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INVESTMENT OPPORTUNITY, DAN PROFITABILITY TERHADAP CASH
HOLDING PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR TAHUN 2018-2020

ABSTRACT

The purpose of this study is to get empirical evidence about the influence of net
working capital, capital expenditure, investment opportunity and profitability of
the corporate cash holding. The company sample in the study were 59
manufacturing companies. The sampling technique used was purposive sampling.
The This study uses secondary data that is processed using Eviews version 12. The
results of the F test show that working capital, capital expenditure, investment
opportunity and profitability together have a significant effect on cash holding.
The results of the t test show that net working capital and profitability are affect
positively and significant on cash holding. While capital expenditure and
investment opportunity are affected insignificant on cash holding.

Keywords: Net Working Capital, Capital Expenditure, Investment Opportunity,
Profitability, Cash Holding.

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh net
working capital, capital expenditure, investment opportunity dan profitability
terhadap cash holding. Sampel perusahaan dalam penelitian sebanyak 59
perusahaan manufaktur. Teknik pengambilan sampel menggunakan purposive
sampling. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diolah menggunakan
Eviews versi 12. Hasil uji F menunjukkan bahwa net working capital, capital
expenditure, investment opportunity dan profitability secara bersama berpengaruh
signifikan terhadap cash holding.Hasil uji t menunjukkan net working capital dan
profitability berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding, sedangkan
capital expenditure dan investment opportunity berpengaruh tidak signifikan
terhadap cash holding.

Kata kunci: Net Working Capital, Capital Expenditure, Investment Opportunity,
Profitability, Cash Holding.
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BAB |

PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Revolusi industri 4.0 dengan segala kemajuan teknologi telah mengubah
kondisi persaingan bisnis di masa sekarang. Banyak industri baru yang
bermunculan dan memberikan pengaruh besar terhadap dunia. Perubahan
tersebut menciptakan disrupsi industri di berbagai sektor. Perkembangan
teknologi digital telah mendorong berbagai macam inovasi dan perubahan
besar pada perusahaan. Kegiatan yang dahulu dilakukan secara manual
sekarang dapat dilakukan dengan bantuan teknologi software seperti artificial
intelligent, cloud computing dan internet of things yang dimanfaatkan sebagai
alat-alat untuk membantu aktivitas sehari-hari. Indonesia sedang memasuki era
revolusi industri 4.0. Revolusi industri 4.0 memiliki potensi untuk
meningkatkan tingkat pendapatan global dan kualitas hidup manusia di seluruh
dunia. Perkembangan yang besar di sektor komunikasi dan informatika
membuat semuanya terhubung dan bergantung pada teknologi digital.
Kemajuan ini mendorong perusahaan untuk menciptakan terobosan baru dalam
meningkatkan produktivitas melalui inovasi baru seperti menciptakan produk
baru dengan dukungan teknologi atau membeli aset baru untuk menggantikan
aset lama yang sudah usang. Peristiwa ini akan membawa dampak ke kas
perusahaan yang telah menjadi aset dimana aset ini dapat memengaruhi banyak
aktivitas di masa mendatang. Setiap entitas memiliki kebijakan cash holding
yang berbeda-beda yang disebabkan oleh adanya perbedaan keadaan yang
dihadapi oleh perusahaan dan juga motivasi yang berbeda dalam cash holding.

Cash holding adalah kas atau setara kas yang tersedia di perusahaan
untuk menjalankan operasional perusahaan. Setiap perusahaan akan

membutuhkan kas dalam jumlah tertentu yang tujuannya untuk kegiatan



operasi perusahaan baik di masa sekarang maupun mendatang. Cash holding
terdapat kas yang sifatnya paling likuid dari semua aset. Entitas harus menjaga
ketersediaan kas dan setara kas agar dapat menjalankan perusahaan dan tidak
melewatkan kesempatan untuk berinvestasi. Oleh karena itu, beberapa faktor
yang dapat memengaruhi cash holding, antara lain net working capital, capital
expenditure, investment opportunity, dan profitability.

Net working capital adalah kemampuan perusahaan untuk melunasi
kewajiban lancarnya karena membandingkan selisih aset lancar dengan
kewajiban lancar. Tanpa modal kerja yang cukup, cash holding perusahaan
untuk membayar kewajiban lancar akan terganggu. Net working capital yang
bernilai positif menunjukkan bahwa perusahaan mampu membayar kewajiban
lancarnya dengan aset lancar. Apabila modal kerja bersih negatif, kemungkinan
besar perusahaan akan mengalami kesulitan dana likuid. Oleh sebab itu, net
working capital perlu karena memengaruhi cash holding perusahaan.

Capital expenditure adalah biaya untuk membeli aset jangka panjang.
Pengeluaran dikategorikan sebagai capital expenditure jika digunakan untuk
membeli atau memperpanjang masa guna aset seperti memperbaiki gedung.
Perusahaan memerlukan penilaian yang bijak dalam mengeluarkan capital
expenditure karena biaya yang dikeluarkan relatif besar. Aset yang termasuk
capital expenditure seperti berinvestasi pada kegiatan operasional perusahaan.
Investasi pada aset bisnis seperti pembelanjaan modal untuk investasi pada aset
umumnya dilakukan dengan melakukan renovasi fasilitas atau teknologi yang
sudah dimiliki. Entitas umumnya melakukan ekspansi dengan menambah aset
tetap untuk meluas pangsa pasar untuk meningkatkan kinerja perusahaan dalam
meningkatkan laba. Capital expenditure yang besar akan membawa dampak
langsung terhadap cash holding ketika membayar semua biaya yang diperlukan
sampai aset tetap tersebut dapat dimiliki dan digunakan oleh entitas.

Investment opportunity adalah peluang perusahaan berinvestasi untuk
mengambil keuntungan di masa depan. Perusahaan yang melakukan aktivitas
investasi yang tinggi diharapkan dapat memberi peluang investasi yang besar

pada masa berikutnya sehingga permintaan untuk persediaan uang tunai akan
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tinggi. Perusahaan melihat kesempatan bisnis yang dianggap menguntungkan
akan mengambil peluang untuk berinvestasi dan memperoleh keuntungan dari
investasi tersebut. Peluang investasi yang baik akan memengaruhi kebijakan
cash holding perusahaan karena diperlukan sebagai sumber dana internal
perusahaan dalam membiayai investasi perusahaan.

Profitability adalah rasio yang digunakan untuk mengukur dan
membantu perusahaan dalam mengevaluasi penghasilan laba selama periode
waktu tertentu. Perusahaan dapat mengetahui perolehan laba dengan melihat
pengolahan aset sehingga profitability dapat dijadikan pegangan untuk
mengevaluasi cash holding perusahaan. Kinerja perusahaan ditunjukkan oleh
laba yang dihasilkan dari tingkat efisiensi perusahaan dalam memakai
aktivanya untuk kegiatan operasionalnya. Perusahaan perlu menjaga tingkat
cash holding pada titik optimal karena perusahaan yang hanya berfokus pada
pesaingan bisnis dapat terlalu agresif sehingga mengabaikan cash holding.
Kejadian ini membuat perusahaan tidak memiliki cukup kas dalam memenuhi
kegiatan operasional sehingga dengan cash holding, entitas dapat membuat
anggaran untuk memenuhi kegiatan untuk memperoleh laba.

Berdasarkan latar belakang di atas bahwa cash holding penting bagi
perusahaan dalam kebijakan keuangan, maka peneliti tertarik melakukan
penelitian dengan judul: “PENGARUH NET WORKING CAPITAL, CAPITAL
EXPENDITURE, INVESTMENT OPPORTUNITY, DAN PROFITABILITY
TERHADAP CASH HOLDING PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR
TAHUN 2018-2020."

2. ldentifikasi Masalah

Borici dan Kruja (2016) menyatakan bahwa net working capital
berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding. Hanaputra dan
Nugroho (2021) menyatakan net working capital berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap cash holding.

Tayem (2017) menyatakan bahwa capital expenditure berpengaruh

positif dan signifikan terhadap cash holding. Khalida, Aristi dan Azmi (2021)



menyatakan bahwa capital expenditure berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap cash holding.

Senjaya dan Yadnyana (2016) menyatakan investment opportunity
berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding. Chireka dan Fakoya
(2017) menyatakan investment opportunity berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap cash holding.

Cheryta, Moeljadi dan Indawarti (2017) menyatakan hubungan
profitability berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Jamil et al.
(2016) menyatakan bahwa profitability berpengaruh negatif dan tidak
signifikan terhadap cash holding.

3. Batasan Masalah

Mengingat luasnya permasalahan, maka perlu dibuat batasan ruang
lingkup pembahasan untuk memfokuskan penelitian. Batasan masalah variabel
independen terdiri dari net working capital, capital expenditure, investment
opportunity, dan profitability. Variabel dependen vyaitu cash holding
Pengukuran variabel independen net working capital adalah selisih antara aset
lancar dan kewajiban lancar dibagi total aset. Capital expenditure diukur
dengan nilai net fixed asset dibagi dengan total asset. Investment opportunity
diukur dengan Market to book value of asset (MBVA). Profitability diukur
dengan Return on Asset (ROA). Penelitian ini menggunakan sampel
perusahaan yang telah terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018
— 2020.

4. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan batasan
masalah yang ada di atas, maka rumusan masalah sebagai berikut:
a. Apakah net working capital berpengaruh signifikan terhadap cash
holding?
b. Apakah capital expenditure berpengaruh signifikan terhadap cash
holding?



c. Apakah investment opportunity berpengaruh signifikan terhadap cash
holding?
d. Apakah profitability berpengaruh signifikan terhadap cash holding?

B. Tujuan dan Manfaat
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan penelitian ini adalah
sebagai ber ikut:
a. Untuk menguji apakah net working capital berpengaruh signifikan
terhadap cash holding.
b. Untuk menguji apakah capital expenditure berpengaruh signifikan
terhadap cash holding.
c. Untuk menguji apakah investment opportunity signifikan berpengaruh
terhadap cash holding.
d. Untuk menguji apakah profitability berpengaruh signifikan terhadap
cash holding.

2. Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi kepada peneliti
untuk memperolen wawasan baru tentang cash holding. Bagi peneliti
selanjutnya sebagai kontribusi positif terhadap pengembangan pengetahuan di
bidang cash holding. Bagi investor maupun calon investor untuk membantu
bagaimana mengambil kebijakan peluang investasi yang menguntungkan. Bagi
perusahaan dapat dijadikan sebagai pandangan dalam pengambilan kebijakan

mengatur ketersediaan cash holding di masa yang akan datang.
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