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ABSTRAK 

PENGARUH FIRM SIZE, LIQUIDITY, CASH FLOW VOLATILITY, 

DAN GROWTH OPPORTUNITY   TERHADAP CASH HOLDING 

PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2017-2019 
 

 

Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh firm size, liquidity, cash flow volatility, dan growth opportunity terhadap cash 

holding. Penelitian ini dilakukan dengan menggunakan 77 data perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama tahun 2017-2019 dengan metode seleksi 

purposive sampling dengan kriteria yang sudah ditetapkan sebelumnya dan diolah 

menggunakan program e-views 12. Berdasarkan penelitian yang dilakukan, diperoleh hasil 

firm size, liquidity, dan growth opportunity tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap  

cash  holding,  cash  flow  volatility  memiliki  pengaruh  signifikan  positif terhadap cash 

holding. 
 

Kata  Kunci:  Cash  Holding,  Firm  Size,  Liquidity,  Cash  Flow  Volatility,  Growth 

Opportunity. 
 

Abstract: The purpose of this study is to obtain empirical evidence regarding the effect 

of firm size, liquidity, cash flow volatility, and growth opportunity on cash holding. This 

research was conducted using 77 data of manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the year 2017-2019 with a purposive sampling method of 

selection with predetermined criteria and processed using the e-views program 12. Based 

on the research conducted, the firm size, liquidity, and growth opportunity have no 

significant effect on cash holding, cash flow volatility has a significant positive effect on 

cash holding. 
 

Keywords:  Cash  Holding,  Firm  Size,  Liquidity,  Cash  Flow  Volatility,  Growth 

Opportunity.
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A.  Permasalahan 

 

1.   Latar Belakang 
 

Tercatat sampai tahun 2012, banyak perusahaan baik di negara 

berkembang ataupun negara maju mengalami krisis finansial yang 

disebabkan oleh ketidakmampuan ataupun kegagalan suatu perusahaan 

dalam   mengelola   ketersediaan   kas   dan   aset   setara   kasnya   untuk 

mendanai kegiatan operasional perusahaan itu sendiri yang menyebabkan 

tingkat likuiditas suatu perusahaan menjadi rendah (Angkawidjaja dan 

Rasjid, 2019). Hal ini juga merupakan dampak buruk yang disebabkan oleh 

krisis finansial yang terjadi pada tahun 2008 di Amerika secara global. 

Dampak buruk tersebut tidak hanya untuk negara itu sendiri, tapi juga 

untuk negara lainnya termasuk Indonesia sehingga pandangan perusahaan 

akan pentingnya pengelolaan ketersediaan kas dengan baik dan  

pengeluaran  dana  dengan  penuh  pertimbangan  adalah  hal  yang utama 

dan penting untuk suatu perusahaan (Angkawidjaja dan Rasjid, 

2019). 

 
Pada tahun 2018, ekonomi global sedang berada dalam kondisi yang 

menantang menurut Menteri Perekonomian Indonesia, Sri Mulyani. 

Kebijakan moneter, perang dagang dan mengetatnya likuiditas adalah 

alasan   dari   kondisi   yang   menantang   tersebut.   Persaingan   dan 

pertumbuhan perusahaan yang semakin kompetitif menuntut perusahaan 

untuk tetap inovatif namun juga harus mampu mempertahankan 

kesinambungan bisnisnya baik dalam kegiatan operasional, pendanaan 

ataupun investasi. Pengelolaan dan penjagaan ketersediaan kas yang 

efektif dan efisien merupakan salah satu cara untuk mempertahakan 

kesinambungan bisnis tersebut. Semakin besar ketidakpastian atau 

volatilitas dari cash flow perusahaan, maka semakin besar kemungkinan
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terjadinya kekurangan kas operasional dan menuntut perusahaan untuk 

mengelola tingkat cash holding (Dittmar, 2008). 

 

Kas merupakan salah satu aktiva lancar paling likuid yang seringkali 

digunakan untuk pendanaan kebutuhan transaksional dan operasional 

perusahaan. Kas juga merupakan darah kehidupan bagi perusahaan dan 

kegiatan  operasional  perusahaan  tidak  akan  bertahan  tanpa  kas  serta 

setiap perusahaan memegang jumlah aset mereka yang signifikan saat ini 

sebagai cadangan kas (Shabbir et al. (2016). Kas juga merupakan raja 

karena  dengan  jumlah  kas  yang  cukup,  perusahaan  apa  pun  dapat 

bertahan baik jangka pendek ataupun menengah meskipun perusahaan 

merugi. Maka dari itu, perusahaan lebih memilih untuk menahan jumlah 

kas yang signifikan (Basheer, 2014). Namun, pemegangan kas yang 

signifikan akan selalu melibatkan hubungan antara keuntungan dan biaya 

(Shabbir et al. (2016). 

 

Perusahaan diharapkan memiliki tingkat kas yang optimal yang dapat 

meningkatkan nilai pemegang saham (Chireka and Fakoya, 2017). 

Keuntungan dari pemegangan kas yang signifikan adalah mampu 

mengurangi biaya transaksi, meminimalisir underinvestment sehingga 

membuat perusahaan mampu untuk menstabilkan volality of cash flow 

(Chen & Chung, 2009), dapat memenuhi pembiayaan atau transaksi yang 

tidak terduga atau biasa disebut unexpected expenses dan mampu 

melindungi perusahaan dari kekurangn uang atau cash shortfall. 

 

Adapun kerugian dari pemegangan kas yang signifikan adalah 

hilangnya kesempatan perusahaan dalam mendapatkan laba karena kas 

yang dipegang dan disimpan tidak membuat perusahaan memperoleh 

pendapatan, hilangnya diskon tunai untuk pembelian, hilangnya peluang 

bisnis (Adetifa, 2005) dan hilangnya kesempatan dalam investasi- investasi 

yang menguntungkan.
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Cash holding dapat dipengaruhi oleh banyak faktor, yaitu firm size. 

Firm size adalah besarnya suatu perusahaan. Irwanto et al. (2019) 

berpendapat bahwa semakin besar perusahaan maka akan semakin kecil 

mengalami hambatan dalam pendanaan eksternal sehingga memegang 

jumlah  kas  yang  kecil.  Berbanding  terbalik  dengan  perusahaan  yang 

lebih kecil. Semakin kecil perusahaan maka akan semakin merasakan 

hambatan pendanaan eksternal. Maka dari itu, perusahaan yang lebih 

kecil akan memegang sejumlah kas yang lebih signifikan dibandingan 

dengan perusahaan besar. Hasil penelitian Angkawidjaja Dan Rasjid 

(2019)   menunjukkan   bahwa   firm   size   memiliki   hubungan   positif 

terhadap cash holding. Hasil ini berbanding terbalik dengan penelitian 

Pasaribu dan Nuringsih (2019) yaitu berpendapat bahwa pengaruh firm size 

terhadap cash holding adalah negative. Hasil penelitian Chandra dan Dewi 

(2021) menunjukkan bahwa firm size tidak berpengaruh positif terhadap 

cash holding. 

 

Faktor kedua ialah liquidity. Liquidity adalah rasio yang 

mendeskripsikan kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban 

jangka pendek dengan menggunakan aktiva lancarnya. Uang merupakan 

aset likuid dan itu ditentukan oleh kemampuan perusahaan untuk 

memenuhi kewajibannya dengan tepat waktu. Kekurangan kas atau aset 

likuid dapat mempengaruhi perusahaan untuk kehilangan insentif yang 

diberikan oleh pemasok kredit dan barang. Kehilangan insentif 

menyebabkan tingginya harga pokok penjualan yang menjadi penyebab 

kurangnya keuntungan perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan ingin 

mempertahankan tingkat likuiditas. Semakin tinggi tingkat likuiditas 

perusahaan maka akan lebih baik karena perusahaan mudah mendapat 

bantuan keuangan dari pihak lain. Penelitian Chandra dan Dewi (2021) 

menunjukan bahwa likuiditas memiliki hubungan positif terhadap cash 

holding. Penelitian Zulyani dan Hardiyanto (2019) menunjukkan bahwa 

likuidtas tidah berpengaruh secara signifikan terhada cash holding. Hasil
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penelitian  Basheer  (2014)  menunjukkan  bahwa  likuiditas  memiliki 

pengaruh negative signifkan terhadap cash holding. 

 

Faktor ketiga adalah cash flow volatility. Menurut Dechow dan 

Dichev (2002), cash flow volatility adalah naik turunnya arus kas dari 

satu periode ke periode lainnya. Semakin tidak stabil cash flow volatility 

perusahaan, maka akan semakin besar kemungkinan perusahaan dalam 

masalah likuiditas ataupun kekurangan dana. Oleh karena itu, cash flow 

volatility   ini memberikan ketidakpastian arus kas perusahaan yang 

berdampak pada kebijakan perusahaan terhadap cash holding. Hasil 

penelitian Chireka dan Fakoya (2017) menyatakan bahwa cash flow 

volatility berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Berbanding 

terbalik dengan hasil penelitian Pasaribu dan Nuringsih (2019)  yang   

berpendapat   bahwa  cash   flow  volatility  berpengaruh negative tidak 

signifikan terhadap cash holding. Hasil penelitian Wasiuzzaman (2014) 

menunjukkan tidak adanya pengaruh cash flow volatility terhadap cash 

holding. 

 

Faktor keempat yang mempengaruhi adalah growth opportunity, 

liquidity, firm size, dan cash flow volatility. Growth Opportunity 

merupakan rasio yang mendeskripsikan potensi perusahaan untuk dapat 

mempertahankan kedudukan ekonominya pada saat bertumbuhnya 

perekonomian dan sector usahanya. Semakin pesat pertumbuhan 

perusahaan maka akan berbanding lurus dengan kebijakan perusahaan 

dimana perusahaan akan menahan sejumlah kas yang signifikan untuk 

biaya ekspansinya. Shabbir et al. (2016) melakukan penelitian mengenai 

pengaruh leverage, cash flow volatility, firm size, liquidity, growth 

opportunity, dan profitabilitas terhadap Cash holding. Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa semua variabel independen menunjukkan pengaruh 

signifikan terhadap Cash holding. Namun penelitian Angkawidjaja Dan 

Rasjid  (2019)  bahwa  firm  size  dan  cash  flow  volatility  berpengaruh
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positif  terhadap  Cash  holding  sedangkan  growth  opportunity  dan 

leverage tidak berpengaruh terhadap Cash holding. Adapun penelitian 

Garry  dan  Viriany  (2019)  mengenai  pengaruh  liquidity,  firm  size, 

leverage dan growth oppotunites terhadap Cash holding. Hasil penelitian 

berkesimpulan liquidity dan leverage berpengaruh positif, terhadap Cash 

holding. Sedangkan firm size dan growth opportunity memiliki pengaruh 

negative terhadap Cash holding. 

 

Berdasarkan pada penelitian terdahulu yang menunjukkan hasil 

yang belum konsisten atau bervariasi dan latar belakang yang sudah 

dipaparkan maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian kembali 

berdasarkan fenomena terkait dengan judul “PENGARUH FIRM SIZE, 

LIQUIDITY, CASH FLOW VOLATILITY, DAN GROWTH 

OPPORTUNITY TERHADAP CASH HOLDING PADA 

PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA PERIODE 2017-2019”. 

 

 
 
 

2.   Identifikasi Masalah 
 

Beberapa penelitian-penelitian terdahulu mengenai faktor-faktor 

yang   mempengaruhi   cash   holding   menunjukkan   belum   adanya 

konsistensi pada hasil penelitian. Maka dari itu, peneliti tertarik melakukan 

penelitian lebih lanjut terhadap pengaruh firm size, liquidity, cash flow 

volatility, dan growth opportunity terhadap cash holding untuk 

mendapatkan hasil penelitian yang tepat. 

 

 
 
 

3.   Batasan Masalah 
 

Dihadapkan dengan keterbatasan sumber daya dan kemampuan 

yang dimiliki peneliti maka peneliti memfokuskan untuk melakukan 

penelitian pada perusahaan manufaktur yang memiliki tiga sector ,yaitu
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sektor industri dasar dan kimia, sektor industri barang konsumsi, dan sektor 

aneka industry yang tercata dalam Bursa Efek Indonesia pada periode 

2017-2019. Selain itu, melihat luasnya pembahasan mengenai faktor-

faktor yang mempengaruhi cash holding, maka dalam penelitian ini 

peneliti menggunkan empat variabel independen antara lain growth 

opportunity, liquidity, firm size, dan  cash flow volatility. 

 
B.  Tujuan dan Manfaat 

 

1.   Tujuan 
 

Berdasarkan rumusan masalah yang sudah diuraikan diatas, maka 

tujuan dari penelitian ini adalah a. Untuk memperoleh bukti empiris 

mengenai pengaruh growth oppotunity terhadap cash holding. b. Untuk 

memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh liquidity terhadap cash 

holding. c. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh firm 

size terhadap cash holding. dan d. Untuk memperoleh bukti empiris 

mengenai pengaruh cash flow volatility terhadap cash holding. 

 

 
 
 

2.   Manfaat 
 

Manfaat penelitian ada 2 yaitu manfaat operasional dan manfaat 

bagi pengembangan ilmu. Manfaat operasional dari penelitian ini adalah 

1).  Penelitian  memberikan  masukan  dan  pengetahuan  bagi  investor 

dalam   mengambil   keputusan   investasi   di   suatu   perusahaan   yang 

berkaitan   dengan   cash   holding   perusahaan   tersebut   dan   dapat 

memberikan wawasan 2). Penelitian memberikan manfaat bagi perusahaan  

akan  pentingnya  mengelola  tingkat  cash  holding  secara efektif sehingga 

perusahaan dapat memenuhi kewajiban finansialnya sewaktu-waktu 

bahkan saat kondisi buruk melanda. Manfaat bagi pengembangan ilmu 

adalah 3). Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi 

pengembangan ilmu pengetahuan di bidan
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