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ABSTRAK

PENGARUH LIQUIDITY, FIRM SIZE, LEVERAGE, INSITUTIONAL
OWNERSHIP DAN PROFITABILITY TERHADAP CASH HOLDING PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA PADA TAHUN 2017-2019

Abstract: The purpose of this study is to examine the effect of liquidity, firm size,
leverage, insitutional ownership and profitability on cash holding. This study uses
secondary data which was tested using eviews program 11.0. Samples that have
been selected by purposive sampling method and selected as many as 74
manufacture companies as a sample from 198 companies that go public listed on
the IDX for the period 2017 - 2019. The results of the research on profitability
have significantly positive, and the other variables (institutional ownership,
liquidity, leverage and firm size) are not significant to the cash holding.

Keyword: Cash Holding, Profitability.

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh antara liquidity,
firm size, leverage, insitutional ownership dan profitability terhadap cash holding.
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang kemudian diolah dengan program
eviews versi 11.0. Sampel yang telah diseleksi dengan metode purposive sampling
dan terpilih sebanyak 74 perusahaan manufaktur sebagai sampel yang memenuhi
kriteria dari 198 perusahaan go public yang terdaftar di BEI untuk periode 2017 -
2019. Hasil penelitian atas profitability berpengaruh signifikan positif, sedangkan
variabel lainnya (institutional ownership, liquidity, leverage dan firm size) tidak
berpengaruh signifikan terhadap cash holding.

Kata Kunci: Cash Holding, Profitability.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Kas merupakan aset lancar yang bersifat liquid, sehingga kas adalah hal
utama yang harus diprioritaskan dalam mengelola kegiatan operasional
perusahaan. Kas dapat memberikan banyak keuntungan bagi perusahaan seperti
pembiayaan kebutuhan yang tak terduga, menunjang kelangsungan bisnis
perusahaan. Namun jika perusahaan memiliki kas yang terlalu banyak juga dapat
menimbulkan kerugian karena kesempatan perusahaan mendapatkan pendapatan
juga berkurang karena adanya kas yang menganggur (idle cash).

Permasalahan yang paling sering terjadi pada beberapa perusahaan di
Indonesia maupun luar negeri yaitu krisis finansial. Hal ini mengakibatkan
perusahaan tidak mampu dalam membiayai kegiatan operasionalnya, dan
kesulitan dalam melunasi hutang jangka pendek. Krisis finansial tersebut
merupakan akibat adanya krisis ekonomi di Amerika Serikat yang terjadi pada
tahun 2008 silam yang dampaknya dirasakan oleh seluruh belahan dunia. Hal ini
membuat perusahaan dalam mengubah cara pandangnya bahwa menjaga kas dan
setara kas yang merupakan bagian dari cash holding dan tetap mempertahankan
likuiditas karena sangat penting bagi keberlangsungan usaha.

Ada beberapa fenomena mengenai cash holding diantaranya merupakan
perusahaan berkode (UNSP) PT Bakrie Sumatera Plantations Thk yang saat tahun
2013 menjual beberapa aset dari anak perusahaannya. Aksi divestasi asset atas
anak perusahaan dilakukan karena kas perusahaan induk tak cukup untuk
menutupi biaya operasionalnya yang sekarat. Pada sisi lain, UNSP juga masih
harus membayar cicilan hutang dalam jumlah yang besar. Adapun kasus oleh PT
Indofood Sukses Makmur (INDF) yang pada tahun 2015 juga menjual dua anak
usahanya yaitu China Minzhong Food Corporation Limited (CMFC) dan juga PT

Nissin mas untuk menutupi biaya kinerja operasionalnya. Hasil penjualan tersebut



digunakan untuk membayar hutang. Namun terdapat perusahaan AISA (PT Tiga
Pilar Sejahtera Food Thk yang gagal membayar kewajiban bunga obligasi yang
akan jatuh tempo, pada tahun 2018 tanggal 26 juni, AISA belum dapat membayar
bunga obligasinya yang jatuh tempo pada tanggal 19 juli 2018. Contoh kasus
tersebut dapat menjadi pelajaran untuk perusahaan lain bahwa perusahaan harus
selalu memperhatikan pengelolaan kas mereka agar tetap optimal sehingga
likuiditas perusahaan dapat selalu terjaga dengan baik.

Likuiditas, ukuran perusahaan, leverage, kepemilikan institusional, dan
profitabilitas juga merupakan harga yang bersedia untuk dibayarkan oleh investor
karena dengan likuiditas yang semakin tinggi, berarti perusahaan dapat menutupi
hutang jangka pendeknya dengan aset lancarnya, maka dapat dikatakan
perusahaan memiliki cash holding yang cukup kuat. Dengan besarnya perusahaan
dalam pengukuran perusahaan, perusahaan yang besar dalam artian memiliki
tingkat total aset yang besar juga berarti perusahaan memiliki cash holding yang
tinggi yang dapat digunakan untuk pembiayaan operasional, investasi, dan
penjamin kewajiban, dan dengan leverage yang tinggi, maka perusahaan juga
dapat menunjukan bahwa hutang perusahaan dapat dilunasi dengan baik
menggunakan total aset perusahaan, yang berarti bahwa perusahaan tersebut sehat.
Adapun kepemilikan saham oleh pihak institusi yang dapat mengawasi jalannya
manajer perusahaan agar tidak bertindak curang untuk keuntungan manajer,
sehingga dapat dikatakan bahwa kepemilikan institusional dapat membantu
jalannya cash holding untuk tetap berada dibawah pengawasan yang dapat
dikendalikan. Selain itu, profitabilitas yang dihasilkan perusahaan yang semakin
tinggi menunjukkan bahwa kas yang dipegang perusahaan juga semakin besar.
Berdasarkan hal tersebut maka terdapat banyak faktor yang mungkin dapat
mempengaruhi cash holding. Untuk itu, maka penelitian ini dilakukan bertujuan
untuk dapat menganalisis dan mengetahui pengaruh liquidity, firm size, leverage,
institutional ownership, dan profitability terhadap cash holding.

Teori trade-off menyarankan bahwa nilai dari memaksimalkan perusahaan
harus mentrade-off biaya marjinal dan manfaat dari cash holding ketika memilih

tingkat kepemilikan kas yang optimal. Aset likuid menghasilkan imbal hasil yang



rendah dan dikenakan pajak kerugian. Tingkat kas yang berlebihan dapat
meningkatkan biaya agensi. Meskipun demikian, perusahaan memiliki dua motif
pengurangan biaya untuk menyimpan kas, yaitu motif transaksi dan motif
tindakan pencegahan. Motif transaksi yaitu memegang kas berkaitan dengan
keinginan perusahaan untuk menghemat biaya yang didapat dari kekurangan dana
internal termasuk biaya mengeluarkan klaim keuangan eksternal, menjual aset dan
memotong dividen, misalnya perusahaan yang tiba-tiba mengalami kekurangan
likuiditas dapat memperoleh dana eksternal tetapi harus menimbulkan biaya
penerbitan tetap dan variabel.

Motif pencegahan lebih banyak terkait dengan investasi yang kehilang
peluang. Perusahaan yang menghadapi kendala keuangan dapat menemukan
sumber pembiayaan eksternal yang tidak tersedia atau berlebihan, dan oleh karena
itu, mereka mengandalkan sumber pembiayaan internal sebagai gantinya.
Perusahaan dapat menghemat arus kas menjadi uang tunai dan menggunakan yang
terakhir sebagai penyangga antara laba ditahan dan investasi.

Menurut Saputri dan Kuswardono (2019), cash holding merupakan kas
yang dimiliki perusahaan untuk pembiayaan investasi aset berwujud yang
nantinya dapat didistribusikan kepada investor. Perusahaan dapat menggunakan
cash holding untuk mengukur potensi keuangan dan menggambarkan Kinerja
perusahaan. Cash holding merupakan faktor penting dalam perusahaan karena
dengan keputusan penting yang dibuat manajer perusahaan maka cash holding
dapat digunakan agar perusahaan dapat berkembang lebih cepat.

Cash holding merupakan topik yang sangat menarik untuk diteliti karena
dengan adanya kas maka perusahaan memiliki jaminan jika terjadi resesi. Krisis
kredit yang terjadi pada tahun 2007 berkelanjutan dan berdampak sangat besar
pada operasi perusahaan di seluruh dunia. Perusahaan yang memiliki saldo kas
yang cukup banyak dapat melewati krisis ini dengan memasuki pasar modal yang
mahal dan terbatas. Berbeda dari perusahaan dengan kas yang tidak begitu besar
yang sangat tidak memungkinkan untuk memasuki pasar modal karena adanya
keterbatasan dana yang dimiliki mereka. Perusahaan dengan cash holding yang

rendah pada masa krisis tidak dapat bertahan dan beroperasi lagi karena tidak



memiliki uang kas yang cukup untuk mencukupi kebutuhan produksi dan
membeli bahan baku yang mahal.

Menurut Marfuah dan Zulhilmi (2014), terdapat 3 alasan mengapa
perusahaan melakukan cash holding, yaitu precaution motive, speculative motive,
dan transaction motive. Precaution motive mempunyai tujuan mengantisipasi
keadaan yang tidak bisa diprediksi yang akan mengakibatkan perusahaan akan
melakukan pengeluaran yang tidak terduga. Speculative motive merupakan
tindakan membeli produk investasi seperti obligasi. Uang tunai dianggap tidak
dapat memberikan penghasilan, namun jika diinvestasikan dapat memberi return
dalam jumlah tertentu pada setiap periodenya, dan transaction motive merupakan
cara perusahaan memenuhi kebutuhan sehari-hari, seperti melakukan transaksi,
kegiatan operasional, pembayaran, dan lain-lain.

Menurut Utami dan Pardanawati (2016) liquidity merupakan rasio yang
mampu menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban
finansial perusahaan yang berjangka pendek secara tepat waktu. Semakin tinggi
likuiditas perusahaan, maka kinerja suatu perusahaan dianggap semakin baik.
Menurut Hanie dan Saifi, (2018) liquidity dapat digunakan oleh manajemen agar
dapat menilai kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jatuh tempo
perusahaan. Pengukuran analisis likuiditas dapat memberikan penilaian
perusahaan agar dapat menyelesaikan kewajiban-kewajiban keuangan perusahaan
dan membayar hutang dengan tepat waktu.

Firm size menurut Wijaya dan bangun (2019) merupakan gambaran
mengenai besar ataupun Kkecilnya perusahaan dilihat dari jumlah aset dan
penjualan. Menurut Monica, Susanti dan Dewi (2019) bahwa firm size merupakan
penentu penting akan kas yang ditahan. Besar kecilnya perusahaan dapat dijadikan
faktor menentu agar dapat meraih pendanaan dari pihak eksternal diluar
perusahaan.

Leverage menurut Utami dan Pardanawati (2016) adalah rasio yang dapat
menunjukkan apakah perusahaan dapat memenuhi kewajiban-kewajiban
perusahaan yang berjangka pendek maupun jangka panjang. Apabila perusahaan

memiliki leverage yang cukup tinggi, maka perusahaan tersebut bisa diprediksi



memiliki cash holding yang cukup banyak dikarenakan oleh default risk yang
tinggi. Jika leverage semakin tinggi maka dapat digunakan untuk meraih
kepercayaan yang besar dari pihak luar dalam berinvestasi. Hal ini dapat
memungkinkan adanya peningkatan kinerja keuangan perusahaan, karena dengan
modal yang besar maka semakin besar pula kesempatan meraih keuntungan yang
tinggi (Kasmir,2015).

Kepemilikan institusional merupakan kepemilikan saham oleh pihak luar
dalam bentuk lembaga, institusi, dan kelompok yang lain (Widiastuti, Midiastuty,
dan Suranta, 2013). Kepemilikan institusional dapat digunakan dalam mengawasi
kinerja manajemen. Agar dapat mewujudkan kemajuan perusahaan, pengambilan
keputusan dan tindakan manajemen harus tepat karena memiliki pengaruh yang
tinggi pada kinerja keuangan perusahaan. Pihak institusi yang memiliki hak atas
pengawasan terhadap perusahaan, juga dapat meminimalisir terjadinya manipulasi
keuangan oleh manajer perusahaan, yang nantinya berpengaruh terhadap laba
perusahaan dan kinerja keuangan perusahaan akan tercermin dengan sendirinya
dari laporan keuangan.

Menurut Irwanto et al. (2019:150), profitability merupakan rasio yang
mampu mengukur seberapa besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba menggunakan sumber daya milik perusahaan diantaranya yaitu aktiva, modal,
atau penjualan. Perusahaan dapat mendapatkan keuntungan yang maksimal
dengan cara meningkatkan produktivitas, seperti membeli mesin untuk produksi,
atau membeli bahan baku tambahan supaya produk yang dihasilkan semakin
banyak. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan, maka investor akan mendapat
sinyal yang positif untuk berinvestasi ke dalam perusahaan tersebut karena
perusahaan dinilai dapat memanfaatkan aset-asetnya secara optimal untuk
menghasilkan profit yang maksimal.

Banyak faktor yang dapat berpengaruh terhadap cash holding dalam suatu
perusahaan. Penelitian oleh Shabbir, Hashmi dan Chaudhary (2016)
menyimpulkan bahwa liquidity berpengaruh signifikan positif terhadap cash
holding. Adapun penelitian yang diteliti oleh Yanti dan Wati (2018) dan
Suherman (2017) yang menyimpulkan bahwa liquidity berpengaruh signifikan



negatif terhadap cash holding. Suherman (2017) juga meneliti dan menyimpulkan
bahwa liquidity tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding.

Penelitian mengenai pengaruh firm firm size terhadap cash holding juga
pernah dilakukan oleh Guizani (2017) yang menyimpulkan bahwa firm size
berpengaruh signifikan positif terhadp cash holding. Hasil dari penelitian oleh
Shabbir, Hashmi dan Chaudhary (2016), Rac¢i¢ dan Stanisi¢ (2017) dan Suherman
(2017) juga menyimpulkan bahwa firm size berpengaruh signifikan negatif
terhadap cash holding. Adapula penelitian oleh Tayem (2017) yang
menyimpulkan bahwa firm size tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap cash
holding.

Leverage juga merupakan variabel yang telah diteliti oleh Raci¢ dan
StaniSi¢ (2017) yang berkesimpulan bahwa leverage memiliki pengaruh signifikan
positif terhadap cash holding. Ada juga penelitian oleh Shabbir, Hashmi dan
Chaudhary (2016) yang menyimpulkan bahwa leverage memiliki pengaruh
signifikan negatif terhadap cash holding, tetapi berbeda dengan penelitian oleh
Tayem (2017) yang menyimpulkan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap cash holding.

Penelitian mengenai pengaruh institutional ownership terhadap cash
holding yang diteliti oleh Mawardi dan Nurhalis (2018) berkesimpulan bahwa
institutional ownership berpengaruh signifikan positif ternadap cash holding.
Dimana hasil oleh penelitian berbeda oleh Ridha, Wayuni & Sari (2019) yang
menyimpulkan bahwa institutional ownership berpengaruh signifikan negatif
terhadap cash holding. Namun kesimpulan penelitian serupa milik Putri, Prihatni,
Murdayanti (2020) menyimpulkan bahwa institutional ownership tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap cash holding.

Menurut Monica, Susanti dan Dewi (2019), profitabilitas memiliki
pengaruh yang positif terhadap cash holding. Namun kesimpulan milik Yanti dan
Wati (2018) profitabilitas berpengaruh signifikan negatif terhadap cash holding.
Hal ini berbeda dengan hasil penelitian menurut Akhmad, Romadhoni, Karim,
Tajibu dan Syukur (2019) bahwa profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap
cash holding.



Penelitian ini memilih perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI
periode tahun 2017-2019 karena perusahaan manufaktur adalah perusahaan yang
memiliki skala yang besar dibandingkan dengan perusahaan industri lain,
sehingga perbandingan antar perusahaan dapat dilakukan.

Berdasarkan latar belakang yang dijelaskan di atas, maka skripsi ini diberi
judul “PENGARUH LIQUIDITY, FIRM SIZE, LEVERAGE,
INSTITUTIONAL OWNERSHIP, DAN PROFITABILITY TERHADAP
CASH HOLDING PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR
DI BEI PERIODE TAHUN 2017-2019”.

2. Identifikasi Masalah

Berdasarkan hal tersebut, maka dapat dijadikan alasan untuk dapat
memperhatikan faktor-faktor yang berpengaruh terhadap cash holding
perusahaan. Terdapat banyak penelitian terdahulu yang meneliti faktor yang
memiliki pengaruh terhadap cash holding, namun hasil dari penelitian sebelumnya
memiliki hasil yang berbeda, maka akan dilakukan penelitian ulang mengenai
pengaruh liquidity, firm size, leverage, institutional ownership dan profitability

terhadap cash holding.

3. Batasan Masalah

Mengingat banyaknya pembahasan tentang faktor yang berpengaruh
terhadap cash holding perusahaan, maka independent variables yang digunakan
dalam penelitian ini yaitu liquidity, firm size, leverage, institutional ownership,
profitability dan variabel dependennya yaitu cash holding. Subjek dalam
penelitian ini juga dibatasi pada perusahaan-perusahaan manufaktur yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia Periode 2017-2019. Penelitian ini akan menggunakan

program Eviews versi 11 untuk mengolah data.



4. Rumusan Masalah
Berdasarkan penjabaran latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan
pembatasan ruang lingkup yang telah dilakukan, maka perumusan masalah dalam
penelitian ini ialah:
A. Apakah liquidity memiliki pengaruh terhadap cash holding
Apakah firm size memiliki pengaruh terhadap cash holding
Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap cash holding

Apakah institutional ownership memiliki pengaruh terhadap cash holding

m o O W

Apakah profitability memiliki pengaruh terhadap cash holding

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang ada di atas, maka tujuan penelitian ini
ialah :
a. Untuk menganalisis pengaruh liquidity terhadap cash holding.
b. Untuk menganalisis pengaruh firm size terhadap cash holding.
c. Untuk menganalisis pengaruh leverage terhadap cash holding.
d. Untuk menganalisis pengaruh institutional ownership terhadap
cash holding.

e. Untuk menganalisis pengaruh profitability terhadap cash holding.

2. Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan bisa diperoleh dari penelitian ini yakni :
a. Bagi penulis
Sebagai syarat agar dapat menyelesaikan studi pada Universitas
Tarumanagara dan menambah ilmu mengenai faktor faktor yang

berpengaruh terhadap cash holding.



. Bagi perusahaan

Hasil atas penelitian ini diharapkan dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan untuk perusahaan agar dapat menambah pemasukan dan
promosi perusahaan yang dapat menarik perhatian investor agar ingin
menanamkan modal investor ke dalam perusahaan.

. Bagi peneliti selanjutnya

Hasil atas penelitian ini diharapkan bisa dijadikan referensi dan juga
acuan untuk peneliti yang berminat untuk mengangkat topik yang
serupa dan agar dapat melengkapi penelitian-penelitian yang terdahulu.

. Bagi investor / penanam modal

Hasil atas penelitian ini diharapkan bisa digunakan sebagai bahan
pertimbangan agar investor dapat mengambil keputusan investasi yang
cepat dan juga akurat, agar dapat mendapat keuntungan secara
maksimal.

. Bagi kreditur / pemberi pinjaman

Hasil penelitian ini diharapkan bisa memberikan informasi untuk
kreditur mengenai kriteria perusahaan yang layak agar mendapatkan

pinjaman.
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