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ABSTRAK 

 
FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI CASH HOLDING 

PADA PERUSAHAAN SEKTOR ANEKA INDUSTRI DAN 

INDUSTRI BARANG KONSUMSI 

Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris 

mengenai pengaruh dari profitabilitas, leverage, likuiditas, cash flow, dan sales 

growth terhadap cash holding pada perusahaan sektor aneka industri dan industri 

barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2019. 

Sampel pada penelitian ini sebanyak 102. Pengujian hipotesis penelitian dilakukan 

dengan analisis regresi berganda. Penelitian ini melakukan pengolahan data 

dengan menggunakan aplikasi EViews 12. Hasil dari penelitian ini 

mengindikasikan bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif signifikan 

terhadap cash holding, sementara variabel leverage, likuiditas, cash flow, dan 

sales growth tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. Implikasi dari 

penelitian ini adalah perusahaan harus mampu mengolah sumber daya agar 

menghasilkan profit yang tinggi yang mana akan menarik investor dan membuat 

perusahaan mampu melakukan pembiayaan dengan dana internal. 

Kata Kunci : Profitabilitas, Leverage, Likuiditas, Cash Flow, Sales Growth 

 

 
The purpose of this study is to obtain empirical evidence about the influence of 

profitability, leverage, liquidity, cash flow, and sales growth toward cash holding 

on the miscellaneous industrial sectors & consumer goods industries firms listed 

on the Indonesia Stock Exchange during 2017-2019 period. The sample used in 

this study is 102 samples. The hypothesis testing is done by multiple regression 

analysis. This study used EViews 12 for processing the data. The results of this 

study indicate that profitability has a significant positive effect on cash holding, 

meanwhile other variable which are leverage, liquidity, cash flow, and sales 

growth have no significant effect on cash holding. The implication of this research 

is that the company must be able to process resources in order to generate high 

profits which will attract investors and make the company able to finance with 

internal funds. 

Keywords : Profitability, Leverage, Liquidity, Cash Flow, Sales Growth 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Perusahaan dalam mempertahankan keberlangsungan usahanya wajib 

memperhitungkan banyak hal terkait pengambilan keputusan untuk masa depan. 

Salah satu tujuan dari perusahaan sendiri adalah untuk mendapatkan keuntungan, 

oleh karena itu manajemen perusahaan kiranya harus mampu untuk 

mengoptimalkan penggunaan sumber daya yang dimiliki oleh perusahaan. Salah 

satu aset perusahaan yang perlu dikelola dengan tepat adalah kas. Kas merupakan 

aset perusahaan yang paling cair, yang mana penggunaannya perlu dimaksimalkan 

karena berkaitan dengan kegiatan operasional sehari-hari perusahaan. Maka dari 

itu keputusan terkait cash holding dalam suatu perusahaan memegang kedudukan 

yang penting bagi pengambilan keputusan finansial perusahaan. 

Banyak atau sedikitnya jumlah cash holding di dalam suatu perusahaan 

memiliki kelebihan dan kekurangannya masing-masing. Davidson dan Rasyid 

(2020) menyatakan bahwa keuntungan yang didapatkan oleh suatu perusahaan 

saat memiliki jumlah cash holding yang besar adalah perusahaan lebih mudah 

mendapat rabat dan mampu mempertahankan posisinya dalam rating kredit. 

Sementara, kekurangan jika suatu perusahaan memegang cash holding yang 

terlalu besar yaitu perusahaan melepas kesempatan bagi perusahaan untuk 

mendapatkan profit, hal ini karena uang yang disimpan dan didiamkan tidak akan 

menghasilkan laba bagi perusahaan. Namun, jika perusahaan memutuskan untuk 

mengurangi jumlah cash holding menjadi terlampau kecil hal tersebut akan 

memiliki pengaruh negatif bagi perusahaan yaitu perusahaan akan kesulitan untuk 

memenuhi kewajiban jangka pendeknya. 

Dari penjelasan yang diuraikan di atas, setiap perusahaan memiliki alasan 

tersendiri mengenai seberapa besar dan untuk apa cash holding digunakan. 
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Menurut Keynes (1936) terdapat tiga motif yang dianggap paling penting saat 

perusahaan berusaha mengoptimalkan cash holding diantaranya adalah 

transaction motive, prevention motive, dan speculative motive. Transaction motive 

atau motif transaksi mengedepankan benefit yang akan dihasilkan ketika 

perusahaan menahan dana mereka. Manfaat yang dimaksudkan tersebut adalah 

biaya transaksi yang harus dibayarkan perusahaan akan menurun jumlahnya jika 

perusahaan melakukan pembayaran atas transaksinya melalui uang tunai 

dibandingkan jika perusahaan harus mencairkan aset-aset yang dimiliki olehnya. 

Terutama apabila biaya untuk melikuidasi aset nontunai perusahaan sangat mahal 

dalam memenuhi transaksi sehari-hari, maka perusahaan akan memutuskan untuk 

memegang uang tunai yang mereka miliki. 

Motif kedua yaitu motif berjaga-jaga atau yang biasa disebut prevention 

motive. Motif ini memperkirakan bahwa dalam menghindari kekurangan dana di 

masa yang akan datang, perusahaan akan melakukan cash holding. Dana yang 

telah disisihkan dan dipegang oleh perusahaan tersebut akan dijadikan sebagai 

pegangan jika sewaktu-waktu perusahaan membutuhkan uang kas untuk 

keperluan yang tidak terduga. Keperluan tersebut misalnya terjadi kebakaran 

maupun bencana lainnya yang akan mengakibatkan perusahaan harus menutup 

kerugian yang disebabkan oleh kejadian tersebut. 

Motif yang terakhir adalah speculative motive atau motif spekulasi. Motif ini 

memiliki anggapan bahwa cash holding suatu perusahaan memiliki fungsi agar 

jika perusahaan ingin melakukan ekpansi maupun membeli aset baru, kas yang 

ditahan tersebut akan digunakan untuk membiayai keputusan perusahaan tersebut. 

Perusahaan mampu mengamati dan menganalisis berbagai kesempatan yang ada, 

dan dengan uang yang dipegang tersebut perusahaan mampu mengeksekusi 

keputusan investasi mereka dengan lebih cepat. Jika suatu perusahaan yang 

sedang berkembang ingin mengakuisisi perusahaan lain tentu membutuhkan dana 

yang tidak sedikit. Ketika manajemen perusahaan menetapkan cash holding suatu 

perusahaan tentu hal tersebut memiliki tujuan yang kiranya mampu menambah 
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nilai perusahaan, salah satunya dengan berinvestasi pada aset yang 

menguntungkan. 

Mengetahui betapa signifikan peran cash holding bagi perusahaan, maka 

diperlukan penelaahan lebih lanjut mengenai faktor-faktor apa saja yang 

memengaruhinya. Faktor pertama adalah profitabilitas. Profitabilitas yaitu 

kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan dalam periode tertentu. 

Menurut Davidson dan Rasyid (2020) profitabilitas mampu memberikan pengaruh 

terhadap cash holding, hal ini dikarenakan jika perusahaan memiliki profitabilitas 

yang tinggi maka jumlah kas yang dipegang oleh perusahaan pun tentu akan 

semakin besar. Selain itu, profitabilitas yang tinggi juga akan menyebabkan minat 

investor naik karena profitabilitas yang tinggi dapat dikatakan mencerminkan 

kinerja perusahaan yang baik. Beberapa penelitian terdahulu seperti yang 

dilakukan oleh Cheryta, Moeljadi dan Indrawati (2017) dan penelitian dari 

Christina, Sugiarto dan Indrajati (2020) menunjukkan bahwa terdapat pengaruh 

positif antara profitabilitas terhadap cash holding. Namun, penelitian dari 

Ogundipe, Salawu, dan Ogundipe (2012) memberikan hasil bahwa profitabilitas 

memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding. 

Selanjutnya, leverage merupakan salah satu faktor yang memiliki pengaruh 

terhadap cash holding. Jika tingkat leverage yang dimiliki suatu perusahaan 

tinggi, diprediksikan bahwa perusahaan tersebut memegang jumlah kas yang lebih 

sedikit karena harus membayar biaya-biaya yang diperlukan untuk mendapatkan 

dana tersebut dan juga harus membayar cicilan beserta bunganya. Berdasarkan 

penelitian Le, Tran, Ta dan Vu (2018) dan Musnadi, Syamni, Faisal, dan Saputra 

(2020) ditemukan bahwa leverage memberikan pengaruh negatif terhadap cash 

holding. Di sisi lain, penelitian dari Davidson dan Rasyid (2020) menunjukkan 

bahwa leverage memiliki pengaruh positif pada cash holding. 

Likuiditas juga merupakan salah satu faktor yang memengaruhi cash holding. 

Likuiditas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk membayar kewajiban 

jangka pendeknya dengan aset likuid yang dimiliki. Hasil penelitian oleh 

Davidson dan Rasyid (2020) menunjukkan bahwa terdapat pengaruh positif antara 
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likuiditas terhadap cash holding. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh 

Shabbir, Hashmi dan Chaudhary (2016) menghasilkan adanya pengaruh negatif 

likuiditas pada cash holding. 

Jika tingkat cash flow dalam suatu perusahaan tinggi maka perusahaan akan 

memiliki cash holding yang tinggi pula, hal ini karena manajer ingin memiliki 

kontrol yang lebih terkait pengambilan keputusan dengan memegang sejumlah 

kas. Hasil penelitian terdahulu yang dilakukan Limanta dan Malelak (2017), 

Tayem (2017) dan penelitian dari Christian dan Fauziah (2017) memberikan hasil 

bahwa terdapat pengaruh positif cash flow terhadap cash holding, tapi penelitian 

Ogundipe, Salawu, dan Ogundipe (2012) menunjukkan bahwa tidak terdapat 

pengaruh antara cash flow dengan cash holding. 

Faktor terakhir adalah sales growth. Kenaikan yang terjadi pada sales growth 

tentu akan menambah jumlah kas yang berada di perusahaan. Menurut Suherman 

(2017) pertambahan jumlah kas ini karena sebagian besar dari penjualan dibayar 

dengan menggunakan uang tunai. Hasil dari penelitian Herijanto dan Budisantosa 

(2016) dan Nurul dan Zulfiati (2019) ditemukan bahwa sales growth memiliki 

pengaruh yang positif terhadap cash holding, akan tetapi penelitian yang 

dilakukan oleh Theresia dan Sufiyati (2020) menunjukkan bahwa sales growth 

tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. 

Pengoptimalan keputusan manajemen terkait cash holding yang baik tentunya 

akan menaikkan kinerja perusahaan secara keseluruhan. Tentu hal ini akan 

berdampak bagi keputusan dalam berinvestasi oleh investor terutama untuk 

perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia atau go public. Investor tentu 

akan memilih untuk menanamkan modal pada perusahaan yang memiliki kinerja 

yang baik. Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sendiri sangat 

beragam dan terbagi menjadi beberapa industri. 

Berdasarkan data yang dilansir oleh Badan Pusat Statistik (BPS) pada tahun 

2017, industri manufaktur memiliki kontribusi terbesar terhadap Produk Domestik 

Bruto (PDB) nasional yaitu sebanyak 20,16%. Adapun industri manufaktur dibagi 

menjadi beberapa sektor lagi antara lain yaitu sektor industri dasar dan kimia, 
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sektor aneka industri, dan industri barang konsumsi. Beberapa subsektor dari 

industri manufaktur yang mengalami pertumbuhan tertinggi terjadi pada industri 

makanan dan minuman yang naik sebesar 13,76%, industri mesin dan 

perlengkapan yang naik sebesar 9,51%, industri logam dasar naik 7,05%, dan 

yang terakhir adalah industri tekstil dan pakaian jadi 6,39%. Dari data yang 

disajikan terlihat bahwa sektor aneka industri dan industri barang konsumsi 

pertumbuhannya lebih mendominasi. 

Menurut informasi yang dimuat di dalam www.kemenperin.co.id, dinyatakan 

bahwa pada tahun 2018, sektor-sektor yang termasuk dalam industri manufaktur 

dikatakan sebagai penopang laju ekonomi di Indonesia. Tercatat per Juni 2018 

bahwa sektor yang pertumbuhannya sangat baik adalah dari sektor aneka industri 

berasal perusahaan yang bergerak di industri kulit, barang dari kulit dan alas kaki 

yang naik sebesar 11,38%, ditambah industri tekstil dan pakaian jadi kenaikannya 

mencapai 6,39%. Selain itu, pertumbuhan dari sektor industri barang konsumsi 

yang paling besar berada pada industri makanan dan minuman yang mampu 

menembus 8,67%. 

Kinerja dari sektor-sektor manufaktur tersebut mampu memberikan kontribusi 

yang besar dalam mendorong pertumbuhan ekonomi nasional. Negara juga sangat 

mendukung pertumbuhan dari sektor-sektor manufaktur karena sektor-sektor ini 

juga merupakan salah satu alasan naiknya pendapatan negara. Tercatat bahwa 

penerimaan PPN oleh negara di tahun 2018 meningkat salah satunya akibat 

pertumbuhan dari industri tekstil sebesar 223,4%, industri pakaian 80,41%, dan 

industri makanan sebesar 25,81%. Ketiga subsektor yang disebutkan sebelumnya 

merupakan bagian dari sektor aneka industri dan industri barang konsumsi. 

Hingga tahun 2019 pertumbuhan dari sektor aneka industri dan industri barang 

konsumsi masih terbilang stabil jika dibandingkan dengan sektor lainnya. 

Berdasarkan dari paparan di atas yang menunjukkan bahwa terdapat banyak 

faktor yang memengaruhi cash holding perusahaan, serta kemampuan decision 

making terkait cash holding sangat diperlukan untuk menjamin prospek 

perusahaan di masa yang akan datang. Walaupun jumlah kas yang dipegang 

http://www.kemenperin.co.id/
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perusahaan biasanya terkait dengan kegiatan operasional perusahaan, tetapi dari 

hasil observasi secara umum perusahaan akan memegang kas dalam jumlah yang 

melebihi dari kebutuhan biaya operasional. Hal ini menyebabkan, cash holding 

akan dijadikan topik dalam penyusunan skripsi ini, dengan judul “Faktor-Faktor 

yang Memengaruhi Cash Holding Pada Perusahaan Sektor Aneka Industri dan 

Industri Barang Konsumsi”. 

2. Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan dari hasil-hasil penelitian terdahulu, ditemukan adanya perbedaan 

beberapa hasil terkait faktor-faktor yang memengaruhi cash holding. Oleh karena 

itu, penelitian dengan topik yang sama yakni cash holding akan dilakukan 

kembali untuk menguji seberapa besar pengaruh dari profitabilitas, leverage, 

likuiditas, cash flow, dan sales growth terhadap cash holding. 

3. Batasan Masalah 
 

Tujuan pembatasan masalah ini adalah agar tidak melebarnya ruang lingkup 

dalam penelitian dan menghindari tidak terarahnya penelitian, yang mana dapat 

menyebabkan pembaca kesulitan untuk memberikan atensi pada pokok masalah 

yang dibahas. Terdapat lima variabel independen dan satu variabel dependen 

dalam penelitian ini. Variabel independen yang dipilih antara lain profitabilitas, 

leverage, likuiditas, cash flow, dan sales growth, sedangkan variabel dependennya 

adalah cash holding. Penelitian ini dilakukan pada perusahaan sektor aneka 

industri dan industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Sektor aneka industri dan industri barang konsumsi dipilih karena perusahaan- 

perusahaan yang terdaftar diharapkan dapat memberikan informasi yang akurat 

terkait variabel-variabel yang akan diteliti. Rentang waktu untuk penelitian adalah 

dari tahun 2017 hingga 2019, dengan jangka waktu ini diharapkan mampu 

memberikan hasil analisis terkini mengenai topik yang dipilih. 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan penjelasan latar belakang yang telah diuraikan sebelumnya, maka 

rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
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a. apakah profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 
 

b. apakah leverage memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding? 
 

c. apakah likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 
 

d. apakah cash flow memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 
 

e. apakah sales growth memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 

 

 

B. Tujuan dan Manfaat 
 

1. Tujuan Penelitian 
 

Penetapan tujuan dari suatu penelitian merupakan hal yang penting karena 

akan menjawab permasalahan yang disebutkan dalam rumusan masalah. 

Berdasarkan identifikasi dan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian 

dalam proposal ini adalah : 

a. untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif dari profitabilitas 

terhadap cash holding, 

b. untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh negatif dari leverage 

terhadap cash holding, 
 

c. untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif dari likuiditas 

terhadap cash holding, 

d. untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif dari cash flow 

terhadap cash holding, 
 

e. untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh positif dari sales growth 

terhadap cash holding. 
 

2. Manfaat Penelitian 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan kontribusi manfaat 

untuk praktisi maupun untuk pengembangan ilmu. Bagi penulis, penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan pengetahuan dan wawasan yang lebih mendalam 

mengenai faktor-faktor yang dapat mempengaruhi tingkat cash holding suatu 
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perusahaan. Bagi praktisi, dengan mengetahui faktor-faktor dan efek yang 

diberikan terhadap cash holding, manajemen perusahaan diharapkan mampu 

untuk mengoptimalkan penggunaan cash holding di perusahaannya. 

Lalu untuk penggguna laporan keuangan terutama investor, penelitian ini pun 

diharapkan mampu membuat investor dapat memprediksi besaran cash holding 

dan efek yang akan ditimbulkan bagi perusahaan dengan cara mengaitkan 

determinan yang telah disebutkan dalam penelitian ini saat membaca laporan 

keuangan perusahaan. Dengan demikian, investor akan lebih paham untuk menilai 

kondisi dan prospek perusahaan di masa depan. Bagi pengembangan ilmu, hasil 

dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan sumbangan pemikiran di 

bidang akuntansi dan khususnya bagi penelitian selanjutnya yang terkait dengan 

faktor-faktor yang memengaruhi cash holding. 

Bagi peneliti selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

informasi, pengetahuan, dan wawasan mengenai pengaruh profitabilitas, leverage, 

likuiditas, cash flow, dan sales growth terhadap cash holding perusahaan, 

sehingga dapat dijadikan sebagai dasar atau referensi untuk penelitian selanjutnya. 
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