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ABSTRAK 

The purpose of this study is to examine and obtain empirical evidence of the effect of 

profitability, leverage, firm size and growth opportunity on cash holding in 

manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange during 2018-2020. 

This study used secondary data in the form of company financial statements. The 

sample selection in this study used purposive sampling method based on certain 

criteria which were processed using the Eviews 12.0 program. The amount of data 

obtained is 240 data for 3 years. The results of this study indicate that profitability and 

firm size has a significant positive effect on cash holding, growth oppotunity has a 

significant negative effect on cash holding, while leverage have no significant effect on 

cash holding. 

Keywords: Cash Holding, Profitability, Leverage, Firm Size, Growth Opportunity 

 

 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji dan memperoleh bukti empiris 

pengaruh profitability, leverage, firm size dan growth opportunity terhadap cash 

holding pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

2018-2020. Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa laporan keuangan 

perusahaan. Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode purposive 

sampling berdasarkan kriteria tertentu yang diolah dengan menggunakan program 

Eviews 12.0. Jumlah data yang diperoleh adalah 240 data selama 3 tahun. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa profitability dan firm size berpengaruh positif 

signifikan terhadap cash holding, growth opportunity berpengaruh negatif signifikan 

terhadap cash holding, sedangkan leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap cash 

holding. 

Kata Kunci: Cash Holding, Profitability, Leverage, Firm Size, Growth Opportunity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Dengan berkembangnya dunia bisnis banyak perusahaan-perusahaan 

baru yang bermunculan dengan berbagai macam strategi dan tujuan. Salah 

satu tujuan didirikannya perusahaan adalah untuk mendapatkan keuntungan 

yang akan digunakan untuk memberikan kesejahteraan kepada karyawan, 

investor dan calon investor perusahaan. Perusahaan merupakan suatu 

lembaga yang dioperasikan sebagai tempat kegiatan produksi dan 

berkumpulnya semua faktor produksi yang berfungsi untuk menyediakan 

barang dan jasa. Semakin banyak perusahaan-perusahaan baru yang 

menimbulkan persaingan bisnis antar perusahaan dapat mendorong agar 

setiap perusahaan mampu untuk mempertahankan kelangsungan bisnis 

perusahaannya yang membuat setiap perusahaan semakin banyak untuk 

merancang strategi-strategi bisnis agar mampu untuk bersaing dan 

memperoleh banyak investor yang diharapkan oleh perusahaan. 

Pada negara berkembang maupun negara maju setiap perusahaan 

tentunya akan mendapatkan permasalahan yang sangat sering dialami 

adalah dengan kemungkinan terjadinya ketidakseimbangan finansial akibat 

menguat atau melemahnya perekonomian pada setiap negara yang dapat 

berubah kapanpun. Permasalahan krisis ekonomi global pada tahun 2007 

yang melanda Amerika Serikat yang semakin memuncak pada tahun 2008 

telah memberikan dampak yang signikifkan terhadap ekonomi dunia 

termasuk ekonomi di Indonesia yang menyebabkan banyak perusahaan- 

perusahaan raksasa dunia mengalami kebangkrutan sehingga membuat 

pendanaan eksternal dari investor hilang karena para investor akan menarik 
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dana investasi mereka secara besar-besaran. Dengan adanya kenaikan BI 

(Bank Indonesia) rate di Indonesia yang mengakibatkan krisis ekonomi 

global sehingga membuat beberapa sektor industri seperti sektor perbankan, 

sektor pertanian, sektor pertambangan, sektor telekomunikasi hingga 

industri manufaktur terkena dampaknya. Menurut Sutrisno dan Gumanri 

(2017) ditemukan adanya penurunan investasi saat krisis pada perusahaan 

yang memiliki cash holding yang rendah dan utang jangka panjang yang 

tinggi sehingga perusahaan yang memiliki saldo kas yang sedikit tidak akan 

mampu untuk bertahan pada masa krisis karena harga bahan baku yang 

mahal dan dana yang dimiliki oleh perusahaan sedikit. 

Dalam menghadapi persaingan bisnis yang terjadi, perusahaan perlu 

untuk mengembangkan kinerja perusahaan untuk mencapai tujuannya 

dengan cara meningkatkan kesejahteraan dan memaksimalkan kekayaan 

pemegang saham dengan meningkatkan nilai perusahaan. Salah satu upaya 

untuk meningkatkan nilai perusahaan dengan cara menjalankan kegiatan 

operasional perusahaan untuk mencapai keuntungan yang telah ditargetkan. 

Keuntungan dari perusahaan dapat dilihat dari adanya ketersediaan kas. 

Adanya ketersediaan kas merupakan hal yang sangat penting dalam suatu 

perusahaan, karena kas digunakan perusahaan untuk kegiatan transaksional 

dan operasional perusahaan. 

Kas merupakan aset perusahaan yang sangat likuid dibandingkan 

dengan aset-aset perusahaan lainnya, sehingga ketersediaan kas dalam 

jumlah yang banyak dapat memberikan keuntungan dan kerugian untuk 

perusahaan. Keuntungan perusahaan jika memiliki ketersediaan kas dalam 

jumlah yang banyak adalah untuk pembiayaan hal-hal yang tidak terduga 

(unexpected expenses) serta dapat menunjang kelangsungan bisnis yang 

dijalankan oleh perusahaan sedangkan kerugian perusahaan jika memiliki 

ketersediaan kas dalam jumlah yang banyak adalah hilangnya kesempatan 

perusahaan untuk memperoleh untuk memperoleh tambahan pendapatan 
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karena kas yang menganggur (idle fund) yang artinya kas tidak akan 

memberikan nilai manfaat apabila hanya disimpan dan tidak dipergunakan. 

Kebijakan perusahaan untuk memegang dan menahan kas merupakan 

langkah yang diambil oleh manajer keuangan perusahaan untuk melindungi 

perusahaan dari kurangnya kas yang ada di dalam perusahaan. Perusahaan 

tetap menahan kas yang telah dikumpulkan tentunya mempunyai tujuan 

yang strategis sehingga perusahaan dapat dengan cepat untuk menyebarkan 

dananya sehingga dapat lebih dahulu untuk memulai kompetisi serta 

perusahaan dapat menghindari resiko predator pada industri yang 

terkonsentrasi. Tujuan lain perusahaan untuk tetap menahan kas adalah 

untuk membayar hutang-hutang perusahaan, membiayai kesempatan 

investasi yang menguntungkan dan sebagai cadangan kas dalam perusahaan 

untuk membayar adanya biaya-biaya tak terduga. 

Gill dan Shah (2012) menjelaskan bahwa cash holding didefinisikan 

sebagai kas yang ada di perusahaan atau tersedia untuk investasi pada aset 

fisik yang akan dibagikan kepada para investor. Cash holding merupakan 

aset yang penting dalam perusahaan sehingga penentu tingkat cash holding 

merupakan salah satu keputusan penting yang harus diambil oleh manajer 

keuangan. Hal tersebut dapat dikatakan bahwa merupakan masalah yang 

sering dihadapi oleh manajer keuangan karena harus menjalankan kegiatan 

operasional tetapi juga harus tetap menjaga keseimbangan ketersediaan kas 

dalam perusahaan. Banyak perusahaan yang berfokus pada persaingan di 

dalam dunia bisnis sehingga mendorong perusahaan untuk semakin 

meningkatkan dan memperluas bisnisnya di seluruh wilayah yang 

menyebabkan perusahaan jadi mengabaikan tingkat cash holding sehingga 

perusahaan sering mengalami krisis kas sehingga dalam memenuhi 

kegiatan operasional menyebabkan perusahaan tidak dapat melunasi hutang 

yang telah jatuh tempo. Ketika perusahaan sudah mulai mengalami 

kesulitan pendanaan dari pihak internal maupun pihak eksternal dan 
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menimbulkan keadaan perusahaan yang akan menyebabkan terjadinya 

financial distress yang dapat berujung pada kebangkrutan perusahaan 

sehingga kas memiliki peranan yang sangat penting. Kegagalan perusahaan 

dalam menghadapi financial distress telah memusatkan perhatian pada 

pentingnya cash holding. 

Posisi kas pada nereca merupakan gabungan antara kas dengan setara 

kas (cash and cash equivalent), dimana setara kas merupakan harta milik 

perusahaan yang sifatnya mudah diubah dalam bentuk lain dengan jumlah 

yang diketahui tanpa harus menghadapi resiko perubahan nilai yang 

signifikan. Cash holding merupakan sebuah rasio perbandingan antara kas 

dan setara kas (cash and cash equivalent) dengan total aset perusahaan. 

Jumlah kas dan setara kas yang ditahan oleh perusahaan digunakan untuk 

melakukan kewajiban perusahaan seperti melunasi hutang-hutang 

perusahaan yang telah jatuh tempo, membayar dividen kas serta beban- 

beban perusahaan lainnya. 

Cash holding perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor seperti 

profitability, leverage, firm size dan growth opportunity. Faktor pertama 

yang mempengaruhi cash holding adalah profitability. Profitabilitas 

merupakan salah satu indikator yang digunakan untuk menilai kemampuan 

perusahaan dalam mencari keuntungan yang berasal dari penjualan, ekuitas 

serta aset-aset yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin tinggi tingkat 

profitabilitas maka menggambarkan kondisi kinerja perusahaan yang baik 

karena perusahaan dianggap mampu untuk menghasilkan laba yang tinggi 

serta efisiensi perusahaan yang tinggi dapat dilihat dari tingkat pendapatan 

dan arus kas. Sebaliknya, jika tingkat profitabilitas perusahaan semakin 

rendah maka perusahaan dinilai memiliki kinerja yang kurang baik. 

Biasanya perusahaan akan lebih memilih untuk menggunakan laba ditahan 

untuk sebagai tambahan modal perusahaan dibanding dengan menerbitkan 

ekuitas di mana biayanya tergolong mahal. 
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Faktor kedua yang mempengaruhi cash holding adalah leverage. 

Leverage merupakan dana hutang atau pinjaman yang digunakan untuk 

meningkatkan keuntungan perusahaan sehingga menimbulkan 

perbandingan antara aktiva perusahaan dengan total hutang perusahaan. 

Semakin tinggi leverage maka tingkat cash holding semakin rendah karena 

perusahaan dianggap memiliki ketergantungan yang tinggi terhadap 

pinjaman dana dari luar untuk membiayai asetnya. Sebaliknya, jika tingkat 

leverage perusahaan semakin rendah maka perusahaan dinilai tidak 

memiliki ketergantungan terhadap pinjaman dana dari luar tetapi 

perusahaan menggunakan dana yang berasal dari perusahaan itu sendiri 

untuk membiayai asetnya. 

Faktor ketiga yang mempengaruhi cash holding adalah firm size. Firm 

size merupakan suatu ukuran yang menggambarkan besar kecilnya suatu 

perusahaan. Semakin besar ukuran perusahaan maka perusahaan akan 

semakin kecil untuk mendapat hambatan pendanaan dari pihak eksternal, 

karena perusahaan besar akan memegang jumlah kas yang lebih sedikit. 

Sebaliknya, jika ukuran perusahaan semakin kecil maka perusahaan akan 

semakin sulit mendapatkan pendanaan dari pihak eksternal, maka 

perusahaan yang lebih kecil akan memegang kas dalam jumlah yang lebih 

banyak. 

Faktor keempat yang mempengaruhi cash holding adalah growth 

opportunity. Growth opportunity merupakan suatu pertumbuhan yang 

diharapkan oleh perusahaan untuk memberikan pengaruh dalam perusahaan 

untuk mempertahankan usaha. Semakin tinggi growth opportunity maka 

akan semakin menarik untuk para investor karena dianggap sebagai tanda 

yang baik untuk pertumbuhan suatu perusahaan dengan menarik para 

investor untuk melakukan pembiayaan investasi. 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan diatas, 

dimana variabel-variabel yang mempengaruhi cash holding mempunyai 
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hasil yang berbeda-beda maka penelitian ini disusun dengan judul 

“PENGARUH PROFIABILITY, LEVERAGE, FIRM SIZE DAN 

GROWTH OPPORTUNITY PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 

2018-2020” 

 
2. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, ada beberapa faktor 

yang mempengaruhi cash holding yaitu profitability, leverage, firm size dan 

growth opportunity. Penelitian mengenai variabel-variabel tersebut sudah 

beberapa kali dilakukan, tetapi hasil dari penelitian masih belum konsisten. 

Elnathan dan Susanto (2020) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

leverage, firm size, likuiditas dan profitabilitas terhadap cash holding. Hasil 

dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa firm size, likuiditas dan 

profitabilitas memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding, 

sedangkan leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash 

holding. Wijaya dan Bangun (2019) melakukan penelitian pengaruh arus 

kas, leverage dan ukuran perusahaan terhadap cash holding. Hasil dari 

penelitian tersebut menunjukkan bahwa arus kas dan leverage memiliki 

pengaruh yang signifikan terhadap cash holding, sedangkan ukuran 

perusahaan tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding. 

Monica dan Suhendah (2020) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

firm size, leverage dan investment opportunity terhadap cash holding. Hasil 

dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa firm size dan leverage 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding, sedangkan 

leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding. 

Aftab, Javid dan Akhter (2018) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

firm size, leverage, dividend, financial distress, growth opportunity, 

investment activities, cash flow, profitability dan net working capital 
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terhadap cash holding. Hasil dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa 

semua variabel independen menunjukkan pengaruh signifikan terhadap 

cash holding. 

Ashhari dan Faizal (2018) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

leverage, growth opportunity, firm size, firm age, cash flow volatility, 

capital expenditure dan net working capital terhadap cash holding. Hasil 

dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa leverage, growth opportunity, 

firm size, cash flow volatility, capital expenditure dan net working capital 

memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding, sedangkan firm 

age tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding. Thu 

dan Khong (2018) melakukan penelitian mengenai pengaruh firm size, firm 

leverage, firm growth, profitability, operating cash flow dan tangible asset 

terhadap cash holding. Hasil dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa 

semua variabel independen menunjukkan pengaruh yang signifikan 

terhadap cash holding. 

Shubita (2019) melakukan penelitian mengenai pengaruh working 

capital net of cash, cash conversion cycle, financial leverage, size, growth 

dan cash flow terhadap cash holding. Hasil dari penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa working capital net of cash, financial leverage, 

growth dan cash flow memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash 

holding, sedangkan cash conversion cycle dan size tidak memiliki pengaruh 

yang signifikan terhadap cash holding. Romadhoni, Kufepaksi dan 

Hendrawaty (2018) melakukan penelitian mengenai pengaruh suku bunga 

BI, growth opportunity, leverage, firm size, board size dan profitabilitas 

terhadap cash holding. Hasil dari penelitian tersebut menunjukkan bahwa 

suku bunga BI, growth opportunity dan firm size memiliki pengaruh yang 

signifikan terhadap cash holding, sedangkan leverage, board size dan 

profitabilitas tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash 

holding. 
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3. Batasan Masalah 

Dalam penelitian ini, ruang lingkup yang dibahas dalam penelitian ini 

dibatasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada periode 2018-2020. Data yang akan digunakan dalam 

penelitian ini berasal dari data laporan keuangan perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI pada periode 2018-2020. Batasan permasalahan yang 

akan dibahas dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan satu 

variabel dependen dan empat variabel independen. Variabel dependen-nya 

adalah Cash Holding, sedangkan empat variabel independen-nya adalah 

Profitability dengan proksi Return on Asset (ROA), Leverage dengan proksi 

Debt to Asset Ratio (DAR), Firm Size dan Growth Opportunity. 

 
4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah dan batasan 

masalah yang telah diuraikan diatas, maka rumusan masalah yang 

diperoleh dari penelitian ini sebagai berikut : 

a. Apakah profitability berpengaruh signifikan terhadap cash holding? 

b. Apakah leverage berpengaruh signifikan terhadap cash holding? 

c. Apakah firm size berpengaruh signifikan terhadap cash holding? 

d. Apakah growth opportunity berpengaruh signifikan terhadap cash 

holding? 

 
B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menjawab rumusan masalah 

yang telah diuraikan sebelumnya yaitu : 

a. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh profitability 

terhadap cash holding 
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b. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh leverage 

terhadap cash holding 

c. Untuk memperoleh bukti empiris  mengenai pengaruh firm  size 

terhadap cash holding 

d. Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh growth 

opportunity terhadap cash holding 

 
2. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang akan disampaikan dari hasil penelitian ini adalah untuk 

manajemen operasional perusahaan dan untuk peneliti selanjutnya. Bagi 

manajemen operasional perusahaan, hasil penelitian ini diharapkan dapat 

memberikan informasi bagi pihak manajemen sebagai bahan untuk 

pengambilan keputusan dalam memperoleh laba perusahaan dan sebagai 

bahan pertimbangan oleh calon investor yang akan menginvestasikan 

dananya pada perusahaan yang memiliki cash holding yang optimal. Bagi 

peneliti selanjutnya, hasil penelitian ini diharapkan untuk menambah 

informasi serta wawasan mengenai ilmu ekonomi khususnya mengenai 

cash holding dan faktor-faktor yang mempengaruhinya dan dapat dijadikan 

juga sebagai referensi untuk penelitian selanjutnya.
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