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PENGARUH FIRM SIZE, CASH FLOW, NET WORKING CAPITAL, DAN
LEVERAGE TERHADAP CASH HOLDING PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
PERIODE 2016-2018.

Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk membuktikan secara empiris pengaruh firm size, cash
holding, net working capital, dan leverage terhadap cash holdingpada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Busa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018.
Penelitian ini menggunakan 67 sampel perusahaan manufaktur yang diseleksi
menggunakan metode purposive sampling dengan periode tiga tahun. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Pengolahan data dalam
penelitian ini menggunakan program EViews ver. 10.0. Hasil uji F-Anova
menunjukkan bahwa firm size, cash flow, net working capital, dan leverage
berpengaruh signifikan terhadap cash holding secara bersama. Hasil uji t
menunjukkan bahwa firm size, cash flow, dan leverage tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap cash holding sedangkan net working capitalberpengaruh negatif
signifikan terhadap cash holding.

Kata Kunci : firm size, cash flow, net working capital, leverage, cash holding.

This research aims to prove empirically the influence of firm size, cash holding,
networking capital, and leverage towards cash holding in the manufacturing
company listed in Indonesian Exchange Stock (IDX) in 2016-2018. This research
uses 67 samples of manufacturing companies selected using purposive sampling
method with a three-year period. Data used in this research is a secondary data. The
data processing in this study uses the program EViews ver. 10.0. The test results of F-
Anova shows that the firm size, cash flow, net working capital, and leverage have
significant effect towards cash holding together. T test result shows that firm size,
cash flow, and leverage do not have a significant effect on cash holding while the
networking capital have negative significant effect towards cash holding.

Keywords  : firm size, cash flow, net working capital, leverage, cash holding.



“But blessed is the one who trusts in the Lord, whose confidence is in him. They will
be like a tree planted by the water that sends out its roots by the stream. It does not
fear when heat comes; its leaves are always green. It has no worries in a year of
drought and never fails to bear fruit.”

Jeremiah 17: 7-8
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Kas merupakan salah satu bagian dari aktiva yang paling liquid, yang
dapat dipergunakan secara langsung untuk memenuhi kewajiban finansial
perusahaan. Perusahaan harus selalu memperhatikan ketersediaan kasnya agar
terhindar dari financial distress. Apabila perusahaan memiliki ketersediaan kas
yang sedikit akan memberikan penilaian buruk pada perusahaan karna dianggap
tidak dapat memenuhi kebutuhan jangka pendeknya. Kegiatan operasional
perusahaan pun harus dipenuhi, maka dari itu perlu dilakukannya pengelolahan
keuangan (kas) yang baik.

Pengelolaan keuangan (kas)harus dilakukan dengan tepat agar tidak
terjadi masalah seperti penimbunan kas. Penimbunan kas berlebihan oleh
perusahaan merupakan masalah serius bagi para pemegang saham. Kas yang
tinggi sering dikaitkan dengan pengembalian investasi yang rendah (Dittmar et
al., 2003; Tong, 2010), karena kas merupakan asset yang paling sering disalah
gunakan oleh manager (Jensen, 1986). Dampak negatif lain yang diberikan oleh
penimbunan kas yang berlebihan adalah keterbatasan perusahaan dalam
memperoleh laba karena kas bersifat idle fund artinya kas tidak memberikan
pendapatan apabila hanya disimpan. Akan tetapi penimbunan kas yang
berlebihan juga memberikan dampak yang positif, yaitu ketika terjadi krisis dana
yang dialami perusahaan, kas dapat digunakan sebagai sumber pendanaan
pertama untuk kegiatan operasi perusahaan. Kegiatan operasional dapat

dilakukan dengan efisien apabila perusahaan dapat mengelola keuangan dengan



benar. Salah satu cara mengelola keuangan perusahaan adalah dengan cash
holding.

Cash holding adalah kas yang dimiliki perusahaan atau tersedia untuk
investasi dalam bentuk asset fisik dan untuk didistribusikan pada investor
(Gill&Shah:2012). Cash holding dapat dikonversikan dengan mudah ke bentuk
uang tunai, dan dikenal sebagai cash dan cash equivalent dalam akuntansi. Cash
equivalent merupakan investasi jangka pendek yang sifatnya sangat liquid, jatuh
tempo kurang dari 90 hari.

Seorang manajer keuangan harus megambil keputusan dalam menentukan
tingkat cash holding perusahaan. Manajer harus membuat keputusan mengenai
pembagiannya kepada pemegang saham ketika perusahaan memperoleh arus kas
masuk. Apakah dibagikan dalam bentuk dividen, pembelian saham kembali,
investasi atau menyimpan arus kas masuk untuk kepentingan masa depan
perusahaan. Pada umumnya perusahaan melakukan cash holding untuk
mengelola keuangan dan mencegah perusahaan mengalami pailit.

Beberapa motif utama perusahaan dalam melakukan cash holding.
Menurut Keynes dalam Ali et al. (2016), terdapat tiga motif utama perusahaan
dalam melakukan cash holding. Pertama, transaction motiveadalah ketika
penahanan kas untuk memenuhi kebutuhan jangka pendek arus kas masuk dan
arus kas keluar. Kedua, precaution motiveadalah cara perusahaan bersiap sedia
dalam menghadapi kewajiban masa depan yang tidak dapat di prediksi oleh
perusahaan dengan melakukan penahanan kas. Ketiga, speculative motiveadalah
penahanan kas yang dilakukan untuk kemungkinan terjadinya peningkatan suku
bunga di masa depan. Dari ketiga motif tersebut dapat disimpulkan bahwa cash
holding mampu menjaga stabilitas kas perusahaan.

Penelitian yang dilakukan berfokus pada faktor-faktor yang
mempengaruhi cash holding perusahaan, yaitu meliputi: firm size, net working
capital, leverage,inventories, growth opportunities, financial distress, cash flow,
dan dividend payment (Uyar & Kuzey, 2014; Ogundipe et al., 2012). Namun



pada penelitian Kkali ini hanya ada beberapa faktor yang digunakan, diantaranya
firm size, net working capital, cash flow, dan leverage.

Firm size atau Ukuran perusahaan dilihat berdasarkan besar kecilnya
suatu perusahaan.Total penjualan, total asset, dan rata-rata tingkat penjualan
merupakan dasar yang menentukan skala besar dan kecilnya perusahaan.
Berdasarkan penelitian (Ferreira & Vilela:2004) dan (Teruel&Solano:2008)
menunjukan firm size berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding.
Sedangkan (Ali et al:2016) menemukan pengaruh yang positif antara firm size
terhadap cash holding.

Cash flow adalah pencatatan transaksi yang memiliki pengaruh terhadap
aliran arus kas perusahaan. Cash flow atau yang biasa dikenal dengan arus kas
juga memiliki pengaruh terhadap cash holding. Perusahaan akan memiliki
tingkat cash holding yang tinggi jika perusahaan memiliki arus kas yang positif
(Ogundipe et al:2012). Arus kas positif digambarkan dengan perbedaan antara
arus kas masuk dan arus kas keluar perusahaan dimana arus kas masuk
perusahaan lebih besar dibandingkan arus kas keluar perusahaan. Arus kas
menjadi gambaran apakah perusahaan dapat megenerasi kasnya berdasarkan
kegiatan utama perusahaan yang terjadi secara terus menerus atau tidak. Hasil
penelitian menurut (Ferreira & Vilela:2004) cash flow berpengaruh positif
terhadap cash holding.

Net working capital atau biasa dikenal dengan modal kerjamerupakan
modal yang digunakan untuk melakukan kegiatan operasi perusahaan. Modal
kerja juga dapat diartikan sebagai investasi yang ditanamkan dalam aktiva lancar
(Kasmir:2008, 250). Hasil penelitian menurut (Opler et all:1999) dan (Najjar &
Belghita:2011) net working capital berpengaruh negatif terhadap cash flow.

Leverage merupakan suatu kemampuan perusahaan dalam menggunakan
aktiva atau dana yang mempunyai beban tetap dalam rangka mewujudkan tujuan
perusahaan untuk memaksimalkan kekayaan pemilik perusahaan. Penggunaan

leverage dapat menimbulkan risiko besar bagi perusahaan pada saat kondisi



perusahaan sedang memburuk. Selain harus membayar beban bunga yang
semakin besar perusahaan, kondisi ini juga memungkinkan perusahaan mendapat
penalty dari pihak ketiga. Leverage dapat mempengaruhi pengambilan keputusan
yang dilakukan oleh manajer dalam menentukan tingkat cash holding
perusahaan. Hasil penelitian menurut (Ozkan & Ozkan:2004), (Opler et
all:1999), dan (Ferreira & Vilela:2004) leverage berpengaruh negatif terhadap
cash holding.

Penelitian ini akan membahas beberapa faktor yang mempengaruhi cash
holding perusahaan diantara lain: firm size, cash flow, net working capital, dan
leverage sebagai variabel independen dengan mengambil sampel dari perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2016-2018.
Berdasarkan variable diatas, maka judul dari penelitian ini adalah *
PENGARUHFIRM SIZE, CASH FLOW, NET WORKING CAPITAL, DAN
LEVERAGE TERHADAP CASH HOLDING PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI)
PERIODE 2016-2018.”

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang diatas, dapat dilihat masalah dalam penelitian
ini adalah mengenai penentuan tingkast cash holding yang tepat untuk
perusahaan manufaktur. Perusahaann yang memiliki ketersediaan kas yang
berlebihan dapat menghambat perusahaan dalam memperoleh kesempatan
pendapatan laba tambahan karna kas bersifat idle fund. Akan tetapi apabila
ketersediaan kas yang dimiliki perusahaan berkekurangan akan menutup
kesempatan perusahaan dalam melakukan investasi. Dengan adanya
permasalahan tersebut, penelitian mengenai cash holding perlu dilakukan
kembali. Firm size, cash flow, net working capital, leverage merupakan beberapa
faktor yang mempengaruhi cash holding perusahaan.

3. Batasan Masalah



Perusahaan manufaktur menjadi batasan masalah dalam penelitian ini
dikarenakan perusahaan manufaktur pada umumnya memiliki rata-rata
ketersediaan kas lebih besar dibandingkan ketersediaan kas yang dimiliki oleh
perusahaan lain.

Analisis yang diuji dalam penelitian ini adalah pengaruh variable independen
terhadap variabel dependen. Pada penelitian ini cash holding merupakan variable
dependen, sedangkan firm size, cash flow, net working capital, dan leverage
merupakan variabel independen.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah diatas, masalah yang

dapat dirumuskan sebagai berikut:

a. Apakah terdapat pengaruh firm sizeterhadap cash holding ?
b. Apakah terdapat pengaruh pengaruh cash flow terhadap cash holding ?
C. Apakah terdapat pengaruh net working capital terhadap cash holding ?
d. Apakah terdapat pengaruh leverage terhadap cash holding ?

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, penelitian ini memiliki tujuan
untuk mendapatkan bukti empiris sebagai berikut:
a. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh firm sizeterhadap cash
holding.
b. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh cash flow terhadap
cash holding.
c. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh net working capital
terhadap cash holding.
d. Untuk mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh leverage terhadap cash
holding.
2. Manfaat Penelitian



Manfaat yang didapat dari penelitian ini :

a. Bagi Perusahaan
Hasil dari penelitian diharapkan mampu memberikan alasan bagi perusahaan
untuk menentukan cash holding dan menambah wawasan perusahaan.

b. Bagi Investor
Hasil dari penelitian diharapkan dapat bermanfaat dan membantu investor
dalam membuat keputusan atas investasi yang dilakukan berdasarkan
kebijakan penerapan cash holding yang dilakukan oleh perusahaan.

c. Bagi Penulis
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membantu penulis untuk lebih
mengerti, memahami serta menambah wawasan mengenai faktor yang
mempengaruhi tingkat cash holding perusahaan.

d. Bagi peneliti selanjutnya
Hasil dari penelitian ini diharapkan mampu menjadi wadah informasi yang
diperlukan bagi peneliti selanjutnya serta memberikan kontribusi bagi
perkembangan ilmu akuntansi dan menjadi referensi untuk peneliti
selanjutnya yang memerlukan bahan untuk penelitian mengenai cash

holding.
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