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Tujuan penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
leverage, growth opportunity, firm size, liquidity, cash flow variability, capital
expenditure serta tata kelola perusahaan terhadap cash holding pada perusahaan
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015. Sampel
penelitian menggunakan metode purposive sampling yang terdiri dari 95
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2013-2015.
Pengujian hipotesis menggunakan metode statistik regresi linear berganda. Hasil
penelitian menunjukkan bahwa leverage, firm size, liquidity, dan capital
expenditure berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding, dan growth
opportunity berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Sedangkan,
variability of cash flow tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding. Hasil
penelitian ini juga menunjukkan bahwa tidak terdapat perbedaan cash holding
antara good corporate governance dan poor corporate governance, namun
terdapat perbedaan leverage antara good corporate governance dan poor
corporate governance.

The purpose of this study is to obtain empirical evidence about the effect of
leverage, growth opportunity, firm size, liquidity, cash flow variability, capital
expenditure, and corporate governance on cash holding in manufacturing
companies listed at Indonesian Stock Exchange during the years 2013-2015. This
study uses purposive sampling method to collect data and consists of 32
manufacturing companies listed at Indonesian Stock Exchange during the years
2013-2015. The hypothesis were tested by using multiple linear regression. The
results of this study show that leverage, firm size, liquidity and capital expenditure
has negatively significant influence on cash holding, growth opportunity have
positively significant influence on cash holding, while variability of cash flow
have insignificant influence on cash holding. The results of this study also show
that there is no different in cash holding for good corporate governance and poor
corporate governance, but there is different in leverage for good corporate
governance and poor corporate governance.

Keywords: cash holding, leverage, growth opportunity, firm size, liquidity, cash
flow variability, capital expenditure, and corporate governance.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Permasalahan

Krisis keuangan di Amerika pada tahun 2008 berdampak ke seluruh
dunia baik negara berkembang maupun negara maju. Umumnya Krisis
keuangan ini disebabkan oleh perusahaan yang gagal menjaga likuiditasnya.
Hal ini mengubah pandangan perusahaan akan pentingnya menjaga likuiditas.
Salah satu upaya untuk menjaga likuiditas dan meminimalkan risiko likuiditas
adalah dengan mengelola tingkat kas yang dimiliki perusahaan.

Kas merupakan aset perusahaan yang paling likuid serta dapat
digunakan dengan segera untuk memenuhi kebutuhan operasional sebuah
perusahaan. Semakin ketatnya persaingan dalam dunia usaha menuntut
perusahaan untuk dapat mengelola keuangannya dengan tepat. Keberadaan kas
sebagai aset perusahaan dianggap sangat penting karena tanpa kas akan
mengakibatkan aktivitas perusahaan tidak dapat berjalan. Oleh karena itu,
perusahaan harus menjaga jumlah uang kas agar sesuai dengan kebutuhan
perusahaan.

Manajemen kas yang efektif dan efisien juga dapat dilihat dari
kemampuan suatu perusahaan dalam memastikan tersedianya sejumlah kas
yang cukup untuk memenuhi kebutuhannya. Salah satu bentuk kebijakan
manajemen kas perusahaan yaitu dengan menahan kas (cash holding) pada
titik yang optimal. Kebijakan perusahaan untuk memegang kas merupakan

langkah untuk melindungi perusahaan dari kekurangan kas (Borhanuddin,



2011). Keuntungan menahan kas dalam jumlah besar, salah satunya berupa
penghematan biaya konversi ke bentuk kas sehingga apabila terdapat
kebutuhan uang tunai secara mendadak, perusahaan dapat segera
memenuhinya. Namun, menahan kas dalam jumlah yang besar juga memiliki
kelemahan di mana perusahaan akan kehilangan kesempatan untuk
memperoleh tambahan laba karena kas yang menganggur.

Penelitian terhadap faktor yang mempengaruhi cash holding sampai
saat ini masih banyak dilakukan karena terdapat hasil penelitian yang bersifat
kontradiktif dengan hasil penelitian lainnya. Peneliti terdahulu sudah banyak
dilakukan mengenai kepemilikan kas perusahaan dengan variable yang
berbeda-beda. Opler et al. (1999) membuktikan bahwa variabel leverage dan
growth berpengaruh positif  terhadap cash holding perusahaan. Untuk
mengontrol kemungkinan bahwa perusahaan akan memperlancar kebijakan
cash holding digunakan pengukuran capital expenditure. Guney et al. (2006)
membuktikan bahwa variabel growth dan cash flows variability berpengaruh
positif sedangkan firm size berpengaruh negatif terhadap cash holding.
Penelitian lain yang dilakukan Ferreira dan Vilela (2004) menyebutkan bahwa
pengaruh likuiditas terhadap cash holding adalah negative. Hal ini disebabkan
karena likuiditas dianggap sebagai pengganti dari kas pada saat perusahaan
kekurangan dana. Ditmar et al. (2003) mengatakan bahwa terdapat perbedaan
kebijakan cash holding antara perusahaan yang memiliki good corporate

governance dengan perusahaan yang memiliki poor corporate governance.



Penelitian dilakukan untuk menguji ketidakkonsistensian hasil
penelitian terdahulu. Berdasarkan uraian di atas, maka skripsi ini disusun
dengan judul: “ANALISIS FAKTOR YANG MEMPENGARUHI CASH
HOLDING DAN PERBEDAAN HUBUNGAN CASH HOLDING DENGAN
LEVERAGE BERDASARKAN MEKANISME CORPORATE

GOVERNANCE”

B. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan di atas, masalah
dalam penelitian ini adalah penentuan tingkat cash holding yang tepat bagi
perusahaan manufaktur. Memegang kas secara berlebih dapat menyebabkan
perusahaan kehilangan kesempatan untuk memperoleh tambahan laba karena
kas menganggur dan memegang kas yang kurang dapat menyebabkan
perusahaan kehilangan kesempatan untuk berinvestasi jika terjadi penurunan
nilai secara tiba-tiba. Cash holding ini dipengaruhi oleh berbagai faktor seperti
leverage, growth opportunity, cash flow variability, firm size, liquidity,

capital expenditure dan tata kelola perusahaan.

C. Ruang Lingkup

Penelitian terbatas hanya pada perusahaan manufaktur yang tercatat di
Bursa Efek Indonesia karena pada periode 2013-2015. Penelitian dibatasi pada
perusahaan manufaktur karena cash holding merupakan penilaian atas

likuiditas pada perusahaan khususnya perusahaan manufaktur, di mana



perusahaan manufaktur memiliki siklus konversi kas relatif lebih lama karena
mengubah bahan baku menjadi barang jadi sehingga penelitian tentang cash

holding menjadi menarik.

D. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang dan identifikasi masalah, maka
permasalahan yang diteliti dapat dirumuskan sebagai berikut:

1. Apakah leverage berpengaruh secara signifikan terhadap cash holding ?

2. Apakah growth opportunity berpengaruh secara signifikan terhadap cash
holding ?

3. Apakah firm size berpengaruh secara signifikan terhadap cash holding ?

4. Apakah cash flow variability berpengaruh secara signifikan terhadap cash
holding ?

5. Apakah liquidity berpengaruh secara signifikan terhadap cash holding ?

6. Apakah capital expenditure berpengaruh secara signifikan terhadap cash
holding ?

7. Apakah terdapat perbedaan dalam hubungan antara cash holdings dan
leverage pada perusahaan good corporate governance dan poor corporate
governance ?

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian
Tujuan dari penelitian ini adalah memberikan bukti empiris mengenai:

1. Adanya pengaruh leverage terhadap cash holding.

2. Adanya pengaruh growth opportunity terhadap cash holding.



3. Adanya pengaruh firm size terhadap cash holding.

4. Adanya pengaruh cash flow variability terhadap cash holding.

5. Adanya pengaruh liquidity terhadap cash holding.

6. Adanya pengaruh capital expenditure terhadap cash holding.

7. Ada perbedaan dalam hubungan antara cash holdings dan leverage pada

perusahaan good corporate governance dan poor corporate governance.

Manfaat dari penelitian ini ada dua yaitu manfaat bagi pengembangan
ilmu dan manfaat bagi perusahaan. Manfaat bagi pengembangan ilmu adalah,
hasil penelitian ini diharapkan memberikan sumbangan pemikiran dan
pengembangan ilmu akuntansi pada umumnya. Manfaat bagi perusahaan
adalah, hasil penelitian ini diharapkan memberikan sumbangan pemikiran
dalam pengambilan keputusan yang dibuat oleh perusahaan dalam

menentukan tingkat cash holding.

F. Sistematika Pembahasan

Dalam rangka memberikan gambaran secara garis besar dan dalam
upaya memudahkan pembaca dalam memahami penelitian ini, maka berikut
ini disajikan secara singkat sistematika pembahasan yang mencakup:
Bab | Pendahuluan

Dalam bab ini diuraikan mengenai latar belakang permasalahan,
identifikasi masalah, ruang lingkup, perumusan masalah, tujuan dan manfaat

penelitian, serta sistematika pembahasan.



Bab 11 Landasan Teori dan Kerangka Pemikiran
Bab ini terdiri dari tinjauan pustaka, kerangka pemikiran, dan hipotesis.

Dalam tinjauan pustaka diuraikan mengenai pengertian cash holding,
leverage, growth, cash flow variability, size, liquidity, capital expenditure, tata
kelola perusahaan dan hasil penelitian terdahulu. Kemudian dibahas tentang
kerangka pemikiran yang terdiri dari identifikasi variabel dan definisi variabel,

serta terakhir yang dibahas adalah tentang hipotesis.

Bab I1l Metode Penelitian

Bab ini menjelaskan mengenai metode yang digunakan untuk menjawab
masalah penelitian. Bab ini terdiri dari pemilihan objek penelitian, metode
penarikan sampel, teknik pengumpulan data, teknik pengolahan data, dan

teknik pengujian hipotesis.

Bab 1V Hasil Penelitian
Bab ini menjelaskan mengenai gambaran umum objek penelitian, serta
analisis dan pembahasan atas penelitian yang meliputi statistik deskriptif,

pengujian asumsi klasik, dan pengujian hipotesis.

Bab V Kesimpulan dan Saran
Bab terakhir ini berisikan kesimpulan yang diperoleh dari penelitian yang
telah dilakukan dan saran yang diharapkan dapat bermanfaat untuk

mengembangkan penelitian selanjutnya.
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