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Abstract. This research investigates how capital structure and bank size are associated with financial
performance by positioning liquidity risk as an intervening mechanism in Indonesian listed banks. Secondary
information was collected from annual reports of banking firms on the Indonesia Stock Exchange for 2021-2025.
Purposive sampling selected 28 banks, yielding 140 observations at the initial stage; 15 extreme observations
were subsequently removed, leaving 125 observations for inferential testing. The empirical analysis employed
panel-data multiple regression in EViews 14, and mediation was evaluated with the Sobel test. The findings
indicate that capital structure does not exert a statistically significant direct influence on financial performance,
although it has a significant negative association with liquidity risk. Bank size positively and significantly affects
both financial performance and liquidity risk, while liquidity risk itself has a positive and significant relationship
with financial performance. The Sobel results further demonstrate significant indirect paths from capital structure
and bank size to financial performance through liquidity risk. Accordingly, bank performance depends not merely
on funding volume or asset scale, but also on the productive deployment of funds, efficient asset administration,
and prudent liquidity management.
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Abstrak. Studi ini menguji keterkaitan struktur modal dan ukuran bank dengan kinerja keuangan dengan
menempatkan risiko likuiditas sebagai mekanisme mediasi pada perusahaan perbankan Indonesia. Data sekunder
diperoleh dari laporan tahunan bank yang tercatat di Bursa Efek Indonesia untuk periode 2021-2025. Melalui
purposive sampling terpilih 28 bank dengan 140 observasi awal. Setelah 15 observasi ekstrem dikeluarkan,
pengujian inferensial dilakukan terhadap 125 observasi. Analisis menggunakan regresi linear berganda berbasis
data panel dengan EViews 14, sedangkan signifikansi jalur tidak langsung dinilai melalui uji Sobel. Hasil estimasi
memperlihatkan bahwa struktur modal tidak memiliki pengaruh langsung yang signifikan terhadap kinerja
keuangan, tetapi berkorelasi negatif dan signifikan dengan risiko likuiditas. Ukuran bank berpengaruh positif dan
signifikan terhadap kinerja keuangan maupun risiko likuiditas. Risiko likuiditas juga menunjukkan pengaruh
positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Uji Sobel mengonfirmasi bahwa risiko likuiditas menjadi
mediator yang signifikan pada hubungan struktur modal dan ukuran bank dengan kinerja keuangan. Temuan ini
mengisyaratkan bahwa kinerja bank tidak hanya ditentukan oleh besarnya pendanaan dan aset, melainkan juga
oleh ketepatan penempatan dana, efektivitas pengelolaan aset, serta pengendalian likuiditas.

Kata kunci: Data Panel; Kinerja Keuangan; Risiko Likuiditas; Struktur Modal; Ukuran Bank.

1. LATAR BELAKANG

Perbankan menjalankan fungsi penghubung antara pihak yang memiliki kelebihan dana
dan pihak yang membutuhkan pembiayaan. Karena fungsi tersebut, keberhasilan bank
menciptakan laba menjadi salah satu ukuran penting dalam evaluasi kinerja keuangan. Return
on Assets (ROA) banyak digunakan untuk tujuan itu karena menunjukkan tingkat laba yang
dapat dihasilkan dari aset yang dikelola (Yuan et al., 2022). Berdasarkan publikasi Otoritas
Jasa Keuangan (Otoritas Jasa Keuangan, 2025), ROA industri perbankan Indonesia secara
agregat mencapai 2,69% pada Desember 2024, yang menandakan kinerja keuangan sektor

berada pada tingkat relatif baik. Akan tetapi, angka agregat tersebut tidak menggambarkan
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kondisi seluruh bank secara seragam karena capaian masing-masing entitas tetap berbeda
sepanjang periode observasi.

Variasi tersebut terlihat pada perkembangan ROA beberapa bank dengan aset besar
selama 2021-2025. ROA Bank Mandiri, misalnya, naik dari 2,53% pada 2021 menjadi 4,03%
pada 2023, lalu melemah menjadi 3,19% pada 2025. Bank Tabungan Negara mencatat 0,81%
pada 2021, 1,07% pada 2023, dan kembali turun menjadi 0,89% pada 2025. Pada Bank SMBC
Indonesia, ROA berkurang dari 2,20% pada 2021 menjadi 0,10% pada 2025. Sebaliknya, Bank
Central Asia memperlihatkan kenaikan yang lebih stabil, dari 2,80% pada 2021 menjadi 3,90%
pada 2024 dan bertahan pada level tersebut pada 2025. Pola yang tidak seragam ini
menunjukkan bahwa besarnya aset belum tentu diikuti tingkat kinerja keuangan yang sama,
sehingga faktor internal lain perlu ditelaah untuk menerangkan perbedaan kinerja antarbank.

Salah satu aspek internal yang relevan ialah struktur modal, sebab keputusan pendanaan
menentukan bagaimana bank membiayai aset dan menjalankan fungsi intermediasinya. Bukti
pada bank komersial menunjukkan bahwa konfigurasi modal berkaitan dengan kinerja
keuangan dan hubungan tersebut dapat bekerja melalui kondisi likuiditas (Van Dinh & Huyen,
2024; Al-Nimer et al., 2024). Pada konteks Indonesia yang lebih mutakhir, /everage dilaporkan
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan bank (N. P. Sari et al., 2026), sehingga keputusan
pendanaan perlu dianalisis bersama kualitas pengelolaan aset dan risiko.

Skala bank merupakan faktor lain yang patut diperhitungkan karena mencerminkan basis
aset, kapasitas operasi, serta kemampuan menghimpun dan menyalurkan dana. Bank yang lebih besar
dapat memperoleh manfaat dari skala ekonomi dan akses pendanaan yang lebih luas, namun manfaat
tersebut tetap bergantung pada efektivitas pengelolaan sumber daya. Bukti terbaru pada bank yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia menunjukkan bahwa ukuran bank berpengaruh positif terhadap
kinerja keuangan (Maulida et al., 2025; N. P. Sari et al., 2026). Temuan lintas negara juga
menempatkan ukuran bank sebagai salah satu determinan penting kinerja perbankan (Alslaibi et al.,
2025).

Likuiditas menjadi perhatian utama dalam operasi bank karena kewajiban jangka
pendek harus dipenuhi tanpa menghambat fungsi penyaluran dana. Risiko likuiditas berkaitan
dengan stabilitas bank (Khemiri, 2023), sedangkan interaksi strategi pendanaan dan dinamika
pasar dapat memperbesar tekanan likuiditas (Kriiger et al., 2025). Posisi likuiditas juga dapat
berfungsi sebagai indikator awal perubahan stabilitas perbankan (Chen et al., 2022). Studi yang
lebih baru memperlihatkan bahwa hubungan likuiditas dan kinerja bersifat kompleks serta
dapat berbeda menurut indikator kinerja keuangan dan karakteristik sistem keuangan (Bilal et

al., 2024; Eltweri et al., 2024).
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Bukti empiris sebelumnya menunjukkan bahwa hubungan antarvariabel penelitian
belum sepenuhnya seragam. Risiko likuiditas terbukti memediasi hubungan struktur modal dan
kinerja bank di Yordania (Al-Nimer et al., 2024). Permodalan juga berkaitan dengan kondisi
likuiditas, meskipun arah pengaruh dapat berubah sesuai proksi risiko dan karakteristik bank
(Carsamer et al., 2022; Tang, 2025; Haq et al., 2026). Pada hubungan likuiditas dan kinerja,
hasil penelitian menunjukkan bahwa arah pengaruh dapat berbeda menurut sistem keuangan
dan konteks perbankan (Bilal et al., 2024; N. P. Sari et al., 2026). Untuk ukuran bank, bukti
pada perbankan Indonesia menunjukkan pengaruh positif terhadap kinerja (Maulida et al.,
2025; N. P. Sari et al., 2026), sementara ukuran bank juga berperan dalam hubungan antara
funding liquidity dan perilaku risiko bank (D. R. Sari & Hanafi, 2026).

Kontribusi baru studi ini terletak pada penyatuan struktur modal dan ukuran bank dalam
satu kerangka empiris dengan risiko likuiditas sebagai mediator untuk menjelaskan kinerja
bank Indonesia sepanjang 2021-2025. Kerangka tersebut memungkinkan hubungan
antarvariabel diamati melalui dua jalur sekaligus, yakni pengaruh langsung dan pengaruh yang
diteruskan melalui perubahan kondisi likuiditas. Dengan rancangan ini, analisis tidak berhenti
pada pertanyaan apakah struktur modal dan skala aset berkaitan dengan kinerja, tetapi juga
menelaah mekanisme yang memungkinkan pengaruh keduanya muncul melalui tingkat risiko
likuiditas yang dihadapi bank.

Dibandingkan penelitian sebelumnya, pembeda studi ini mencakup wilayah
pengamatan, rentang waktu, dan susunan variabel. (Al-Nimer et al., 2024), misalnya, meneliti
sektor perbankan Yordania untuk periode 2015-2022 dengan fokus pada struktur modal, risiko
likuiditas, dan kinerja keuangan. Studi sekarang berfokus pada bank di Indonesia pada 2021-
2025 serta memasukkan ukuran bank sebagai variabel independen tambahan. Penambahan
tersebut memperluas model karena perbedaan skala aset dapat berimplikasi pada kapasitas
operasi, akses pendanaan, kemampuan ekspansi kredit, dan ketahanan bank ketika menghadapi
tekanan likuiditas. Dengan demikian, konteks Indonesia dan kombinasi variabel yang
digunakan memberikan ruang pengujian yang berbeda dari studi terdahulu.

Peran mediasi risiko likuiditas digunakan untuk menelusuri jalur pengaruh yang tidak
sepenuhnya terlihat dari hubungan langsung. Struktur modal berhubungan dengan kondisi
likuiditas melalui kapasitas pendanaan dan penempatan aset (Carsamer et al., 2022; Tang,
2025; Haq et al.,, 2026). Pada sisi lain, ukuran bank berkaitan dengan kemampuan
penghimpunan dana, ekspansi kredit, serta pengelolaan risiko likuiditas (Naoaj, 2023; Niroula
& Gnawali, 2024; D. R. Sari & Hanafi, 2026). Perubahan likuiditas selanjutnya dapat

memengaruhi kinerja, tetapi arah pengaruhnya dapat berbeda menurut proksi dan lingkungan
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perbankan (Bilal et al., 2024; Eltweri et al., 2024). Bukti langsung mengenai mediasi risiko
likuiditas pada hubungan struktur modal dan kinerja telah ditunjukkan pada sektor perbankan
(Al-Nimer et al., 2024), sedangkan pada konteks Indonesia likuiditas juga terbukti memediasi
hubungan ukuran perusahaan dengan kinerja keuangan perbankan (Agustian et al., 2023).
Atas dasar kerangka tersebut, studi ini mempunyai empat sasaran utama: menilai
hubungan struktur modal dan ukuran bank dengan kinerja keuangan, menguji keterkaitan
kedua variabel tersebut dengan risiko likuiditas, mengidentifikasi pengaruh risiko likuiditas
terhadap kinerja, dan menilai signifikansi peran mediasi risiko likuiditas. Hasilnya diharapkan
memperkaya bukti mengenai faktor internal pembentuk kinerja bank Indonesia sekaligus
menjelaskan posisi likuiditas sebagai mekanisme penghubung antara keputusan pendanaan,
skala aset, dan pencapaian laba. Secara praktis, temuan tersebut dapat menjadi pertimbangan
bagi pengelola bank dalam menyelaraskan keputusan pendanaan, pengelolaan aset, dan

pengendalian risiko likuiditas agar kinerja dapat dipertahankan secara berkelanjutan.

2. KAJIAN TEORITIS
Teori Sinyal

Teori sinyal berangkat dari kondisi ketika satu pihak menguasai informasi yang lebih
lengkap dan menyampaikan isyarat kepada pihak lain untuk mengurangi ketimpangan
informasi (Spence, 1973). Keputusan keuangan dapat mengandung informasi internal yang
belum diketahui investor (Myers & Majluf, 1984), sementara kebijakan pendanaan dapat
berfungsi sebagai media penyampaian informasi tentang kondisi perusahaan kepada pasar
(Miller & Rock, 1985). Dalam perbankan, struktur modal, ukuran, dan likuiditas dapat
dipandang sebagai isyarat mengenai kekuatan pendanaan, kecakapan mengelola sumber daya,
serta kestabilan bank. Indikator likuiditas bahkan dapat dimanfaatkan sebagai sinyal awal
terhadap perubahan stabilitas perbankan (Chen et al., 2022).

Dalam kerangka tersebut, struktur modal dan ukuran bank tidak semata-mata
menunjukkan besarnya sumber daya, tetapi juga mencerminkan bagaimana sumber daya itu
dikelola. Pendanaan dan aset yang ditempatkan secara produktif dapat menopang pendapatan
sekaligus membantu pemenuhan kewajiban. Sebaliknya, perluasan aset dan kredit tanpa
pengendalian likuiditas yang memadai berpotensi memperbesar paparan risiko. Dengan
demikian, kondisi likuiditas secara teoritis dapat menjadi mata rantai antara karakteristik

keuangan bank dan hasil kinerja yang dicapai.
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Struktur Modal

Struktur modal menunjukkan komposisi sumber pendanaan yang digunakan bank untuk
membiayai aset dan aktivitas operasional. Dalam penelitian perbankan, komposisi tersebut
perlu dibaca bersama kemampuan bank menjaga kinerja keuangan dan likuiditas karena
struktur pendanaan memengaruhi kapasitas penyaluran dana serta ketahanan terhadap tekanan
pendanaan (Al-Nimer et al., 2024; Van Dinh & Huyen, 2024). Penelitian ini memproksikan
struktur modal dengan Debt to Asset Ratio (DAR), yaitu total utang dibandingkan dengan total
aset. Penggunaan DAR pada subsektor perbankan juga ditemukan dalam penelitian terdahulu
(Hasanatun et al., 2025).
Ukuran Bank

Ukuran bank merefleksikan skala sumber daya yang berada di bawah pengelolaan bank
dan dalam penelitian ini diukur dengan logaritma natural total aset. Basis aset yang lebih besar
dapat memperluas kapasitas penghimpunan dana, penyaluran kredit, dan diversifikasi kegiatan.
Bukti terbaru pada bank Indonesia menunjukkan bahwa ukuran bank merupakan karakteristik
internal yang berkaitan dengan kinerja keuangan (Maulida et al., 2025; N. P. Sari et al., 2026).
Di samping itu, ukuran bank juga relevan dalam analisis funding liquidity dan perilaku risiko,
sehingga pengaruh skala aset tidak dapat dipisahkan dari kualitas pengelolaan likuiditas (D. R.
Sari & Hanafi, 2026).
Risiko Likuiditas

Risiko likuiditas muncul ketika bank menghadapi keterbatasan untuk memenuhi
kewajiban yang jatuh tempo atau membiayai kebutuhan aset tanpa menimbulkan biaya maupun
kerugian yang material. Pengelolaan risiko likuiditas merupakan bagian penting dari stabilitas
bank (Abu Khalaf & Awad, 2024), dan dampak indikator likuiditas terhadap kinerja keuangan
dapat berbeda menurut ukuran kinerja yang digunakan (Eltweri et al., 2024). Penelitian ini
menggunakan Loan to Deposit Ratio (LDR), yaitu perbandingan kredit yang disalurkan dengan
dana pihak ketiga. Semakin tinggi LDR, semakin besar proporsi dana yang dialokasikan ke
kredit sehingga kebutuhan pengendalian likuiditas menjadi semakin penting.
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan mencerminkan kemampuan bank mengelola sumber daya untuk
menghasilkan laba secara berkelanjutan. Penelitian ini menggunakan Return on Assets (ROA)
karena rasio tersebut menilai laba berdasarkan keseluruhan aset yang dikelola. Yuan et al.
(2022) menempatkan ROA sebagai indikator penting dalam analisis determinan kinerja

keuangan bank. Bukti yang lebih mutakhir pada perbankan Indonesia juga menunjukkan bahwa
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faktor spesifik bank, termasuk ukuran dan berbagai komponen risiko, berperan dalam
menjelaskan kinerja keuangan (Maulida et al., 2025; N. P. Sari et al., 2026)
Pengembangan Hipotesis
Struktur Modal dan Kinerja Keuangan

Komposisi pendanaan yang terencana dapat menyediakan sumber dana yang sesuai
bagi aktivitas produktif bank. Struktur modal telah dikaitkan dengan kinerja keuangan bank di
Vietnam (Pham et al., 2022), dan hubungan antara konfigurasi modal dan kinerja bank juga
ditemukan dalam studi panel yang lebih baru (Van Dinh & Huyen, 2024). Selain pengaruh
langsung, struktur modal dapat memengaruhi kinerja melalui kondisi likuiditas (Al-Nimer et
al., 2024). Berdasarkan bukti tersebut, struktur modal yang dikelola secara efektif diperkirakan
memberikan pengaruh positif terhadap kinerja keuangan.
H1: Struktur modal diperkirakan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan.
Struktur Modal dan Risiko Likuiditas

Kecukupan dan komposisi pendanaan memengaruhi kemampuan bank menghadapi
kebutuhan likuiditas. Hubungan antara modal bank dan risiko likuiditas telah ditemukan pada
berbagai konteks perbankan (Carsamer et al., 2022; Tang, 2025). Temuan terbaru menunjukkan
bahwa dampak modal terhadap risiko likuiditas dapat berbeda menurut dimensi likuiditas aset
dan liabilitas serta kondisi krisis (Haq et al., 2026). Dengan mempertimbangkan fungsi modal
sebagai penyangga pendanaan, penelitian ini mengajukan dugaan bahwa struktur modal yang
lebih kuat dapat menurunkan risiko likuiditas.
H2: Struktur modal diperkirakan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap risiko likuiditas.
Risiko Likuiditas dan Kinerja Keuangan

Peningkatan risiko likuiditas dapat membatasi fleksibilitas pendanaan dan mengganggu
kemampuan bank menjaga kinerja keuangan. Studi pada bank di Sub-Sahara Afrika
menemukan hubungan negatif dan signifikan antara risiko likuiditas dan kinerja bank (Yahaya
et al., 2022). Bukti yang lebih baru menunjukkan bahwa dampak likuiditas terhadap kinerja
dapat berbeda menurut indikator kinerja keuangan. Pada bank komersial Inggris, pengaruh
LDR tidak seragam pada ROA, ROE, dan NIM (Eltweri et al., 2024). Atas dasar bukti tersebut,
penelitian ini merumuskan pengaruh negatif risiko likuiditas terhadap kinerja keuangan.
H3: Risiko likuiditas diperkirakan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja

keuangan.
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Ukuran Bank dan Kinerja Keuangan

Bank dengan basis aset yang lebih besar memiliki ruang operasi, akses pendanaan, dan
kapasitas diversifikasi yang lebih luas sehingga berpotensi menghasilkan pendapatan yang
lebih tinggi. Bukti terbaru pada bank yang tercatat di Bursa Efek Indonesia menunjukkan
bahwa ukuran bank berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan (Maulida et al., 2025; N. P.
Sari et al., 2026). Temuan tersebut sejalan dengan bukti lintas negara yang menempatkan
ukuran bank sebagai salah satu faktor yang berkaitan dengan kinerja keuangan (Alslaibi et al.,
2025). Karena itu, peningkatan ukuran bank diperkirakan memberikan pengaruh positif
terhadap kinerja keuangan.
H4: Ukuran bank diperkirakan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan.
Ukuran Bank dan Risiko Likuiditas

Ukuran bank dapat memengaruhi risiko likuiditas melalui kapasitas penghimpunan
dana, struktur aset, dan intensitas penyaluran kredit. Ukuran bank merupakan salah satu
determinan risiko likuiditas (Naoaj, 2023), dan hubungan signifikan antara ukuran bank dan
kondisi likuiditas juga ditemukan pada bank komersial Nepal (Niroula & Gnawali, 2024). Pada
konteks Indonesia, ukuran bank berperan dalam hubungan antara funding liquidity dan perilaku
risiko (D. R. Sari & Hanafi, 2026). Meskipun bukti empiris mengenai arah pengaruh belum
sepenuhnya konsisten, kapasitas pendanaan dan diversifikasi yang lebih luas pada bank besar
menjadi dasar pengajuan dugaan bahwa ukuran bank dapat menekan risiko likuiditas.
HS: Ukuran bank diperkirakan berpengaruh negatif dan signifikan terhadap risiko likuiditas.
Peran Mediasi Risiko Likuiditas

Hubungan struktur modal dan ukuran bank dengan kinerja keuangan dapat berlangsung
melalui perubahan kondisi likuiditas. Bukti langsung menunjukkan bahwa risiko likuiditas
memediasi hubungan struktur modal dan kinerja keuangan bank (Al-Nimer et al., 2024). Pada
konteks perbankan Indonesia, likuiditas juga terbukti memediasi hubungan ukuran perusahaan
dengan kinerja keuangan (Agustian et al., 2023). Temuan terbaru menunjukkan bahwa ukuran
bank dan risiko likuiditas sama-sama memiliki keterkaitan signifikan dengan kinerja bank
Indonesia (N. P. Sari et al., 2026). Rangkaian bukti tersebut mendukung pengujian risiko
likuiditas sebagai mekanisme penghubung dalam model penelitian ini.
Hé6: Risiko likuiditas diperkirakan menjadi mediator pada hubungan struktur modal dengan
kinerja keuangan.
H7: Risiko likuiditas diperkirakan menjadi mediator pada hubungan ukuran bank dengan

kinerja keuangan.
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3. METODE PENELITIAN

Rancangan penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan tipe causal
explanatory research. Model dibangun untuk menguji struktur modal dan ukuran bank sebagai
variabel bebas, kinerja keuangan sebagai variabel terikat, serta risiko likuiditas sebagai variabel
mediasi. Struktur modal dihitung dengan Debt to Asset Ratio (DAR), yaitu rasio total utang
terhadap total aset (Hasanatun et al., 2025), sedangkan ukuran bank dinyatakan melalui
logaritma natural total aset. Kinerja keuangan diproksikan dengan Return on Assets (ROA).
Adapun risiko likuiditas diukur memakai Loan to Deposit Ratio (LDR), yang diperoleh dari
perbandingan total kredit yang disalurkan dengan dana pihak ketiga.

Populasi mencakup 47 perusahaan perbankan yang tercatat di Bursa Efek Indonesia.
Informasi penelitian bersifat sekunder dan bersumber dari laporan keuangan tahunan pada
laman Bursa Efek Indonesia serta situs resmi masing-masing bank untuk 2021-2025. Pemilihan
sampel dilakukan melalui purposive sampling. Kriterianya mencakup bank BUMN dan bank
swasta yang menerbitkan laporan tahunan secara lengkap sepanjang periode observasi serta
tidak mencatat laba bersih negatif. Penerapan kriteria tersebut menghasilkan 28 bank atau 140
observasi awal. Dalam pemeriksaan asumsi ditemukan 15 observasi outlier dari tiga
perusahaan. Observasi tersebut dikeluarkan dari analisis inferensial sehingga pengujian akhir
menggunakan 125 observasi.

Pengujian empiris memanfaatkan regresi linear berganda berbasis data panel dengan
EViews 14. Penentuan spesifikasi model dilakukan secara bertahap melalui Uji Chow, Uji
Hausman, dan Uji Lagrange Multiplier dengan merujuk pada prosedur pemilihan model data
panel (Brooks, 2008). Kelayakan model selanjutnya diperiksa melalui pengujian normalitas
residual, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi (Gujarati & Porter, 2009). Uji
t digunakan untuk menilai pengaruh parsial, Uji F untuk menilai pengaruh bersama, sedangkan
koefisien determinasi digunakan untuk melihat kemampuan model menerangkan variasi
variabel dependen.

Jalur tidak langsung dievaluasi melalui Sobel test. Prosedur ini menguji indirect effect
dengan memanfaatkan koefisien dari variabel independen menuju mediator, koefisien mediator
menuju variabel dependen, serta standard error pada kedua jalur tersebut (Sobel, 1982). Efek
mediasi dinyatakan bermakna secara statistik apabila p-value berada di bawah 0,05.

Dua persamaan berikut digunakan untuk merepresentasikan model empiris penelitian:
FP it=o + BICS it + B2BS it + S3LR it +¢ it
LR it=a+ pICS it+ p2BS it + ¢ it
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Keterangan: FP merepresentasikan kinerja keuangan, CS menyatakan struktur modal, BS
menunjukkan ukuran bank, dan LR menyatakan risiko likuiditas. Simbol o merupakan

konstanta, 3 adalah koefisien regresi, sedangkan € menunjukkan error term.

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Statistik Deskriptif

Tabel 1 merangkum karakteristik 140 observasi sebelum penghapusan outlier. Rata-
rata struktur modal tercatat 74,34579, dengan nilai terendah 0,82 dan tertinggi 93,06. Ukuran
bank memiliki rata-rata logaritma natural total aset 18,21592 dan bergerak pada rentang 14,72-
21,76. Rata-rata ROA sebagai proksi kinerja keuangan adalah 1,758643, sedangkan LDR
sebagai proksi risiko likuiditas memiliki rata-rata 91,91436. Sebaran LDR terlihat cukup lebar,
tercermin dari standar deviasi 52,35710 dan nilai maksimum 527,91. Kondisi tersebut menjadi
alasan penting untuk memeriksa observasi ekstrem dan asumsi model sebelum analisis
inferensial dilakukan.

Tabel 1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian.

Statistik CS BS FP LR
Mean 74,34579 18,21592 1,758643 91,91436
Median 81,845 18,24 1,405 85,035
Maksimum 93,06 21,76 5,12 527,91
Minimum 0,82 14,72 0,03 12,35
Std. Dev. 20,12453 1,783289 1,289549 52,35710
Observasi 140 140 140 140

Sumber: Data diolah penulis, 2026
Pemilihan Model dan Uji Asumsi

Tahap seleksi model menghasilkan spesifikasi yang berbeda untuk masing-masing
persamaan penelitian. Pada persamaan kinerja keuangan, Uji Chow menghasilkan nilai
probabilitas sebesar 0,0000, yang pada tahap awal mengindikasikan bahwa Fixed Effect Model
lebih sesuai dibandingkan Common Effect Model. Selanjutnya, Uji Hausman memperoleh
probabilitas sebesar 0,0957, sehingga Random Effect Model (REM) lebih tepat digunakan
dibandingkan FEM. Hasil tersebut kemudian diperkuat melalui Uji Lagrange Multiplier yang
menunjukkan nilai probabilitas sebesar 0,0000. Berdasarkan keseluruhan rangkaian pengujian
tersebut, REM ditetapkan sebagai model akhir untuk persamaan kinerja keuangan. Sementara
itu, pada persamaan risiko likuiditas, Uji Chow dan Uji Hausman sama-sama menghasilkan
nilai probabilitas sebesar 0,0000. Hasil tersebut menunjukkan bahwa Fixed Effect Model
(FEM) merupakan spesifikasi yang paling sesuai untuk digunakan dalam mengestimasi

persamaan risiko likuiditas. Dengan demikian, kedua persamaan dalam penelitian ini
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menggunakan pendekatan model panel yang berbeda sesuai dengan hasil pengujian spesifikasi

masing-masing. Rangkuman hasil seleksi model beserta pengujian asumsi selanjutnya

disajikan pada Tabel 2.
Tabel 2. Ringkasan Pemilihan Model dan Uji Asumsi.

Pengujian Statistik/Nilai Probabilitas Keputusan
Model 1 - Chow Chi-square 173,668934 0,0000 FEM
Model 1 - Hausman Chi-square 6,352814 0,0957 REM
Model 1 - LM Breusch-Pagan 107,9218 0,0000 REM (final)
Model 2 - Chow Chi-square 197,463974 0,0000 FEM
Model 2 - Hausman Chi-square 33,047873 0,0000 FEM (final)
Normalitas Jarque-Bera 4,775128 0,091853 Residual normal
Multikolinearitas |r| maksimum 0,494287 <0,90 Tidak terindikasi
Heteroskedastisitas Prob. Chi-square 0,1881 Tidak terindikasi
Autokorelasi Prob. Chi-square 0,6172 Tidak terindikasi

Sumber: Data diolah penulis, 2026

Residual pada data awal belum memenuhi asumsi normalitas. Setelah 15 observasi
ekstrem dihapus, pengujian Jarque-Bera menghasilkan probabilitas 0,091853, lebih besar
daripada 0,05, sehingga asumsi normalitas residual terpenuhi. Korelasi absolut tertinggi
antarvariabel sebesar 0,494287, masih jauh di bawah batas 0,90; dengan demikian, tidak
terdapat indikasi multikolinearitas yang substansial. White Test memberikan probabilitas
0,1881, sedangkan Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test menghasilkan 0,6172. Kedua
nilai tersebut berada di atas 0,05 sehingga model tidak terindikasi mengalami
heteroskedastisitas ataupun autokorelasi.

Hasil Regresi dan Pengujian Hipotesis

Estimasi untuk persamaan kinerja keuangan menghasilkan konstanta -7,250126.
Koefisien struktur modal bernilai 0,003431, ukuran bank 0,420947, dan risiko likuiditas
0,008587. Pada persamaan risiko likuiditas, konstanta tercatat -381,9927, dengan koefisien
struktur modal -4,652006 serta ukuran bank 44,82776. Uji simultan pada persamaan kinerja
memberikan Prob(F-statistic) 0,0000, sehingga variabel dalam model secara bersama-sama
berhubungan signifikan dengan kinerja keuangan. Nilai Adjusted R Square sebesar 0,329
menunjukkan bahwa model menjelaskan 32,9% variasi kinerja keuangan, sedangkan 67,1%
lainnya berasal dari faktor di luar spesifikasi penelitian.

FP=-7,250126 + 0,003431CS + 0,420947BS + 0,008587LR
LR =-381,9927 - 4,652006CS + 44,82776BS

Ringkasan uji parsial pada Tabel 3 menunjukkan beberapa pola. Struktur modal tidak

memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan karena p-value sebesar 0,602, tetapi

berpengaruh negatif dan signifikan terhadap risiko likuiditas dengan p-value 0,000. Risiko
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likuiditas justru memiliki koefisien positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan dengan p-
value 0,000. Ukuran bank juga berpengaruh positif dan signifikan, baik terhadap kinerja
keuangan maupun risiko likuiditas, dengan p-value masing-masing 0,000 dan 0,006. Karena
H3 dan H5 sejak awal memprediksi arah negatif, sedangkan hasil estimasi menunjukkan arah

positif, kedua hipotesis tersebut tidak didukung dalam hal arah meskipun hubungan statistiknya

signifikan.
Tabel 3. Hasil Pengujian Hipotesis Langsung.
Hipotesis Hubungan Koef. t-Stat. p-value Keputusan
H1 CS — FP 0,003 0,523 0,602 Tidak didukung
H2 CS —LR -4,652 -9,861 0,000 Didukung
H3 LR — FP 0,008 5,774 0,000 Tidak didukung (arah
berlawanan)
H4 BS — FP 0,421 5,099 0,000 Didukung
H5 BS —- LR 44,83 2,774 0,006 Tidak didukung (arah
berlawanan)
Sumber: Data diolah penulis, 2026
Uji Mediasi

Pengujian Sobel menghasilkan bukti mediasi pada kedua jalur yang dianalisis. Untuk
jalur struktur modal menuju kinerja keuangan melalui risiko likuiditas, statistik Sobel sebesar
-4,9832 dengan p-value 0,00000063. Pada jalur ukuran bank menuju kinerja keuangan melalui
risiko likuiditas, statistik Sobel mencapai 2,5008 dengan p-value 0,0124. Karena kedua p-value
lebih kecil dari 0,05, efek tidak langsung pada kedua hubungan dinyatakan signifikan.

Tabel 4. Hasil Uji Mediasi.

Jalur Mediasi a b Sobel p-value Keputusan
CS—LR —>FP -4,652006 0,008587 -4,9832 0,00000063 Didukung
BS — LR — FP 44,82776 0,008587 2,5008 0,0124 Didukung

Sumber: Data diolah penulis, 2026

Pengaruh Struktur Modal terhadap Kinerja Keuangan

H1 tidak memperoleh dukungan empiris karena koefisien struktur modal terhadap
kinerja keuangan tidak signifikan. Artinya, perubahan rasio utang terhadap aset belum mampu
menjelaskan perubahan ROA secara langsung. Hasil ini sejalan dengan temuan terbaru pada
bank Indonesia bahwa /leverage tidak memberikan pengaruh signifikan terhadap kinerja
keuangan (N. P. Sari et al., 2026). Temuan tersebut menunjukkan bahwa bertambahnya sumber
pendanaan tidak otomatis meningkatkan laba ketika dana tidak dialokasikan secara produktif.
Di sisi lain, hasil penelitian ini berbeda dari studi yang menunjukkan adanya hubungan antara
struktur modal dan kinerja bank (Pham et al., 2022; Van Dinh & Huyen, 2024; Al-Nimer et al.,
2024). Perbedaan proksi struktur modal, karakteristik sampel, dan pola pengelolaan aset dapat

menjelaskan ketidaksamaan hasil tersebut.



Pengaruh Struktur Modal dan Ukuran Bank terhadap Kinerja Keuangan dengan Risiko Likuiditas sebagai
Variabel Mediasi

Pengaruh Struktur Modal terhadap Risiko Likuiditas

H2 didukung oleh hasil estimasi yang menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan
struktur modal terhadap risiko likuiditas. Tanda negatif mengindikasikan bahwa peningkatan
variabel struktur modal dalam model diikuti penurunan LDR. Hasil ini konsisten dengan
literatur yang menempatkan permodalan dan struktur pendanaan sebagai faktor penting dalam
pembentukan risiko likuiditas (Carsamer et al., 2022; Tang, 2025; Haq et al., 2026). Meskipun
demikian, dampak peningkatan modal dapat berbeda antara risiko likuiditas aset dan liabilitas
(Haq et al., 2026). Perbedaan tersebut menegaskan bahwa hubungan modal dan likuiditas
sensitif terhadap definisi risiko, struktur neraca, serta kondisi pasar yang diamati.
Pengaruh Risiko Likuiditas terhadap Kinerja Keuangan

Estimasi menunjukkan bahwa risiko likuiditas berpengaruh positif dan signifikan
terhadap kinerja keuangan. Arah ini berlawanan dengan prediksi H3, sehingga hipotesis tidak
didukung dari sisi arah. Dalam konteks LDR, kenaikan rasio dapat menunjukkan semakin
besarnya dana pihak ketiga yang disalurkan menjadi kredit produktif. Temuan ini sejalan
dengan bukti pada bank Indonesia bahwa risiko likuiditas berpengaruh positif terhadap kinerja
keuangan (N. P. Sari et al., 2026), serta bukti bahwa risiko likuiditas dapat berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan dalam sistem keuangan berbasis bank (Bilal et al., 2024). Studi lain
menunjukkan bahwa dampak LDR dapat berbeda menurut indikator kinerja, termasuk ROA,
ROE, dan NIM (Eltweri et al., 2024). Dengan demikian, pengaruh positif dalam penelitian ini
dapat dipahami sebagai konsekuensi dari intensitas penyaluran kredit yang produktif selama
kualitas aset dan sumber pendanaan tetap terkendali. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa
peningkatan LDR tidak selalu mencerminkan tekanan likuiditas yang merugikan, tetapi dapat
pula menandakan semakin optimalnya pemanfaatan dana pihak ketiga untuk menghasilkan
pendapatan. Selama ekspansi kredit dilakukan secara selektif, kualitas pembiayaan tetap
terjaga, dan sumber likuiditas dikelola secara memadai, peningkatan penyaluran kredit masih
dapat memberikan kontribusi positif terhadap kinerja keuangan bank.
Pengaruh Ukuran Bank terhadap Kinerja Keuangan

Koefisien ukuran bank terhadap kinerja keuangan bernilai positif dan signifikan,
sehingga H4 didukung. Basis aset yang lebih besar memperluas kapasitas operasi,
penghimpunan dana, dan penempatan dana pada aset produktif. Hasil ini konsisten dengan
temuan terbaru pada bank Indonesia bahwa ukuran bank berkontribusi positif terhadap kinerja
(Maulida et al., 2025; N. P. Sari et al., 2026). Temuan tersebut juga sejalan dengan bukti lintas

negara mengenai keterkaitan ukuran bank dan kinerja keuangan (Alslaibi et al., 2025).
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Meskipun demikian, besarnya aset tetap perlu diikuti efisiensi pengelolaan agar manfaat skala
dapat diterjemahkan menjadi kinerja keuangan.
Pengaruh Ukuran Bank terhadap Risiko Likuiditas

Ukuran bank menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap risiko likuiditas.
Karena H5 memprediksi hubungan negatif, hipotesis tersebut tidak didukung dari sisi arah.
Pertumbuhan aset umumnya diikuti peningkatan aktivitas penghimpunan dana dan penyaluran
kredit sehingga tekanan pada posisi likuiditas dapat meningkat apabila ekspansi tidak
diimbangi sumber pendanaan yang stabil. Hubungan signifikan antara ukuran bank dan kondisi
likuiditas telah ditemukan pada bank komersial Nepal (Niroula & Gnawali, 2024), sedangkan
pada konteks Indonesia ukuran bank berperan penting dalam hubungan funding liquidity dan
perilaku risiko (D. R. Sari & Hanafi, 2026). Ukuran bank juga merupakan determinan risiko
likuiditas, dengan arah pengaruh yang dapat berbeda menurut struktur aset dan model bisnis
bank (Naoaj, 2023). Perbedaan ini membantu menjelaskan mengapa hasil penelitian sekarang
berlawanan dengan arah hipotesis awal.
Mediasi Risiko Likuiditas pada Struktur Modal dan Kinerja Keuangan

Hasil Sobel test mendukung H6 karena jalur tidak langsung dari struktur modal ke
kinerja keuangan melalui risiko likuiditas terbukti signifikan. Temuan ini menunjukkan bahwa
struktur modal tetap dapat memengaruhi kinerja melalui perubahan kondisi likuiditas meskipun
pengaruh langsungnya tidak signifikan. Hasil tersebut sangat selaras dengan bukti langsung
mengenai mediasi risiko likuiditas dalam hubungan struktur modal dan kinerja bank (Al-Nimer
et al.,, 2024). Penelitian pada negara berkembang juga menempatkan permodalan, risiko
likuiditas, dan kinerja sebagai komponen yang saling berkaitan (Boamah et al., 2023). Secara
praktis, keputusan pendanaan perlu dinilai bersama konsekuensinya terhadap profil likuiditas
bank, bukan hanya berdasarkan besarnya proporsi utang atau aset.
Mediasi Risiko Likuiditas pada Ukuran Bank dan Kinerja Keuangan

H7 juga didukung karena risiko likuiditas terbukti menjadi mediator signifikan pada
hubungan ukuran bank dan kinerja keuangan. Bank yang lebih besar memiliki kapasitas
menghimpun dan menyalurkan dana dalam volume lebih tinggi sehingga manfaat skala aset
terhadap laba bergantung pada kemampuan menjaga posisi likuiditas. Bukti pada perusahaan
perbankan Indonesia menunjukkan bahwa likuiditas memediasi hubungan ukuran perusahaan
dan kinerja keuangan (Agustian et al., 2023). Selain itu, ukuran bank dan risiko likuiditas sama-
sama berpengaruh signifikan terhadap kinerja bank Indonesia (N. P. Sari et al., 2026). Hasil
penelitian ini memperluas bukti tersebut dengan menunjukkan bahwa risiko likuiditas secara

statistik menjadi jalur yang meneruskan pengaruh ukuran bank terhadap kinerja keuangan.
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5. KESIMPULAN DAN SARAN

Pengujian terhadap bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 2021-2025
menghasilkan beberapa simpulan. Struktur modal tidak memiliki pengaruh langsung yang
signifikan terhadap kinerja keuangan, tetapi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap risiko
likuiditas. Ukuran bank memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan
maupun risiko likuiditas. Risiko likuiditas juga berpengaruh positif dan signifikan terhadap
kinerja keuangan. Arah positif pada hubungan risiko likuiditas dengan kinerja serta ukuran
bank dengan risiko likuiditas tidak sesuai dengan arah negatif yang dirumuskan dalam H3 dan
HS5. Sementara itu, Sobel test menunjukkan bahwa risiko likuiditas secara signifikan
meneruskan pengaruh struktur modal dan ukuran bank terhadap kinerja keuangan.

Implikasi bagi manajemen ialah bahwa peningkatan pendanaan ataupun pembesaran
skala aset tidak cukup jika tidak disertai kualitas pengelolaan yang memadai. Dana yang
dihimpun perlu diarahkan secara efisien ke aset produktif, mutu penyaluran kredit harus
dipertahankan, dan posisi likuiditas perlu dikendalikan agar ekspansi usaha tetap menghasilkan
laba tanpa melemahkan kemampuan memenuhi kewajiban jangka pendek. Hasil mediasi juga
mengindikasikan bahwa setiap keputusan mengenai struktur modal dan pertumbuhan aset
sebaiknya mengevaluasi konsekuensinya terhadap likuiditas sebagai bagian integral dari
pengelolaan kinerja.

Ruang lingkup studi ini dibatasi pada bank BUMN dan bank swasta yang lolos kriteria
sampel, dengan variabel yang berfokus pada faktor internal selama 2021-2025. Studi
berikutnya dapat memperluas cakupan ke bank syariah dan bank pembangunan daerah, serta
memasukkan faktor eksternal seperti inflasi, tingkat suku bunga, dan kondisi makroekonomi.
Perluasan objek dan variabel tersebut diharapkan menghasilkan pemahaman yang lebih utuh
mengenai faktor-faktor yang membentuk kinerja sekaligus risiko likuiditas perbankan

Indonesia.
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