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ABSTRAK 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh COVID-19, firm 

size, leverage, dan profitability terhadap cash holding, dengan goodwill dan 

goodwill  impairment  sebagai  variabel  moderasi  pada  perusahaan  jasa  non 

keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020. Sampel dalam 

penelitian ini dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling, dan 

menghasilkan 690 sampel.  Pengujian hipotesis dilakukan setelah melakukan uji 

asumsi klasik dengan model regresi data panel. Penelitian ini melakukan 

pengolahan data dengan menggunakan aplikasi EViews 12 student lite version. Hasil 

penelitian menunjukkan bahwa COVID-19 dan firm size tidak memiliki pengaruh  

signifikan  terhadap  cash  holding.  Profitability  memiliki  pengaruh positif 

signifikan sedangkan leverage memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap cash 

holding. Goodwill memperkuat pengaruh COVID-19 terhadap cash holding, 

sedangkan goodwill impairment tidak dapat memoderasi pengaruh COVID-19 

terhadap cash holding. 
 

Kata kunci : Kas Ditahan, Ukuran Perusahaan, Leverage, Profitabilitas, Goodwill, 

Goodwill Impairment 
 

The purpose of this study was to determine the effect of COVID-19, firm size, 

leverage,   and   profitability  on   cash   holding,  with   goodwill   and   goodwill 

impairment as moderating variables in non-financial service companies listed on 

the  Indonesia  Stock  Exchange  in  2018-2020.  The  sample  in  this  study  was 

selected using purposive sampling method, and resulted in 690 samples. Hypothesis 

testing is carried out after testing the classical assumptions with the panel data 

regression model. This study performs data processing using the EViews 12 student 

lite version application. The results showed that COVID-19 and firm size did not 

have a significant effect on cash holding. Profitability has a significant positive 

effect while leverage has a significant negative effect on cash 
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holding. Goodwill strengthens the impact of COVID-19 on cash holding, while 
 

goodwill impairment cannot moderate the impact of COVID-19 on cash holding. 

Keywords: Cash Holding, Firm Size, Leverage, Profitability, Goodwill, Goodwill 

Impairment 
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BAB I 
 

LATAR BELAKANG 
 
 
 

A.  PERMASALAHAN 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Perusahaan adalah organisasi yang menggunakan sumber daya ekonomi 

untuk menyediakan barang atau jasa yang dapat memuaskan kebutuhan 

masyarakat, dengan tujuan untuk memperoleh laba. Selain memperoleh laba, 

perusahaan juga harus berfokus kepada nilai perusahaan dan memastikan 

keberlangsungan usahanya. Cara untuk menilai keberlangsungan usaha yaitu 

salah satunya dengan melihat likuiditasnya. Likuiditas adalah kemampuan 

perusahaan untuk melunasi hutang jangka pendek dengan menggunakan aset 

lancar. 

Salah  satu  aset  lancar  yang  dapat  memengaruhi  likuiditas  adalah  kas, 

karena kas digunakan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan, 

membayar hutang, membeli aset tetap, dan masih banyak lagi. Untuk 

meningkatkan likuiditas perusahaan, kas tersebut harus ditahan. Kegiatan ini 

sering disebut dengan istilah cash holding. Menahan kas dapat membawa 

keuntungan bagi perusahaan, yaitu dapat membantu menjaga peringkat kredit 

perusahaan  karena  perusahaan  mampu  membayar  hutang  yang  dimiliki 

dengan tepat waktu, dapat membeli barang dengan harga yang lebih murah 

karena   mendapatkan   trade   discount,   dan   juga   dapat   digunakan   untuk 

memenuhi kebutuhan yang tidak terduga (unexpected expenses). 

Namun,  menahan  kas  dalam  jumlah berlebih  juga dapat  menyebabkan 

kerugian bagi perusahaan. Hal ini dapat terjadi karena uang yang seharusnya 

dapat diinvestasikan ke dalam projek yang menguntungkan hanya disimpan saja. 

Menahan kas dalam jumlah besar juga dapat berdampak kepada banyaknya uang 

yang beredar sehingga dapat menyebabkan inflasi. Maka itu, penting  bagi  

perusahaan  untuk  menahan  kas  yang  cukup,  sesuai  dengan 

kebutuhannya. 
 
 
 
 
 

1
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Untuk memastikan kas yang ditahan telah sesuai dengan kebutuhan, 

manajemen biasanya mengacu pada tiga motif, yaitu motif transaksi, motif 

kehati-hatian, dan motif spekulatif. Motif-motif inilah yang dijadikan bahan 

pertimbangan oleh manajemen ketika menentukan jumlah cash holding. 

Penetapan cash holding sangat penting untuk dilakukan, karena apabila terjadi 

kesalahan, dapat menyebabkan kerugian, bahkan dapat menjadi sebab atas 

bangkrutnya suatu perusahaan. 

Salah satu perusahaan yang bangkrut karena kurangnya kas yang ditahan 

yaitu PT Sariwangi Agricultural Estate Agency (SAEA) yang bangkrut pada 

tahun 2018 silam. Bangkrutnya perusahaan ini terjadi karena mereka gagal 

dalam membayar hutang dengan sebesar Rp 1,5 triliun kepada berbagai bank. 

Selain itu ada juga kasus mengenai bangkrutnya suatu perusahaan karena 

kasus yang tidak terduga, seperti krisis ekonomi yang pernah terjadi di Amerika. 

Saat itu, banyak perusahaan yang tidak dapat bertahan dikarenakan perusahaan 

tersebut tidak memiliki kas ditahan yang cukup dalam perusahaannya. Hal itu 

menyebabkan banyak perusahaan gagal dalam membiayai kewajiban mereka. 

Banyaknya perusahaan yang bangkrut akibat kurangnya kas yang ditahan, 

membuat perusahaan lain mulai mempertimbangkan ulang jumlah kas yang 

harus ditahan perusahaan. Hal ini dilakukan agar perusahaan dapat 

mempersiapkan diri dalam menghadapi ketidakpastian ekonomi. 

Ketidakpastian ekonomi kembali dialami pada tahun 2020, namun kali ini 

terjadi pada seluruh dunia karena munculnya virus COVID-19. Virus yang 

menyebar melalui kontak fisik ini awalnya muncul di negara Tiongkok pada 

Desember 2019, dan dengan sangat cepat menyebar ke seluruh dunia, salah 

satunya Indonesia. Pada bulan Maret 2020, ditemukan kasus positif COVID- 

19 pertama di Indonesia. Tidak lama setelah itu, World Health Organization 
 

(WHO) juga menetapkan COVID-19 sebagai pandemi di seluruh dunia. 
 

Hal  inilah yang  mengakibatkan  pemerintah  menjadi  lebih  sigap  dalam 

penanganannya. Salah satu yang dilakukan yaitu dengan membuat kebijakan- 

kebijakan,  seperti  Work  From  Home  (WFH)  dan  social  distancing,  yang



3  
 
 
 
 
 

dibuat dengan tujuan memutus rantai penyebaran virus ini. Namun kebijakan 

tersebut tentu saja sangat merugikan bagi para pelaku usaha, terutama pelaku 

usaha yang berasal dari sektor jasa, di mana kebanyakan perusahaan 

menawarkan jasa untuk kegiatan operasinya, sehingga mereka memerlukan 

interaksi / kontak langsung  dengan para pelanggannya. 

Hal ini juga didukung dengan survei yang dilakukan oleh Badan Pusat 

Statistik (BPS) mengenai dampak COVID-19 terhadap pelaku usaha, di mana 

hasilnya menunjukkan bahwa tiga sektor yang paling terdampak seluruhnya 

berasal dari perusahaan jasa, di mana lebih dari 90% persen perusahaan dari 

ketiga sektor tersebut mengalami penurunan pendapatan. 

Berdasarkan  uraian  permasalahan  di  atas,  dilakukan  penelitian  dengan 

judul “Pengaruh COVID-19, Firm Size, Leverage, dan Profitability terhadap 

Cash Holding, dengan Goodwill dan Goodwill Impairment Sebagai Variabel 

Moderasi pada Perusahaan Jasa Non Keuangan di Indonesia yang Terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia Tahun 2018-2020” 

 

2.   Identifikasi Masalah 
 

Perusahaan  mengalami  kesulitan dalam  menentukan  nilai  cash  holding 

yang optimal. Hal ini dikarenakan setiap  orang  memiliki pandangan yang 

berbeda-beda mengenai kebutuhan suatu perusahaan, apakah perusahaan perlu 

menahan kas atau menginvestasikannya. Jumlah kas yang ditahan juga harus 

pas, tidak boleh terlalu banyak maupun terlalu sedikit. Perusahaan yang 

menahan kas terlalu banyak dapat menyebabkan perusahaan mengalami 

kerugian, di mana kas yang seharusnya dapat diinvestasikan dan menghasilkan 

profit hanya disimpan di perusahaan. Namun, apabila perusahaan menahan 

kas yang terlalu sedikit, dapat membahayakan apabila perusahaan menghadapi 

kejadian mendesak atau munculnya biaya yang tidak terduga, dengan 

kemungkinan terburuk yaitu terjadinya kebangkrutan. 

COVID-19 sangat mempengaruhi ekonomi, baik bagi individu maupun 

perusahaan. Terjadi fluktuasi pada kinerja perusahaan akibat hal yang tidak 

terduga ini. Terjadi defisit kas yang diakibatkan karena penurunan pendapatan 

yang tidak diimbangi dengan penurunan pengeluaran. Maka itu, perusahaan
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harus memperhatikan cash holding-nya untuk mendanai kebutuhan- 

kebutuhannya, serta untuk mengatasi kondisi yang timbul karena hal yang tak 

terduga. 

Hasil  penelitian  mengenai  cash  holding  juga  masih  kurang  konsisten, 

dapat   dilihat   dari   penelitian   terdahulu.   Pada   penelitian   Saputri   dan 

Kuswardono (2019), ditemukan bahwa firm size dan profitability memiliki 

pengaruh positif, dan leverage memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap 

cash holding. Sebaliknya, pada penelitian Suherman (2017), ditemukan bahwa 

firm size memiliki pengaruh negatif, dan leverage tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap cash holding. Berbeda lagi dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Ogundipe et al. (2012), di mana pada penelitian tersebut 

ditemukan bahwa profitability dan leverage memiliki pengaruh positif, 

sementara firm size tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap cash holding. 

 

3.   Batasan Masalah 
 

Terdapat beberapa batasan masalah yang harus diperhatikan dalam 

penelitian ini, yaitu : 

a.   Variabel penelitian 
 

Variabel independen yang digunakan yaitu COVID-19, firm size, leverage, 

dan profitability. Sedangkan variabel dependen yang digunakan yaitu cash 

holding. Untuk mengukur pengaruh COVID-19  terhadap cash holding, 

penelitian ini juga dimoderasi oleh dua variabel, yaitu goodwill dan goodwill 

impairment. 

b.   Subyek penelitian 
 

Subyek penelitian yang digunakan yaitu perusahaan jasa non keuangan yang 

terdaftar di BEI pada tahun 2018-2020. Perusahaan jasa dipilih sebagai 

subyek penelitian karena perusahaan jasa memerlukan kontak fisik dengan 

pelanggannya, sementara untuk menghentikan penyebaran virus COVID-19, 

pemerintah telah membuat kebijakan yang membatasi kontak fisik.   Sektor 

dalam perusahaan jasa terdiri dari sektor keuangan, sektor infrastruktur, 

utilitas, dan transportasi, sektor properti, real estat, dan konstruksi,   serta   

perdagangan,   jasa,   dan   investasi.   Namun,   sektor
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keuangan  dikecualikan  dari  sampel,  karena  dalam  menjalankan 

operasinya, aktivitas utama yang dilakukan adalah mengelola uang. Dan 

berdasarkan   peraturan   OJK   tentang   kewajiban   penyediaan   modal 

minimum Bank Umum, sektor keuangan memiliki jumlah minimum kas 

yang harus ditahan, hal ini merupakan syarat untuk mempertahankan izin 

operasinya. Maka dari itu, perusahaan jasa dari sektor keuangan 

dikecualikan dari sampel. 

c.   Periode penelitian 
 

Periode   penelitian   yang   digunakan   yaitu   tahun   2018-2020,   karena 

penelitian ini akan menggunakan data-data dan kejadian yang terbaru, 

termasuk wabah COVID-19 yang baru muncul pada tahun 2020. 

 

4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan pembatasan masalah yang telah diuraikan di atas, terdapat 

beberapa rumusan masalah, yaitu : 

a.   Apakah COVID-19 memiliki pengaruh terhadap cash holding? 
 

b.   Apakah firm size memiliki pengaruh terhadap cash holding? 
 

c.   Apakah leverage memiliki pengaruh terhadap cash holding? 
 

d.   Apakah profitability memiliki pengaruh terhadap cash holding? 
 

e.   Apakah  COVID-19  memiliki  pengaruh  terhadap  cash  holding  ketika 

dimoderasi oleh goodwill? 

f. Apakah  COVID-19  memiliki  pengaruh  terhadap  cash  holding  ketika 

dimoderasi oleh goodwill impairment? 

 

 
B.  TUJUAN DAN MANFAAT PENELITIAN 

 

1.    Tujuan 
 

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan yang ingin dicapai 

melalui penelitian ini, yaitu : 

a.   Untuk mengetahui pengaruh COVID-19 terhadap cash holding. 
 

b.   Untuk mengetahui pengaruh firm size terhadap cash holding. 
 

c.   Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap cash holding.
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d.   Untuk mengetahui pengaruh profitability terhadap cash holding. 
 

e.   Untuk  mengetahui  pengaruh  COVID-19  terhadap  cash  holding  ketika 

dimoderasi dengan goodwill. 

f. Untuk  mengetahui  pengaruh  COVID-19  terhadap  cash  holding  ketika 

dimoderasi dengan goodwill impairment. 

 

2. Manfaat 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi perusahaan, 

terutama manajer dalam mempertimbangkan hal-hal yang harus diperhatikan 

dalam menentukan cash holding yang optimal untuk meningkatkan kinerja 

perusahaan. 

Bagi   investor   dan   kreditur,   penelitian   ini   dapat   menjadi   bahan 

pertimbangan investor dalam mengambil keputusan investasi dan pemberian 

kredit, di mana melalui penelitian ini, investor maupun kreditur dapat menilai 

apakah perusahaan tersebut layak untuk memperoleh dana maupun pinjaman, 

dan apakah perusahaan tersebut mampu memberi manfaat bagi investor dan 

mampu melunasi utangnya kepada kreditur. 

Melalui penelitian ini, juga diharapkan dapat bermanfaat bagi bidang 

akademik, penelitian ini dapat memberikan kontribusi sebagai bahan pustaka 

dan menjadi referensi bagi penelitian di masa depan, khususnya di bidang 

cash holding.
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