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Penelitian ini menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap rasio utang melalui Dynamic Inaction Model.
Model tersebut menyiratkan bahwa pengaruh profitabilitas terhadap utang tidak bersifat statis, melainkan
dapat berubah-ubah berdasarkan optimal atau tidaknya struktur modal perusahaan, yang dicapai melalui
aktivitas refinancing. Dengan menggunakan metode regresi data panel serta generalized method of moments
GMM, pendlitian ini dilakukan terhadap 175 perusahaan publik yang terdaftar di BEI periode 2006 ndash;
2015.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap rasio utang,
baik pada kelompok perusahaan yang mencapai struktur modal optimal maupun tidak. Meski demikian,
pada perusahaan dengan struktur modal optimal, karakteristik perusahaan dan industri terbukti memiliki
kemampuan yang lebih baik dalam menjelaskan rasio utang. Selain itu, disimpulkan pula bahwa
profitabilitas tidak berpengaruh secara signifikan terhadap peluang terjadinya refinancing. Ukuran
perusahaan justru memiliki kemampuan yang lebih baik dalam memprediksi aktivitas refinancing.

Dalam upaya untuk menyesuaikan rasio utangnya menuju target optimal, perusahaan dengan tingkat
profitabilitas yang tinggi dan berukuran besar cenderung melakukan penyesuaian dengan lebih cepat,
sementara perusahaan dengan peluang pertumbuhan serta penyimpangan rasio utang yang besar, cenderung
melakukan penyesuaian dengan lebih lambat. Penelitian ini menyimpulkan bahwa perusahaan dengan
struktur modal optimal dan tidak optimal dapat memiliki faktor determinan utang yang berbeda.

This study analyzes the effect of profitability on leverage through Dynamic Inaction Model. The model
implies that the effect of profitability on leverage may vary, depending on the firms rsquo capital structure
optimality that is achieved through refinancing. By using panel data regression and generalized method of
moments GMM, this study investigates the dynamic effect of profitability on leverage of 175 public listed
firmsin Indonesia Stock Exchange during 2006 ndash 2015.

It concludes that profitability has no significant effect on leverage, in firms both with optimal and non
optimal capital structure. However, firm and industry characteristics have a greater power to explain
leverage when the firm has optimal capital structure. This study also finds that profitability has no
significant effect on the probability of refinancing. On the other hand, firm size has a better ability instead in
predicting the refinancing activity.

In adjusting its capital structure to the optimal target, larger firms and firms with higher profitability tend to
adjust their leverage faster, while firms with higher growth opportunity, as well as bigger leverage gap tend
to adjust their leverage more slowly. This study reveals that the determinants of leverage may differ for
firms with optimal and not optimal capital structure.
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