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Abstract 

This study aims to analyze the influence of macroeconomic variables consisting of inflation, interest rates, and 

economic growth on financial distress in the banking sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 

2020-2024 period, as well as examine the role of productivity, as a moderation variable. Financial distress is 

measured using the Altman Z-Score model, while productivity is proxied through the BOPO ratio. The research 

method used is a quantitative method with panel data regression analysis. The moderation effect test was carried 

out using the Moderated Regression Analysis (MRA) approach. In this study, the selection of banking samples was 

carried out using purposive sampling techniques with a sample of 23 companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange as many as 23 banks. The results of this study show that inflation, interest rates, and economic growth 

together affect financial distress with the support of Signalling Theory. However, only interest rates have an 

influence on the distress financial variable, supported by Keynesian interest rate theory. Inflation and economic 

growth, on the other hand, have no effect, as supported by the Classical Neutrality of Money Theory, and Business 

Cycle Theory. In addition, the results of the moderation test showed that productivity was unable to moderate the 

relationship between independent variables (inflation, interest rates and economic growth), with financial distress 

according to Operating Efficiency Theory, which means that high productivity indicates large operational costs 

so that companies are unable to utilize productivity against distress risk. This set of results has substantial 

relevance for investors and policymakers. 

Keywords: Economic growth; Financial distress; Inflation; Interest rates; Productivity 

 
Abstrak 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel makro ekonomi yang terdiri dari inflasi, suku bunga, 

dan pertumbuhan ekonomi terhadap financial distress pada sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) periode 2020-2024, serta menguji peran produktivitas, sebagai variabel moderasi. Financial distress diukur 

menggunakan model Altman Z-Score, sedangkan produktivitas diproksikan melalui rasio BOPO. Metode penelitian 

yang digunakan adalah metode kuantitatif dengan analisis regresi data panel. Pengujian efek moderasi dilakukan 

dengan pendekatan Moderated Regression Analysis (MRA). Dalam penelitian ini, pemilihan sampel perbankan 

dilakukan dengan menggunakan teknik purposive sampling dengan jumlah sampel perusahaan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia sebanyak 23 perbankan. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa inflasi, suku bunga, dan 

Pertumbuhan ekonomi secara bersama-sama berpengaruh terhadap finansial distress dengan dukungan Signalling 

Theory. Namun, hanya Suku bunga memiliki pengaruh terhadap variabel finansial distress, didukung dengan teori 

suku bunga keynesian. Sebaliknya, inflasi dan pertumbuhan ekonomi, tidak memiliki pengaruh, sebagaimana di 

dukung oleh Classical Neutrality of Money Theory, dan Business Cycle Theory. Selain itu, hasil uji moderasi 

menunjukan bahwa produktivitas tidak mampu memoderasi hubungan variabel independen (inflasi, Suku bunga 

dan pertumbuhan ekonomi), dengan finansial distress sesuai Operating Efficiency Theory, yang berarti tingginya 

produktivitas menunjukkan biaya operasional yang besar sehingga perusahaan tidak mampu memanfaatkan 

produktivitas terhadap risiko distress. kumpulan hasil ini memiliki relevansi yang substansi bagi investor dan 

pembuat kebijakan. 

Kata Kunci: Finansial distress; Inflasi; Pertumbuhan ekonomi; Produktivitas; Suku bunga 
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PENDAHULUAN  

 Stabilitas sektor perbankan memiliki peranan penting dalam menjaga keberlangsungan 

sistem keuangan nasional karena bank berfungsi sebagai lembaga intermediasi yang 

menghimpun dana masyarakat dan menyalurkan kredit bagi kegiatan ekonomi. Dalam beberapa 

tahun terakhir, industri perbankan di Indonesia mengalami perkembangan yang cukup pesat 

dan menjadi salah satu penopang utama pertumbuhan ekonomi nasional. Menunjukkan bahwa 

tingkat inklusi keuangan dan karakteristik bank berpengaruh terhadap stabilitas perbankan di 

Indonesia (Rosalina & Wahyuningsih, 2023). Pada periode pemulihan pascapandemi tahun 

2020–2024, sektor perbankan Indonesia menunjukkan ketahanan yang relatif baik yang 

ditandai dengan pertumbuhan kredit yang kembali positif, profitabilitas yang terjaga, serta 

tingkat kecukupan modal yang masih stabil. Meskipun demikian, risiko kredit dan tekanan 

terhadap efisiensi operasional perbankan masih menjadi perhatian utama regulator. 

 Financial distress merupakan kondisi ketika perusahaan mengalami kesulitan dalam 

memenuhi kewajiban keuangan jangka pendek maupun jangka panjangnya (Fahmi, 2021). 

Dalam sektor perbankan, kondisi tersebut menjadi perhatian penting karena gangguan 

keuangan pada bank dapat berdampak sistemik terhadap stabilitas ekonomi nasional (Sari & 

Nurmala, 2022). Oleh sebab itu, identifikasi dini terhadap potensi financial distress diperlukan 

agar manajemen dan regulator dapat mengambil langkah preventif guna menjaga kepercayaan 

masyarakat terhadap sistem perbankan. Selain bermanfaat bagi pihak internal perusahaan, 

analisis financial distress juga penting bagi investor, otoritas moneter, dan masyarakat sebagai 

dasar dalam pengambilan keputusan ekonomi (Utami & Lestari, 2023). 

 Sejak pandemi COVID-19 hingga periode pemulihan ekonomi pascapandemi, sektor 

perbankan Indonesia menghadapi berbagai tekanan makroekonomi, seperti fluktuasi inflasi, 

kenaikan suku bunga acuan, serta perubahan nilai tukar rupiah terhadap dolar AS. Kondisi 

tersebut memengaruhi efisiensi operasional bank yang tercermin melalui rasio Biaya 

Operasional terhadap Pendapatan Operasional (BOPO). Menjelaskan bahwa tekanan 

makroekonomi dan meningkatnya risiko kredit dapat memperbesar kemungkinan terjadinya 

financial distress pada sektor perbankan (Purwanto et al., 2023). Selain itu, ada Menemukan 

bahwa inflasi berpengaruh signifikan terhadap efisiensi operasional bank karena kenaikan 

inflasi mendorong peningkatan biaya operasional sehingga rasio BOPO meningkat. 

Peningkatan BOPO menunjukkan menurunnya efisiensi bank yang pada akhirnya dapat 

menekan profitabilitas dan memperbesar risiko financial distress (Maudy et al., 2024). 

 Fenomena tersebut didukung oleh data Statistik Perbankan Indonesia (OJK, 2024) yang 

menunjukkan bahwa rasio BOPO perbankan nasional mengalami peningkatan selama periode 

2020–2022 sebelum kembali membaik pada tahun 2023–2024 seiring pemulihan ekonomi 

nasional. Namun demikian, sebagian bank masih menghadapi tekanan biaya operasional akibat 

perubahan kondisi makroekonomi global. Selain itu, perlambatan pertumbuhan ekonomi atau 

GDP Growth juga berpotensi menurunkan kemampuan bayar debitur sehingga meningkatkan 

risiko kredit bermasalah pada perbankan. 

 Beberapa penelitian terdahulu menunjukkan bahwa variabel makroekonomi seperti 

inflasi, suku bunga BI-Rate, dan GDP Growth memiliki pengaruh terhadap financial distress. 

inflasi berpengaruh positif terhadap potensi financial distress karena meningkatkan beban 

operasional bank dan menurunkan margin keuntungan (Setiawan dan Fitriani, 2023). Ada pun 

juga menunjukkan bahwa kenaikan BI-Rate dapat meningkatkan risiko financial distress akibat 

meningkatnya biaya dana dan rasio BOPO (Rahmawati dan Sari, 2022). Sementara itu, 

ekonomi berpengaruh terhadap tingkat kesehatan bank yang diukur menggunakan Altman Z-

Score (Mahatir dan Faturahman, 2022). Temuan tersebut menunjukkan bahwa kondisi 

makroekonomi memiliki hubungan erat dengan stabilitas keuangan sektor perbankan. 
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 Meskipun demikian, penelitian sebelumnya umumnya hanya meneliti pengaruh 

langsung variabel makroekonomi terhadap financial distress tanpa mempertimbangkan peran 

efisiensi operasional bank sebagai variabel moderasi. inflasi, nilai tukar, dan pertumbuhan 

ekonomi berpengaruh terhadap financial distress pada perusahaan perbankan yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia, namun belum mengkaji bagaimana efisiensi operasional melalui rasio 

BOPO dapat memperkuat atau memperlemah hubungan tersebut (Tyas dan Sari, 2021). Oleh 

karena itu, penelitian ini menghadirkan kebaruan dengan memasukkan produktivitas yang 

diproksikan melalui rasio BOPO sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara faktor 

makroekonomi dan financial distress. 

 Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh inflasi, suku bunga BI-Rate, dan 

GDP Growth terhadap financial distress pada sektor perbankan yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2020–2024, serta menguji peran produktivitas (BOPO) sebagai variabel 

moderasi. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan kontribusi empiris mengenai 

hubungan antara kondisi makroekonomi, efisiensi operasional bank, dan risiko financial 

distress. Selain itu, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan bagi 

manajemen perbankan, investor, dan regulator dalam menjaga stabilitas sistem keuangan 

nasional di tengah dinamika ekonomi global. 

 

KAJIAN PUSTAKA 

 Teori Sinyal (Signaling Theory) menjelaskan bahwa perusahaan memberikan informasi 

kepada investor melalui laporan keuangan sebagai bentuk sinyal mengenai kondisi dan prospek 

perusahaan di masa depan. Informasi tersebut menjadi dasar bagi investor dalam menilai kinerja 

dan keberlanjutan perusahaan, terutama dalam menghadapi perubahan kondisi ekonomi seperti 

fluktuasi pertumbuhan ekonomi (GDP Growth). Menurut (Pujiastuti, 2024), kualitas informasi 

keuangan dapat memengaruhi tingkat kepercayaan investor terhadap perusahaan. Oleh karena 

itu, laporan keuangan berfungsi sebagai media penting dalam pengambilan keputusan investasi 

dan penilaian stabilitas perusahaan. 

 Financial distress merupakan kondisi ketika perusahaan mengalami penurunan 

kemampuan keuangan sehingga tidak mampu memenuhi kewajiban operasional maupun 

kewajiban utangnya. financial distress merupakan tahap awal sebelum perusahaan mengalami 

kebangkrutan (Platt & Platt, 2002). Altman (1968) menjelaskan bahwa kondisi tersebut dapat 

diprediksi melalui kombinasi rasio keuangan yang menggambarkan profitabilitas, likuiditas, 

leverage, dan aktivitas perusahaan. Dalam penelitian ini, financial distress diukur 

menggunakan metode Altman Z-Score yang banyak digunakan karena memiliki tingkat akurasi 

yang tinggi dalam memprediksi potensi kebangkrutan perusahaan. 

 Model Altman Z-Score menggunakan beberapa rasio keuangan, yaitu Working Capital 

to Total Assets, Retained Earnings to Total Assets, EBIT to Total Assets, dan Book Value of 

Equity to Total Liabilities. Rasio tersebut menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

mengelola modal kerja, menghasilkan laba, memanfaatkan aset, dan menjaga struktur modal 

perusahaan. Semakin tinggi nilai Z-Score, maka kondisi keuangan perusahaan dinilai semakin 

sehat dan memiliki risiko financial distress yang lebih rendah. 

 Inflasi merupakan kenaikan harga barang dan jasa secara umum dan terus-menerus 

dalam suatu perekonomian. Berdasarkan teori kuantitas uang, inflasi terjadi ketika jumlah uang 

beredar meningkat lebih cepat dibandingkan pertumbuhan output riil (Mankiw, 2019). Dalam 

sektor perbankan, inflasi yang tinggi dapat menurunkan daya beli masyarakat serta 

meningkatkan risiko kredit bermasalah. Selain itu, inflasi juga meningkatkan biaya operasional 

bank sehingga rasio BOPO meningkat dan profitabilitas menurun. Kondisi tersebut dapat 

memperbesar kemungkinan terjadinya financial distress pada sektor perbankan. 
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 Suku bunga merupakan harga atas penggunaan dana atau modal dalam kegiatan 

ekonomi. Menurut teori Keynesian Liquidity Preference, suku bunga dipengaruhi oleh interaksi 

permintaan dan penawaran uang. Dalam sektor perbankan, kenaikan suku bunga acuan (BI-

Rate) dapat meningkatkan biaya dana (cost of fund), menekan margin bunga bersih, dan 

mengurangi permintaan kredit. Akibatnya, profitabilitas bank menurun dan risiko financial 

distress meningkat. Oleh karena itu, suku bunga menjadi salah satu indikator penting dalam 

menilai stabilitas keuangan perbankan. 

 Pertumbuhan ekonomi (GDP Growth) menggambarkan peningkatan output barang dan 

jasa suatu negara dalam periode tertentu. Pertumbuhan ekonomi yang tinggi mencerminkan 

meningkatnya aktivitas produksi, konsumsi, dan pendapatan masyarakat. Kondisi tersebut 

dapat memperbaiki kemampuan debitur dalam membayar kewajiban kredit sehingga risiko 

kredit bermasalah menurun. GDP Growth berpengaruh negatif terhadap financial distress, 

artinya semakin tinggi pertumbuhan ekonomi maka risiko distress pada sektor perbankan 

semakin rendah, (Metwally et al., 2025). 

 Produktivitas merupakan ukuran efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan sumber 

daya untuk menghasilkan output yang optimal. Dalam sektor perbankan, produktivitas sering 

diukur menggunakan rasio BOPO (Biaya Operasional terhadap Pendapatan Operasional). 

Semakin rendah nilai BOPO, maka semakin efisien operasional bank. Tingkat efisiensi yang 

baik dapat meningkatkan profitabilitas dan memperkuat ketahanan bank terhadap tekanan 

ekonomi. Oleh karena itu, produktivitas dipandang memiliki peran penting dalam mengurangi 

risiko financial distress. 

 Dalam penelitian ini, produktivitas yang diproksikan dengan rasio BOPO digunakan 

sebagai variabel moderasi. Variabel moderasi digunakan untuk melihat apakah efisiensi 

operasional bank mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh inflasi, suku bunga, dan 

GDP Growth terhadap financial distress. Bank yang memiliki tingkat efisiensi operasional yang 

baik cenderung lebih mampu menghadapi tekanan ekonomi dibandingkan bank yang memiliki 

BOPO tinggi. 

 Perbankan merupakan lembaga keuangan yang berfungsi menghimpun dana dari 

masyarakat dan menyalurkannya kembali dalam bentuk kredit maupun jasa keuangan lainnya. 

Menurut Diamond & Dybvig, bank memiliki fungsi utama sebagai lembaga intermediasi 

keuangan yang menyediakan likuiditas bagi masyarakat. Dalam menjalankan fungsinya, sektor 

perbankan sangat dipengaruhi oleh kondisi makroekonomi seperti inflasi, suku bunga, dan 

pertumbuhan ekonomi. Oleh sebab itu, stabilitas sektor perbankan menjadi faktor penting 

dalam menjaga stabilitas sistem keuangan nasional. 

 Teori makroekonomi dan stabilitas keuangan menjelaskan bahwa kondisi ekonomi 

makro memiliki hubungan erat dengan kesehatan sektor perbankan. Inflasi dan suku bunga 

yang tinggi dapat meningkatkan tekanan terhadap profitabilitas dan efisiensi operasional bank, 

sedangkan pertumbuhan ekonomi yang baik dapat memperkuat stabilitas keuangan. Bahwa 

inflasi dan BI-Rate berpengaruh positif terhadap financial distress, sementara GDP Growth 

berpengaruh negatif terhadap tingkat distress perbankan, (Rahmawati & Sari, 2022). Dengan 

demikian, variabel makroekonomi menjadi faktor penting dalam menganalisis risiko financial 

distress pada sektor perbankan di Indonesia. 
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Kerangka Pemikiran 

Gambar 1. Kerangka berpikir 
 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
H1 : Inflasi, suku bunga (BI Rate), dan pertumbuhan ekonomi (GDP Growth) Berpengaruh  

        terhadap financial distress. 

H2 : Inflasi berpengaruh terhadap financial distress. 

H3 : suku bunga (BI Rate) berpengaruh terhadap financial distress 

H4 : Pertumbuhan ekonomi (GDP Growth) berpengaruh terhadap financial distress. 

H5 : produktivitas (BOPO) memoderasi hubungan inflasi dengan financial distress 

H6 : produktivitas (BOPO) memoderasi hubungan suku bunga (BI Rate) dengan financial  

        distress. 

H7 : produktivitas (BOPO) memoderasi hubungan Pertumbuhan ekonomi  (GDP Growth)  

        dengan financial distress. 

 

METODE  

 penelitian ini menggunakan metodologi kuantitatif tipe penelitian asosiatif kausal. 

Produktivitas bank, ditentukan oleh rasio BOPO, berfungsi sebagai variabel moderasi. 

Penelitian ini berfokus untuk menganalisa data numerik setelah itu diolah menggunakan teknik 

statistik saat menguji hipotesis, maka pendekatan kuantitatif dipilih 

 Populasi penelitian menggunakan perusahaan-perusahaan  perbankan  yang 

dimana sudah terdaftar di (BEI) selama periode tahun 2020-2024. purposive sampling 

digunakan ketika peneliti ingin memperoleh data yang lebih representatif berdasarkan 

pertimbangan tertentu. pada penelitian untuk pengambilan sampel ditentukan oleh kriteria-

kriteria yang ditetapkan sebagai berikut : 

a. Bank Swasta Nasional Devisa atau Non-Devisa sesuai klasifikasi OJK. 

b. Bank yang merilis laporan keuangan tahunan secara teratur, lengkap dan dapat diakses 

publik. 

c. Bank yang tidak mengalami akuisisi, merger, atau delisting selama periode      

penelitian 

d. Bank yang termasuk dalam kategori Bank Swasta Nasional Devisa sesuai      

klasifikasi OJK. 
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Tabel 1. Daftar Proses Seleksi Sampel 

No Kriteria  Jumlah 

1 Total Bank Swasta Nasional Devisa atau Non-Devisa Periode 2020-2024 65 

2 Total Bank Swasta Nasional Non Devisa Periode 2020-2024 41 

3 Total Bank yang tidak terdafatr BEI 1 

Jumlah Perusahaan yang menjadi sampel penelitian 23 

Tahun Penelitian 5 

Total Sampel Penelitian 115 

Sumber: Data diolah peneliti (2025) 

 Berdasarkan tabel di atas, jumlah total Bank Swasta Nasional, baik devisa maupun non-

devisa pada periode 2020-2024 adalah sebanyak 65 bank. Dari jumlah tersebut, terdapat 41 

bank yang termasuk kategori Bank Swasta Nasional Non-Devisa pada periode yang sama.

 Teknik analisis data dapat dilakukan untuk melihat pengaruh Inflasi (X₁), Suku Bunga 

(X₂), dan GDP Growth (X₃), terhadap financial distress (Y), dan Produktivitas (Z) (variabel 

moderasi). Tahap analisis dilakukan pada penelitian ini yaitu, pengujian Uji Model Regresi 

Data Panel terlebih dahulu pada pengujian Uji Model Regresi Data Panel terlebih dahulu 

meliputi pengujian CEM, FEM, dan REM. Common Effect Model (CEM) adalah metode paling 

sederhana untuk menganalisis data panel, Berikut adalah model-modelnya : 

Yit = α +X1it βit +ɛit 

Keterangan: 

Y  : Variabel Dependen  

Α : Konstanta  

X1 : Variabel Independen I  

β  : Koefisien Regresi 

ε  : Error Terms  

t  : Periode Waktu / Tahun  

i  : Cross Section (Individu) 

 Fixed Effect Model (FEM) digunakan ketika terdapat perbedaan karakteristik antar 

entitas (bank) atau antar waktu yang bersifat tetap. Berikut adalah model-modelnya : 

Yit= α+ y1Di+y2D2+y3D3+βxit+£it 

Keterangan:  

Yit  : Variabel terikat individu ke i period ke t  

α   : Interstep gabungan  

β   : Koefisien regresi atau slope  

Xit   : Variabel penjelas individu ke I period ke t  

yi   : Interstep individu i  

Di   : Variabel dummy untuk individu ke i  

£it   : Galat individu ke I period ke t (idiosyncratic term)  

i : 1,2,3,4; : 1, 2,....T 

 

Random Effect Model berasumsi bahwa perubahan karakteristik dari waktu ke waktu dan 

bersifat acak antar entitas tapi tidak memengaruhi variabel independen, Dengan model seperti 

berikut : 

Yit = Xlit Bit + vi 

Keterangan:  

Vit  : ci+dt+ ɛit  

Ci  : Konstanta yang bergantung pada i  

Dt  : Konstanta yang bergantung pada t 
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 Pada pengujian pemilihan model data Panel Uji Chow, Uji Hausman, dan Uji Lagrange 

Multiplier (LM Test). Chow test dapat digunakan saat menilai model yang lebih cocok untuk 

estimasi data panel model Common Effect Model (CEM) ataukah Fixed Effect Model (FEM). 

Hausman test merupakan pengujian statistik yang bertujuan memilih apakah Fixed Effect Model 

(FEM) atau Random Effect Model (REM), Uji lagrange multiplier (LM) merupakan uji yang 

dilakukan untuk mengetahui apakah common effect model (CEM) lebih baik daripada metode 

Random Effect Model (REM),  

 Ada pun Uji Asumsi klasik yang meliputi Uji Normalitas, Uji Multikolinearitas, Uji 

Heteroskedastisitas, dan uji Autokorelasi. yang dimana Uji normalitas bertujuan menampilkan 

data terdistribusi normal atau tidak, Uji Multikolinieritas bertujuan dalam menentukan apakah 

variabel independen dalam model regresi memiliki korelasi yang tinggi atau sempurna, dan 

Tujuan dari uji heteroskedastisitas adalah untuk mengetahui apakah varian residual dalam 

model regresi berfluktuasi secara tidak merata di seluruh observasi. Varian residual yang 

konstan antar observasi dikenal sebagai homoskedastisitas, sedangkan variasinya dikenal 

sebagai heteroskedastisitas, dan Ketika residual pada satu observasi dalam model regresi 

berkorelasi secara residual dari data lain, ini dikenal sebagai autokorelasi. 

 Dilakukan Uji Regresi data panel memiliki tujuan utama analisis ini adalah 

menggunakan informasi dari variabel independen untuk memperkirakan atau memprediksi nilai 

rata-rata atau median populasi dari variabel dependen. dengan model seperti berikut : 

 

Keterangan : 

Yit   : Finansial distress 

β0   : Konstanta  

β1, β2, β3 : Koefisien Variabel Independen  

X1it   : Inflasi  

X2it  : Suku Bunga  

X3it   : Pertumbuhan Ekonomi (GDP Growth) 

t   : Periode waktu  

e   : Error Terms 

 Uji Moderated Regression Analysis (MRA) adalah teknik analisis statistik, menilai 

apakah variabel moderasi dapat meningkatkan atau memperburuk antara hubungan variabel 

independen (X) dan variabel dependen (Y). Adapun persamaan MRA dapat diformulasikan 

seperti berikut: 
𝑌 =  +  𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + 𝛽4𝑀 + 𝛽5(𝑋1𝑥 𝑀) + 𝛽6(𝑋2𝑥 𝑀) + 𝛽7(𝑋3𝑥 𝑀) + 𝜖  

   Keterangan: 

Y   = Variabel dependen (Financial distress) 

M   = Variabel moderasi (Produktivitas) 

X × M   = Interaksi antara variabel independen dan moderasi 

𝛽1, 𝛽2, 𝛽3, 𝛽4 = Koefisien interaksi yang menunjukkan kekuatan moderasi 

𝑋1, 𝑋2, 𝑋3 = Variabel Independen (inflasi, suku bunga, GDP Growth). 

ε   = error term 

   = Konstanta 

 Yang terakhir ada Uji Hipotesis, pada uji Hipotesis terdapat Uji Simultan F dengan 

Signifikansi pengaruh simultan setiap variabel independen terhadap variabel dependen diuji 

menggunakan Uji f atau uji simultan. Uji parametrik untuk menentukan apakah dua sampel 

independen dengan distribusi normal identik atau tidak adalah uji t sampel berpasangan, dan 

Koefisien determinasi (R²) merupakan metrik yang menyatakan sejauh mana variabel 
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independen dalam model regresi dapat mengidentifikasi variasi pada variabel dependen. Rumus 

yang digunakan adalah (Sugiyono, 2019):   

KD= R²×100% 

Keterangan:  

KD= Koefisien determinasi  

R²= Koefisien korelasi 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Uji Statistik Deskriptif 

 Data ini berkontribusi pada pemahaman awal tentang distribusi dan pola data penelitian. 

Adapun hasil pengujian statistik deskriptif disajikan pada tabel berikut. 

Gambar 2. Uji Statistik Deskriptif 

 
  Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif dari hasil olahan data sampel penelitian, 

Hasil uji statistik deskriptif pada Variabel financial distress (FD) Rata-rata nilai FD sebesar -

0.409878 menjelaskan bahwa secara umum bank sampel berada pada kondisi yang cenderung 

mendekati potensi tekanan keuangan, namun belum pada kondisi bangkrut. Nilai maksimum 

4.066742 dan nilai minimum -4.576195. Standar deviasi 1.373922 menunjukkan variasi data 

FD antar bank cukup besar. 

 Hasil uji statistik deskriptif pada variabel inflasi(I), untuk rata-rata inflasi selama 

periode penelitian adalah 0.027645 (2,76%), sesuai dengan kisaran inflasi tahunan moderat di 

Indonesia. Nilai minimum 0.0156 dan maksimum 0.042058 menunjukkan inflasi relatif stabil. 

 Hasil uji statistik deskriptif pada variabel suku bunga (SB), untuk  

rata-rata suku bunga tercatat 0.047375 (4,7%). yang menjelaskan bahwa kebijakan moneter 

yang diterapkan Bank Indonesia berada dalam kondisi yang relatif moderat Nilai minimum 

0.035208 dan maksimum 0.061042 menjelaskan adanya penyesuaian kebijakan suku bunga 

yang dilakukan dalam merespons dinamika ekonomi, khususnya terkait stabilitas inflasi dan 

pemulihan ekonomi pasca pandemi. 

 Hasil uji statistik deskriptif pada variabel Pertumbuhan Ekonomi (GDP), untuk rata-rata 

pertumbuhan ekonomi sebesar 3.404788%, menunjukkan bahwa selama periode 2020-2024 

perekonomian Indonesia berada dalam fase pemulihan pasca pandemi. Nilai minimum -

2.065512 dan nilai maksimum 5.30719. Standar deviasi 2.804285 menunjukkan fluktuasi yang 

tinggi dari tahun ke tahun. 
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 Hasil uji statistik deskriptif pada variabel BOPO / Produktivitas Operasional Bank (B), 

untuk rata-rata nilai variabel ini 0.823717 atau sekitar (82,37%), mengindikasikan tingkat 

efisiensi yang masih relatif rendah karena semakin tinggi nilai BOPO berarti biaya operasional 

semakin besar dibanding pendapatan operasional. Nilai maksimum 2.362665 dan Memiliki 

nilai Minimum 0.135278. Sementara itu, standar deviasi 0.297184  menandakan perbedaan 

efisiensi antar bank cukup besar. 

Model Regresi data Panel 

 Common effect model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model 

(REM) adalah tiga metode yang digunakan dalam analisis regresi dengan data panel, adapun 

hasil penelitian ini yaitu hasil uji Common effect model (CEM) menunjukkan nilai konstanta 

sebesar -0,4864, nilai regresi variabel Inflasi(I) sebesar 5.4305, nilai regresi variabel suku 

bunga (SB) sebesar 26.7672, Kenaikan suku bunga meningkatkan Z-Score, sehingga cenderung 

menurunkan risiko financial distress. hasil uji Fixed Effect Model (FEM) menunjukkan nilai 

konstanta sebesar -1,688024, nilai regresi variabel Inflasi(I) sebesar 6.330481, nilai regresi 

variabel suku bunga (SB) sebesar 32.09941. Nilai regresi variabel Pertumbuhan ekonomi GDP 

Growth (GDP) sebesar 0.002353, sehingga tidak berpengaruh terhadap financial distress. hasil 

uji Random Effect Model (REM) menunjukkan nilai konstanta sebesar -1.526915, nilai regresi 

variabel Inflasi(I) sebesar 6.209821, nilai regresi variabel suku bunga (SB) sebesar 31.38360, 

peningkatan suku bunga cenderung meningkatkan tingkat risiko financial distress pada 

perbankan. 

Pemilihan model data panel 

 Dalam pemilihan model data panel, ada tiga teknik yang dilakukan untuk memilih 

model yang terbaik diantaranya yaitu, common effect model (CEM), fixed effect model (FEM), 

random effect model (REM). Berikut ini adalah hasil uji pemilihan model data panel. 

Tabel 2. Hasil Kesimpulan Pengujian Model Data Panel 

Pengujian Hasil Kesimpulan Hasil 

Uji Chow 

Prob > 0.05 CEM 

CEM 

Prob < 0.05 FEM 

Uji Hausman 

Prob > 0.05 REM 

REM 

Prob < 0.05 FEM 

Uji Lagrange Multiplier  

(LM TEST) 

Prob > 0.05 CEM 

REM 

Prob < 0.05 REM 

 Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

 Berdasarkan hasil pengujian model data panel pada tabel di atas, uji Chow menunjukkan 

bahwa model Common Effect Model (CEM) merupakan model yang paling sesuai. Sementara 

itu, hasil uji Hausman mengindikasikan bahwa Random Effect Model (REM) lebih tepat 

digunakan. Karena kedua uji tersebut memberikan hasil yang berbeda, maka dilakukan 

pengujian Lagrange Multiplier (LM test). Berdasarkan hasil uji LM, dapat diartikan bahwa 

model yang paling tepat untuk digunakan dalam analisis regresi adalah Random Effect Model 

(REM). 
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Uji Asumsi Klasik 

 Berikut Hasil uji normalitas dalam penelitian ini disajikan sebagai berikut: 

Gambar 3. Hasil Uji Normalitas 

 
Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

 Berdasarkan hasil uji normalitas pada gambar di atas diperoleh nilai Jarque-Bera 

sebesar 1.576647 dengan probabilitas 0,454606. p-value tersebut lebih besar dari 0,05, jadinya 

dapat disimpulkan kalau data residual berdistribusi normal. Berikut hasil uji heteroskedastisitas 

dalam penelitian ini:  

Gambar 4. Hasil Uji Multikolinearitas 

 
Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

 Berdasarkan hasil pengujian yang dilakukan, koefisien korelasi inflasi (I) dan suku 

bunga (SB) memiliki nilai sebesar 0.220636 < 0.85, Inflasi (I) dan GDP Growth  (GDP) sebesar 

0.506305 < 0.85, terakhir Suku bunga (SB) dan GDP Growth (GDP) sebesar 0.340709 < 0.85, 

karena hasil ketiga pengujian bernilai (< 0.85) maka kesimpulannya tidak menolak H0 atau 

tidak menimbulkan masalah mutilkolinieritas. 

  Pada penelitian ini, adapun uji White digunakan untuk mendeteksi ada atau tidaknya 

gejala heteroskedastisitas. Uji White dipilih karena mampu mendeteksi heteroskedastisitas 

tanpa harus mengetahui bentuk hubungan antara variabel independen dengan residual, baik 

bersifat linier maupun nonlinier, berikut hasil heteroskedastisitas dalam penelitian ini : 

Gambar 5. Hasil Uji Heteroskedastisitas (Uji White) 

 
Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

Dari hasil tabel Uji Heteroskedastisitas (Uji White), dengan Nilai Prob Chi-Square(4) 

0.9336 > 0.05 yang dapat di simpulkan datanya terbebas dari masalah Heteroskedastisitas. 
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Menurut Santoso (2010) jika Angka Durbin-Watson (DW) di antara -2 sampai +2 

berarti tidak ada Autokorelasi. 

Gambar 6. Hasil Uji Autokorelasi 

 
Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

  Dari hasil uji autokorelasi, nilai Durbin-Watson stat menunjukkan angka 

0.840266, nilai 0.840266 berada di antara Angka (D-W) -2 sampai +2, dapat di artikan kalau 

data penelitian terbebas dari masalah Autokorelasi. 

Analisis Uji Hipotesis 

 Pengujian ini dilakukan dengan perbandingan nilai signifikansi hasil estimasi dengan 

tingkat signifikansi yang ditetapkan sebesar 0,05 (5%). Adapun hasil uji F dalam penelitian ini 

disajikan seperti berikut: 

Gambar 7. Hasil Uji F 

 
Sumber: Hasil output data panel Eviews 12 (2025) 

Dari hasil uji F diatas dapat dilihat nilai F-statistic sebesar 15.46965 dengan nilai Prob. 

(F-statistic) Sebesar 0.00000 < 0.05 maka dapat diambil kesimpulan bahwa H1 diterima yang 

berarti variabel independen (Inflasi, suku bunga, GDP Growth) berpengaruh signifikan secara 

simultan (bersamaan) terhadap variabel dependen (finansial distress). Pengujian dilakukan 

dengan melihat nilai p-value, di mana jika p-value < 0,05, maka variabel independen tersebut 

dinyatakan berpengaruh signifikan secara parsial terhadap variabel dependen. Berikut hasil uji 

t pada penelitian ini disajikan seperti berikut: 

Gambar 8. Hasil Uji T 

 
          Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

Dari hasil data di atas, maka Variabel suku bunga Memiliki nilai t-Statistic sebesar 5.9231 

dengan nilai Prob. Sebesar 0.0000 < 0.05, dapat diartikan bahwa menolak H₀, artinya variabel 

suku bunga berpengaruh signifikan terhadap variabel finansial distress. Sedangkan Inflasi, dan 

GDP Growth tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel finansial distress. 

Nilai koefisien determinasi (R²) digunakan sebagai ukuran kontribusi yang diberikan oleh 

variabel X (Inflasi, suku bunga, pertumbuhan ekonomi GDP Growth) terhadap variabel Y 
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(finansial distress) dengan produktivitas (BOPO) sebagai variabel moderasi. Adapun hasil 

pengujian koefisien determinasi (R²) pada penelitian ini disajikan seperti berikut: 

Gambar 9. Hasil Uji Koefisien Determinasi (R²) 

 
Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

Dari hasil uji koefisien determinasi R2 menunjukan nilai adjusted R-squared sebesar 

0.2757 yang memiliki arti 27,57% besaran nilai kinerja keuangan bisa dijelaskan oleh variabel 

inflasi , suku bunga, dan GDP Growth, sedangkan sisanya 72,43% dijelaskan oleh variabel 

lainya diluar penelitian ini. 

Moderated Regression Analysis (MRA) atau uji interaksi merupakan bentuk khusus dari 

analisis regresi linear berganda yang di dalam persamaannya terdapat unsur interaksi, yaitu 

hasil perkalian antara dua atau lebih variabel independen. Berikut ini adalah penyajian hasil 

analisis regresi moderasi dari penelitian ini : 

Gambar 10. Hasil Uji Analisis Regresi Moderasi 

 
  Sumber: Hasil output data panel Eviews 13 (2025) 

 FD = -2.475969 + 13.61236*I + 43.60543*SB + 0.068670*GDP + 0.490486*B - 

7.902037*I_B -            16.13757*SB_B - 0.080347*GDP_B +  € 

 Dari hasil analisis regresi moderasi diatas dipahami seperti berikut, Nilai konstanta 

sebesar -2.475969 menunjukkan bahwa apabila seluruh variabel independen bernilai nol, maka 

nilai financial distress (FD) sebesar -2.475969. Variabel inflasi (I) memiliki koefisien positif 

sebesar 13.61236, yang berarti setiap kenaikan inflasi sebesar satu satuan akan meningkatkan 

financial distress sebesar 13.61236 dengan asumsi variabel lain konstan. Variabel suku bunga 

(SB) juga memiliki koefisien positif sebesar 43.60543, sehingga setiap kenaikan suku bunga 

sebesar satu satuan akan meningkatkan tingkat financial distress sebesar 43.60543. Selanjutnya, 

variabel pertumbuhan ekonomi (GDP Growth) memiliki koefisien positif sebesar 0.068670 

yang menunjukkan bahwa peningkatan GDP Growth berpotensi meningkatkan financial 

distress sebesar 0.068670. Namun, hasil analisis moderasi menunjukkan bahwa variabel BOPO 

tidak mampu memoderasi hubungan antara variabel independen terhadap financial distress 

secara signifikan. Hal ini terlihat dari interaksi inflasi dengan BOPO yang memiliki nilai t-

Statistic sebesar -0.3143 dan nilai probabilitas 0.7539 (>0.05), sehingga BOPO tidak 

memoderasi pengaruh inflasi terhadap financial distress. Interaksi suku bunga dengan BOPO 

juga menunjukkan nilai t-Statistic sebesar -0.728955 dengan probabilitas 0.4676 (>0.05), yang 

berarti BOPO tidak memoderasi pengaruh suku bunga terhadap financial distress. Selain itu, 

interaksi GDP Growth dengan BOPO memiliki nilai t-Statistic sebesar -0.8958 dan probabilitas 
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sebesar 0.3723 (>0.05), sehingga dapat disimpulkan bahwa BOPO juga tidak memoderasi 

pengaruh GDP Growth terhadap financial distress. 

 

PENUTUP 

Kesimpulan 

Dengan menggunakan BOPO sebagai variabel moderasi, penelitian ini berupaya 

mengevaluasi dampak pertumbuhan PDB, inflasi, dan suku bunga terhadap kesulitan keuangan. 

Berdasarkan analisis data dan diskusi, dapat ditarik kesimpulan seperti berikut: 

1. Pengaruh Simultan (H1): inflasi, suku bunga, dan Pertumbuhan ekonomi GDP Growth 

secara simultan memiliki pengaruh terhadap variabel dependen (finansial distress). 

2. Pengaruh Inflasi (H2): Inflasi tidak memiliki pengaruh terhadap variabel dependen 

(finansial distress). 

3. Pengaruh Suku bunga (H3): Suku bunga memiliki pengaruh terhadap variabel dependen 

(finansial distress). 

4. Pengaruh Pertumbuhan ekonomi GDP Growth (H4): GDP Growth Inflasi tidak memiliki 

pengaruh terhadap variabel dependen (finansial distress). 

5. Efek Moderasi produktivitas (BOPO) terhadap hubungan antara Inflasi dengan finansial 

distress (H5): produktivitas (BOPO) tidak mampu memperkuat maupun memperlemah 

hubungan antara inflasi dan financial distress. 

6. Efek Moderasi produktivitas (BOPO) terhadap hubungan antara suku bunga dengan 

financial distreess (H6): produktivitas (BOPO) tidak mampu memperkuat maupun 

memperlemah hubungan antara suku bunga dan financial distress. 

7. Efek Moderasi produktivitas (BOPO) terhadap hubungan antara Pertumbuhan ekonomi 

GDP Growth dengan financial distreess (H7): produktivitas (BOPO) tidak mampu 

memperkuat maupun memperlemah hubungan antara Pertumbuhan ekonomi GDP 

Growth dan financial distress. 

Saran 

Berdasarkan hasil penelitian, penulis memberikan beberapa saran yang diharapkan 

dapat menjadi bahan pertimbangan bagi berbagai pihak. Pemerintah melalui Bank Indonesia 

dan OJK diharapkan terus menjaga stabilitas suku bunga serta memperkuat kebijakan 

makroprudensial guna meminimalkan risiko financial distress pada sektor perbankan. Pihak 

perbankan juga perlu meningkatkan efisiensi operasional dan memperkuat manajemen risiko 

agar mampu menjaga kesehatan keuangan di tengah perubahan kondisi makroekonomi. Selain 

itu, penelitian selanjutnya disarankan menambahkan variabel lain seperti NPL, CAR, dan nilai 

tukar, maupun menggunakan metode analisis yang berbeda agar memperoleh hasil yang lebih 

komprehensif. Bagi institusi pendidikan tinggi, penelitian ini diharapkan dapat menjadi 

referensi pembelajaran dan mendorong penelitian lanjutan terkait sektor perbankan dan 

ekonomi makro. Sementara itu, investor diharapkan lebih memperhatikan kondisi suku bunga 

dan tingkat efisiensi bank sebagai dasar dalam pengambilan keputusan investasi pada sektor 

perbankan. 
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