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UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 

JAKARTA 

ABSTRAK 

 
PENGARUH FIRM SIZE, LEVERAGE, PROFITABILITY, NET WORKING 

CAPITAL, DAN CASH CONVERSION CYCLE TERHADAP CASH 

HOLDING 

Abstract: 

This study aims to determine the effect of firm size, leverage, profitability, net 

working capital, and cash conversion cycle on cash holding in manufacturing 

companies listed on the Indonesian stock exchange. The research period is from 

2017 to 2020. The study used a purposive sampling method and produced 260 

research samples. The results of data processing with Eviews 12 student version 

lite show that the most suitable model used in predicting cash holding is the 

Random Effect Model (REM). Of all the independent variables, only three 

independent variables were found to affect cash holding, i.e. profitability, net 

working capital, and cash conversion cycle. The results showed that profitability 

and net working capital had a significant positive effect on cash holding while the 

cash conversion cycle had a significant negative effect. 

Keywords: Firm Size, Leverage, Profitability, Net Working Capital, Cash 

Conversion Cycle, Cash Holding. 

Abstrak: 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh firm size, leverage, 

profitability, net working capital, dan cash conversion cycle terhadap cash 

holding pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Periode penelitian tahun 2017 hingga 2020. Penelitian tersebut menggunakan 

metode purposive sampling dan menghasilkan 260 sampel penelitian. Hasil 

pengolahan data dengan Eviews 12 student version lite menunjukkan bahwa 

model yang paling cocok digunakan dalam memprediksi cash holding adalah 

Random Effect Model (REM). Dari semua variabel independen hanya tiga 

variabel independen ditemukan mempengaruhi cash holding yakni profitability, 

net working capital, dan cash conversion cycle. Hasil penelitian menunjukkan 

profitability dan net working capital memiliki pengaruh signifikan positif 

terhadap cash holding sedangkan cash conversion cycle memiliki pengaruh 

signifikan negatif. 

Kata Kunci: Firm Size, Leverage, Profitability, Net Working Capital, Cash 

Conversion Cycle, Cash Holding. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
A. Permasalahan 

1. Latar belakang Masalah 

Laporan keuangan menurut Kieso, Weygandt, dan Warfield (2018) 

adalah sarana utama yang digunakan perusahaan untuk 

mengkomunikasikan informasi keuangannya kepada pihak di luarnya 

seperti investor dan calon investor, pemberi pinjaman, dan kreditur 

lainnya dalam membuat keputusan penyediaan sumber daya kepada 

perusahaan. 

Salah satu informasi keuangan dalam laporan keuangan yang 

sering dipertimbangkan oleh pihak eksternal perusahaan adalah cash 

holding. Menurut Astuti, Ristiyana, dan Nuraini (2020) cash holding 

merupakan istilah yang digunakan untuk menjelaskan kas yang 

tersedia di perusahaan. 

Menurut Shah, Shah, Nouman, Khan, Badulescu, dan Cismas 

(2021) cash holding yang cukup memiliki peran penting dalam 

mempertahankan keberlangsungan perusahaan ketika mengalami 

periode krisis. Selain itu, menurut Keynes (1936 dalam Sheikh, 

Mehmood, & Kamal., 2018) tujuan perusahaan menimbun kas 

bervariasi tetapi motif perusahaan memegang kas umumnya adalah 

untuk motif transaksional, spekulatif dan berjaga-jaga. Oleh karena itu, 

cash holding memiliki peran yang penting dalam aktivitas sehari-hari 

perusahaan. 

Menurut Boubaker, Derouiche, dan Nguyen (2015) cash holding 

yang besar dapat memberikan kebebasan fiskal yang sangat dituntut 

oleh perusahaan sehingga memungkinkan perusahaan 

mengembangkan strateginya dengan hambatan eksternal yang terbatas. 

Namun, menurut Shah et al. (2021) mempertahankan cash holding 

yang berlebihan dapat menambah biaya penimbunan yang merugikan 
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perusahaan. Sedangkan menurut Musa, Arfan, dan Nuraini (2020) cash 

holding yang berlebihan dapat menyebabkan pengembalian yang lebih 

rendah dibandingkan jika kas tersebut diinvestasikan dan disisi lain 

cash holding yang sedikit dapat menghambat kegiatan operasional 

perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan perlu menentukan tingkat 

cash holding yang paling optimal karena cash holding yang berlebihan 

maupun moderat dapat menimbulkan kerugian. 

Menurut Khalida, Aristi, dan Azmi (2021) tingkat cash holding 

yang paling optimal bagi perusahaan telah menjadi topik yang paling 

diperdebatkan dalam keuangan perusahaan karena tidak ada acuan 

dasar yang bisa dijadikan penentu tingkat cash holding yang tepat bagi 

perusahaan. Oleh sebab itu, pengetahuan mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi cash holding diperlukan untuk membantu menentukan 

tingkat cash holding yang optimal. 

Beberapa faktor yang mempengaruhi cash holding berdasarkan 

penelitian terdahulu antara lain seperti firm size, leverage, profitability, 

net working capital, cash conversion cycle, dividend payment, growth, 

operating cash flow, tangible assets, liquidity, cash flow variability, 

pengeluaran modal, dan lain-lain. Adapun variabel yang akan diteliti 

dalam penelitian ini adalah firm size, leverage, profitability, net 

working capital, dan cash conversion cycle. 

Penelitian yang dilakukan Thu dan Khuong (2018) menyatakan 

bahwa leverage, profitability, dan operating cash flow berpengaruh 

signifikan terhadap cash holding sedangkan firm size, growth, dan 

tangible assets tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding. 

Penelitian yang dilakukan oleh Astuti dkk. (2020) menyatakan bahwa 

net working capital dan cash conversion cycle berpengaruh signifikan 

terhadap cash holding sedangkan firm size dan sales growth tidak 

berpengaruh signifikan terhadap cash holding. Penelitian yang 

dilakukan oleh Suherman (2017) memberikan hasil bahwa firm size, 

growth opportunity, dan net working capital berpengaruh signifikan 
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terhadap cash holding sedangkan leverage, cash conversion cycle, 

liquidity, cash flow, dan cash flow variability tidak berpengaruh 

signifikan terhadap cash holding. 

Adanya kontradiksi hasil penelitian terdahulu maka penelitian ini 

menindaklanjuti dan menyempurnakan penelitian sebelumnya. 

Penelitian ini merupakan replikasi dari jurnal Astuti dkk. (2020) yang 

meneliti pengaruh firm size, sales growth, net working capital, dan 

cash conversion cycle terhadap cash holding pada perusahaan 

manufaktur tahun 2017-2019. Penelitian ini menambahkan dua 

variabel independen yang diteliti yaitu leverage dan profitability serta 

memperpanjang periode penelitian menjadi empat tahun dari tahun 

2017-2020. Adapun industri perusahaan yang akan diteliti dalam 

penelitian ini adalah industri manufaktur yang membutuhkan kas dan 

setara kas yang lebih banyak dibandingkan industri lain dalam 

memenuhi kebutuhan operasionalnya yang besar. 

Terkait dengan itu, maka dalam penulisan ini akan dilakukan 

penelitian lebih lanjut mengenai faktor-faktor tersebut terhadap cash 

holding, dengan penelitian yang berjudul “PENGARUH FIRM SIZE, 

LEVERAGE, PROFITABILITY, NET WORKING CAPITAL, DAN 

CASH CONVERSION CYCLE TERHADAP CASH HOLDING”. 

 
2. Identifikasi Masalah 

Hasil penelitian Astuti dkk. (2020) menunjukkan tidak adanya 

pengaruh signifikan antara firm size dan cash holding. Hasil tersebut 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Zulyani dan Hardiyanto 

(2019) dan Thu dan Khuong (2018) namun berlawanan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Aftab, Javid, dan Akhter (2018) dan 

Suherman (2017). 

Hasil penelitian Thu dan Khuong (2018) menunjukkan adanya 

pengaruh signifikan antara leverage dan cash holding. Hasil tersebut 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Suci dan Susilowati 
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(2021) dan Murtini dan Ukru (2021) namun berlawanan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Chireka dan Fakoya (2017) dan 

Suherman (2017). 

Hasil penelitian Thu dan Khuong (2018) menunjukkan adanya 

pengaruh signifikan antara profitability dan cash holding. Hasil 

tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nainggolan dan 

Saragih (2020) dan Aftab et al. (2018) namun berlawanan dengan 

penelitian yang dilakukan oleh Jason dan Viriany (2020). 

Hasil penelitian Astuti dkk. (2020) menunjukkan adanya pengaruh 

signifikan antara net working capital dan cash holding. Hasil tersebut 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan Suci dan Susilowati (2021) 

dan Murtini dan Ukru (2021) namun berlawanan dengan penelitian 

yang dilakukan oleh Nainggolan dan Saragih (2020) dan Zulyani dan 

Hardiyanto (2019). 

Hasil penelitian Astuti dkk. (2020) menunjukkan adanya pengaruh 

signifikan antara cash conversion cycle dan cash holding. Hasil 

tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan Nainggolan dan 

Saragih (2020) namun berlawanan dengan penelitian yang dilakukan 

oleh Suherman (2017). 

Variabel-variabel penelitian yang telah diteliti dalam penelitian 

terdahulu memberikan hasil penelitian yang tidak konsisten. Oleh 

karena itu, penelitian lebih lanjut atas pengaruh variabel-variabel 

tersebut terhadap cash holding. 

 
3. Batasan Masalah 

Penelitian ini memiliki batasan dalam penggunaan variabel 

independennya. Dimana variabel-variabel independen yang digunakan 

dalam penelitian ini dibatasi menjadi lima variabel, antara lain yaitu 

firm size, leverage, profitability, net working capital, dan cash 

conversion cycle. 
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Selain itu, penelitian ini juga memiliki batasan dalam industri dan 

periode penelitian yaitu hanya menggunakan data empiris dari 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

untuk periode tahun 2017 hingga tahun 2020. 

 
4. Rumusan Masalah 

a. Apakah ada pengaruh yang signifikan antara firm size terhadap 

cash holding pada perusahaan manufaktur? 

b. Apakah ada pengaruh yang signifikan antara leverage terhadap 

cash holding pada perusahaan manufaktur? 

c. Apakah ada pengaruh yang signifikan antara profitability terhadap 

cash holding pada perusahaan manufaktur? 

d. Apakah ada pengaruh yang signifikan antara net working capital 

terhadap cash holding pada perusahaan manufaktur? 

e. Apakah ada pengaruh yang signifikan antara cash conversion cycle 

terhadap cash holding pada perusahaan manufaktur? 

 
 

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan penelitian ini adalah: 

a. Untuk menguji pengaruh firm size terhadap cash holding pada 

perusahaan manufaktur. 

b. Untuk menguji pengaruh leverage terhadap cash holding pada 

perusahaan manufaktur. 

c. Untuk menguji pengaruh profitability terhadap cash holding pada 

perusahaan manufaktur. 

d. Untuk menguji pengaruh net working capital terhadap cash 

holding pada perusahaan manufaktur. 

e. Untuk menguji pengaruh cash conversion cycle terhadap cash 

holding pada perusahaan manufaktur. 
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2. Manfaat Penelitian 

a. Manfaat Praktis 

Dengan mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi cash 

holding diharapkan para investor, calon investor, dan kreditur bisa 

lebih baik dalam mengevaluasi apakah dana yang mereka investasi 

telah dipergunakan oleh perusahaan dengan baik serta menilai 

apakah tingkat cash holding perusahaan bisa memenuhi 

kewajibannya saat jatuh tempo. Selain itu, penelitian ini 

diharapkan dapat memberikan informasi yang dapat dijadikan 

referensi dalam mengevaluasi tingkat cash holding yang paling 

optimal bagi manajemen perusahaan. 

b. Manfaat Teoritis 

Dengan adanya penelitian ini diharapkan dapat dijadikan sebagai 

referensi atau acuan bagi peneliti selanjutnya dalam rangka 

melakukan penelitian-penelitian yang berkaitan maupun dalam 

rangka mengembangkan ilmu pengetahuan untuk perkembangan 

dan kemajuan dunia pendidikan. 
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