PERUBAHAN PENGARUH PROFITABILITAS, ASET TETAP, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
LIKUIDITAS TERHADAP STRUKTUR

MODAL PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA SEBELUM DAN PADA SAAT ADANYA
COVID-19

UNIVERSITAS ' S|TI N NURHAMIDIN, Eddy Junarsin, Ph.D., CFP.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2022 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR ISI

SURAT KETERANGAN PENGGANTI LEMBAR PENGESAHAN. ......ccccccceiinenenn. i
LEMBAR PENGESAHAN ..ottt st ii
PERNYATAAN KEASLIAN KARYA TULIS TESIS......ccoiiie e iii
SURAT PERNYATAAN BEBAS PLAGIASI ..ottt iv
KATA PENGANTAR . ..ttt st st sttt be e bt e s ee et v
DAFTAR TSIttt sttt ettt e sbe e sbe e st sbe b e b e ns vii
DAFTAR TABEL ...ttt sttt ettt st st bbb iX
DAFTAR GAMBAR. ... .ottt sttt et et st e beesaaesaeas X
DAFTAR LAMPIRAN ...ttt st st sttt Xi
ABSTRAK et sttt ettt e b e bt e sat e sttt e b e b e b e naeas xiii
BAB L.ttt b e b she e sttt e b e e beenneas 1
PENDAHULUAN ..ottt sttt ettt st st st esbe e sbaesaaesatesmbeebeenseenaeas 1
1.1 Latar BelaKang..........coceviririneieieeesseeeee e 1
1.2 RUMUSAN MASAIAN ......cueiiiiiiiciiccc e 6
1.3 Pertanyaan Penelitian..........cccocooieiiiiieciiciceceeee et 6
1.4 TUuJuan Penelitian.......cccoviueeieniiieeesecee sttt s 7
1.5  Manfaat Penelitian...........ccoocviieiniiiniiiciccee e 8
1.6 Batasan Penelitian............cccoevineiniiiniiniciicee e 9
1.7 Sistematika PenUIISAN ..........ccoviiiiineiccee e 9
TINJAUAN PUSTAKA ettt sttt ettt et st st s b e e sbeesaeas 12
2.1 Struktur MOodal ..o 12
211 Pecking Order TREOIY .....cccuvvieieeeeee sttt 13
2.1.2 Trade-Off THEOMY ....oovieeeeeceee e 14
2.1.3 SIgNAING TREOMY ..o 14

2.2 Penelitian TerdanuUIU .........cccooeiiiiininee e 15
2.3 FOrmulasi HIPOTESIS ......ccvveeieiieieeseees ettt s 16
2.4 Kerangka Penelitian ........cccoevieieiiiieeseceeee et 20
METODE PENELITIAN ...ttt sttt 21
3.1 Desain Penelitian ......ccooueieeieiiieiieneeeseseeee e 21

vii



PERUBAHAN PENGARUH PROFITABILITAS, ASET TETAP, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
LIKUIDITAS TERHADAP STRUKTUR

MODAL PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA SEBELUM DAN PADA SAAT ADANYA
COVID-19

UNIVERSITAS ' S|TI N NURHAMIDIN, Eddy Junarsin, Ph.D., CFP.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2022 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

3.2 Definisi OPerasional..........ccccceiiiiirininereneeeee e 22
321 Variabel DEPENUEN........cc.oiiiiieirereeeeee s 22
3.2.2 Variable INdependen.........ccooveviiiecececeeeeeeee e 22

3.3 Populasi dan SamPIe.......cooeeiiiiceeececeeeee e 23

3.4 Metode Pengumpulan Data.........ccceeeererienienieiieieieieeesesiesresee e 24

35 INSErumen Penelitian .........cooevieieieiiieseeeee e 25

ANALISIS DAN PEMBAHASAN . .....ooiitte ettt ettt s 31

4.1 DESKIIPSE DALA .....veiveceeeiecieeeesteceete sttt st st eraenee 32

4.2 Pengujian HIPOTESIS ....ccvecieieiiiiieiesiece ettt ettt ve e sbeeraenne 34
421 Hasil Estimasi Multiple Regression ...........cccoevevvvenineneneeeeceee 34
422 UJi LIKEIINOO .....ouieiiiiece e 35
423 HaUSMAN TEST ... 36
4.2.4 Lagrange MUILIPlIEr TESE......vcveieeeeiceeereeee e 37
4.2.5 UjJi NOFMALITAS ...ttt s 37
4.2.6 CROW TEST ..ttt 38

4.3 Hasil Pengujian HiPOTESIS.......cceoeieieirininieriesieeeeeeeese et 40

4.4 PemMBDANASAN ..ot 42

441 Perubahan Hubungan Profitabilitas (ROA), Aset Tetap (FA), Ukuran
Perusahaan (SIZE), dan Likuiditas (CR) dengan Struktur Modal (DTA) antara
Periode Sebelum Adanya COVID-19 (2018-2019) dan Pada Saat Adanya

COVID-19 (2020-2021) ....cveuivimimiririeirirereseseseseseeeeeeieieseseseseseseseseseseesesesssessssssssssns 43
4.4.2 Pengaruh Profitabilitas terhadap Struktur Modal.................cc............ 44
4.4.3 Pengaruh Aset Tetap terhadap Struktur Modal Perusahaan............. 46
444 Pengaruh Ukuran Perusahaaan terhadap Struktur Modal................ 47
445 Pengaruh Likuiditas terhadap Struktur Modal............ccccceevvevivrennne. 49
KESIMPULAN DAN REKOMENDASI ......oooiiiiieeeeecete e e 51
5.1 KESIMPUIAN ..ottt sttt et st b e s be e steeraente s 51
5.2  Keterbatasan Penelitian ...........ccccooriiinininincceeeeeeeeee 52

viii



PERUBAHAN PENGARUH PROFITABILITAS, ASET TETAP, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
LIKUIDITAS TERHADAP STRUKTUR

MODAL PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA SEBELUM DAN PADA SAAT ADANYA
COVID-19

UNIVERSITAS ' S|TI N NURHAMIDIN, Eddy Junarsin, Ph.D., CFP.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2022 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR TABEL
Tabel 4.1 Data Penelitian ..........ccoviiiiiiiiiieee e 31
Tabel 4.2 DeSKIiSI DAta .........cccooiiiiiiieieieiese e 32
Tabel 4.3 Hasil Estimasi Koefisien Parameter .............ccoceveviinniniinicienn, 34
Tabel 4.4 Hasil Uji LIKeliN0Od ..........cccoiiiiiiii e 35
Tabel 4.5 Hasil Hausman TESt .......c.ccooiiiiiiiieiisesie e 36
Tabel 4.6 Hasil Uji Normalitas ...........c.ccccooeviiiiiiie i 37
Tabel 4.7 HaSil ChOW TESt ......coiiieiiiiieeree s 39
Tabel 4.8 Hasil Chow Test Setiap Variabel ..o, 39
Tabel 4.9 Hasil Regresi Data Panel ..........cccccoveveiiiiiiieiiccece e, 40
Tabel 4.10 hasil Uji WOIXOCON .......ccoiviiiiieiiee e 42



PERUBAHAN PENGARUH PROFITABILITAS, ASET TETAP, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
LIKUIDITAS TERHADAP STRUKTUR

MODAL PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA SEBELUM DAN PADA SAAT ADANYA
COVID-19

UNIVERSITAS ' S|TI N NURHAMIDIN, Eddy Junarsin, Ph.D., CFP.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2022 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR GAMBAR

Gambar 1.1 Indeks Harga Saham Gabungan ...........ccoceveieneninenienisieee, 2
Gambar 1.2 Fluktuasi Struktur Modal ..........c.ccccoviiiiiiiiie e 3
Gambar 2.1 Kerangka Penelitian ...........ccccceviiiiiieie e, 20



UNIVERSITAS
GADJAH MADA

PERUBAHAN PENGARUH PROFITABILITAS, ASET TETAP, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
LIKUIDITAS TERHADAP STRUKTUR

MODAL PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA SEBELUM DAN PADA SAAT ADANYA
COVID-19

SITI N NURHAMIDIN, Eddy Junarsin, Ph.D., CFP.

Universitas Gadjah Mada, 2022 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1. Sampel Perusahaan ..o 56

Lampiran 2. Data PeruSaaan ............ccocveovererereninieieeeeeese e 60

Lampiran 3. DeSKripsi Data ..........ccccceviieiiiiiieiieie e 189
Lampiran 4. Common Effect Model Periode 2018-2021 .........ccceovvivervieennnnn 190
Lampiran 5. Random Effect Model Periode 2018-2021 ..........ccccoevvevvenenen. 191
Lampiran 6. Fixed Effect Model Periode 2018-2021 ..........cccevvevveiveiiecinennnnn 192
Lampiran 7. Uji LIKElTNOOd .........ccoooiiiiiiie e 193
Lampiran 8. HAUSMAN TESE ......ccveiieiieiieieeie et 194
Lampiran 9. Uji NOrmalitas .........ccccooviiiiiiiiieee e 195
Lampiran 10. Common Effect Model Periode 2018-2019 .........cccccoevvevvrennens 196
Lampiran 11. Random Effect Model Periode 2018-2019 .........cc.ccccevvevvveiennnn. 197
Lampiran 12. Fixed Effect Model Periode 2018-2019 ..........cccccvevviiveiviiennen. 198
Lampiran 13. Common Effect Model Periode 2020-2021 ............ccccovevvvenenen. 199
Lampiran 14. Random Effect Model Periode 2020-2021 ..........ccccovvverveennens 200
Lampiran 15. Fixed Effect Model Periode 2020-2021 ..........ccccvevvviveiveennnnn. 201
Lampiran 16. Profitabilitas terhadap Struktur Modal Periode 2018-2021 ...... 202
Lampiran 17. Aset Tetap terhadap Struktur Modal Periode 2018-2021 ......... 203

Lampiran 18. Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal

Periode 2018-2021 ......ccooiiieiiiiieieeeste e 204

Lampiran 19. Likuiditas terhadap Struktur Modal Periode 2018-2021 .......... 205

Lampiran 20. Profitabilitas terhadap Struktur Modal Periode 2018-2019 ...... 206
Lampiran 21. Aset Tetap terhadap Struktur Modal Periode 2018-2019 ......... 207
Lampiran 22. Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal

Periode 2018-2019 .....cc.oiiiiieieieee s 208
Lampiran 23. Likuiditas terhadap Struktur Modal Periode 2018-2019 .......... 209

Xi



UNIVERSITAS
GADJAH MADA

PERUBAHAN PENGARUH PROFITABILITAS, ASET TETAP, UKURAN PERUSAHAAN, DAN
LIKUIDITAS TERHADAP STRUKTUR

MODAL PADA PERUSAHAAN PUBLIK DI INDONESIA SEBELUM DAN PADA SAAT ADANYA
COVID-19

SITI N NURHAMIDIN, Eddy Junarsin, Ph.D., CFP.

Universitas Gadjah Mada, 2022 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

Lampiran 24. Profitabilitas terhadap Struktur Modal Periode 2020-2021 ...... 210
Lampiran 25. Aset Tetap terhadap Struktur Modal Periode 2020-2021 ......... 211

Lampiran 26. Ukuran Perusahaan terhadap Struktur Modal

Periode 2020-2021 ........ooiiiiieieieee s 212
Lampiran 27. Likuiditas terhadap Struktur Modal Periode 2020-2021 .......... 213
Lampiran 28. Uji Wolxocon Profitabilitas ...........cccoovveiiniiiniiiieicee 214
Lampiran 29. Uji WolIxocon ASet TEtap .....ccccevveveeieeie e seesie e seese e 215
Lampiran 30. Uji Wolxocon Ukuran Perusahaan ............ccccccvveveiveiieiennnn, 216
Lampiran 31. Uji Wolxocon LiKUiditas ..........cccooviiiiiiniiiincncneeseeeeees 217

Xii



