SKRIPSI

PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE, FIRM SIZE, CAPITAL
EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING DIMODERASI
OLEH GOOD CORPORATE GOVERNANCE PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018-2020

UNTAR

Universitas Tarumanagara

DIAJUKAN OLEH:
NAMA : MICHELLE NG

NPM : 125180060

UNTUK MEMENUHI SEBAGIAN DARI SYARAT-SYARAT
UNTUK MENCAPAI GELAR SARJANA EKONOMI

PROGRAM STUDI AKUNTANSI
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
UNIVERSITAS TARUMANAGARA
JAKARTA
2021



UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA

HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI

NAMA : MICHELLE NG

NPM : 125180060

PROGRAM/JURUSAN : S1/AKUNTANSI

KONSENTRASI : AKUNTANSI KEUANGAN MENENGAH
JUDUL SKRIPSI : PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE,

FIRM SIZE, CAPITAL EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING
DIMODERASI OLEH GOOD CORPORATE GOVERNANCE PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA PERIODE 2018-2020

JAKARTA, 10 Desember 2021
PEMBIMBING

(Sufiyati S.E., M.Si., Ak.)



FAKULTAS EKONOMI & BISNI
UNIVERSITAS TARUMANAGARA
JAKARTA

TANDA PENGESAHAAN SKRIPSI
NAMA : MICHELLE NG
NIM 125180060
PROGRAM STUDI :S1 AKUNTANSI

JUDUL SKRIPSI

PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE, FIRM SIZE, CAPITAL
EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING DIMODERASI OLEH
GOOD CORPORATE  GOVERNANCE PADA  PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2018-2020

Telah diuji pada sidang skripsi pada tanggal dan dinyatakan
lulus dengan majelis penguiji terdiri dari:

1. Ketua
2. Anggota

Jakarta, 2022

Pembimbing,

(Sufiyati S.E., M.Si., Ak.)



UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA
PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE, FIRM SIZE, CAPITAL
EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING DIMODERASI OLEH
GOOD CORPORATE GOVERNANCE PADA PERUSAHAAN
MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA
PERIODE 2018-2020

ABSTRACT

This study aims to determine the effect of liquidity, leverage, firm size, and capital
expenditure on cash holding with capital expenditure moderated by good
corporate governance by examining manufacturing companies listed on the
Indonesia Stock Exchange during the period 2018 to 2020. This study examines
52 manufacturing companies conducted by purposive sampling method and
processed using Eviews 12. This study also tested the classical assumptions,
namely multicollinearity and heteroscedasticity. From the two classical
assumption tests, it is concluded that this research is free from classical
assumption problems. The results of the study reveal that leverage and firm size
have a significant effect on cash holding. Meanwhile, liquidity and capital
expenditure do not significantly affect cash holding. Moderation results show that
good corporate governance does not moderate the effect of capital expenditure on
cash holding.

Keywords: liquidity, leverage, firm size, capital expenditure, cash holding

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh liquidity, leverage, firm size,
dan capital expenditure terhadap cash holding dengan capital expenditure di
moderasi oleh good corporate governance dengan meneliti perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2018 sampai
2020. Penelitian ini menguji 52 perusahaan manufaktur yang dilakukan dengan
metode purposive sampling dan diolah menggunakan Eviews 12. Penelitian ini
juga dilakukan pengujian terhadap asumsi klasik yaitu multikolinearitas dan
heteroskedastisitas. Dari kedua uji asumsi Klasik tersebut disimpulkan bahwa
penelitian ini bebas dari masalah asumsi klasik. Hasil penelitian mengungkapkan
bahwa leverage dan firm size berpengaruh secara signifikan terhadap cash
holding. Sementara liquidity dan capital expenditure tidak signifikan
mempengaruhi cash holding. Hasil moderasi menunjukkan good corporate
governance tidak memoderasi pengaruh capital expenditure terhadap cash
holding.

Kata Kunci: liquidity, leverage, firm size, capital expenditure, cash holding
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BAB |

PENDAHULUAN
A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Cash holding dapat diartikan sebagai kas yang tersedia atau dimiliki
perusahaan digunakan untuk investasi dalam bentuk aset fisik dan untuk
diberikan kepada investor. Keputusan manajer atas kepemilikan kas
perusahaan adalah salah satu perhatian terpenting yang terkait dengan dasar
pengelolaan keuangan perusahaan. Manajer mempunyai tanggung jawab untuk
mengelola kas yang optimal agar dapat memaksimalkan nilai perusahaan.
Untuk membiayai investasi dan memperluas skala operasi, perusahaan dengan
hati-hati memutuskan jumlah uang tunai yang akan dicadangkan, karena modal
eksternal yaitu utang memiliki biaya tambahan. Selain itu dalam merencanakan
perbesaran skala operasi, perusahaan akan mempertimbangkan proporsi aset
likuid lain yang dimilikinya dan meyakini bahwa aset tersebut sewaktu-waktu
mampu menopang biaya yang timbul akibat perluasan kegiatan operasi
sehingga rencana tersebut terbatas pada jumlah aset likuid perusahaan.
Akhirnya, pembayaran kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau
pembelian kembali (buyback) ditentukan oleh manajemen. Sebagai komponen
aset perusahaan, kas dan setara kas berfungsi sebagai organ utama perusahaan.
Kekurangan aset likuid dapat menyebabkan hilangnya peluang investasi
potensial, gangguan produksi dan kesulitan keuangan. Oleh karena itu,
kelimpahan dan kekurangan aset likuid dapat menjadi hambatan untuk

maksimalisasi kekayaan pemegang saham.

Perusahaan direkomendasikan agar setiap perusahaan memiliki tingkat kas
yang sesuai, dan perusahaan harus menyimpan cukup uang untuk memenuhi
hutang, biaya operasional, pengeluaran modal, peluang investasi, situasi
darurat, dan lain-lain. Perusahaan memegang sejumlah uang tunai adalah untuk
mendapatkan keuntungan dari tiga motif. Motif pertama adalah motif transaksi,

dimana uang tunai dipegang untuk memenuhi kebutuhan transaksi sehari-hari.



Motif kedua adalah motif kehati-hatian, di mana perusahaan memegang
sejumlah uang tunai untuk fluktuasi yang tidak terduga atau untuk keamanan.
Terakhir, untuk motif spekulatif, untuk mengambil keuntungan dari penahanan
uang tunai saat ini untuk kemungkinan keuntungan yang timbul di masa depan
(Basely & Brigham, 2005 dalam, Mesfin, 2016).

Pentingnya pengelolaan kas adalah karena kondisi perekonomian global
menuntut perusahaan untuk melakukan antisipasi dari kondisi ekonomi yang
dinamis sehingga perusahaan harus memiliki perencanaan keuangan dalam
melakukan kegiatan usahanya. Seperti pada saat pandemi COVID-19, terjadi
krisis ekonomi besar-besaran yang memberikan dampak signifikan terhadap
perusahaan-perusahaan di Indonesia. Selama pandemi, daya beli pada sektor-
sektor tertentu menurun drastis, menurunnya harga komoditas, kegiatan
perusahaan pun dibatasi. Banyak dari mereka yang harus menanggung
kerugian, tekanan likuiditas, hingga mengalami bangkrut yang tidak memiliki
aset tersisa yang dapat dipertahankan (sumber: cnbcindonesia.com). Hal ini
menjelaskan bahwa pemangku kepentingan perlu memberikan perhatian utama

pada perencanaan penyimpanan kas.

Terdapat berbagai faktor yang dapat menjelaskan pengaruh cash holding
misalnya firm size, leverage, liquidity, profitability, capital expenditure, cash
flow, company growth, net working capital, dan masih banyak yang lainnya.
Chireka dan Fakoya (2017) menyatakan bahwa capital expenditure mempunyai
hubungan negatif signifikan terhadap cash holding. Hal ini karena investasi
aset dapat digunakan sebagai jaminan memperoleh kredit. Dasarnya cadangan
kas akan berkurang karena digunakan sebagai modal investasi dan perusahaan
lebih baik menggunakan dananya sendiri. Anggita (2021) mengemukakan
bahwa liquidity mempunyai hubungan signifikan positif mempengaruhi cash
holding. Pengelolaan likuiditas yang baik juga harus mempertahankan kas
sejalan dengan motif kehati-hatian (Lozano & Yaman, 2020). Menjaga
likuiditas sangat penting apalagi pada saat mengalami krisis yang

mempengaruhi risiko bisnisnya (Tran, 2019).



Penelitian Jason dan Viriany (2020) menyatakan leverage yang semakin
tinggi justru mengeluarkan kas yang lebih banyak sehingga jumlah kas dalam
perusahaan akan semakin sedikit karena kas tersebut digunakan untuk
membiayai leverage. Baik hutang jangka pendek maupun jangan panjang
sama-sama menyebabkan masalah penumpukan hutang terutama saat
mengalami krisis (Brick & Liao, 2016). Irwanto, Sia, Agustina dan An (2019)
yang menyimpulkan bahwa ukuran perusahaan positif  signifikan
mempengaruhi tingkat cash holding. Perusahan besar akan cenderung
mempunyai aset yang lebih banyak sehingga perusahaan besar dapat leluasa
menggunakan asetnya untuk menghasilkan kas dengan mudah. Oleh karena itu
perusahaan besar menyimpan lebih banyak kas dan menghasilkan profitabilitas
yang lebih tinggi (Tahir, Quddus, Kahnum & Usman, 2015). Hayati (2020)
yang menemukan tidak adanya pengaruh positif signifikan capital expenditure
terhadap cash holding sebab belanja modal tidak harus selalu mengandalkan
kas. Perusahaan dapat melakukan belanja modal tanpa mengeluarkan kas yaitu
dengan pendanaan eksternal. Pengaruhnya capital expenditure dengan cash
holding yang dihubungkan dengan aktivitas dewan komisaris juga mungkin
mempengaruhi hal ini. Penelitian Hayati (2020) nyatanya tidak menemukan
aktivitas dewan komisaris memperkuat capital expenditure. Aktivitas dewan
komisaris tidak memoderasi capital expenditure terhadap cash holding.
Sebaliknya dewan komisaris mendukung belanja modal dan tidak menahan kas

dengan tujuan aset tersebut dipergunakan untuk menghasilkan kas.

Penelitian ini merupakan replikasi penelitian dari Chireka dan Fakoya
(2017). Penelitian ini juga bermaksud untuk pembaharuan dengan menambah
variabel moderasi yaitu good corporate governance dari penelitian Hayati
(2020). Penelitian ini dilakukan dengan meneliti seluruh laporan keuangan
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
tahun 2018-2020.

Berdasarkan uraian di atas, maka peneliti tertarik untuk melakukan
penelitian tentang “PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE, FIRM SIZE,



CAPITAL EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING
DIMODERASI OLEH GOOD CORPORATE GOVERNANCE PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA PADA TAHUN 2018-2020”.

2. ldentifikasi Masalah

Perusahaan sering kali tidak menyadari terhadap pentingnya mengatur
jumlah kas yang optimal karena menyeimbangkan pengeluaran dengan
penyimpanan kas merupakan hal yang sulit. Walaupun demikian perusahaan
tetap harus mempertimbangkan dan merencanakan bagaimana mengelola kas
yang baik. Penelitian terdahulu yang mengangkat topik ini menemukan
banyak faktor yang dapat mempengaruhi cash holding dengan berbagai
pandangan atau alasan terkait pengaruhnya kepemilikan kas yang ada di
perusahaan menghasilkan kesimpulan yang berbeda-beda.

Dalam penelitian Wijaya (2021) menemukan ternyata likuiditas
berpengaruh positif terhadap cash holding. Berkebalikan dengan hasil yang
ditemukan oleh Tahir et al (2015) bahwa likuiditas berpengaruh signifikan
negatif terhadap cash holding. Sebaliknya, penelitian yang dilakukan
Suherman (2017), Zulyani dan Hardiyanto (2019) menyimpulkan bahwa
tidak adanya pengaruh yang signifikan terhadap cash holding.

Leverage menurut penelitian Gionia dan Susanti (2020) menghasilkan
pengaruh yang signifikan positif terhadap cash holding. Sedangkan penelitian
Tahir et al (2015) menghasilkan pengaruh signifikan negatif terhadap cash
holding. Penelitian lain seperti Mesfin (2016) juga memiliki pengaruh negatif
signifikan terhadap cash holding. Berbanding terbalik dengan penelitian
Singh dan Misra (2019) serta Chireka dan Fakoya (2017) yang menemukan
tidak adanya pengaruh signifikan leverage dengan cash holding.

Firm size menurut Irwanto, dkk (2019) adalah positif signifikan terhadap
cash holding. Berbeda dengan penelitian Suherman (2017) menyatakan
adanya pengaruh signifikan namun negatif dengan cash holding. Penelitian
Singh dan Misra (2019) serta Chireka dan Fakoya (2017) yang menemukan

tidak adanya pengaruh signifikan firm size dengan cash holding.



Begitu juga penelitian terkait pengaruh belanja modal (capital
expenditure) terhadap cash holding menurut penelitian Chireka dan Fakoya
(2017) serta Afran, Dianah, Basri, Handayani dan Fahlevi (2017) yang
menghasilkan pengaruh negatif signifikan. Penelitian Singh dan Misra (2019)
menemukan pengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding. Namun,
penelitian yang dilakukan oleh Nur Hayati (2020) menyatakan bahwa belanja
modal tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap cash holding.
Kemudian ada penelitian yang menemukan bahwa belanja modal terhadap
cash holding dapat dipengaruhi oleh tata kelola perusahaan yaitu aktivitas
dewan komisaris. Penelitian tersebut dilakukan oleh Maarif, Anwar, dan
Darmansyah (2019). Hasilnya aktivitas dewan komisaris memoderasi capital
expenditure terhadap cash holding. Namun penelitian Hayati (2020) tidak

menemukan aktivitas dewan komisaris memperkuat capital expenditure.

3. Batasan Masalah

Terdapat banyak faktor yang dapat mempengaruhi cash holding. Namun
penelitian ini memiliki batasan terhadap variabel independen yang akan
diteliti dan fokus pada beberapa variabel saja. Penelitian dibatasi pada
variabel independen vyaitu Liquidity, Leverage, Firm Size, Capital
Expenditure dan Good Corporate Governance serta variabel dependen yaitu
Cash Holding. Penelitian ini dilakukan dengan meneliti seluruh laporan
keuangan perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
(BEI) pada tahun 2018-2020.

4. Rumusan Masalah

Berdasarkan pembahasan yang telah diuraikan pada identifikasi masalah
diatas, penelitian ini berfokus pada Liquidity, Leverage, Firm Size, Capital
Expenditure dan Good Corporate Governance dengan pokok pembahasan
berikut:

1. Apakah liquidity mempunyai pengaruh terhadap cash holding?
2. Apakah leverage mempunyai pengaruh terhadap cash holding?

3. Apakah firm size mempunyai pengaruh terhadap cash holding?



4. Apakah capital expenditure mempunyai pengaruh terhadap cash holding?

5. Apakah hubungan antara capital expenditure dengan cash holding

dimoderasikan oleh good corporate governance?

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. T

ujuan Penelitian

Adapun tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini yaitu sebagai

berikut:

1.

Untuk mengetahui apakah liquidity mempunyai pengaruh terhadap
cash holding.

Untuk mengetahui apakah leverage mempunyai pengaruh terhadap
cash holding.

Untuk mengetahui apakah firm size mempunyai pengaruh terhadap
cash holding.

Untuk mengetahui pengaruh capital expenditure terhadap cash
holding.

Untuk menganalisis peran good corporate governance Yyang

memoderasi hubungan antara capital expenditure dan cash holding.

2. Manfaat Penelitian

Manfaat penelitian merupakan dampak dari tercapainya tujuan dan

terjawabnya rumusan masalah secara akurat. Merujuk pada tujuan penelitian

di atas, maka penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat. Manfaat

penelitian dibedakan menjadi manfaat teoritis dan manfaat praktis.

a)  Manfaat Praktis

Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan evaluasi bagi setiap
perusahaan untuk memberikan penilaian mengenai kinerja perusahaan
dalam mengelola kasnya berdasarkan beberapa faktor yang diteliti untuk
kemudian diharapkan dapat memberikan manfaat misalnya memperbaiki
ikhtisar data keuangan di masa yang akan datang. Selain itu dapat
menjadi saran dan acuan untuk membangun keputusan yang lebih baik

serta dapat mengatasi permasalahan yang mungkin terjadi selama



perusahaan beroperasi. Penelitian ini juga dapat menjadi bahan evaluasi
bagi para investor untuk melihat bagaimana kondisi keuangan
perusahaan dan menentukan keputusan berinvestasi.

b)  Manfaat Teoritis

Penelitian ini memberikan informasi mengenai faktor-faktor yang dapat
mempengaruhi cash holding. Digunakan sebagai bahan pembelajaran dan
bukti nyata hubungan antar variabel yang diteliti dalam laporan keuangan
perusahaan manufaktur khususnya mengenai cash holding. Kemudian
dapat menjadi pokok pemikiran dan penyempurnaan dari pengetahuan
yang telah ada. Bagi penelitian selanjutnya, penelitian ini dapat menjadi
sumber referensi atau pengembangan untuk diteliti lebih lanjut oleh
peneliti selanjutnya dengan kajian yang sama. Diharapkan bahwa peneliti
selanjutnya dapat menggunakan penelitian ini sebagai pedoman dan bisa
memberikan ide menarik untuk diteliti lebih dalam.
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