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ABSTRAK 

 

Euis Bandawaty, 2023. Penyesuaian Struktur Modal  Dinamis dan Dampak 
Kinerja Keuangan Terhadap Kecepatan Penyesuaian Struktur Modal 
Optimal (Analisis Perusahaan Sektor Kesehatan dan Teknologi  Indonesia 
tahun 2010-2022). Promotor: Prof. Dr. H. Nugraha, SE.M.Si., 
Akt.,CA.CPA.,CFP, Ko-Promotor: Prof. Dr. H. Disman, MS., Anggota: Dr. 
Maya Sari, SE.,MM. 
 
Tujuan dalam penelitian ini adalah menguji penyesuaian struktur modal dinamis 
dan menguji dampak kinerja keuangan dan krisis covid 19 terhadap kecepatan 
penyesuaian menuju struktur modal optimal. Kedua uji tersebut digunakan pada 
model struktur modal dinamis dalam bentuk data panel unbalanced  perusahaan 
sektor kesehatan dan teknologi Indonesia tahun 2010-2022. Model struktur modal 
dinamis dibangun dari konsep kecepatan penyesuaian secara bertahap dengan  
pendekatan Parsial adjusment Model (PAM). PAM mensyaratkan adanya struktur 
modal optimal. Struktur modal optimal dalam penelitian ini diestimasi dengan 
variabel kinerja keuangan (profitabilitas, likuiditas, peluang pertumbuhan, volalitas 
arus kas, volalitas pendapatan) dan variabel krisis covid 19. Respon perusahaan 
akibat adanya perubahan dari faktor penentu struktur modal optimal disebut speed 
of adjusment (SOA). Untuk menghasilkan model struktur modal dinamis yang tidak 
bias, estimasi parameter model menggunakan General Method of Moments 
(GMM). Hasil penelitian menunjukan bahwa perusahaan sektor kesehatan dan 
teknologi melakukan penyesuaian secara bertahap dengan rata-rata SOA  untuk 
setiap perusahaan adalah sama. Hasil penelitian ini juga membuktikan bahwa 
profitabilitas, likuiditas, peluang pertumbuhan dan volalitas arus kas dan volalitas 
pendapatan mempunyai dampak mempercepat SOA, sementara krisis covid 19 
memperlambat  SOA. Temuan menarik dalam penelitian ini menunjukkan bahwa 
peluang pertumbuhan memberikan kontribusi yang paling dominan dalam 
mempercepat terhadap SOA. 
 
Kata kunci : Struktur Modal Dinamis, Terintegrasi,  Speed of Adjusment, Gmm, 

Parsial Adjustment Model 
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ABSTRACT 

 

Euis Bandawaty, 2023. Dynamic Adjustment of Capital Structure and the Impact 
of Financial Performance on the Optimal Speed of Capital Structure Adjustment 
(Analysis of Companies in the Health and Technology Sectors in Indonesia for 
the years 2010-2022). Supervisor: Prof. Dr. H. Nugraha, SE.M.Si., Akt., CA., 
CPA., CFP, Co-Supervisor: Prof. Dr. H. Disman, MS., Members: Dr. Maya Sari, 
SE., MM. 
 
The aim of this research is to examine the dynamic adjustment of capital structure 
and investigate the impact of financial performance and the COVID-19 crisis on 
the speed of adjustment towards optimal capital structure. Both tests are conducted 
using the dynamic capital structure model with unbalanced panel data of 
companies in the health and technology sectors in Indonesia from 2010 to 2022. 
The dynamic capital structure model is constructed based on the concept of gradual 
adjustment speed using the Partial Adjustment Model (PAM) approach. PAM 
requires the existence of an optimal capital structure. The optimal capital structure 
in this study is estimated using financial performance variables (profitability, 
liquidity, growth opportunities, cash flow volatility, income volatility) and the 
COVID-19 crisis variable. The company's response to changes in the determinants 
of optimal capital structure is referred to as the speed of adjustment (SOA). To 
obtain an unbiased dynamic capital structure model, the parameter estimation of 
the model utilizes the General Method of Moments (GMM). The research results 
indicate that companies in the health and technology sectors adjust with an average 
Speed of Adjustment (SOA), which is consistent across all companies. The study 
also demonstrates that profitability, liquidity, growth opportunities, and cash flow 
volatility accelerate the SOA, while the COVID-19 crisis slows down the SOA. 
However, income volatility does not align with the Partial Adjustment Model 
(PAM) and, therefore, cannot be interpreted. An interesting finding in this research 
reveals that growth opportunities contribute the most to accelerating the SOA. 
 
Keyword : Dynamic Capital Structure, Integrated , Speed of Adjusmnent, Gmm. 

Parsial Adjustment Model 
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