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ABSTRACT 

 

  This paper aims to investigate the impact of investment spikes on 

the speed of adjustment towards optimal capital structure in a dynamic 

perspective. Using purposive sampling,  36 manufacturing companies listed 

on Indonesia Stock Exchange (IDX) for 2010-2016 were selected as 

sample. Generalized Method of Moment (GMM) was used to test the 

hypothesis. The result shows that optimal capital structure depends on firm 

characteristics. On average firms need 1.5 year to adjusted their capital 

structure towards optimal level. However, when firms make investment 

spike they need more times to adjust their capital structure due to the higher 

of adjustment cost. The finding also shed light on that capital structure 

adjustment process vary among firms because of differences in financial 

constraint, investment opportunity, earning volatility, and profitability.   

 

Key words: optimal capital structure, investment spikes, adjustment costs, 

speed of adjustment 
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ABSTRAK 

 

 Penelitian ini dimaksudkan untuk menguji pengaruh lonjakan 

investasi terhadap kecepatan penyesuaian struktur modal optimal dalam 

prespektif dinamis. Metode yang digunakan adalah Generalized Method of 

Moment (GMM). Sampel dalam penelitian ini adalah 36 perusahaan dalam 

industri manufaktur yang tercatat pada Bursa Efek Indonesia selama periode 

2010 – 2016. Hasil penelitian membuktikan bahwa struktur modal optimal 

dipengaruhi oleh karakteristik perusahaan. Industri Manufaktur di Indonesia 

terbukti melakukan penyesuaian struktur modal optimal dengan speed of 

adjustment sekitar 1.5 tahun. Efek dari lonjakan investasi mengubah 

struktur modal perusahaan dan menyebabkan speed of adjustment menjadi 

lambat yaitu sekitar 3.8 tahun. Perilaku perusahaan dalam menyesuaikan 

struktur modal sebagai akibat dari adanya lonjakan investasi sangat 

bervariasi, tergantung dari kondisi financial constraint, investment 

opportunity, earning volatility, dan profitability.  

  

 

Kata kunci: struktur modal optimal, lonjakan investasi, biaya penyesuaian, 

kecepatan penyesuaian 

  

 


