan variabel yang diteliti. maka dari
itu berikut kerangka konseptual dari penelitian ini :

Gambar 2. 1 Kerangka konseptual

| HCE I SCE I CEE |

- Y m*® v




Sumber : Data diolah peneliti 2025

keterangan :

HCE

SCE
CEE
INF

GDP
TA

AGE

: parsial
: moderasi
: Variabel kontrol

: Green finance
: Financial stability
: Human Capital Efficiency

: Structural Capital Efficiency
: Capital Employed Efficiency

: Inflasi

: Gross domestic product
: Total aset

: Usia bank
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BAB III
METODOLOGI PENELITIAN

3.1 Jenis Dan Pendekatan Penelitian
Dalam penelitian ini digunakan jenis penelitian kuantitatif karena berfokus

pada pengumpulan dan analisis data numerik untuk menguji hipotesis secara
objektif. Menurut Creswell (2018) penelitian kuantitatif merupakan pendekatan
yang berlandaskan pada paradigma positivistik dengan tujuan utama mengukur
variabel, menguji teori, serta menemukan pola hubungan yang dapat digeneralisasi.

Penelitian ini menggunakan pendekatan asosiatif, yaitu suatu pendekatan
yang bertujuan untuk mengetahui hubungan atau pengaruh antara dua variabel atau
lebih. Pendekatan ini dipilih karena penelitian tidak hanya berupaya
mendeskripsikan suatu fenomena, melainkan juga ingin menguji sejauh mana
variabel independen berhubungan dengan atau berpengaruh terhadap variabel
dependen. Pendekatan ini relevan karena memungkinkan peneliti untuk menguji
apakah Green finance, Human Capital Efficiency (HCE), Structural Capital
Efficiency (SCE) dan Capital Employed Efficiency (CEE) berpengaruh terhadap
stabilitas keuangan yang diukur melalui Z-score dengan Human Capital Efficiency
(HCE), Structural Capital Efficiency (SCE) dan Capital Employed Efficiency
(CEE) sebagai variabel moderasi, serta mempertimbangkan variabel kontrol seperti

inflasi, GDP, total aset, dan usia bank.

3.2 Populasi Dan Sampel

Populasi didefinisikan sebagai keseluruhan elemen yang menjadi objek
kajian penelitian, sedangkan sampel merupakan bagian dari populasi yang dipilih
untuk mewakili karakteristik keseluruhan populasi (Susanti, 2019). Di sisi lain,
sampel adalah bagian dari keseluruhan populasi yang dipilih oleh peneliti untuk
dianalisis lebih lanjut dan memiliki karakteristik yang sama. Dalam penelitian ini,
teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah Teknik Sampling jenuh.
Menurut Amelia et al., (2023) Teknik Sampling jenuh adalah metode pengumpulan
data di mana seluruh populasi atau seluruh anggota kelompok yang menjadi objek

penelitian dijadikan responden atau diikutsertakan dalam pengumpulan data.
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Dalam penelitian ini, populasi mencakup seluruh bank syariah yang beroperasi di
kawasan Asia Tenggara selama periode 2019-2024. Populasi tersebut meliputi
seluruh institusi perbankan yang menjalankan kegiatan sesuai dengan prinsip
syariah di negara-negara ASEAN. Berikut dalah nama bank yang termasuk dalam

sampel penelitian ini :

Tabel 3. 1 Sampel Penelitian

No. NEGARA NAMA BANK

l. Bank Syariah Indonesia

2 Bank Muamalat Indonesia

3 Bank NTB Syariah

4 Bank Nano Syariah

5 Bank Aladin Syariah

6 Bank Victoria Syariah

7 Indonesia Bank BRK Syariah

8 Bank Aceh Syariah

9. Bank Btpn Syariah

10. Bank Panin Dubai Syariah

I1. Bank Mega Syariah

12. Bank Central Asia Syariah

13. Bank Bjb Syariah

14. Bank Bukopin Syariah

15. Alliance islamic bank

16. Hong leong islamic bank

17. MBSB bank

18. RHB Sharia Bank

19. Bank Islam Malaysia

20. Bank Muamalat Malaysia

21. Aftin Islamic Bank Berhad

22. Al Rajhi Banking & Investment Corporation
(Malaysia) Berhad

23. Ambank Islamic Berhad
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No. NEGARA NAMA BANK

24. Malaysia Cimb Islamic Bank Berhad

25. Hsbc Amanah Malaysia Berhad
26. Maybank Islamic Berhad

27. Ocbc Al-Amin Bank Berhad

28. Standard Chartered Saadiq Berhad
29. Bank Rakyat Malaysia

30. Public Islamic Bank Berhad

31. Brunei darusalam Bank Islam Brunei Darussalam
32. Thailand Islamic Bank Of Thailand

33. Philipina Al-Amanah Islamic Investment Bank

sumber: Data diolah penulis 2025

Adapun data sampel dalam penelitian ini adalah sebagai berikut :

Tabel 3. 2 Data sampel penelitian

Keterangan Jumlah
Jumlah bank syariah yang ada di asia tenggara 33
Jumlah bank syariah ang menjadi sampel 33
Lama pengamatan 6 tahun
Total 198
Jumlah data yang tidak tersedia 8
Jumlah data 190

Sumber : Data diolah penulis 2025

3.3 Data Dan Jenis Data

sekunder adalah informasi yang telah dikumpulkan, diolah, dan dipublikasikan
sebelumnya oleh pihak lain sebelum dimanfaatkan dalam suatu penelitian

(Sugiyono, 2021). Data tersebut diperoleh dari berbagai sumber yang dapat diakses

secara publik.

Dalam penelitian ini, digunakan data sekunder sebagai sumber utama. Data
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Penelitian ini secara khusus menggunakan data dari laporan keuangan
tahunan bank syariah, laporan keberlanjutan yang tersedia di situs resmi masing-
masing bank, serta laporan tahunan yang diterbitkan Bank Dunia. Selain itu,
penelitian juga memanfaatkan indikator tata kelola dari World Governance
Indicators (WGI), data makroekonomi dari International Monetary Fund (IMF), dan

informasi perbankan dari The Asian Bankers Insight (TAB Insight).
3.4 Teknik Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari sumber-
sumber resmi dan dapat dipercaya untuk mendukung keandalan hasil analisis.
Proses pengumpulan data dilakukan melalui teknik dokumentasi, yaitu dengan
mengunduh laporan keuangan tahunan dan laporan keberlanjutan bank syariah yang
menjadi sampel penelitian dari situs resmi masing-masing bank. Selain itu, terkait
variabel kontrol, seperti inflasi, Produk Domestik Bruto (GDP), total aset, dan usia
bank diperoleh dari lembaga internasional seperti World Bank, International
Monetary Fund (IMF), serta World Governance Indicators (WGI). Data tersebut
digunakan untuk menganalisis pengaruh green finance, Human Capital Efficiency
(HCE), Structural Capital Efficiency (SCE) dan Capital Employed Efficiency
(CEE) terhadap Financial stability dengan Human Capital Efficiency (HCE),
Structural Capital Efficiency (SCE) dan Capital Employed Efficiency (CEE)

sebagai variabel moderasi pada bank syariah di kawasan Asia Tenggara.

3.5 Definisi Operasional Variabel

Agar penelitian ini memiliki kejelasan arah dan dapat diukur secara objektif,
diperlukan penjabaran mengenai definisi operasional variabel. Definisi operasional
dimaksudkan sebagai uraian yang menjelaskan bagaimana suatu variabel
dikonsepkan, diukur, serta indikator apa saja yang digunakan dalam penelitian.
Dengan adanya definisi operasional, setiap variabel dapat dipahami secara jelas dan
konsisten, sehingga proses pengumpulan data menjadi lebih terarah serta hasil
penelitian dapat dipertanggungjawabkan secara ilmiah. Agar lebih jelas Definisi

Operasional Variabel dapat dilihat pada tabel 3.3 berikut:
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Tabel 3. 3 Definisi Operasional Variabel

No. Variabel Definisi Indikator Sumber Data
operasional / Referensi
1. Green finance | Proporsi Laporan
(X1) pembiayaan keberlanjutan
hijau yang bank syariah;
diberikan bank | .o Green inance literatur
syariah, sebagai TotalPembiayaan | (Greepn
representasi finance
komitmen (Whiteson et
terhadap al., 2025)
keberlanjutan
lingkungan
2. | Human Capital | menggambarkan Laporan
Efficiency (X2) | efisiensi keuangan
perusahaan
dalam VA
memanfaatkan HCE = HC
sumber daya
manusia untuk
menciptakan
nilai tambah
3. Structural kontribusi Laporan
Capital struktur keuangan
Efficiency (X3) | organisasi, bank
sistem, budaya, SC
dan proses SCE = VA
internal  dalam
mendukung
terciptanya nilai
tambah
4. Capital sejauh mana Laporan
Employed modal yang keuangan
Efficiency (X4) | diinvestasikan bank
dalam
perusahaan VA
(capital CEE = —
employed) dapat CE
dimanfaatkan
secara  efisien
untuk
menghasilkan
nilai tambah
3. Financial Kemampuan Laporan
stability (Y) bank menjaga keuangan
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ketahanan
keuangan
mengurangi
risiko
kebangkrutan.

dan

_ ROA+CAR
~ OROA

Inflasi (C1)

Laju
pengurangan
daya beli mata
uang  nasional
yang
mempengaruhi
biaya
operasional dan
suku bunga
bank.

Tingkat inflasi
tahunan

Data IMF /
World Bank

Gross Domestik
product (C2)

Pertumbuhan
ekonomi
yang
memengaruhi
kegiatan usaha
dan permintaan
kredit bank
syariah.

riil

Pertumbuhan PDB
tahunan

World Bank /
IMF

Total Aset (C3)

Jumlah total aset
yang  dimiliki
oleh bank
sebagai ukuran
stabilitas.

Total aset bank

Laporan
keuangan

Bank age (C4)

Jumlah total
tahun bank telah
beroperasi sejak
pendirianny

Usia bank

Laman bank

Sumber : Data diolah penuis 2025

3.6 Metode Analisis Data

Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis sejauh mana variabel

independen mempengaruhi variabel dependen
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serta bagaimana peran variabel
moderasi dalam hubungan tersebut. Variabel independen yang digunakan meliputi
Green finance, Human Capital Efficiency, Structural Capital Efficiency dan Capital
Employed Efficiency serta melihat pengaruh variabel control terhadap variabel
dependen. Variabel dependen yang diukur adalah Financial stability, selain sebagai

variabel independen Human Capital Efficiency , Structural Capital Efficiency dan




Capital Employed Efficiency berfungsi sebagai variabel moderasi yang
memperkuat atau memperlemah pengaruh variabel Green finance terhadap
Finansial stability.Adapun variabel kontrol dalam penelitian ini yaitu inflasi, GDP,
Total Aset Dan Usia Bank yang bertujuan untuk mengendalikan faktor-faktor
eksternal maupun karakteristik internal bank yang berpotensi memengaruhi
hubungan antara Green finance dan Intellectual capital terhadap Financial stability.
Penelitian ini menggunakan analisis statistik deskriptif untuk menggambarkan
karakteristik data, termasuk nilai rata-rata, median, maksimum, minimum, serta
standar deviasi dari seluruh variabel yang diamati. Selanjutnya, analisis regresi data
panel diterapkan untuk menguji hubungan antarvariabel dengan bantuan perangkat

lunak Rstudio dan Microsoft Excel.

3.6.1 Analisis Regresi Data Panel

Penelitian ini menggunakan analisis regresi data panel untuk menguji Green
finance (X1) Human Capital Efficiency (X2), Structural Capital Efficiency (X3)
dan Capital Employed Efficiency (X4) terhadap Financial stability (Y) dengan
Human Capital Efficiency (Z1), Structural Capital Efficiency (Z2) dan Capital
Employed Efficiency (Z3) sebagai variabel moderasi serta melihat peran dari
variabel kontrol yang meliputi Inflasi, GDP, Total Aset, dan Usia Bank. Metode
regresi data panel dipilih karena mampu menggabungkan dimensi data lintas waktu
(time series) dan data antar individu (cross-section), sehingga memberikan hasil

estimasi yang lebih komprehensif.

Dalam penelitian ini, Financial stability diukur melalui Z-Score. sedangkan
variabel independen dan moderasi dioperasionalkan berdasarkan indikator yang
telah ditentukan. Model estimasi regresi panel digunakan untuk mengidentifikasi
seberapa besar pengaruh langsung Green finance, Human Capital Efficiency,
Structural Capital Efficiency dan Capital Employed Efficiency terhadap Financial
stability serta peran Human Capital Efficiency, Structural Capital Efficiency dan
Capital Employed Efficiency dalam memperkuat hubungan antara green finance
terhadap finansial stability tersebut dengan mempertimbangkan variabel kontrol

yang relevan.

34



berikut model regresi :

Z-Scoreir = a+p1 GFir + p2 HCEir + B3 SCEi: + 4 CEEi + B5 (GFir*HCEir) + 6
(GFir*SCEir) + B7 (GFir*CEEir) + B8 INFir + B9 GDPirtf10 TA ir +f11 AGEir + €ir

Keterangan :
Keterangan:

Z-Score = Financial stability; a. = Konstanta; B1-11 = Koefisien Regresi; GF =
Green finance; HCE = Human Capital Efficiency; SCE = Structural Capital
Efficiency; CEE = Capital Employed Efficiency; INF = Inflasi; GDP = Gross
Domestic Product; TA = Total Aset; AGE = Usia Bank; i = Unit Cross-section; t =

Periode Waktu; € = Error.

3.6.2 Model Regresi Data Panel
Menurut (Basuki dan Prawoto, 2017) ada tiga pendekatan untuk estimasi model

regresi dengan data panel, yaitu:

1.  Common effect model
Model Common Effect Model (CEM) pada regresi data panel merupakan

pendekatan yang menggabungkan data lintas waktu (time series) dan lintas individu
(cross section), namun tidak memperhitungkan dimensi waktu maupun perbedaan
antar entitas (Baltagi, 2021). Dalam model ini diasumsikan bahwa seluruh bank
syariah yang menjadi sampel memiliki perilaku yang sama sepanjang periode
penelitian tanpa adanya karakteristik khusus yang membedakan satu bank dengan
lainnya.
2. Fixed Effect Model

Model Fixed Effect Model (FEM) mempertimbangkan adanya perbedaan
karakteristik di antara bank-bank dengan memberikan efek tetap yang unik bagi
masing-masing bank. Dalam pendekatan ini, efek tetap tersebut mencerminkan sifat
khusus dari tiap bank yang dianggap konstan selama periode penelitian, namun

dapat berbeda antara satu bank dengan yang lainnya.
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3. Random Effect Model
Model Random Effect Model (REM) merupakan pendekatan analisis data

panel yang mengasumsikan bahwa variasi antar unit pengamatan dalam hal ini bank
syariah bersifat acak dan tidak berkorelasi dengan variabel-variabel independen
yang diteliti. Tidak seperti Fixed Effect Model (FEM) yang menganggap
karakteristik tiap bank tetap dan unik, REM memperlakukan perbedaan antar bank
sebagai efek acak yang dapat digeneralisasikan untuk seluruh populasi. Model ini
juga mempertimbangkan adanya gangguan (error terms) yang dapat saling
berkorelasi baik antar individu maupun antar waktu, serta memperhitungkan variasi
intersep antar bank. Keunggulan REM adalah kemampuannya menghilangkan
masalah heteroskedastisitas melalui penggunaan metode Generalized Least Squares

(GLS) atau dikenal juga sebagai Error Component Model (ECM).

3.6.3 Tahap Analisis Pemilihan Model Regresi Data Panel

Dalam regresi data panel, terdapat tiga model utama yang umum digunakan,
yaitu CEM, FEM, dan REM. Memilih model yang tepat sangat krusial untuk
mencegah bias dalam analisis serta memastikan hasil yang akurat. Penentuan model
regresi yang paling sesuai dilakukan melalui serangkaian uji statistik berikut ini :
1. Uji Chow

Uji Chow bertujuan untuk mengetahui apakah Fixed Effect Model (FEM)
lebih tepat digunakan dibandingkan Common Effect Model (CEM). Model CEM
mengasumsikan bahwa setiap unit pengamatan dalam penelitian memiliki
karakteristik yang sama, tanpa memperhitungkan adanya perbedaan individu antar
bank. Dengan demikian, hubungan antara variabel independen dan dependen
dianggap seragam pada seluruh sampel penelitian.
Dalam uji ini, hipotesis nol (HO) menyatakan bahwa CEM adalah model yang
sesuai, sedangkan hipotesis alternatif (HI1) menyatakan bahwa FEM merupakan
model yang lebih tepat.
a. Apabila nilai p-value < 0,05, maka hipotesis nol ditolak. Hal ini menunjukkan
adanya perbedaan signifikan antar unit pengamatan sehingga model FEM lebih

tepat digunakan.
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b. Apabila nilai p-value > 0,05, maka hipotesis nol diterima, sehingga model CEM

dipilih karena tidak terdapat perbedaan signifikan antar unit pengamatan.

2. Uji Lagrange Multiplier
Uji Lagrange Multiplier (LM) digunakan untuk membandingkan

kesesuaian antara Common Effect Model (CEM) dan Random Effect Model
(REM). Model REM mengasumsikan bahwa perbedaan antar unit pengamatan,
seperti bank syariah dalam penelitian ini, bersifat acak dan tidak berkorelasi dengan
variabel independen. Berbeda dengan FEM yang menganggap perbedaan antar unit
pengamatan bersifat tetap, REM memperlakukan variasi antar unit sebagai
komponen acak yang dapat memengaruhi hubungan antara variabel independen dan
dependen.

Dalam Uji Lagrange Multiplier, hipotesis nol (Ho) menyatakan bahwa CEM
lebih tepat digunakan, sedangkan hipotesis alternatif (H:) menyatakan bahwa REM
lebih sesuai.

a. Jika p-value < 0,05, maka hipotesis nol ditolak, yang berarti bahwa Random
Effect Model lebih tepat dibandingkan Common Effect Model.

b. Jika p-value > 0,05, maka Common Effect Model dipilih karena tidak terdapat
bukti yang menunjukkan keunggulan REM.

3. Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk menentukan model data panel yang paling

tepat antara Fixed Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM). Uji ini
diperlukan karena kedua model tersebut sama-sama mempertimbangkan perbedaan
antar unit pengamatan, namun dengan pendekatan yang berbeda. FEM
mengasumsikan bahwa perbedaan antar unit bersifat tetap dan berkorelasi dengan
variabel independen, sedangkan REM menganggap perbedaan antar unit bersifat
acak dan tidak berkorelasi dengan variabel independen.

Dalam Uji Hausman, hipotesis nol (Ho) menyatakan bahwa REM lebih
sesuai digunakan, artinya perbedaan antar unit pengamatan tidak berkorelasi
dengan variabel independen. Sebaliknya, hipotesis alternatif (Hi:) menyatakan
bahwa FEM lebih tepat, yang berarti perbedaan antar unit pengamatan berkorelasi

dengan variabel independen.
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Keputusan pengambilan model didasarkan pada nilai p-value:

a. Jika p-value < 0,05, hipotesis nol ditolak, sehingga FEM lebih tepat digunakan
karena perbedaan antar unit pengamatan berkorelasi dengan variabel independen.
b. Jika p-value > 0,05, hipotesis nol diterima, sehingga REM lebih sesuai digunakan
karena perbedaan antar unit pengamatan dianggap acak dan tidak berkorelasi

dengan variabel independen.

3.6.4 Uji Asumsi Klasik
sebelum melakukan analisis regresi data panel, dilakukan uji asumsi klasik

untuk memastikan bahwa model regresi memenuhi persyaratan statistik yang valid
dan dapat menghasilkan estimasi yang reliabel. Uji asumsi klasik yang dilakukan

mencakup normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

1. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk mengevaluasi apakah residual dari model

regresi berdistribusi normal. Normalitas residual menjadi prasyarat penting dalam
regresi karena jika residual tidak normal, estimasi parameter dan uji signifikansi
dapat menjadi tidak valid. Uji normalitas dilakukan menggunakan Uji
Kolmogorov-Smirnov atau Shapiro-Wilk.. Menurut Hair et al. (2019), residual
yang terdistribusi normal akan meningkatkan akurasi prediksi dan interpretasi

koefisien regresi dalam model panel.

2. Uji Multikolinearitas
Multikolinearitas terjadi ketika variabel independen saling berkorelasi

tinggi, yang dapat menyebabkan estimasi koefisien regresi menjadi tidak stabil dan
mempersulit interpretasi pengaruh variabel independen terhadap dependen
(Gujarati & Porter, 2020). Dalam penelitian ini, uji multikolinearitas dilakukan
dengan menghitung Variance Inflation Factor (VIF), di mana nilai VIF < 10
menunjukkan tidak adanya masalah multikolinearitas yang serius. Uji ini penting
karena variabel independen yang digunakan, termasuk Green finance, Intellectual
capital, dan variabel kontrol seperti Inflasi, GDP, Total Aset, dan Usia Bank,

memiliki potensi saling terkait.

3. Uji Heteroskedastisitas
Heteroskedastisitas terjadi ketika varians residual tidak konstan di seluruh

pengamatan, sehingga mengganggu efisiensi estimasi dan validitas uji statistik.
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Model regresi yang bebas heteroskedastisitas menghasilkan estimasi yang lebih
efisien dan uji signifikansi yang dapat diandalkan (Wooldridge, 2016). Dalam
penelitian ini, uji heteroskedastisitas dilakukan dengan metode Breusch-Pagan Test
atau White Test. Jika ditemukan heteroskedastisitas, model dapat diperbaiki dengan

menggunakan robust standard errors.

4. Uji Autokorelasi
Autokorelasi terjadi ketika residual pada satu periode atau unit pengamatan

berkorelasi dengan residual pada periode/unit lain. Hal ini dapat menyebabkan
estimasi koefisien tetap tidak bias, tetapi uji statistik menjadi tidak valid (Baltagi,
2021). Dalam penelitian ini, uji autokorelasi dilakukan menggunakan Durbin-
Watson Test atau Breusch-Godfrey Test. Pemeriksaan autokorelasi penting
terutama karena data panel yang digunakan mengandung dimensi lintas waktu dan
antar entitas, sehingga potensi keterkaitan residual antar waktu tidak dapat

diabaikan.

3.6.5 Feasible Generalized Least Squares (FGLS)
Dalam penelitian ini, analisis dilakukan menggunakan regresi data panel

untuk menguji pengaruh green finance terhadap profitabilitas dengan intellectual
capital sebagai variabel moderasi. Estimasi awal model dilakukan dengan metode
Ordinary Least Squares (OLS), kemudian dilanjutkan dengan pengujian asumsi
klasik, khususnya heteroskedastisitas dan autokorelasi. Apabila hasil pengujian
menunjukkan adanya pelanggaran asumsi klasik, maka metode OLS tidak lagi
menghasilkan estimator yang efisien karena varians error tidak konstan
(heteroskedastisitas) atau terdapat korelasi antar error dalam satu entitas
(autokorelasi). Kondisi ini menyebabkan standar error menjadi bias, sehingga
pengujian statistik seperti uji t dan uji F tidak dapat memberikan hasil yang akurat
(Damodar N. Gujarati & Dawn C. Porter, 2009).

Untuk mengatasi permasalahan tersebut, penelitian ini menggunakan
metode Feasible Generalized Least Squares (FGLS). FGLS merupakan
pengembangan dari metode Generalized Least Squares (GLS) yang digunakan
ketika struktur varians—kovarians error tidak diketahui secara pasti dan perlu

diestimasi terlebih dahulu dari data (William H. Greene, 2012). Berbeda dengan
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OLS yang mengasumsikan error bersifat homoskedastis dan tidak berkorelasi,
FGLS secara eksplisit mengakomodasi adanya heteroskedastisitas dan autokorelasi
dalam model. Secara teknis, FGLS bekerja melalui dua tahapan utama. Tahap
pertama adalah mengestimasi model awal untuk memperoleh residual, yang
kemudian digunakan untuk memperkirakan struktur varians dan kovarians dari
error. Tahap kedua adalah melakukan transformasi pada model berdasarkan
estimasi tersebut, sehingga menghasilkan model baru dengan error yang telah
distabilkan. Melalui proses ini, FGLS mampu menghasilkan estimator yang lebih
efisien dibandingkan OLS dalam kondisi pelanggaran asumsi klasik (Jeffrey M.
Wooldridge, 2010).

Keunggulan utama FGLS terletak pada kemampuannya dalam
menghasilkan estimasi parameter yang lebih akurat dan efisien, terutama pada data
panel yang memiliki karakteristik heterogen antar individu (cross-section) dan
ketergantungan waktu (time series). Dengan demikian, metode ini sangat relevan
digunakan dalam penelitian yang melibatkan data perbankan, di mana perbedaan
karakteristik antar bank dan dinamika waktu berpotensi menimbulkan
heteroskedastisitas maupun autokorelasi. Oleh karena itu, penggunaan FGLS dalam
penelitian ini bertujuan untuk memastikan bahwa hasil estimasi yang diperoleh
tidak hanya konsisten, tetapi juga efisien dan memiliki tingkat keandalan yang
tinggi dalam pengujian hipotesis. Dengan pendekatan ini, diharapkan analisis
mengenai pengaruh green finance terhadap profitabilitas dengan intellectual capital
sebagai variabel moderasi dapat memberikan hasil yang lebih valid dan dapat
dipertanggungjawabkan secara ilmiah.

3.6.6 Uji Hipotesis

Setelah melakukan pengujian asumsi klasik dan menentukan model regresi
data panel yang sesuai (CEM, FEM, atau REM), penelitian ini melanjutkan analisis
dengan uji hipotesis untuk menguji hubungan antara variabel independen, variabel

dependen, variabel moderasi, dan variabel kontrol.

1. Uji T (Uji Parsial)
Uji Parsial (t-test) digunakan untuk menilai apakah setiap variabel

independen memiliki pengaruh yang signifikan secara individual terhadap variabel
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dependen. Dalam konteks penelitian ini, variabel independen seperti Green finance,
Intellectual capital, dan variabel kontrol (Inflasi, GDP, Total Aset, Usia Bank) diuji
untuk mengetahui kontribusi masing-masing terhadap Profitabilitas bank syariah.
Penentuan signifikansi dilakukan dengan melihat p-value, yaitu probabilitas
memperoleh hasil yang sama atau lebih ekstrem jika hipotesis nol benar.
Hipotesis:

Ho: Variabel independen tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel
dependen .

Hi: Variabel independen memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel dependen.
Kriteria Pengujian:

a. Jika probabilitas t-statistik < tingkat signifikansi (0,1), maka HO
ditolak,yang menunjukkan bahwa variabel independen memiliki pengaruh
yang signifikan terhadap variabel dependen

b. Jika probabilitas t-statistik > 0,1, maka HO diterima, yang menandakan
bahwa variabel independent tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap variabel dependen.

2. Uji F ( simultan )
Uji Simultan atau F-test digunakan untuk menilai apakah seluruh variabel
independen secara bersama-sama memiliki pengaruh signifikan terhadap variabel
dependen. Dalam penelitian ini, uji F bertujuan untuk mengetahui apakah Green
finance, Intellectual capital, dan variabel kontrol (Inflasi, GDP, Total Aset, Usia
Bank) secara kolektif memengaruhi Profitabilitas bank syariah di Asia Tenggara.
Hipotesis untuk uji F:
Ho: Semua variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap
Profitabilitas.
Hi: Setidaknya satu variabel independen berpengaruh signifikan terhadap
Profitabilitas.
Kriteria Pengujian:

a. Jika p-value <0,1, maka Ho ditolak, yang berarti variabel independen secara

simultan berpengaruh signifikan terhadap Financial stability.
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b. Jika p-value > 0,1, maka Ho diterima, yang berarti tidak ada pengaruh
signifikan secara kolektif dari variabel independen terhadap Financial
stability.

3. Uji Koefisien Determinasi (R?)
Koefisien determinasi (R?) adalah ukuran statistik yang digunakan untuk menilai

seberapa baik model regresi linear mampu menyesuaikan diri dengan data yang
diamati. Nilai R? dihitung sebagai perbandingan antara varians yang dijelaskan oleh
model regresi dengan total varians dalam data. Secara sederhana, R> menunjukkan
proporsi variasi pada variabel dependen yang dapat dijelaskan oleh variabel-
variabel independen yang dimasukkan dalam model.

Tujuan utama dari pengujian koefisien determinasi adalah untuk
mengetahui seberapa besar kemampuan variabel independen dalam menjelaskan
perubahan pada variabel dependen. Nilai R? berkisar antara 0 hingga 1, di mana
semakin tinggi nilainya menunjukkan bahwa variabel independen mampu
menjelaskan sebagian besar variasi variabel dependen. Dengan kata lain, semakin
tinggi R?, semakin baik model regresi dalam menggambarkan hubungan antara

variabel independen dan dependen.

3.6.5 Analisis Regresi Moderasi (Moderating Regression Analysis)
Analisis Regresi Moderasi (Moderating Regression Analysis) merupakan

metode statistik yang digunakan untuk menguji apakah hubungan antara variabel
independen dan variabel dependen dipengaruhi oleh kehadiran variabel moderasi.
Secara teknis, MRA dilakukan dengan memasukkan interaction term antara
variabel independen dan moderator dalam model regresi. Jika koefisien interaksi
signifikan, maka dapat disimpulkan bahwa kekuatan atau arah pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen bergantung pada tingkat variabel
moderator (Aguinis et al., 2017).

Analisis regresi moderasi dalam penelitian ini bertujuan untuk menguji
apakah Human Capital Efficiency (HCE), Structural Capital Efficiency (SCE) dan
Capital Employed Efficiency (CEE) berperan sebagai variabel moderasi dalam
hubungan antara Green finance (GF) dan Finansial stability pada bank syariah di
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Asia Tenggara. Moderasi terjadi ketika pengaruh variabel independen terhadap

dependen berbeda tergantung pada tingkat variabel moderasi.
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BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Objek dalam penelitian ini adalah perbankan syariah di kawasan Asia
Tenggara periode 2019-2024. Penelitian ini mengkaji pengaruh green finance
terhadap Financial stability dengan intellectual capital sebagai variabel moderasi
quasi. Moderasi quasi menunjukkan bahwa intellectual capital tidak hanya
berpengaruh secara langsung terhadap Financial stability, tetapi juga berperan
dalam memoderasi pengaruh green finance terhadap Financial stability.
Intellectual capital dalam penelitian ini diproksikan melalui Human Capital
Efficiency (HCE), Structural Capital Efficiency (SCE), dan Capital Employed
Efficiency (CEE). Selain itu, penelitian ini juga menggunakan variabel kontrol
berupa inflasi, gross domestic product (GDP), usia bank, dan total aset.

Kawasan Asia Tenggara dipilih karena merupakan salah satu wilayah
dengan perkembangan industri perbankan syariah yang cukup pesat, khususnya di
Indonesia dan Malaysia sebagai negara dengan sektor perbankan syariah terbesar
di kawasan. Selain itu, Brunei Darussalam, Thailand, dan Filipina turut
mengembangkan layanan perbankan syariah sebagai bagian dari penguatan sistem
keuangan nasional. Dalam beberapa tahun terakhir, perbankan syariah di kawasan
Asia Tenggara juga mulai menghadapi tuntutan terhadap penerapan keuangan
berkelanjutan seiring meningkatnya perhatian global terhadap isu lingkungan dan
keberlanjutan. Kondisi tersebut mendorong institusi perbankan untuk mulai
mengintegrasikan green finance dalam aktivitas pembiayaan dan pengelolaan risiko
guna menjaga stabilitas keuangan di tengah dinamika risiko ekonomi dan
perubahan lingkungan bisnis.

Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh bank syariah di kawasan Asia
Tenggara selama periode 2019-2024 dengan jumlah sebanyak 33 bank. Penelitian
ini menggunakan teknik sampling jenuh, yaitu teknik pengambilan sampel dengan
menggunakan seluruh anggota populasi sebagai sampel penelitian. Data yang

digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh melalui annual report,
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sustainability report, dan laporan keuangan masing-masing bank selama periode

penelitian.

4.1.2 Analisis Statistik Deskriptif

Penelitian ini menggunakan objek seluruh Bank Umum Syariah yang
beroperasi di kawasan Asia Tenggara selama periode 2019-2024 dengan total
observasi sebanyak 190. Pemilihan sampel tersebut bertujuan untuk
merepresentasikan kondisi industri perbankan syariah di kawasan yang memiliki
karakteristik ekonomi dan tingkat perkembangan keuangan yang beragam. Untuk
memperoleh gambaran awal mengenai karakteristik data penelitian, digunakan
analisis statistik deskriptif yang mencakup nilai minimum, maksimum, rata-rata
(mean), median, kuartil (Q1 dan Q3), serta standar deviasi (Nasution, 2017).
Analisis ini digunakan untuk menyajikan ringkasan data sekaligus menggambarkan
pola distribusi dan tingkat variasi pada masing-masing variabel penelitian. Adapun

hasil pengolahan statistik deskriptif untuk variabel penelitian disajikan pada Tabel

berikut:
Tabel 4. 1 Statistik Deskriptif

Keterangan | GFR HCE SCE CEE ZSCORE
Min 0,02 -7,43 -2,76 -7,05 -0,64
Max 3,66 2,24 0,56 0,12 1,76
Mean 7,38 3,76 0,75 0,22 1,89

Q1 19,37 7,73 0,74 0,22 1,96
Median 20,73 7,75 0,89 0,37 2,09

Q3 100 49,69 8,83 1,83 4,69

Std. deviasi | 26,93 10,02 0,68 0,65 0,64

Sumber : diolah oleh peneliti dengan Rstudio, 2025

Berdasarkan hasil analisis dari tabel 4.1 menunjukkan bahwa :
1. Hasil analisis deskriptif variabel GFR sebagai variabel independen

menunjukkan nilai minimum sebesar 0,02, yang mengindikasikan bahwa
masih terdapat bank umum syariah di Asia Tenggara dengan tingkat
implementasi green finance yang sangat rendah, sehingga mencerminkan
belum optimalnya integrasi prinsip keberlanjutan. Sebaliknya, nilai
maksimum sebesar 100,00 menunjukkan adanya bank yang telah

mengimplementasikan green finance secara sangat intensif. Perbedaan yang
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kontras ini mengindikasikan adanya disparitas yang signifikan antar bank.
Nilai rata-rata (mean) sebesar 19,37 yang lebih tinggi dibandingkan median
7,38 menunjukkan bahwa distribusi data menceng ke kanan (positively
skewed), yang berarti sebagian besar bank berada pada tingkat
implementasi yang rendah hingga moderat, sementara hanya sebagian kecil
yang memiliki nilai sangat tinggi. Hal ini diperkuat oleh nilai kuartil, di
mana Q1 sebesar 3,66 menunjukkan bahwa 25% bank berada pada tingkat
yang sangat rendah, sedangkan Q3 sebesar 20,73 menunjukkan hanya
sebagian bank yang mencapai tingkat lebih tinggi. Jarak yang lebar antara
Q3 dan nilai maksimum mengindikasikan adanya nilai ekstrem. Selain itu,
standar deviasi sebesar 26,93 menunjukkan tingkat variasi yang tinggi, yang
mencerminkan heterogenitas dalam implementasi green finance antar bank.
Secara keseluruhan, distribusi yang tidak simetris dan adanya nilai ekstrem
menunjukkan bahwa implementasi green finance masih didominasi oleh
sebagian kecil bank dengan kinerja tinggi, sementara mayoritas lainnya
masih berada pada tingkat rendah. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa implementasi green finance pada bank umum syariah di Asia
Tenggara masih bersifat tidak merata dan cenderung terfragmentasi

. Hasil analisis deskriptif variabel Human Capital Efficiency (HCE)
menunjukkan nilai minimum sebesar -7,43, yang mengindikasikan bahwa
terdapat bank umum syariah di Asia Tenggara dengan tingkat efisiensi
modal manusia yang sangat rendah, bahkan bernilai negatif. Hal ini
mencerminkan bahwa pada beberapa bank, pemanfaatan sumber daya
manusia belum mampu memberikan nilai tambah terhadap kinerja
perusahaan. Di sisi lain, nilai maksimum sebesar 49,69 menunjukkan bahwa
terdapat bank yang mampu mengelola dan memanfaatkan modal manusia
secara sangat efisien. Perbedaan yang cukup besar antara nilai minimum
dan maksimum ini mengindikasikan adanya variasi yang signifikan dalam
kualitas pengelolaan sumber daya manusia antar bank. Nilai rata-rata
(mean) sebesar 7,73 yang lebih tinggi dibandingkan median sebesar 3,76

menunjukkan bahwa distribusi data bersifat menceng ke kanan (positively
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skewed), yang berarti sebagian besar bank memiliki tingkat efisiensi yang
relatif rendah hingga moderat, sementara hanya sebagian kecil yang
memiliki nilai sangat tinggi. Hal ini diperkuat oleh nilai kuartil, di mana Q1
sebesar 2,24 menunjukkan bahwa 25% bank berada pada tingkat efisiensi
rendah, sedangkan Q3 sebesar 7,75 menunjukkan bahwa hanya sebagian
bank yang mencapai efisiensi yang lebih tinggi. Standar deviasi sebesar
10,02 menunjukkan adanya tingkat variasi yang cukup tinggi dalam data,
yang mencerminkan heterogenitas dalam pengelolaan modal manusia antar
bank. Secara keseluruhan, distribusi HCE menunjukkan bahwa efisiensi
sumber daya manusia belum merata dan masih didominasi oleh sebagian
kecil bank dengan kinerja tinggi, sementara mayoritas lainnya masih berada
pada tingkat yang relatif rendah.

. Hasil analisis deskriptif variabel Structural Capital Efficiency (SCE)
menunjukkan nilai minimum sebesar -2,76, yang mengindikasikan bahwa
masih terdapat bank umum syariah di Asia Tenggara dengan tingkat
efisiensi modal struktural yang rendah, bahkan bernilai negatif. Kondisi ini
mencerminkan bahwa pada beberapa bank, sistem, prosedur, serta
mekanisme internal belum mampu berfungsi secara optimal dalam
mendukung penciptaan nilai. Di sisi lain, nilai maksimum sebesar 8,83
menunjukkan bahwa terdapat bank yang telah mampu mengelola modal
struktural secara lebih efektif. Perbedaan antara nilai minimum dan
maksimum ini mengindikasikan adanya variasi dalam kualitas pengelolaan
struktur organisasi antar bank, meskipun tidak se-ekstrem variabel
sebelumnya. Nilai rata-rata (mean) sebesar 0,74 yang relatif sejalan dengan
median sebesar 0,75 menunjukkan bahwa distribusi data cenderung
simetris. Hal ini mengindikasikan bahwa tingkat efisiensi modal struktural
antar bank relatif merata. Nilai kuartil pertama (Q1) sebesar 0,56 dan kuartil
ketiga (Q3) sebesar 0,89 juga menunjukkan bahwa sebagian besar observasi
berada dalam rentang yang cukup sempit, sehingga tidak terdapat perbedaan
yang signifikan antar kelompok data. Standar deviasi sebesar 0,68

menunjukkan tingkat variasi yang relatif rendah, yang mengindikasikan
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bahwa data cenderung homogen. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa efisiensi modal struktural pada bank umum syariah di Asia Tenggara
relatif lebih stabil dan merata dibandingkan variabel lainnya, meskipun
masih terdapat beberapa bank yang menunjukkan kinerja yang lebih baik.

. Hasil analisis deskriptif variabel Capital Employed Efficiency (CEE)
menunjukkan nilai minimum sebesar -7,05, yang mengindikasikan bahwa
terdapat bank umum syariah di Asia Tenggara yang mengalami
ketidakefisienan dalam penggunaan modal, bahkan hingga menghasilkan
nilai negatif, sehingga mencerminkan bahwa modal yang digunakan belum
mampu menghasilkan nilai tambah secara optimal. Di sisi lain, nilai
maksimum sebesar 1,83 menunjukkan bahwa terdapat bank yang mampu
mengelola modal secara lebih efisien, meskipun nilainya relatif tidak terlalu
tinggi. Nilai rata-rata (mean) sebesar 0,22 yang sama dengan median 0,22
menunjukkan bahwa secara umum distribusi data terlihat seimbang, namun
nilai minimum yang jauh lebih rendah dibandingkan nilai maksimum
mengindikasikan adanya ketimpangan pada sisi bawah yang dipengaruhi
oleh beberapa nilai ekstrem negatif. Nilai kuartil pertama (Q1) sebesar 0,12
dan kuartil ketiga (Q3) sebesar 0,37 menunjukkan bahwa sebagian besar
bank memiliki tingkat efisiensi penggunaan modal yang relatif rendah dan
terkonsentrasi pada rentang yang sempit. Standar deviasi sebesar 0,65
mengindikasikan bahwa variasi data relatif terbatas, namun keberadaan nilai
ekstrem tetap menunjukkan bahwa masih terdapat bank yang belum optimal
dalam memanfaatkan modalnya. Secara keseluruhan, variabel Capital
Employed Efficiency CEE menunjukkan bahwa efisiensi penggunaan modal
pada bank umum syariah di Asia Tenggara cenderung rendah dan belum
merata, dengan adanya beberapa kasus ketidakefisienan yang cukup
signifikan.

. Hasil analisis deskriptif variabel zscore sebagai variabel dependen yang
merepresentasikan Financial stability menunjukkan nilai minimum sebesar
-0,64, yang mengindikasikan bahwa masih terdapat bank umum syariah di

Asia Tenggara dengan tingkat stabilitas keuangan yang relatif rendah,
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meskipun tidak mendominasi sampel. Di sisi lain, nilai maksimum sebesar
4,69 menunjukkan bahwa terdapat bank yang memiliki tingkat stabilitas
keuangan yang sangat baik, sehingga mampu menjaga ketahanan terhadap
risiko. Nilai rata-rata (mean) sebesar 1,96 yang relatif dekat dengan median
sebesar 1,89 menunjukkan bahwa distribusi data cenderung tidak terlalu
menyimpang, yang berarti sebagian besar bank berada pada tingkat
stabilitas keuangan yang relatif serupa. Hal ini juga diperkuat oleh nilai
kuartil pertama (Q1) sebesar 1,76 dan kuartil ketiga (Q3) sebesar 2,09, yang
menunjukkan bahwa data terkonsentrasi pada rentang yang cukup sempit.
Standar deviasi sebesar 0,64 mengindikasikan bahwa variasi data relatif
kecil, sehingga perbedaan tingkat stabilitas keuangan antar bank tidak
terlalu besar. Namun demikian, adanya nilai minimum yang negatif tetap
menunjukkan bahwa masih terdapat sebagian kecil bank yang berada pada
kondisi yang lebih rentan. Secara keseluruhan, kondisi ini menunjukkan
bahwa stabilitas keuangan bank umum syariah di Asia Tenggara cenderung

cukup terjaga, meskipun belum sepenuhnya merata pada seluruh observasi.

4.1.3 Uji Pemilihan Model Regresi

Dalam analisis data panel, penentuan model regresi dilakukan untuk
menghasilkan estimasi yang tepat dan mampu mencerminkan kondisi data secara
lebih akurat. Secara umum, terdapat tiga pendekatan yang dapat digunakan, yaitu
Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect
Model (REM), yang masing-masing memiliki perbedaan dalam mengakomodasi
karakteristik data, khususnya terkait heterogenitas antar unit observasi. Untuk
menetapkan model yang paling sesuai, dilakukan beberapa tahapan pengujian
secara bertahap, dimulai dari uji Chow untuk membandingkan CEM dengan FEM
guna mengetahui perlunya mempertimbangkan efek individual, kemudian
dilanjutkan dengan uji Hausman untuk menentukan pilihan antara FEM dan REM
dengan mempertimbangkan konsistensi model yang dihasilkan. Apabila kedua
pengujian tersebut belum memberikan keputusan yang jelas, maka dilakukan uji

Lagrange Multiplier (LM) untuk membandingkan CEM dengan REM, sehingga
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berdasarkan keseluruhan rangkaian pengujian tersebut dapat ditentukan model yang

paling tepat sebagai dasar dalam analisis selanjutnya.
1. Uji chow

Uji Chow digunakan untuk menentukan model yang lebih sesuai antara
Common Effect Model (CEM) dan Fixed Effect Model (FEM) dalam analisis data
panel. Pengujian ini dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat perbedaan
karakteristik antar unit observasi yang lebih tepat diakomodasi dengan pendekatan
efek tetap. Apabila nilai probabilitas (p-value) lebih besar dari 0,05, maka model
yang dipilih adalah Common Effect Model (CEM). Sebaliknya, apabila p-value
lebih kecil atau sama dengan 0,05, maka model yang dipilih adalah Fixed Effect
Model (FEM).

Tabel 4. 2 Hasil Uji Chow

F dfl df2 p-value

20,825 | 37 144 0,00
Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026

Berdasarkan hasil uji Chow pada tabel 4.2 diperoleh nilai F-statistic sebesar
20,825 dengan p-value 0,00. Nilai tersebut lebih kecil dari 0,05 sehingga HO ditolak
dan model yang dipilih adalah Fixed Effect Model (FEM).

2. Uji Hausman
Uji Hausman digunakan untuk menentukan model yang lebih tepat antara Fixed

Effect Model (FEM) dan Random Effect Model (REM) dalam analisis data panel.
Pengujian ini dilakukan untuk melihat apakah terdapat korelasi antara efek
individual dengan variabel penjelas, yang menjadi dasar dalam pemilihan model
estimasi yang konsisten. Apabila nilai probabilitas (p-value) lebih kecil dari 0,05
maka model yang dipilih adalah Fixed Effect Model (FEM), sedangkan apabila p-
value lebih besar dari 0,05 maka model yang dipilih adalah Random Effect Model
(REM).
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Tabel 4. 3 Hasil Uji Hausman

chisq df p-value

42,047 8 0,00
Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026

Berdasarkan hasil uji hausman pada tabel 4.3 diatas diperoleh p-value 0,00
<0,05, maka model yang terpilih adalah Fixed Effect Model (FEM).
4.1.4 Uji Asumsi klasik
1. Uji multikolinearitas

Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat
hubungan yang tinggi antar variabel independen dalam model. Kondisi
multikolinearitas yang tinggi dapat menyebabkan ketidakstabilan dalam estimasi
koefisien regresi, sehingga hasil yang diperoleh menjadi kurang reliabel. Dalam
penelitian ini, pengujian multikolinearitas dilakukan dengan melihat nilai Variance
Inflation Factor (VIF). Apabila nilai VIF lebih kecil dari 10, maka dapat

disimpulkan bahwa model tidak mengalami multikolinearitas yang serius.

Tabel 4. 4 Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel | VIF
GFR 1,11
HCE 1,06
SCE 1,04
CEE 1,05
INF 2,09
GDP 1,83
AGE 1,04
LNTA 1,14

Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas pada tabel 4.4, seluruh variabel
independen memiliki nilai VIF di bawah 10. Hal ini menunjukkan bahwa tidak
terdapat masalah multikolinearitas dalam model, sehingga hubungan antar variabel

independen tidak mengganggu kestabilan estimasi.

2. Uji Heterokedastisitas
Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah varians error

dalam model bersifat konstan atau tidak. Ketidakkonsistenan varians error dapat
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menyebabkan estimasi koefisien menjadi tidak efisien dan mengganggu validitas
pengujian statistik. Pengujian dilakukan menggunakan metode Breusch-Pagan, di
mana model dinyatakan tidak mengalami heteroskedastisitas apabila nilai

probabilitas lebih besar dari tingkat signifikansi yang digunakan.

Tabel 4. 5 Hasil Uji Heterokedastisitas

Breusch-Pagan | df p-value
40,23 11 0,00
Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026
Berdasarkan hasil uji Breusch-Pagan pada tabel 4.5 diperoleh nilai sebesar

40,23 dengan p-value 0,00. Nilai tersebut lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat

disimpulkan bahwa model mengalami heteroskedastisitas.

3. Uji autokorelasi
Uji autokorelasi dilakukan untuk mengetahui adanya korelasi antar error dalam

model, khususnya pada dimensi waktu. Keberadaan autokorelasi dapat
menyebabkan estimasi menjadi tidak efisien dan memengaruhi validitas pengujian
statistik. Dalam penelitian ini, pengujian autokorelasi dilakukan menggunakan uji
Breusch-Godfrey/Wooldridge, di mana keputusan didasarkan pada nilai
probabilitas untuk menentukan ada atau tidaknya autokorelasi dalam model.

Tabel 4. 6 Hasil Uji autokorelasi

Chisq | df | p-value

1,4 1 0.28
Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026

Berdasarkan hasil uji Breusch-Godfrey/Wooldridge pada tabel 4.6 diperoleh

nilai Chi-square sebesar 1,1422 dengan p-value 0,2852. Nilai tersebut lebih besar

dari 0,05, yang menunjukkan bahwa model tidak mengalami autokorelasi.

4.1.5 Estimasi Feasible Generalized Least Squares (FGLS)
Berdasarkan hasil uji asumsi klasik, model menunjukkan adanya

heteroskedastisitas yang mengindikasikan ketidaksamaan varians error antar
observasi. Kondisi ini berpotensi menyebabkan estimasi koefisien menjadi tidak
efisien serta menurunkan ketepatan pengujian statistik. Oleh karena itu, diperlukan
pendekatan estimasi yang mampu mengakomodasi permasalahan tersebut. Dalam
penelitian ini digunakan metode Feasible Generalized Least Squares (FGLS), yang

secara khusus dirancang untuk menangani ketidaksamaan varians error, sehingga
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diharapkan mampu memberikan hasil estimasi yang lebih efisien dan lebih sesuai
dengan kondisi data.

Tabel 4. 7 Hasil Estimasi FGLS

Variabels | coeficient Std. errors z-value | p-value
GFR 0,014 0,002 5,987 0,000
HCE 0,017 0,005 3,011 0,002
SCE -0,081 0,079 -1,023 0,305
CEE 0,658 0,098 6,682 0,000
INF -0,017 0,017 -0,989 0,322
GDP 0,053 0,012 4,250 0,000
AGE 0,005 0,003 1,613 0,106
LNTA 0,014 0,009 1,555 0,119
GFR*HCE | -0,00 0,000 -0,893 0,371
GFR*SCE | 0,002 0,001 1,686 0,091
GFR*CEE | -0,023 0,002 -9,504 0,000

Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026

Berdasarkan hasil uji pada tabel 4.7 hasil estimasi menggunakan metode
FGLS menunjukkan bahwa variabel-variabel dalam model memiliki pengaruh yang
bervariasi terhadap zscore, baik dari sisi signifikansi maupun arah hubungan.
Secara umum, beberapa variabel utama menunjukkan pengaruh yang signifikan,
sementara variabel lainnya tidak menunjukkan kontribusi yang berarti dalam
model. Selain itu, interaksi antar variabel juga memberikan indikasi adanya peran

moderasi dalam hubungan yang diuji.

4.1.6. Ui T
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel

independen terhadap variabel dependen secara parsial dalam model. Pengujian ini
digunakan untuk melihat apakah setiap variabel memiliki pengaruh yang signifikan
atau tidak terhadap zscore, baik dari sisi arah maupun besarnya pengaruh.
Keputusan pengujian didasarkan pada nilai p-value dengan tingkat signifikansi
sebesar 10 persen (0,10), di mana variabel dinyatakan berpengaruh signifikan
apabila nilai p-value lebih kecil dari 0,10.
Berdasarkan tabel uji t pada tabel 4.7 dapat disimpulkan bahwa :
1. Variabel GFR memiliki nilai koefisien sebesar 0.014 dan p-value sebesar
0,000 < 0,10, maka HI1 diterima. Artinya GFR berpengaruh positif dan

signifikan terhadap zscore. Hal ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan
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4.1.7

GFR akan diikuti oleh peningkatan zscore sebesar 0.014, dengan asumsi
variabel lain dalam model berada dalam kondisi konstan. Hasil ini
mengindikasikan bahwa GFR memiliki kontribusi dalam meningkatkan
stabilitas keuangan perusahaan yang tercermin dari zscore.

Variabel HCE memiliki nilai koefisien sebesar 0,017 dan p-value sebesar
0,002 < 0,10, maka H2 diterima. Artinya HCE berpengaruh positif dan
signifikan terhadap zscore. Hal ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan
HCE akan meningkatkan zscore sebesar 0,017, dengan asumsi variabel lain
konstan. Hasil ini mengindikasikan bahwa efisiensi human capital berperan

dalam memperkuat stabilitas keuangan perusahaan.

. Variabel SCE memiliki nilai koefisien sebesar -0,081 dan p-value sebesar

0,305 > 0,10, maka H3 ditolak. Artinya SCE tidak berpengaruh signifikan
terhadap zscore. Dengan demikian, perubahan SCE tidak memberikan

pengaruh yang berarti terhadap zscore dalam model penelitian ini.

. Variabel CEE memiliki nilai koefisien sebesar 0,658 dan p-value sebesar

0,000 < 0,10, maka H4 diterima. Artinya CEE berpengaruh positif dan
signifikan terhadap zscore. Hal ini menunjukkan bahwa setiap peningkatan
CEE akan meningkatkan zscore sebesar 0,658, dengan asumsi variabel lain
konstan. Hasil ini menunjukkan bahwa efisiensi modal yang digunakan
memiliki peran yang sangat kuat dalam meningkatkan stabilitas keuangan
perusahaan.

Uji MRA

Analisis Regresi Moderasi digunakan untuk mengevaluasi bagaimana

variabel moderasi mempengaruhi hubungan antara variabel independen dan

variabel dependen. Pengambilan keputusan variabel moderasi ditentukan melalui

nilai probabilitas p-value. Apabila nilai p-value lebih kecil dari 0,1, maka dapat

disimpulkan bahwa variabel moderasi mampu memoderasi hubungan antara

variabel independen terhadap variabel dependen. Sebaliknya, apabila nilai p-value

lebih besar dari 0,1, maka variabel moderasi tidak terbukti mampu memoderasi

hubungan antara variabel independen dan dependen.

Berdsarkan hasil uji MRA pada tabel 4.7 dapat disimpulkan ahwa :
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1.

Interaksi variabel HCE tidak secara signifikan memoderasi hubungan GFR
terhadap zscore. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien sebesar -0,000 dengan
p-value 0,371 > 0,10, sehingga H5 ditolak. Dengan demikian, HCE tidak
berperan sebagai variabel moderasi dalam hubungan tersebut.

Interaksi variabel SCE secara signifikan memoderasi hubungan GFR terhadap
zscore. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien sebesar 0,002 dengan p-value
0,091 < 0,10, sehingga H6 diterima. Dengan demikian, SCE mampu
memoderasi hubungan dan memperkuat pengaruh GFR terhadap zscore.
Interaksi variabel CEE secara signifikan memoderasi hubungan GFR terhadap
zscore. Hal ini ditunjukkan oleh nilai koefisien sebesar -0,023 dengan p-value
0,000 < 0,10, sehingga H7 diterima. Dengan demikian, CEE mampu

memoderasi hubungan dan memperlemah pengaruh GFR terhadap zscore.

Untuk memperjelas hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), berikut

disajikan output estimasi model dari RStudio yang menggambarkan pengaruh

interaksi variabel moderasi terhadap hubungan GFR dan zscore. Output ini menjadi

dasar dalam melihat signifikansi serta arah pengaruh masing-masing variabel

interaksi dalam model penelitian.

Gambar 4. 1 Plot interaksi SCE terhadap GFR

Bank Stability (Ln Z-Score)
n

0 25 50 75 100
Green Finance Ratio (GFR)

Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026
Berdasarkan Gambar 4.1, hasil plot interaksi menunjukkan bahwa ketiga

garis slope cenderung meningkat, yang menandakan bahwa GFR memiliki

hubungan positif terhadap zscore. Perbedaan tingkat SCE terlihat dari posisi dan

kemiringan masing-masing garis. Pada kondisi SCE tinggi, garis slope berada lebih
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atas dan menunjukkan kecenderungan yang lebih curam, yang mengindikasikan
bahwa peningkatan GFR diikuti oleh peningkatan zscore yang lebih besar.
Sebaliknya, pada kondisi SCE rendah, garis slope berada lebih rendah dengan
kemiringan yang lebih landai, sehingga pengaruh GFR terhadap zscore menjadi
relatif lebih kecil. Kondisi ini menunjukkan bahwa pada tingkat SCE yang rendah,
peningkatan GFR tidak memberikan dampak yang kuat terhadap stabilitas bank.
Dapat disimpulkan bahwa SCE berperan sebagai variabel moderasi yang
memperkuat pengaruh GFR terhadap zscore.

Gambar 4. 2 Plot interaksi CEE terhadap GFR

Bank Stability (Lnh Z-Score)
n

0 25 50 75 100
Green Finance Ratio (GFR)

Sumber : data diolah peneliti dengan Rstudio, 2026

Berdasarkan Gambar 4.2, hasil plot interaksi menunjukkan bahwa
hubungan antara GFR dan zscore berbeda pada setiap tingkat CEE. Secara umum,
pola garis menunjukkan variasi arah hubungan, yang menandakan bahwa peran
CEE memengaruhi hubungan antara GFR dan stabilitas bank. Pada kondisi CEE
tinggi, garis slope cenderung menurun, yang menunjukkan bahwa peningkatan
GFR justru diikuti oleh penurunan zscore. Hal ini mengindikasikan bahwa pada
tingkat efisiensi modal yang tinggi, peningkatan GFR tidak selalu diikuti oleh
peningkatan stabilitas bank, bahkan cenderung melemahkan hubungan tersebut.
Sebaliknya, pada kondisi CEE rendah, garis slope terlihat meningkat cukup tajam.
Hal ini menunjukkan bahwa pada tingkat CEE yang rendah, peningkatan GFR
justru diikuti oleh peningkatan zscore yang lebih besar. Dengan kata lain, pengaruh
GFR terhadap stabilitas bank menjadi lebih kuat pada kondisi CEE yang rendah.

Perbedaan arah dan kemiringan garis ini menunjukkan bahwa CEE memengaruhi
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kekuatan hubungan antara GFR dan zscore. Semakin tinggi CEE, pengaruh GFR
terhadap stabilitas bank cenderung melemah. Dengan demikian, dapat disimpulkan
bahwa CEE berperan sebagai variabel moderasi yang memperlemah pengaruh GFR

terhadap zscore.

4.2 Pembahasan
4.2.1 Pengaruh Green finance Terhadap Financial stability

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa green finance berpengaruh positif
dan signifikan terhadap stabilitas keuangan bank syariah di Asia Tenggara. Temuan
ini mengindikasikan bahwa peningkatan pembiayaan berbasis lingkungan mampu
memperkuat ketahanan bank, terutama melalui penurunan eksposur risiko kredit
pada sektor yang rentan terhadap risiko lingkungan serta peningkatan kualitas
portofolio pembiayaan. Dengan demikian, integrasi green finance tidak hanya
berdampak pada aspek keberlanjutan, tetapi juga berkontribusi langsung terhadap
penguatan stabilitas keuangan. Perkembangan sektor keuangan global dalam
beberapa dekade terakhir menunjukkan adanya pergeseran paradigma dari
pendekatan konvensional menuju sistem keuangan yang lebih berkelanjutan (Dev
etal., 2025; Erdogdu et al., 2025). Tekanan terhadap isu perubahan iklim, degradasi
lingkungan, serta meningkatnya kesadaran terhadap risiko non-keuangan telah
mendorong institusi perbankan untuk mengintegrasikan prinsip keberlanjutan ke
dalam aktivitas operasionalnya (Korzeb et al., 2024). Dalam konteks ini, green
finance tidak hanya dipandang sebagai instrumen pembiayaan, tetapi juga sebagai
mekanisme mitigasi risiko yang semakin relevan dalam kerangka stabilitas sistem
keuangan modern. Risiko lingkungan yang tidak terkelola berpotensi berkembang
menjadi risiko kredit dan risiko sistemik, terutama melalui eksposur pada sektor-
sektor berintensitas karbon tinggi yang rentan terhadap perubahan regulasi dan
tekanan pasar ( Chen & Xu, 2021).Temuan penelitian ini sejalan dengan studi
sebelumnya yang menunjukkan bahwa integrasi pembiayaan hijau berkontribusi
terhadap penurunan risiko dan peningkatan ketahanan institusi keuangan (Fan &

Gao, 2024; Mirovic et al., 2023; Q. K. Nguyen, 2025).

57



Dalam perspektif Stakeholder Theory, implementasi green finance
mencerminkan respons bank terhadap tekanan dan ekspektasi pemangku
kepentingan yang semakin menuntut praktik bisnis yang bertanggung jawab secara
lingkungan dan sosial. Pemenuhan ekspektasi tersebut tidak hanya meningkatkan
legitimasi institusi, tetapi juga memperkuat kepercayaan publik dan investor.
Kepercayaan ini menjadi faktor krusial dalam menjaga stabilitas keuangan, karena
berimplikasi pada kestabilan dana pihak ketiga, penurunan risiko likuiditas, serta
penguatan reputasi bank di pasar keuangan. Selain itu, green finance juga berperan
dalam menciptakan sinyal positif bagi investor dan pemangku kepentingan
mengenai kualitas manajemen risiko dan komitmen bank terhadap praktik bisnis
yang berkelanjutan. Sinyal ini memperkuat persepsi pasar terhadap kredibilitas
institusi, yang pada akhirnya berdampak pada stabilitas keuangan melalui
kemudahan akses pendanaan, peningkatan likuiditas, serta penurunan biaya modal
(Li et al., 2025; Zhang et al., 2021) . Pada saat yang sama, dukungan regulasi dan
kebijakan yang semakin berkembang turut memperkuat efektivitas pembiayaan
hijau dalam sistem keuangan, khususnya di kawasan Asia Tenggara yang mulai
aktif mengadopsi kerangka keuangan berkelanjutan (Tommaso et al., 2025;
Sutrisno et al., 2024; Tian et al., 2025). Dengan demikian, green finance tidak
hanya menjadi bagian dari agenda keberlanjutan, tetapi telah berkembang menjadi
instrumen strategis dalam membangun stabilitas keuangan yang lebih resilien dan

adaptif terhadap berbagai risiko global.

4.2.2 Pengaruh Human Capital Efficiency (HCE) Terhadap Financial stability

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa HCE berpengaruh positif dan
signifikan terhadap stabilitas keuangan bank. Temuan ini mengindikasikan bahwa
semakin tinggi efisiensi pengelolaan sumber daya manusia, semakin kuat pula
ketahanan perbankan dalam menghadapi berbagai risiko. Secara empiris, hal ini
tercermin dari peningkatan kemampuan bank dalam mengidentifikasi risiko secara
lebih akurat, merespons dinamika pasar dengan lebih cepat, serta menghasilkan
keputusan pembiayaan yang lebih selektif dan adaptif (Zega, 2023). Dalam konteks

ini, human capital menjadi elemen kunci dalam mendukung stabilitas keuangan
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karena berperan langsung dalam proses pengambilan keputusan strategis. Kualitas
sumber daya manusia yang tinggi memungkinkan bank untuk menekan eksposur
risiko kredit, khususnya pada pembiayaan dengan tingkat ketidakpastian yang
tinggi, serta mendorong peningkatan kualitas aset secara berkelanjutan. Dengan
demikian, HCE tidak hanya berkaitan dengan efisiensi operasional, tetapi juga
berkontribusi pada penguatan fondasi manajemen risiko dalam perbankan.
Temuan ini dapat dijelaskan melalui perspektif Resource-Based View, yang
menekankan bahwa sumber daya internal yang bernilai, langka, dan sulit ditiru
merupakan penentu utama keunggulan kompetitif. Dalam hal ini, human capital
yang berkualitas tinggi merupakan aset strategis yang melekat pada pengetahuan,
pengalaman, dan kapabilitas individu dalam organisasi. Efisiensi dalam
pengelolaan human capital memungkinkan terciptanya proses pengambilan
keputusan yang lebih akurat dan responsif, sehingga secara langsung berkontribusi
terhadap peningkatan stabilitas keuangan. Lebih lanjut, hasil penelitian ini sejalan
dengan berbagai studi sebelumnya yang menunjukkan bahwa human capital
merupakan determinan utama dalam efektivitas manajemen risiko dan stabilitas
keuangan perbankan (Adesina, 2021; Chan et al., 2024; Hasnaoui & Hasnaoui,
2022). Penelitian-penelitian tersebut menegaskan bahwa bank dengan tingkat
efisiensi sumber daya manusia yang tinggi cenderung memiliki kemampuan yang
lebih baik dalam mengelola risiko, meningkatkan kualitas pembiayaan, serta
menjaga kinerja keuangan yang stabil dalam jangka panjang. Oleh karena itu,
human capital tidak hanya berfungsi sebagai faktor pendukung operasional, tetapi
juga sebagai komponen strategis yang menentukan ketahanan dan keberlanjutan

kinerja perbankan.

4.2.3 Pengaruh Structural Capital Efficiency (SCE) Terhadap Financial stability

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Structural Capital Efficiency
(SCE) tidak berpengaruh signifikan terhadap stabilitas keuangan bank. Temuan ini
mengindikasikan bahwa efisiensi dalam pengelolaan sistem, prosedur, dan
infrastruktur organisasi belum mampu memberikan kontribusi langsung terhadap

ketahanan perbankan. Dengan kata lain, keberadaan structural capital sebagai
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system enabler belum sepenuhnya diterjemahkan menjadi peningkatan stabilitas
keuangan. Secara konseptual, structural capital mencakup berbagai elemen seperti
sistem informasi, prosedur operasional, budaya organisasi, serta infrastruktur
pendukung lainnya yang dirancang untuk meningkatkan efisiensi dan konsistensi
operasional. Namun demikian, ketidaksignifikanan hasil ini menunjukkan bahwa
keberadaan sistem yang formal dan terstruktur tidak serta-merta berdampak pada
stabilitas keuangan apabila tidak diiringi dengan efektivitas implementasi yang
memadai. Dalam banyak kasus, sistem yang baik secara desain belum tentu optimal
dalam praktik, terutama ketika organisasi masih berada dalam fase penyesuaian
terhadap transformasi digital dan tuntutan keberlanjutan (Fernandes et al., 2023;
Nuiez-Rios & Sanchez-Garcia, 2024).

Dari perspektif Resource-Based View, structural capital pada dasarnya
merupakan bagian dari sumber daya internal organisasi. Namun, agar dapat
memberikan keunggulan kompetitif, sumber daya tersebut harus tidak hanya
tersedia, tetapi juga dimanfaatkan secara efektif dan terintegrasi dengan kapabilitas
lainnya. Dalam konteks ini, ketidaksignifikanan SCE mengindikasikan bahwa
structural capital yang dimiliki bank belum memenuhi karakteristik sebagai sumber
daya strategis yang mampu secara langsung menciptakan nilai tambah, khususnya
dalam mendukung stabilitas keuangan. Lebih lanjut, temuan ini mengindikasikan
bahwa peran structural capital cenderung bersifat tidak langsung dan sangat
bergantung pada interaksinya dengan human capital. Tanpa dukungan kompetensi
dan kapabilitas individu yang memadai, sistem dan prosedur yang ada tidak dapat
dioperasionalkan secara optimal untuk menghasilkan keputusan yang berkualitas.
Hal ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang menyatakan bahwa efektivitas
structural capital sangat ditentukan oleh kemampuan organisasi dalam
mengintegrasikannya dengan sumber daya manusia yang kompeten (Ayoub et al.,
2025; Elmahgop, 2024; Hang & Trang, 2023). Dengan demikian,
ketidaksignifikanan pengaruh SCE terhadap stabilitas keuangan tidak serta-merta
menunjukkan bahwa structural capital tidak penting, melainkan menegaskan bahwa
perannya lebih bersifat sebagai faktor pendukung (enabling factor) yang

memerlukan sinergi dengan komponen intellectual capital lainnya. Oleh karena itu,
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upaya penguatan structural capital perlu difokuskan tidak hanya pada pembangunan
sistem dan infrastruktur, tetapi juga pada peningkatan kualitas implementasi serta
integrasinya dengan human capital agar dapat memberikan dampak yang lebih

nyata terhadap stabilitas keuangan.

4.2.4 Pengaruh Capital Employe Efficiency (CEE) Terhadap Financial stability

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Capital Employed Efficiency
(CEE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap stabilitas keuangan bank.
Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin efisien bank dalam mengelola dan
memanfaatkan modal yang dimiliki, semakin tinggi pula kemampuannya dalam
menjaga ketahanan keuangan. Secara empiris, efisiensi ini tercermin dari
kemampuan bank dalam mengalokasikan aset produktif secara optimal,
meningkatkan kapasitas penyerapan risiko, serta menjaga keseimbangan antara
profitabilitas dan stabilitas. Secara ekonomi, CEE berperan sebagai financial
stabilizer dalam sistem perbankan. Bank yang mampu mengelola modal secara
efisien cenderung memiliki fleksibilitas yang lebih tinggi dalam menghadapi
tekanan eksternal, termasuk fluktuasi siklus ekonomi dan ketidakpastian pasar.
Efisiensi dalam penggunaan modal juga memungkinkan bank untuk memperkuat
struktur permodalan, sehingga memiliki ruang yang lebih besar dalam menyerap
potensi kerugian tanpa mengganggu stabilitas operasional. Dengan demikian, CEE
tidak hanya mencerminkan kinerja keuangan, tetapi juga menunjukkan kapasitas
institusi dalam mempertahankan keberlanjutan usaha dalam jangka panjang
((Baltas, 2025; Chen, 2022)

Dalam perspektif Resource-Based View, modal yang dikelola secara efisien
dapat dipandang sebagai sumber daya strategis yang memberikan nilai tambah bagi
perusahaan. Tidak hanya ketersediaan modal yang menjadi penting, tetapi
bagaimana modal tersebut dimanfaatkan secara optimal untuk menghasilkan
kinerja yang stabil dan berkelanjutan. Kemampuan manajemen dalam
mengalokasikan dan mengoptimalkan capital employed mencerminkan kapabilitas
internal yang sulit ditiru, sehingga berkontribusi terhadap keunggulan kompetitif
sekaligus memperkuat stabilitas keuangan. Lebih lanjut, temuan ini sejalan dengan

berbagai penelitian terdahulu yang menunjukkan bahwa efisiensi dalam
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penggunaan modal memiliki peran penting dalam meningkatkan ketahanan
perbankan. Bank dengan tingkat CEE yang tinggi cenderung lebih mampu menjaga
kualitas aset, meningkatkan profitabilitas secara berkelanjutan, serta mengurangi
kerentanan terhadap risiko keuangan (Chen, 2022). Hal ini menegaskan bahwa
pengelolaan modal yang efisien merupakan salah satu determinan utama dalam
menciptakan sistem perbankan yang stabil dan resilien. Dengan demikian, CEE
tidak hanya berfungsi sebagai indikator efisiensi finansial, tetapi juga sebagai
refleksi dari kemampuan strategis bank dalam mengelola sumber daya ekonomi
secara optimal. Temuan ini memperkuat pentingnya pengelolaan modal yang efektif
sebagai bagian integral dari upaya menjaga stabilitas keuangan, terutama dalam

menghadapi dinamika risiko yang semakin kompleks di sektor perbankan.

4.2.5 Pengaruh Green finance terhadap Financial stability dengan Human Capital
Efficiency (HCE) Sebagai Variabel Moderasi

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Human Capital Efficiency (HCE)
tidak mampu memoderasi hubungan antara green finance dan stabilitas keuangan,
meskipun secara langsung HCE terbukti berpengaruh terhadap stabilitas. Temuan
ini mengindikasikan bahwa kualitas sumber daya manusia yang dimiliki perbankan
belum sepenuhnya terarah untuk mendukung implementasi pembiayaan berbasis
keberlanjutan secara optimal. Dalam praktiknya, green finance tidak hanya
menuntut kemampuan umum dalam pengelolaan keuangan, tetapi juga memerlukan
kompetensi yang lebih spesifik, seperti pemahaman terhadap risiko lingkungan,
penilaian kelayakan proyek hijau, serta kepatuhan terhadap standar dan regulasi
keberlanjutan yang terus berkembang (Hai, 2024; Mirovic et al., 2023). Ketika
kapabilitas tersebut belum terinternalisasi secara memadai dalam struktur
kompetensi sumber daya manusia, maka peran HCE cenderung bersifat generik dan
tidak mampu memperkuat hubungan antara green finance dan stabilitas keuangan.
Dengan kata lain, kualitas SDM yang tinggi belum tentu menghasilkan efek sinergis
apabila tidak diiringi dengan spesialisasi yang sesuai dengan kebutuhan strategis
pembiayaan hijau (Afzal et al., 2024; Nofriansyah et al., 2025).

Selain itu, tidak ditemukannya efek moderasi juga mencerminkan bahwa

kontribusi green finance terhadap stabilitas keuangan lebih banyak ditentukan oleh
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karakteristik intrinsik dari instrumen pembiayaan itu sendiri dibandingkan oleh
faktor manusia sebagai penguatnya (Jadoon et al., 2021). Green finance umumnya
didesain dengan pendekatan yang lebih berhati-hati, didukung oleh standar seleksi
yang ketat, serta berorientasi pada investasi jangka panjang yang relatif lebih stabil,
sehingga secara inheren telah mengandung mekanisme pengendalian risiko yang
kuat ( Zhang, 2023). Dalam konteks ini, peran HCE menjadi kurang dominan dalam
memperkuat hubungan tersebut karena dampak utama green finance terhadap
stabilitas telah terbentuk dari desain kebijakan dan kerangka regulasinya. Temuan
ini sekaligus menunjukkan bahwa peran sumber daya manusia dalam mendukung
efektivitas pembiayaan hijau bersifat kondisional, yaitu sangat bergantung pada
tingkat keselarasan antara kompetensi yang dimiliki dengan tuntutan spesifik dari
praktik keuangan berkelanjutan. Oleh karena itu, penguatan HCE dalam konteks
green finance tidak cukup hanya melalui peningkatan kapasitas umum, tetapi perlu
diarahkan pada pengembangan keahlian yang lebih spesifik, termasuk dalam
bidang analisis risiko lingkungan dan pengelolaan pembiayaan hijau, agar dapat

berperan lebih efektif dalam memperkuat stabilitas keuangan.

4.2.6 Pengaruh Green finance terhadap Financial stability dengan Structural
Capital Efficiency (SCE) Sebagai Variabel Moderasi

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Structural Capital Efficiency
(SCE) berperan dalam memperkuat hubungan antara green finance dan stabilitas
keuangan. Temuan ini mengindikasikan bahwa efektivitas pembiayaan hijau tidak
hanya ditentukan oleh kualitas instrumen pembiayaan itu sendiri, tetapi juga oleh
kesiapan sistem internal bank dalam mendukung implementasinya (Zhou et al.,
2022). Dengan kata lain, keberadaan structural capital menjadi faktor penting yang
menentukan sejauh mana green finance dapat memberikan dampak nyata terhadap
stabilitas keuangan. Dalam praktiknya, green finance memiliki tingkat
kompleksitas yang relatif lebih tinggi dibandingkan pembiayaan konvensional,
terutama dalam aspek penilaian risiko lingkungan, pemenuhan standar
keberlanjutan, serta kebutuhan monitoring yang lebih ketat dan berkelanjutan.
Tanpa dukungan sistem yang memadai, proses tersebut berpotensi tidak berjalan

secara optimal, sehingga mengurangi efektivitas green finance dalam memperkuat
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stabilitas keuangan (Abdel-aziem & Soliman, 2023; Ozili, 2022). Dalam konteks
ini, structural capital berperan sebagai kerangka operasional yang memungkinkan
integrasi antara kebijakan pembiayaan hijau dan praktik manajemen risiko yang
lebih disiplin.

Peran moderasi SCE mencerminkan bahwa sistem organisasi berfungsi
sebagai mekanisme penguat (enabling mechanism) yang memastikan konsistensi
implementasi green finance pada tingkat operasional. Bank dengan structural
capital yang lebih kuat cenderung memiliki proses pengendalian internal yang lebih
baik, standar evaluasi yang lebih terstruktur, serta tata kelola yang mampu menjaga
kualitas pembiayaan secara berkelanjutan (Fratzscher et al., 2016; Gama et al.,
2021). Kondisi ini memungkinkan risiko yang melekat pada pembiayaan berbasis
lingkungan dapat dikelola dengan lebih efektif, sehingga kontribusi green finance
terhadap stabilitas keuangan menjadi lebih optimal (Jadoon et al., 2021; Liu et al.,
2024). Dalam perspektif Resource-Based View, structural capital dapat dipandang
sebagai kapabilitas organisasi yang mendukung pemanfaatan sumber daya strategis
lainnya. Namun demikian, berbeda dengan human capital yang berperan sebagai
penggerak utama keputusan, structural capital lebih berfungsi sebagai sistem
pendukung yang memperkuat efektivitas implementasi strategi. Oleh karena itu,
pengaruhnya terhadap stabilitas keuangan cenderung bersifat tidak langsung, tetapi
menjadi krusial dalam memperkuat hubungan antara green finance dan stabilitas
keuangan. Dengan demikian, temuan ini menegaskan bahwa keberhasilan green
finance dalam meningkatkan stabilitas keuangan tidak hanya bergantung pada
kebijakan pembiayaan, tetapi juga pada kemampuan bank dalam membangun dan
mengoptimalkan sistem internal yang mampu mengintegrasikan prinsip

keberlanjutan ke dalam proses operasional dan pengelolaan risiko secara konsisten.

4.2.7 Pengaruh Green finance terhadap Financial stability dengan Capital
Employed Efficiency (CEE) Sebagai Variabel Moderasi

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Capital Employed Efficiency
(CEE) memiliki peran moderasi negatif dalam hubungan antara green finance dan
stabilitas keuangan. Temuan ini mengindikasikan bahwa peningkatan efisiensi

dalam penggunaan modal justru cenderung melemahkan pengaruh positif green
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finance terhadap stabilitas keuangan. Dengan demikian, efektivitas pembiayaan
hijau tidak selalu meningkat seiring dengan tingginya efisiensi pengelolaan modal.
Kondisi ini mencerminkan adanya ketegangan (trade-off) antara orientasi efisiensi
dan karakteristik green finance yang umumnya berfokus pada investasi jangka
panjang dengan proses seleksi yang lebih ketat. Dalam praktiknya, tekanan untuk
mengoptimalkan kinerja aset sering mendorong bank untuk mengalokasikan
pembiayaan ke sektor-sektor yang memberikan imbal hasil lebih cepat, sehingga
ruang bagi pembiayaan berbasis keberlanjutan menjadi relatif terbatas (Lee et al.,
2024). Akibatnya, kontribusi green finance terhadap stabilitas keuangan tidak
berkembang secara optimal ketika efisiensi modal menjadi prioritas utama (Galan
& Tan, 2024; Herrick & Vogel, 2023; Liu et al., 2024; Viverita, 2023).

Lebih lanjut, temuan ini menunjukkan bahwa hubungan antara efisiensi
keuangan dan keberlanjutan tidak selalu bersifat komplementer, melainkan dapat
menciptakan trade-off nyata dalam pengambilan keputusan perbankan. Ketika bank
semakin berfokus pada optimalisasi penggunaan modal, fleksibilitas untuk
mendukung proyek-proyek berbasis lingkungan cenderung menurun, terutama
yang memiliki horizon jangka panjang dan tingkat ketidakpastian yang lebih tinggi
(Barbier & Burgess, 2018). Kondisi ini berpotensi meningkatkan eksposur risiko
secara tidak langsung, karena portofolio pembiayaan menjadi lebih terkonsentrasi
pada sektor-sektor berorientasi jangka pendek yang sensitif terhadap fluktuasi
pasar. Dalam perspektif Resource-Based View, temuan ini mengindikasikan bahwa
efisiensi pemanfaatan sumber daya tidak selalu menghasilkan nilai strategis apabila
tidak selaras dengan tujuan jangka panjang organisasi. Meskipun capital employed
merupakan sumber daya penting, orientasi penggunaannya yang terlalu
menekankan pada efisiensi jangka pendek dapat mengurangi kemampuan bank
dalam memanfaatkan peluang strategis dari green finance. Dengan kata lain, nilai
dari suatu sumber daya tidak hanya ditentukan oleh tingkat efisiensinya, tetapi juga
oleh kesesuaian (alignment) antara pemanfaatan sumber daya tersebut dengan
strategi keberlanjutan yang diadopsi. Dengan demikian, meskipun green finance
tetap berkontribusi terhadap stabilitas keuangan, kekuatan pengaruhnya menjadi

relatif lebih lemah pada kondisi efisiensi modal yang tinggi. Temuan ini
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menegaskan pentingnya keseimbangan antara orientasi efisiensi dan komitmen
terhadap keberlanjutan. Tanpa adanya keselarasan tersebut, potensi green finance
dalam meningkatkan stabilitas keuangan tidak dapat dimaksimalkan secara

optimal.
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BABV
KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Penelitian ini menganalisis pengaruh green finance terhadap stabilitas

keuangan dengan menggunakan intellectual capital sebagai variabel moderasi

quasi pada perbankan syariah di Asia Tenggara periode 2019-2024. Berdasarkan

hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, maka dapat diambil

kesimpulan sebagai berikut:

1.

Green finance berpengaruh positif dan signifikan terhadap stabilitas
keuangan, yang menunjukkan bahwa pembiayaan berbasis keberlanjutan
mampu memperkuat ketahanan perbankan melalui penurunan risiko dan

peningkatan kualitas portofolio pembiayaan.

. Human Capital Efficiency berpengaruh positif dan signifikan terhadap

stabilitas keuangan, yang menegaskan bahwa kualitas sumber daya manusia
berperan sebagai penggerak utama dalam meningkatkan kualitas
pengambilan keputusan dan efektivitas manajemen risiko.

Structural Capital Efficiency tidak berpengaruh signifikan terhadap
stabilitas keuangan, yang mengindikasikan bahwa keberadaan sistem dan
infrastruktur organisasi belum mampu memberikan dampak langsung tanpa
didukung oleh implementasi yang optimal.

Capital Employed Efficiency berpengaruh positif dan signifikan terhadap
stabilitas keuangan, yang menunjukkan bahwa efisiensi dalam pengelolaan
modal berkontribusi dalam meningkatkan ketahanan finansial dan
kemampuan bank dalam menyerap risiko.

Human Capital Efficiency tidak mampu memoderasi pengaruh green
finance terhadap stabilitas keuangan, yang mengindikasikan bahwa peran
sumber daya manusia lebih dominan sebagai faktor langsung dibandingkan
sebagai penguat hubungan antar variabel.

Structural Capital Efficiency mampu memoderasi pengaruh green finance

terhadap stabilitas keuangan, yang menunjukkan bahwa kesiapan sistem
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internal berperan penting dalam mengoptimalkan efektivitas implementasi

pembiayaan hijau.

7. Capital Employed Efficiency mampu memoderasi pengaruh green finance
terhadap stabilitas keuangan dengan arah negatif, yang menunjukkan
adanya trade-off antara orientasi efisiensi modal dan karakteristik
pembiayaan berkelanjutan yang berjangka panjang.

5.2 Saran

Berdasarkan hasil analisis dalam penelitian ini, peneliti memberi saran sebagai
berikut :

1.

Penelitian selanjutnya disarankan untuk memperluas cakupan sampel, baik
dari sisi jumlah negara maupun jenis institusi keuangan, guna
meningkatkan generalisasi hasil penelitian.

Periode observasi dapat diperpanjang agar mampu menangkap dinamika
jangka panjang, khususnya dalam konteks implementasi green finance
yang bersifat gradual.

Bagi praktisi perbankan, disarankan untuk mengoptimalkan implementasi
green finance secara strategis dan berkelanjutan, memperkuat sistem
internal (structural capital), serta menjaga keseimbangan antara efisiensi
modal dan komitmen terhadap keberlanjutan agar tidak terjadi trade-off

yang melemahkan stabilitas keuangan.
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LAMPIRAN-LAMPIRAN

Lampiran 1. Data Penelitian

Nama Bank Tahun Gfr Hce | Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
2019 2,35 123,73 10,96 | 0,73 | 1,84 3,03 14,04 |0 32,96
2020 22,38 | 23,71 | 0,96 | 0,73 | 1,81 1,92 | -2,89 | 0 33,11
2021 26,95 | 5,87 | 0,83 | 0,96 | 2,00 1,56 | 2,97 |1 33,21
Bank 2022 4,5 6,25 0,84 (0,84 | 1,94 421 4,52 |2 33,35
Syariah
Indonesia
2023 509 |645 |0,841]0,84 1,99 3,67 4,17 |3 33,50
2024 5,06 699 |0,86| 0,82 2,01 2,18 | 4,18 | 4 33,64
2019 114 | 1,84 | 046|036 | 1,36 3,03 | 4,04 |28 | 31,55
2020 10,81 | 1,82 | 0,45 0,32 | 1,56 1,92 | -2,89 | 29 | 31,57
Bank 2021 1524 | 1,86 | 0,46 | 0,32 | 2,00 1,56 2,97 |30 | 31,71
Muamalat
Indonesia
2022 14,59 | 2,76 | 0,64 | 0,34 | 2,32 421 | 4,52 | 31 31,75
2023 5,11 2,43 0,59 0,30 | 2,22 3,67 | 4,17 |32 | 31,84
2024 559 229 0,560,229 | 2,18 2,18 | 4,18 | 33 31,73
2019 6,81 | 1,26 | 0,21 | 0,33 | 1,89 3,03 | 4,04 |46 | 30,85
2020 7,33 | 1,22 |0,18| 0,35 1,85 1,92 | -2,89 | 47 | 30,87
2021 7,52 | 1,23 |0,18 | 0,36 | 1,92 1,56 | 2,97 | 48 | 30,97
Bank 2022 0,8 1,62 | 0,38 | 0,44 | 2,07 421 (4,52 |49 | 30,99
Aceh
Syariah
2023 1,41 | 1,71 | 0,41 0,39 | 2,04 3,67 | 4,17 |50 | 31,05
2024 1,92 | 1,72 | 042 ] 0,40 | 2,01 2,18 | 4,18 | 51 31,09
2019 21 427 10,77 | 0,18 | 2,51 3,03 | 4,04 |9 29,79
2020 21,9 4,72 |0,79| 0,19 | 2,66 1,92 | -2,89 | 10 | 29,91
2021 31,9 | 4,80 |0,79] 0,22 | 2,58 1,56 | 2,97 | 11 30,00
Bank 2022 342 |523 |081]0,25]| 247 421 (4,52 |12 | 30,17
Bca
Syariah
2023 30,1 |4,60 |0,78|0,28 | 2,43 3,67 | 4,17 |13 30,30
2024 26,4 | 4,67 |0,79 | 0,30 | 2,27 2,18 | 4,18 | 14 | 30,44
2019 3,04 3,74 |0,73]0,71 | 1,58 3,03 14,04 |9 29,68
2020 3,04 |3,82 |0,74| 0,49 | 2,03 1,92 | -2,89 | 10 | 29,82
Bank 2021 3,04 | 431 |0,77 | 0,61 2,03 1,56 | 2,97 | 11 29,97
Bjb
Syariah
2022 2,85 13,87 |0,74] 0,69 | 1,98 421 (4,52 |12 | 30,15
2023 3,1 391 (0,74 0,71 | 1,87 3,67 | 4,17 | 13 30,24
2024 3,17 | 4,08 |0,75]0,79 | 1,79 2,18 | 4,18 | 14 | 30,31
Bank 2024 20,8 |2,08 |0,52]0,29 | 2,62 2,18 | 4,18 |2 29,90
Nano
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Nama Bank Tahun Gfr Hce | Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
Syariah
2019 8,03 | 2,38 |0,58] 041|196 3,031 4,04 |0 30,87
2020 8,41 |2,71 | 0,63 0,50 | 1,98 1,92 | -2,89 | 0 30,97
Bank 2021 8,56 | 2,06 |0,51]0,37] 197 1,56 12,97 |0 31,06
Brk
Syariah
2022 10,48 | 2,72 | 0,63 | 0,27 | 2,02 4,21 | 4,52 |1 31,08
2023 14,41 | 1,65 | 0,39 | 0,33 | 1,99 3,67 | 4,17 |2 31,01
2024 14,65 | 1,79 | 0,44 | 0,33 | 1,95 2,18 | 4,18 |3 31,06
2019 70,2 | 2,42 |0,59 | 0,08 | 4,25 3,03 14,04 |25 |2730
2020 70,2 | 3,60 | 0,72 | 0,13 | 4,56 1,92 | -2,89 | 26 | 27,30
2021 70,2 | 6,14 | 0,84 | 0,14 | 4,69 1,56 | 2,97 |27 | 28,41
Bank 2022 93,32 | -2,16 | 1,46 | - 3,96 4,21 | 4,52 |28 | 29,19
Aladin 0,06
Syariah
2023 65,39 | -0,13 | 8,83 | - 3,33 3,67 | 4,17 |29 | 29,59
0,01
2024 51,89 1 0,79 | - 0,05 | 2,98 2,18 | 4,18 |30 | 29,87
0,26
2019 100 3,02 | 0,67 0,62 | 2,90 3,03 14,04 |5 30,36
2020 100 | 2,53 | 0,60 0,45 | 2,87 1,92 |1 -2,89 | 6 30,43
2021 99,9 |3,15 |0,68 0,51 | 3,07 1,56 | 2,97 |7 30,55
Bank 2022 99,2 |3,51 |0,72 0,50 | 3,01 4,21 | 4,52 |8 30,68
Btpn
Syariah
2023 99,6 |2,53 |0,60] 0,39 | 2,89 3,67 4,17 |9 30,70
2024 94,5 2,45 10,59]0,39|2,92 2,18 | 4,18 | 10 | 30,71
2019 4 523 (0,810,633 1,87 3,03 14,04 |15 | 29,71
2020 5 6,44 | 0,84 | 0,49 | 2,09 1,92 | -2,89 | 16 | 30,41
2021 7 8,05 | 0,88 0,69 | 2,22 1,56 | 2,97 | 17 | 30,27
Bank 2022 8 497 10,80 | 0,47 | 2,22 4,21 | 4,52 |18 | 3041
Mega
Syariah
2023 14 4,67 10,79 | 0,45 | 2,32 3,67 | 4,17 |19 | 30,31
2024 15 4,62 |0,78 | 0,43 | 2,26 2,18 | 4,18 |20 | 30,40
2019 7,52 12,89 |0,65]0,29 | 2,47 3,03 | 4,04 |54 | 29,79
2020 7,24 |244 |0,59 0,27 | 2,34 1,92 | -2,89 | 55 | 29,97
2021 7,96 |232 |0,57]0,29 | 2,27 1,56 | 2,97 | 56 | 30,05
Bank 2022 5,62 225 |0,56] 0,34 | 2,18 421|452 |57 |30,20
NTB
Syariah
2023 6,22 245 |0,590,34] 2,11 3,67 | 4,17 |58 | 30,29
2024 7,43 1296 | 0,66 | 0,29 | 2,13 2,18 | 4,18 |59 | 3041
2019 20,26 | 1,29 | 0,23 | 0,07 | 1,52 3,03 14,04 |3 30,04
2020 23 1,25 10,20 | 0,04 | 2,28 1,92 | -2,89 | 4 30,06
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Nama Bank Tahun Gfr Hce Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
2021 2493 | -7,43 | 1,13 | - 1,78 1,56 1297 |5 30,30
0,31
Bank 2022 5,24 13,32 |0,70 | 0,15 | 2,03 4211452 |6 30,33
Panin
Dubai 2023 6,01 2,85 |0,65]| 0,13 | 1,92 3,67 | 4,17 |7 30,48
Syariah
2024 6,69 1,85 | 0,46 | 0,10 | 1,95 2,18 | 4,18 | 8 30,45
2019 3,5 1,38 | 0,27 | 0,11 | 1,80 3,03 14,04 |9 28,45
2020 3,5 1,78 | 0,44 | 0,11 | 2,04 1,92 | -2,89 | 10 28,46
2021 5,1 2,18 | 0,54 | 0,13 | 2,36 1,56 | 2,97 11 28,14
Bank 2022 3,99 1,78 | 0,44 | 0,03 | 3,84 421 | 4,52 12 28,38
Victoria
Syariah
2023 1,44 | 2,73 10,63 | 0,04 | 3,03 3,67 | 4,17 13 28,76
2024 3,56 | 2,88 |0,65]0,05]|2,94 2,18 | 4,18 14 28,83
2019 35,34 | 1,18 | 0,15 | 0,10 | 1,56 3,03 | 4,04 11 29,54
2020 33 1,27 10,21 0,11 | 1,94 1,92 | -2,89 | 12 29,28
2021 35,35 | -1,96 | 1,51 | - 1,74 1,56 | 2,97 13 29,46
0,25
Kb 2022 38,64 | 0,27 | - 0,04 | 1,74 421 | 4,52 14 29,58
Bank 2,76
Bukopin
Syariah
2023 35,64 | -5,47 | 1,18 | - 1,34 3,67 | 4,17 15 29,70
0,59
2024 34,11 | 1,36 | 0,26 | 0,16 | 1,78 2,18 | 4,18 16 29,79
2019 53,8 | 4,91 0,80 | 0,49 | 1,79 0,66 | 2,76 | 20 23,85
2020 37,2 |5,44 10,82 10,55 1,76 - -6,71 | 21 23,97
1,14
2021 554 519 |0,81 0,48 | 1,71 248 | 2,13 | 22 24,04
Bank 2022 54,7 | 5,41 0,82 | 0,51 | 1,74 3,38 | 7,57 | 23 24,17
Muamalat
Malaysia
2023 52,2 1,79 | 0,44 | 0,16 | 1,72 2491229 |24 24,39
2024 50,66 | 1,58 | 0,37 | 0,16 | 1,66 1,83 | 3,84 | 25 24,50
2019 5 3,32 10,70 | 0,26 | 1,63 0,66 | 2,76 12 23,22
2020 5,24 12,48 0,60 | 0,21 | 1,52 - -6,71 | 13 23,36
1,14
2021 5,61 450 | 0,78 0,29 | 1,77 248 | 2,13 14 23,40
Alliance 2022 8,4 1,70 | 0,41 | 0,11 | 1,77 3,38 | 7,57 15 23,43
Islamic
Bank
2023 20,42 | 4,80 | 0,79 | 0,36 | 1,73 2,49 | 2,29 16 23,51
2024 23351440 | 0,77 | 0,35 | 1,66 1,83 | 3,84 17 23,60
2019 3,71 48,63 | 0,98 | 0,08 | 1,97 0,66 | 2,76 | 36 22,49
2020 3,65 |49,69 | 0,98 | 0,06 | 1,95 - -6,71 | 37 22,51
1,14
2021 7,32 12,33 [0,57 0,26 1,77 2,48 | 2,13 | 38 25,11
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Nama Bank Tahun Gfr Hce | Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
Bank 2022 3,4 2,26 | 0,56 | 0,27 | 1,81 3,38 | 7,57 |39 | 25,22
Islam
Malaysia
2023 3,5 2,36 | 0,58 | 0,26 | 1,83 2,49 | 2,29 |40 | 25,23
2024 598 2,24 |0,55]0,26 | 1,84 1,83 | 3,84 | 41 25,30
2019 3,08 | 15,69 0,94 | 0,19 | 1,62 0,66 | 2,76 | 14 | 24,28
2020 4,54 | 18,21 | 0,95 | 0,18 | 1,61 - -6,71 | 15 | 24,43
1,14
2021 85,89 | 20,39 1 0,95 | 0,17 | 1,61 2,48 | 2,13 | 16 | 24,53
Hong 2022 3,5 17,751 0,94 | 0,14 | 1,59 3,38 | 7,57 | 17 | 24,66
Leong
Islamic
Bank
2023 68 22,88 1 0,96 | 0,15 | 1,59 2,49 12,29 | 18 | 24,76
2024 72,54 | 26,96 | 0,96 | 0,15 | 1,58 1,83 (3,84 | 19 | 24,86
2019 3,7 4,03 |0,75]0,16 | 1,78 0,66 | 2,76 |1 24,64
2020 0,4 2,33 10,57 | 0,11 | 1,78 - -6,71 | 2 24,59
1,14
2021 6,7 4,17 10,76 | 0,16 | 1,89 248 | 2,13 |3 24,66
Mbsb 2022 0,81 |3,63 |0,72]0,15]| 1,91 338|757 |4 24,74
Bank
2023 429 226 |0,56| 0,10 | 1,90 2,49 1229 |5 24,82
2024 10,93 | 3,05 | 0,67 | 0,15 | 1,83 1,83 3,84 |6 24,79
2019 0,13 | 16,09 | 0,94 | 0,11 | 1,69 0,66 | 2,76 | 14 | 25,06
2020 1,66 | 22,27 0,96 | 0,13 | 1,73 - -6,71 | 15 | 25,19
1,14
2021 2,17 | 27,76 1 0,96 | 0,17 | 1,87 2,48 | 2,13 | 16 | 25,32
Rhb 2022 5,65 139991097 0,18 | 1,87 3,38 | 7,57 | 17 | 25,37
Islamic
Bank
2023 10,7 | 19,81 | 0,95 | 0,09 | 1,78 2,49 (2,29 |18 | 25,40
2024 17,32 |1 27,49 | 0,96 | 0,10 | 1,77 1,83 | 3,84 | 19 | 25,46
2019 7,9 3,62 |0,72 | 0,26 | 1,89 0,66 | 2,76 | 13 23,87
2020 7,9 3,77 10,73 | 0,24 | 1,86 - -6,71 | 14 | 23,95
1,14
2021 7,9 2,01 |0,50] 0,11 | 1,88 2,48 | 2,13 | 15 | 24,60
Affin 2022 4,5 3,57 (0,72 | 0,20 | 1,73 3,38 | 7,57 |16 | 24,74
Islamic
Bank
Berhad
2023 8,6 1,60 | 0,38 | 0,10 | 1,64 2,49 2,29 |17 | 24,92
2024 10,6 | 1,64 | 0,39 | 0,11 | 1,58 1,83 | 3,84 | 18 | 24,94
2022 4,4 525 (0,81 0,64 1,92 3,381 7,57 |15 | 23,31
AlRajhi 2023 3,6 7,70 | 0,87 | 0,80 | 2,11 249 (2,29 |16 | 23,55
Banking&
Investment
Corporation
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Nama Bank Tahun Gfr Hce | Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
(Malaysia)
Berhad
2024 3,2 8,16 | 0,88 | 0,87 | 2,04 1,83 | 3,84 | 17 | 23,66
2019 1,98 |2,17 |0,54] 0,28 | 1,87 0,66 | 2,76 | 25 | 23,00
2020 0,02 |225 |0,56 0,28 | 1,85 - -6,71 | 26 | 23,02
1,14
2021 1,9 2,14 10,53 0,27 | 1,85 2,48 | 2,13 | 27 | 23,28
Ambank 2022 3 2,20 | 0,551 0,26 | 1,89 3,38 | 7,57 |28 | 23,17
Islamic
Berhad
2023 1,5 2,35 10,57 | 0,28 | 1,88 2,49 2,29 |29 | 23,13
2024 4,2 2,34 10,57 10,29 | 1,95 1,83 |1 3,84 |30 | 23,12
2019 0,6 27,72 1 0,96 | 0,13 | 1,77 0,66 | 2,76 | 15 | 25,39
2020 0,9 24,70 | 0,96 | 0,07 | 1,72 - -6,71 | 16 | 25,48
1,14
2021 6,9 40,00 | 0,97 | 0,11 | 1,86 248 | 2,13 | 17 | 25,54
Cimb 2022 6,8 32,13 { 0,97 | 0,12 | 1,77 3,38 | 7,57 | 18 | 25,69
Islamic
Bank
Berhad
2023 7,3 29,40 | 0,97 | 0,10 | 1,67 2,49 (2,29 |19 | 25,80
2024 6,8 39,30 | 0,97 | 0,12 | 1,80 1,83 |1 3,84 |20 | 25,88
2019 4,8 9,40 |0,89 | 0,23 | 1,95 0,66 | 2,76 | 11 23,78
2020 4,8 9,42 (0,89 (0,22 | 1,96 - -6,71 | 12 | 23,64
1,14
2021 4,8 9,17 0,89 | 0,21 | 1,88 2,48 | 2,13 | 13 23,69
Hsbe 2022 4,8 15,19 1 0,93 | 0,21 | 1,91 338 | 7,57 |14 | 23,82
Amanah
Malaysia
Berhad
2023 2,5 14,81 | 0,93 | 0,19 | 2,04 2,49 | 2,29 |15 | 23,78
2024 7,1 17,78 | 0,94 | 0,20 | 2,09 1,83 | 3,84 | 16 | 23,81
2019 1,19 |235 |0,58] 0,22 | 1,88 0,66 | 2,76 | 11 26,86
2020 0,56 |2,15 |0,53]0,19]| 1,83 - -6,71 | 12 | 26,89
1,14
2021 5,67 2,22 |0,55]021 ]| 1,84 2,48 | 2,13 | 13 26,92
Maybank 2022 844 | 2,23 ]0,55]0,23 1,83 3,381 7,57 | 14 | 26,98
Islamic
Berhad
2023 12,25 | 11,58 | 0,91 | 0,50 | 1,85 249 (2,29 |15 | 27,07
2024 16,57 | 11,84 | 0,92 | 0,54 | 1,82 1,83 | 3,84 | 16 | 27,10
2019 10,1 |9,01 |0,89 |0,18 | 1,91 0,66 | 2,76 | 11 23,58
2020 10,1 996 | 0,90 | 0,17 | 1,90 - -6,71 | 12 | 23,49
1,14
2021 10,1 | 12,75 0,92 | 0,18 | 1,93 2,48 | 2,13 | 13 23,63
Ocbc 2022 10,4 | 15,48 | 0,94 | 0,18 | 1,96 3,38 |1 7,57 |14 | 23,61
Al-Amin
Bank
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Nama Bank Tahun Gfr Hce | Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
Berhad
2023 11,5 | 14,65 10,93 | 0,17 | 2,14 2,49 12,29 |15 |23,70
2024 8,3 16,74 1 0,94 | 0,16 | 2,29 1,83 | 3,84 | 16 | 23,84
2019 20,8 | 31,22 0,97 | 0,13 | 1,71 0,66 | 2,76 | 11 24,96
2020 248 127,80 | 0,96 | 0,11 | 1,69 - -6,71 | 12 | 24,99
1,14
2021 22,7 | 44,43 10,98 | 0,17 | 1,69 2,48 | 2,13 | 13 | 25,07
Public 2022 20,5 | 40,26 | 0,98 | 0,17 | 1,71 3,38 17,57 |14 | 2521
Islamic
Bank
Berhad
2023 18,5 |22,68 | 0,96 | 0,11 | 1,70 2,49 2,29 |15 | 25,29
2024 17,5 {2094 0,95 0,12 | 1,72 1,83 | 3,84 |16 | 25,36
2019 542 16,62 |0,85]0,10| 2,20 0,66 | 2,76 | 11 22,69
2020 542 |6,52 |0,.85]0,10 | 2,23 - -6,71 | 12 | 22,74
1,14
2021 3,08 |5,14 |0,81 10,08 2,20 2,48 | 2,13 |13 | 22,73
Standard 2022 4,3 7,05 | 0,86 | 0,10 | 2,36 3,38 | 7,57 | 14 | 22,88
Chartered
Saadiq
Berhad
2023 6,1 9,37 (0,89 | 0,10 | 2,45 2,49 2,29 |15 | 23,08
2024 8,2 7,07 | 0,86 | 0,07 | 2,32 1,83 | 3,84 |16 | 23,27
2019 0,6 10,06 | 0,90 | 0,42 | 2,00 0,66 | 2,76 | 65 | 25,42
2020 1,2 8,21 | 0,88 0,38 |2,02 - -6,71 | 66 | 25,44
1,14
2021 1,2 7,61 | 0,87 | 0,34 | 2,08 2,48 | 2,13 | 67 | 25,47
Bank 2022 1,03 | 7,76 | 0,87 0,35 2,13 3,38 17,57 |78 | 25,49
Rakyat
Malaysia
2023 0,3 7,44 | 0,87 | 0,37 | 2,09 2,49 12,29 |69 | 25,50
2024 3,1 7,34 (0,86 | 0,37 | 2,10 1,83 | 3,84 | 70 | 25,53
2019 20 584 10,83 | - 1,50 0,71 | 1,91 |16 | 25,12
7,05
2020 20 6,11 | 0,84 | - -0,64 - -6,21 | 17 | 25,06
1,81 0,85
2021 20 3,05 |0,67 | - -0,09 1,23 | 1,43 |18 | 25,01
0,89
Islamic 2022 20 3,61 0,72 | - 0,01 - 2,57 |19 | 25,06
Bank 1,02 1,61
Of Thailand
2023 20 345 10,71 | - 0,31 8,48 | 2,06 |20 | 25,11
1,11
2024 20 346 | 0,71 | - 0,66 1,37 | 2,58 | 21 25,16
1,31
2019 99 2,15 1053|137 ]| 1,44 2,39 | 4,84 |45 | 20,38
2020 99 2,02 10,50 | 1,37 | -0,41 2,39 | - 46 | 20,36
10,55
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Nama Bank Tahun Gfr Hce | Sce | Cee | Lnzscore | Inf | Gdp | Age | Lnta
2021 99 1,85 | 0,46 | 1,51 | 1,70 3,93 | 4,76 | 47 20,56
Al-Amanah 2022 99 1,97 | 0,49 | 0,52 | 0,87 5,821 6,77 |48 20,36
Islamic
Investment
Bank
2023 99 2,13 0,53 | 1,83 | 1,07 5,98 | 4,67 | 49 20,61
2024 99 2,43 10,59 | 1,40 | 0,08 3,21 |1 4,82 | 50 20,87
2019 2,1 4,03 |0,75| 0,23 | 1,89 - 2,73 14 23,06
0,39
2020 2,1 3,75 10,73 | 0,21 | 1,87 1,94 | 0,07 15 22,96
2021 1,01 3,32 10,70 | 0,20 | 1,93 1,73 | -2,53 | 16 23,05
Bank 2022 1,2 4,18 0,76 | 0,22 | 1,84 3,68 | -2,42 | 17 23,14
Islam
Brunei
Darusalam
2023 1,6 429 10,77 | 0,25 | 1,86 0,36 | 0,34 18 23,05
2024 4,6 4,13 | 0,76 | 0,20 | 1,81 - 3,35 19 23,13
0,39
Lampiran 2. Hasil Olah Data
1. Statistik desktiptif
vars n mean sd median trimmed mad min max range
TAHUN 1 190 2021.54 1.72 2022.00 2021.55 2.22 2019.00 2024.00 5.00
GFR 2 190 19.37 26.93 7.38 12.80 7.35 0.02 100.00 99.98
HCE 3 190 7.73 10.02 3.76 5.54 2.83 -7.43 49.69 57.11
SCE 4 190 0.74 0.68 0.75 0.73 0.25 -2.76 8.83 11.58
CEE 5 190 0.22 0.65 0.22 0.25 0.17 -7.05 1.83 8.88
LNZSCORE 6 190 1.96 0.64 1.89 1.93 0.24 -0.64 4.69 5.33
INF 7 190 2.16 1.53 2.18 2.27 1.26 -1.61 8.48 10.09
GDP 8 190 2.31 3.71 2.97 2.79 1.77 -10.55 7.57 18.11
AGE 9 190 20.34 15.90 15.50 17.97 6.67 0.00 78.00 78.00
LNTA 10 190 26.78 3.32 25.45 26.71 3.53 20.36 33.64 13.28
skew kurtosis se Ql Q3
TAHUN -0.03 -1.29 0.12 2020.00 2023.00
GFR 1.99 2.85 1.95 3.66 20.73
HCE 2.16 4.49 0.73 2.24 7.75
SCE 8.03 104.73 0.05 0.56 0.89
CEE -7.32 78.69 0.05 0.12 0.37
LNZSCORE 0.30 6.39 0.05 1.76 2.09
INF -0.23 1.39 0.11 1.56 3.17
GDP -1.33 1.35 0.27 2.13 4.18
AGE 1.47 1.72 1.15 12.00 25.00
LNTA 0.19 -1.24 0.24 23.86 30.13
>
2. Uji Chow

> pooltest(cem, femtwoways)
F statistic
data: LNZSCORE ~ GFR + HCE + SCE + CEE + INF + GDP + AGE + LNTA

F = 20.825, dfl = 37, df2 = 144, p-value < 2.2e-16
alternative hypothesis: unstability
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3. Uji hausman
> phtest(femtime, rem)
Hausman Test

data: LNZSCORE ~ GFR + HCE + SCE + CEE + INF + GDP + AGE + LNTA
chisq = 42.047, df = 8, p-value = 1.327e-06
alternative hypothesis: one model is inconsistent

4. Uji multikolinearitas

> vif(model_Tm)
GFR HCE SCE CEE INF GDP AGE LNTA
1.114144 1.140681 1.034355 1.061086 2.098332 1.813929 1.060478 1.197927

5. Uji heterokedastisitas

studentized Breusch-Pagan test

data: femtime
BP = 40.231, df = 11, p-value = 3.267e-05

6. Uji autokorelasi

Breusch-Godfrey/wWooldridge test for serial correlation in panel
models

data: LNZSCORE ~ GFR + HCE + SCE + CEE + INF + GDP + AGE + LNTA
chisq = 1.1422, df = 1, p-value = 0.2852
alternative hypothesis: serial correlation 1in idiosyncratic errors

7. FGLS

Residuals:
Min. 1st Qu. Median 3rd Qu. Max.
-2.12835832 -0.26957750 -0.01767462 0.24078932 2.26841051

Coefficients:
Estimate Std. Error z-value Pr(>|z|)

GFR 0.01478440 0.00246925 5.9874 2.132e-09 **=
HCE 0.01777298 0.00590258 3.0111 0.002603 =**
SCE -0.08112739 0.07924978 -1.0237 0.305981

CEE 0.65838260 0.09852808 6.6822 2.354e-11 ***
INF -0.01704849 0.01723254 -0.9893 0.322507

GDP 0.05380180 0.01265777 4.2505 2.133e-05 =**=
AGE 0.00518129 0.00321217 1.6130 0.106740
LNTA 0.01413955 0.00909217 1.5551 0.119914
GFR:HCE -0.00036835 0.00041244 -0.8931 0.371795
GFR:SCE 0.00286704 0.00170027 1.6862 0.091751
GFR:CEE -0.02381822 0.00250591 -9.5048 < 2.2e-16 **=*

Signif. codes: 0 ‘*%%’ 0.001 ‘*%*’ 0.01 **’ 0.05 ‘.’ 0.1 * ' 1
Total Ssum of Squares: 78.302

Residual Sum of Squares: 59.065

Multiple R-squared: 0.24567
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JURNAL BIMBINGAN SKRIPSI
IDENTITAS MAHASISWA,
NIM : 220503110041
Nima + Muh.Asrul Yatirmi
Fakultas : Ekonomi
Program Studi : Perbankan Syariah
Dogen Pembimbing : Titis Miranti, M_Si
Judul Skripsi » ANALISIS PENGARUH GREEN FINANCE TERHADAP FINANCIAL
STABILITY DENGAN INTELLECTUAL CAPITAL SEBAGAL VARIABEL
MODERASI {Studi Pada Bank Syariah D Asia Tenggara)
JURNAL BIMBINGAN :
No  Tanggal Deskrips! Aoy Status
i Januari _— Genap Budah
b 2028 bimbinga: BAB 4 202472025 Dikoreksi
2 15 Agustas  Bimbingan perdana terkait judul tugas akhir , dan penentuan judul — Ganjil Budah
2025 tugas akhir 252026 [rkoreksd
Diskusi lehih lanjut mengenai topik penelitian, Berdiskusi dengan
3 21 Agustus  dosen pembimbing mengenai judul, tujuan dan metodologi Ganjil Sudah
2025 penelitian. Disepalkati bahvwa judul yang akan ditelit dan 20252026 Drikoreksi
penelitian akan menggunakan metods kuantitatif,
Revisi kesclurohan Bab 1, 2, dan 3. Revisi mencakop keseluruhan
4 29 Agustus  Bab 1, 2, dan 3 berdasarkan masukan sebelumnya, Penambahan Ganjil Sudah
025 data pendulkung dan perbaikan alur penulisan di setiap bab telah 20252026 Drikoreksi
dilakukan untuk penyempurnaan proposal,
Kegiatan diskusi difokuskan pada penyusunan proposal penclitian
1 khususnya Bab 1, Bab 2, dan Bab 3. Dan pertermuan tersebut,
5 Septomk dosen pembimbing memberikan arahan terkait penuolisan setiap Ganjil Budah
2025 bab. Beb 1 berisi latar belakang serta rumusan masalah, Bab 2 20252026 Drikoreksi
meemuat tinjauan pustaka, sedangkan Bab 3 membahas metodologi
penelitian yang akan diterapkan,
Proposal penclitian Bab 1, 2, dan 3 telah direvisi sesuai arahan
8 dosen pembimbing dan dikumpulkan sebagai revisi final, setelah
6 Septemt mendapat persetujuan untuk melanjutkan ke tahap berilootnya, Ganjil Sudah
025 dilakukan perhaikan minor terakhic agar dokumen lengkap serta 20252026 DHkereksd

sesuai dengan standar format sebelum diunggah.
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