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ABSTRAK

Struktur modal dinamis menunjukkan adanya penyesuaian menuju
struktur modal yang optimal. Kecepatan penyesuaian (speed of adjustment)
menuju struktur modal optimal dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor. Akan
tetapi, berbagai penelitian empiris mengenai struktur modal dinamis belum
banyak dilakukan di Indonesia. Penelitian ini bertujuan untuk menguji
pengaruh firm-spesific factors dan macroeconomic factors terhadap speed of
adjustment menuju struktur modal optimal, menggunakan Panel EGLS.
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 64 perusahaan dalam
industri manufaktur yang secara konsisten terdaftar di Bursa Efek Indonesia
pada periode waktu 2010-2016.

Hasil penelitian membuktikan bahwa firm-spesific factors dan
macroeconomic factors berpengaruh terhadap speed of adjustment menuju
struktur modal optimal. Temuan terpenting dalam riset ini adalah jangka
waktu yang diperlukan oleh perusahaan untuk dapat melakukan penyesuaian.
Sebelum menguji pengaruh firm-spesific factors dan macroeconomic factors
terhadap speed of adjustment, terlebih dahulu dilakukan pengujian untuk
mengestimasi optimal capital structure dan kecepatan penyesuaian. Hasil uji
menunjukkan bahwa perusahaan mampu menyesuaikan struktur modalnya
dalam jangka waktu 1,6 tahun. Selanjutnya, pengujian pengaruh firm-spesific
factors menunjukkan perusahaan membutuhkan waktu selama 3 tahun untuk
melakukan penyesuaian dan pengujian macroeconomic factors menunjukkan
perusahaan membutuhkan waktu selama 1,5 tahun. Dapat disimpulkan
bahwa perusahaan akan lebih cepat melakukan penyesuaian dengan
mempertimbangkan faktor eksternal perusahaan.

Kata Kunci : Struktur Modal Optimal, Dynamic Capital Structure Firm-
Spesific Factors, Macroeconomic Factors, Speed of Adjustment
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ABSTRACT

The dynamic capital structure shows an adjustment to the optimal
capital structure. The speed of adjustment to the optimal capital structure
can be influenced by various factors. However, empirical research on
dynamic capital structure has not been done much in Indonesia. This study
aims to examine the effect of firm-specific factors and macroeconomic factors
on the speed of adjustment to optimal capital structure, using the EGLS
Panel. The sample used in this research are 64 companies in manufacturing
industry consistently listed in Indonesia Stock Exchange in 2010-2016.

The results show that firm-specific factors and macroeconomic
factors affect the speed of adjustment to optimal capital structure. The
principal finding in this research is the time period required by the company
to make adjustments. Before testing the influence of firm-specific factors and
macroeconomic factors on the speed of adjustment, an initial test is done to
estimate the optimal capital structure and speed of adjustment. The test
results show that the company is able to adjust its capital structure within a
period of 1.6 years. Furthermore, results of firm-specific factors testing
suggests that the firm takes 3 years to make adjustments and results of
macroeconomic factors testing shows the company takes 1.5 years to make
adjustments. It can be concluded that the company will make adjustments
more quickly when taking into account the company's external factors.

Key Words : Optimal Capital Structure, Dynamic Capital Structure Firm-
Spesific Factors, Macroeconomic Factors, Speed of Adjustmen
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