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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mendapatkan bukti secara empiris mengenai pengaruh 

firm size, cash flow, net working capital, dan solvability terhadap cash holding. Subjek 

yang digunakan adalah perusahaan sektor consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode 2017-2019 dan sampel sebanyak 31 perusahaan. Teknik pemilihan 

sampel yang digunakan adalah purposive sampling. Data dianalisis menggunakan 

aplikasi Eviews 12. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa net working capital 

memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding, sedangkan firm size, cash flow, dan 

solvability tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. 

Kata kunci: Firm Size, Cash Flow, Net Working Capital, Solvability, Cash 

Holding. 

The objective of this research was to obtain empirical evidence about the effect of firm 

size, cash flow, net working capital, and solvability on cash holding. The subject of this 

research was consumer goods companies listed in the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

for the period of 2017-2019 with a sample of 31 consumer goods companies. The 

sample selection technique used was purposive sampling. Data were analyzed using 

Eviews 12 software. The result of this research showed that net working capital has a 

negative effect on cash holding, while firm size, cash flow and solvability have no effect 

on cash holding. 

Keywords: Firm Size, Cash Flow, Net Working Capital, Solvability, Cash Holding 
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A. Permasalahan 

 

 
BAB I 

PENDAHULUAN 

1. Latar Belakang Masalah 

Merebaknya pandemi Covid-19 sejak tahun 2019, yang hingga saat ini belum 

juga teratasi, bukan saja berdampak pada masalah kesehatan namun juga telah 

memunculkan “ketidakpastian” yang sangat tinggi pada kondisi ekonomi global. 

Indonesia, sebagai bagian dari sistem ekonomi global, tentu saja ikut terdampak oleh 

pandemi Covid-19 ini. Beberapa entitas bisnis, misalnya yang bergerak pada produk- 

produk kesehatan dan “consumer goods”, mungkin tidak terdampak oleh pandemi 

Covid-19, namun sebagian besar jenis bisnis, terutama yang bergerak di sektor 

pariwisata dan penerbangan, menghadapi ancaman resesi, bahkan juga ancaman 

“kebangkrutan”. 

Untuk dapat bertahan dalam kondisi pandemi seperti di atas, perusahaan 

dituntut untuk merancang dan menjalankan manajemen strategi bisnis yang kreatif, 

inovatif, bahkan juga adaptif terhadap perubahan, agar kegiatan usaha mereka dapat 

keluar dari kondisi sulit ini. Meskipun perusahaan yang bergerak di sektor consumer 

goods mungkin saja tidak terdampak oleh pandemi Covid-19, namun jika terjadi 

salahkelola dalam pengelolaan operasional, khususnya dalam manajemen kas maka 

perusahaan jenis ini bisa saja mengalami masalah kelangsungan usaha. Salah satu 

contoh kasus terkait salahkelola dalam manajemen kas, dialami oleh PT. Tiga Pilar 

Sejahtera Food Tbk (TPS Food), sebuah perusahaan publik yang bergerak di sektor 

consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada tanggal 5 Juli 

2018, saham TPS Food disuspen oleh BEI akibat salah dalam manajemen kas sehingga 

perusahaan tidak mampu membayar bunga obligasi dan SUKUK yang telah jatuh 

tempo (CNBC Indonesia, 2019). 

Ketersediaan kas merupakan komponen aset lancar yang krusial dalam 

menunjang kegiatan operasional perusahaan. Upaya yang dapat dilakukan perusahaan 
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(Ali et al., 2016)dalam mengelola keuangannya adalah memperhatikan ketepatan cash 

holding. Cash holding dapat diartikan sebagai upaya perusahaan untuk mencegah 

terjadinya pengalokasian aset ke dalam bentuk kas. Perusahaan memiliki 3 motif dalam 

kebijakan cash holding. Pertama, kas ditahan dengan tujuan memenuhi kegiatan arus 

kas masuk dan arus kas keluar untuk jangka pendek (transaction motive). Kedua, untuk 

berjaga-jaga terkait dengan kesanggupan dalam membiayai kegiatan operasional 

perusahaan dan beban masa depan yang tidak dapat diprediksi (precaution motive). 

Ketiga, untuk tujuan spekulatif seperti melakukan investasi dengan kenaikan suku 

bunga di masa depan (speculative motive) (Ali et al., 2016) . 

Manajer keuangan dalam menerapkan kebijakan cash holding pada perusahaan 

memiliki keuntungan serta kelemahan. Cash holding dalam penerapannya memberikan 

keuntungan bagi perusahaan seperti meminimalisasi kemungkinan terjadinya 

kebangkrutan karena perusahaan memiliki cadangan kas yang memadai serta 

kemudahan dalam memenuhi likuditasnya. Selain itu keuntungan dengan menerapkan 

cash holding adalah perusahaan dapat berinvestasi dengan optimal untuk saat ini dan 

di masa depan serta dapat mengurangi resiko terjadinya financial distress akibat 

kerugian yang tidak terduga. Selain memiliki keuntungan, penerapan cash holding 

juga memiliki kelemahan, antara lain adanya resiko keagenan akibat konflik 

kepentingan antara manajemen (selaku agen) dengan investor (selaku prinsipal). 

Konflik yang sering terjadi adalah manajemen akan mendahulukan keperluan 

operasional dan investasi perusahaan, dibandingkan menggunakan kas untuk 

membagikan dividen kepada pemegang saham (investor) (Setiawati et al., 2020). 

Sudah ada para peneliti terdahulu yang telah melakukan penelitian tentang 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi cash holding. Faktor-faktor tersebut 

diantaranya: solvability, market book value, net working capital, capital expenditure, 

cash flow, profitability, intangible assets, market book ratio, dividend payment, growth 

opportunity, dan masih banyak lagi. 
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Pada penelitian ini hanya akan dibatasi pada beberapa faktor saja, terutama 

karena hasil-hasil penelitian mereka masih menunjukkan hasil yang bervariasi. Faktor- 

faktor ini adalah: firm size, cash flow, net working capital, dan solvabilty. 

Ukuran perusahaan (firm size) mempengaruhi tingkat besaran cadangan kas 

(cash holding) karena perbedaan kemampuan dan penguasaan sumberdaya internal 

perusahaan (Tayem, 2016). Perusahaan besar mampu memegang cash holding dalam 

jumlah yang besar dibandingkan perusahaan kecil, karena perusahaan besar memiliki 

sumber daya internal yang memadai. Sehingga memiliki cadangan kas untuk 

mengantisipasi terjadinya risiko ekonomi di masa depan. Penelitian yang dilakukan 

oleh (Romadhoni et al., 2017) menunjukkan bahwa firm size memiliki pengaruh positif 

terhadap cash holding. Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian dari (Kariuki et 

al., 2015)Adapun hasil penelitian yang dilakukan oleh (Magerakis et al., 2020) serta 

(Simanjuntak, S.F., &amp; Wahyudi, 2017) menyatakan bahwa firm size berpengaruh 

negatif terhadap cash holding perusahaan. 

Arus kas (cash flow) adalah informasi perubahan dan saldo kas dari transaksi 

operasional, pembiayaan, dan pendanaan dalam satu periode yang ditetapkan. Arus kas 

sangat penting karena dapat mengetahui seberapa banyak kas yang masuk dan kas yang 

keluar berdasarkan dengan aktivitas operasi, investasi, dan pendanaan perusahaan. 

Laporan cash flow dapat mempermudah perusahaan untuk menganalisis suatu rencana. 

Pada penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Aftab et al., 2018) dan 

(Christian & Fauziah, 2017) menunjukan adanya pengaruh positif cash flow terhadap 

cash holding, sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Khalil & Mukhtiar, 2017) 

cash flow memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding. (Gionia & Susanti, 2017) 

menyatakan bahwa cash flow tidak berpengaruh terhadap cash holding. 

Modal kerja bersih (net working capital) adalah rasio yang dipakai untuk 

menggantikan aset likuid yang merupakan selisih antara aset lancar dan kewajiban 

lancar. Modal kerja mempertimbangkan apakah perusahaan memiliki aset yang cukup 

untuk menutupi kewajibannya dan sebagai alat ukur bagi investor terhadap kekuatan 

keuangan perusahaan, karena perusahaan yang memiliki tingkat likuiditas yang tinggi 
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berarti memiliki saldo kas yang tinggi juga (Anjum & Malik, 2013). Hasil penelitian 

yang dilakukan oleh (Suherman, 2017) serta (Jamil et al., 2016) menunjukkan bahwa 

net working capital memiliki pengaruh positif terhadap cash holding. Namun berbeda 

dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh (Ali et al., 2016) serta (Tayem, 2016) 

menunjukkan bahwa net working capital berpengaruh negatif terhadap cash holding. 

Serta penelitian yang dilakukan oleh (Prasetiono, 2016) menunjukan bahwa net 

working capital tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. 

Faktor terakhir pada penelitian ini adalah solvability merupakan rasio yang 

menunjukan kesanggupan perusahaan dalam memenuhi seluruh kewajibannya 

(Kasmir, 2014). Solvability menyiratkan kegiatan perusahaan dalam memperoleh aset 

secara kredit ataupun hutang jangka panjang dengan berspekulasi bahwa keuntungan 

dari aset tersebut akan melebihi dari hutang yang digunakan untuk memperoleh aset 

tersebut. Penelitian yang dilakukan oleh (Mohd-Ashhari, Z., & Faizal, 2018) 

menghasilkan bahwa solvability memiliki pengaruh positif terhadap cash holding, 

sedangkan penelitian yang dilakukan oleh (Irwanto et al., 2019) menemukan bahwa 

solvability memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding. (Chireka & Fakoya, 

2017) menyatakan bahwa solvability tidak memiliki pengaruh terhaap cash holding. 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas, banyak faktor yang 

dapat mempengaruhi cash holding pada perusahaan. Beberapa penelitian terdahulu 

tentang pengaruh Firm Size, Cash Flow, Net Working Capital, dan Solvability terhadap 

Cash Holding masih menunjukkan hasil yang bervari asi. Oleh sebab itu, penelitian ini 

dilakukan dengan judul: “Pengaruh Firm Size, Cash Flow, Net Working Capital, dan 

Solvability Terhadap Cash Holding Pada Perusahaan Sektor Consumer Goods 

Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2017-2019”. 

2. Identifikasi Masalah 

Dari latar belakang masalah yang telah diungkapkan di atas, banyak faktor yang 

dapat mempengaruhi cash holding pada perusahaan, namun dalam berbagai penelitian 

terdahulu yang telah dilaporkan, masih terdapat perbedaan dalam hasil-hasil penelitian 
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mereka. Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk memperkaya hasil-hasil 

penelitian yang ada. Perbedaan hasil-hasil penelitian bisa saja disebabkan oleh 

perbedaan tren, waktu, sampel dan perbedaan lainnya. Karena adanya 

ketidakonsistenan pada hasil-hasil penelitian terdahulu maka dalam penelitian ini akan 

dilakukan penelitian ulang (replikasi) mengenai topik penelitian ini. 

3. Batasan Masalah 

Batasan masalah dibuat untuk mendapatkan hasil penelitian lebih terperinci. 

Karena faktor yang dapat mempengaruhi cash holding sangat luas, oleh sebab itu pada 

penelitian ini menggunakan beberapa variabel independen, antara lain firm size, cash 

flow, net working capital, dan solvability, dengan variabel dependennya yaitu cash 

holding. Data yang akan dipakai pada penelitian ini berfokus dengan perusahaan sektor 

consumer goods yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode tahun 

2017-2019. Pengolahan data menggunakan eviews versi 12. 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah dijabarkan dalam latar belakang 

masalah, identifikasi masalah, dan batasan masalah, maka rumusan masalah penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

a. Apakah firm size berpengaruh terhadap cash holding? 

b. Apakah cash flow berpengaruh terhadap cash holding? 

c. Apakah net working capital berpengaruh terhadap cash holding? 

d. Apakah solvability berpengaruh terhadap cash holding? 

 
B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan pada paragraf sebelumnya, 

maka dari itu tujuan dari penelitian yang akan dilakukan adalah untuk membuktikan 

secara empiris: 

a. Pengaruh firm size terhadap cash holding 
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b. Pengaruh cash flow terhadap cash holding 

c. Pengaruh net working capital terhadap cash holding. 

d. Pengaruh solvability terhadap cash holding. 

 
2. Manfaat Penelitian 

a. Bagi Perusahaan 

Peneliti mengharapkan agar hasil penelitian ini dapat memberikan informasi 

bagi manajemen dan investor perusahaan serta sebagai bahan pertimbangan 

perusahaan dalam mengukur dan menentukan kebijakan cash holding yang 

optimal. 

b. Bagi Pengembangan Ilmu 

Dengan penelitian ini diharapkan dapat menambahkan wawasan mengenai 

faktor-faktor yang dapat mempengaruhi cash holding, serta diharapkan dapat 

menjadi bacaan tambahan untuk peneliti selanjutnya. 
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