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ABSTRACT 
This  study  aims  to  determine  the  role  of  leverage,  capital  expenditure,  and  growth 
opportunities on the value of cash holdings in property & real estate sub-sector companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during 2015 to 2019. The sample in this study 
was taken through purposive sampling method and valid data is 95 data. Data collection and 
processing techniques were assisted by using the Microsoft Excel 2010 program and the 
SPSS (Statistical Product and Service Solution) version 25 program. The results showed that 

leverage and capital expenditure had a negative and significant effect on cash holding, while 

growth opportunities had a positive and non-significant effect. significant to cash holding. 

The implication of this research is the need for an active management role to be able to always 

create optimal cash holding value within the company to minimize existing risks and increase 

company value. 
Keywords: leverage, capital expenditure, growth opportunities, cash holding 

 

 
 

ABSTRAK 
 
Penelitian  ini  bertujuan  untuk  mengetahui  peranan  dari  leverage,  capital  expenditure, 

maupun  growth  opportunities  terhadap  nilai  cash  holding  pada  perusahaan  sub-sektor 

property & real estate yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) selama tahun 2015 

sampai tahun 2019. Sampel pada penelitian ini diambil melalui metode purposive sampling 

dan data yang valid adalah 95 data. Teknik pengumpulan dan pengolaha data dibantu dengan 

menggunakan program Microsoft Excel 2010 dan   program SPSS (Statistical Product and 

Service Solution) versi 25. Hasil penelitian menunjukkan bahwa leverage dan capital 

expenditure  berpengaruh secara  negatif dan  signifikan terhadap  cash  holding,  sementara 

growth opportunities berpengaruh secara positif dan tidak signifikan terhadap cash holding. 

Implikasi dari penelitian  ini  adalah perlunya  peran  manajemen  secara aktif untuk  dapat 

senantiasa menciptakan nilai cash holding secara optimal di dalam perusahaan untuk 

meminimalkan resiko yang ada serta menaikan nilai perusahaan. 
Kata Kunci: leverage, capital expenditure, growth opportunities, cash holding
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BAB I 
 

PENDAHULUAN 
 
 
 

A. Permasalahan 
 
 
 

1.         Latar Belakang Masalah 
 

Ada berbagai macam sektor yang termasuk ke dalam pengerak utama dalam roda 

perekonomian dalam suatu negara, dan salah satu contohnya ialah sektor property & real 

estate. Alasan dari pemilihan sub sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI) pada penelitian yang dilakukan kali ini ialah karena  pada perusahaan 

sektor tersebut, ditemukan banyak  kategori aset  dalam  bentuk fix asset  terutama dalam 

bentuk tanah dan bangunan. Hal ini membuat perusahaan jenis property & real estate rentan 

terhadap terjadinya liquidity crisis karena jenis aset terutama fix asset yang berwujud seperti 

tanah dan bangunan dirasa akan sulit dikonversikan menjadi kas dalam jangka waktu yang 

singkat, dan sekalipun berhasil, kemungkinan nantinya akan terdapat biaya tambahan bagi 

perusahaan untuk merubah kedua jenis aset tidak lancar tersebut menjadi kas. 

Namun terlepas dari semuanya itu, ancaman eksternal juga harus diwaspadai. Resiko 

turunnya harga rumah dari faktor eksternal juga dapat menghancurkan harga dari tanah dan 

property, yang merupakan bisnis utama dari sektor property & real estate itu sendiri. Tren 

banting harga pada penjualan rumah mewah di kawasan elit dan apartemen juga merupakan 

salah satu contoh dari banyaknya ancaman eksternal yang terjadi belakangan ini, dan salah 

satunya ialah akibat dari efek bubble property. 

Bubble  property  merupakan  sebuah  kejadian  dimana  harga  properti  dapat  naik 

dengan sangat tajam, karena terjadi berbagai faktor, salah satunya ialah karena banyaknya 

permintaan pada pasar (ekonomi.bisnis.com). Di Indonesia bubble property dapat terjadi 

akibat banyaknya masyarakat yang membeli properti secara kredit namun tidak bisa dilunasi, 

yang berujung pada penyitaan dari pihak bank terhadap kreditor. Proses penyitaan kembali 

rumah dilakukan kepada rumah yang sudah gagal bayar dalam kredit, dan walaupun demikian, 

sulit bagi rumah-rumah tersebut untuk dapat laku di pasaran, akibat tingkat permintaan yang 

sangat banyak, namun harga properti masih tinggi di pasar. Terjadinya bubble property dapat 

dilihat dengan adanya kenaikan secara drastis pada harga rumah yang menyebabkan 

permintaan pada pasar dinilai tetap tidak bisa dipenuhi. Tren pembelian properti pada tahun 

2013 terjadi secara signifikan   Namun pada tahun 2014 pertumbuhan
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harga properti terjun bebas menjadi 6,28 persen dari 11.51 persen(2013). Pada 2015 

pertumbuhan harga dinilai sebanyak 4,61 persen,  dan  tren penurunan ini masih diikuti pada 

tahun 2016 yang turun kembali menjadi 2,38 persen (Prospeku.com).  Dalam cakupan waktu 

pendek,  harga  tanah dan bangunan  yang  sulit  untuk  laku  di pasaran  sudah pasti dapat 

berdampak  negatif  bagi  perusahaan  yang  melandaskan  usahanya  dalam  bisnis  properti, 

namun dalam jangka panjang, hal ini juga berpotensi untuk menjadi batu sandungan bagi 

perkembangan  perekonomian  suatu  negara.  Karenanya,  penentuan  tingkat  cash  holding 

secara  optimal  pada  perusahaan  yang  bergerak  dalam  bidang  property  &  real  estate 

sangatlah dibutuhkan (Fanama, Valerio, Pratikto, Rulyusa, 2019). 

Bubble property telah terjadi di berbagai belahan dunia dan salah satu contohnya 

ialah Jepang dimana puncak terjadinya persitiwa ini menurut Yoji Utani adalah pada tahun 

2016 dan 2017 (economy.okezone.com, dilansir dari Bloomberg, 2016). Fenomena ini 

dianggap sebagai sesuatu yang serius dan bukan tidak mungkin untuk terjadi di Indonesia. 

Prospeku.com mencatat bahwa tren pembelian pada 2013 terjadi secara signifikan. Pada 

tahun tersebut, terjadi kenaikan menjadi 11,51 persen pada pemnbelian properti tahunan. 

Namun pada tahun 2014 pertumbuhan harga properti terjun bebas menjadi 6,28 persen. Pada 

2015 pertumbuhan harga dinilai sebanyak 4,61 persen,  dan tren penurunan ini masih diikuti 

pada tahun 2016 yang turun kembali menjadi 2,38 persen (Prospeku.com). Maka dari itu, 

fenomena bubble property adalah salah satu alasan mengapa populasi dari penelitian ini 

merupakan perusahaan property & real estate yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 

(BEI) selama tahun 2015 sampai tahun 2019. 

Kas  merupakan  satu  dari  banyakya  jenis  aset  lancar  yang  bisa  dibilang  paling 

berharga  dari  sebuah  perusahaan.  Selain  karena  sifatnya  yang  sangat  likuid,  kas  juga 

dianggap penting karena dengan adanya nilai kas yang tinggi, perusahaan dianggap dapat 

dengan mudah menjalankan aktivitas perusahaannya secara lancar. Pentingnya keberadaan kas 

dalam sebuah perusahaan menyebabkan perusahaan tersebut harus mempertimbangkan 

bagaimana cara agar jumlah kas dalam perusahaan tersebut dapat tetap stabil, untuk dapat terus 

digunakan sebagai alat  perwujudan setelah terjadinya pengambilan keputusan oleh 

manajemen perusahaan dari waktu ke waktu. Keberadaan kas dalam perusahaan dapat 

dimaksimalkan oleh manajemen untuk membagi prive atau dividen tunai, melunasi utang, 

serta dalam berbagai cara dapat digunakan untuk membiayai aktivitas bisnis perusahaan baik 

melalui aktivitas investasi, maupun ekspansi bisnis (Alicia, Rizki, et.al. 2020).
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Dalam pasar yang sempurna, mungkin kebijakan cash holding sama sekali tidak akan 

diperlukan, karena jika permintaan dan penawaran dapat tetap berjalan secara konstan dan 

berdampingan,  maka  kas  akan  secara  otomatis  mengalir  ke  dalam  perusahaan,  dan 

perusahaan tidak perlu khawatir untuk harus mencadangkan kas bagi kepentingan mendadak 

di  masa  depan  nanti.  Tetapi seringkali  perusahaan  tidak  menemukan  segala  sesuatunya 

secara sempurna, sesuai dengan target atau harapan yang sudah dibuat sebelumnya oleh 

manajemen perusahaan. Terkadang nilai dari arus kas perusahaan tidak selalu positif dan 

perusahaan terpaksa mencari alternatif lain dalam upayanya mendapatkan kas. Hal ini akan 

berujung pada perusahaan  yang  mengeluarkan dana  lebih dalam upayanya mencari kas. 

Sehingga untuk mengurangi terjadinya dampak signifikan dalam pencarian alternatif untuk 

menaikkan arus kas, perusahaan disarankan untuk  melakukan penentuan kebijakan  cash 

holding  yang dapat  diterapkan secara efektif dan efisien. Teori yang  mendukung dalam 

menjelaskan pentingnya  cash  holding  ditemukan pada teori free cash  flow (Jensen  and 

Meckling, 1976) dan teori pecking-order (Myers and Majluf, 1984). 

Cash holding atau kebijakan menahan uang sendiri merupakan metode yang digunakan 

oleh perusahaan untuk menyimpan uang. Menurut Putrato (2017), cash holding merupakan 

banyaknya jumlah uang tunai yang digunakan oleh perusahaan dalam rangka memenuhi 

kebutuhan aktivitasnya. Hal ini dianggap demikian karena kas merupakan jenis aset yang 

paling mudah berpindah tangan. Kebijakan cash holding harus dilakukan secara baik, karena 

ada pula dampak buruk dari kebijakan tersebut, yakni saat perusahaan menyimpan  kasnya   

dalam   jumlah   berlebihan,   sehingga   mengakibatkan  resiko   yaitu penurunan nilai tukar 

dari uang tersebut (Kasmir, 2015). 

Seluruh manajemen yang telah menerapkan prinsip cash holding pada perusahaannya 

masing-masing pasti memiliki motif dan tujuan yang beragam. Menurut Ali, Ullah, dan Ulah 

(2016), ditemukan tiga alasan untuk suatu perusahaan menerapkan sistem cash holding. Alasan 

pertama ialah motif transaksi atau transaction motive. Pada motif pertama, aset kas ditahan 

dalam perusahaan untuk memenuhi kebutuhan mengenai arus kas masuk dan arus kas 

keliuar dalam perusahaan secara jangka pendek. Motif selanjutnya yaitu motif kedua ialah 

pencegahan atau precaution motive. Motif ini menjelaskan bahwa bahwa tujuan dilakukannya 

cash holding pada perusahaan didasarkan atas situasi dan kondisi riil yang terjadi pada saat 

ini, dikarenakan perusahaan dianggap tidak mampu untuk memprediksi secara benar akan apa 

yang bisa terjadi di masa depan. Motift terakhir yaitu motif ketiga adalah  motif  spekulasi  

atau  speculative  motive.  Motif  ini  berarti  bahwa  cash  holding
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dilakukan oleh perusahaaan dalam upaya untuk berjaga-jaga terhadap naiknnya tingkat suku 

bunga yang mungkin akan terjadi di masa yang akan datang. 

Ada dua teori mengenai cash holding yang umum ditemui yaitu teori trade off dan 

teori pecking order. Trade off  theory dapat berarti bahwa dalam mencapai tingkat  cash 

holding yang optimal, perusahaan wajib menimbang bahwa nilai marginal value of benefit 

sebisa mungkin harus lebih tinggi dibanding nilai marginal value of cost. Hal ini dilakukan 

dengan tujuan agar tingkat financial distress dalam perusahaan mengecil, sehingga perusahaan 

dapat mengetahui struktur modal perusahaannya (Ogundipe, et. al, 2012). Teori lain yang 

digunakan dalam penelitian ini adalah teori pecking order. Teori ini mengatakan bahwa  

manajer akan menerbitkan utang   menggunakan ekuitas perusahaan  pada pilihan terakhir, 

ketika sumber dana dari dalam perusahaan atau internal dinilai terlalu kecil dan tidak 

signifikan untuk bisa digunakan bagi operasionalnya. teori ini membahas mengenai sumber 

pembiayaan bagi perusahaan (Najema dan asma, 2019). 

Leverage merupakan jenis rasio yang digunakan untuk menganalisa perusahaan 

mengenai  pembelanjaan  aktiva-aktiva  perusahaan  yang  telah  dilakukan  sebelumnya  ke 

dalam  sebuah  perbandingan  antara  modal  dan  hutang,  serta  dapat  menilai  kemampuan 

sebuah perusahaan dalam membayar interest expense dan fix asset lainnya (Putrato, 2017). 

Dalam cakupan luas leverage juga dapat berarti sebagai kemampuan sebuah perusahaan dalam 

membayar setiap kewajiban yang dimilikinya, baik dalam bentuk kewajiban jangka pendek  

maupun  jangka  panjang  (Kasmir,  2015).  Perusahaan  yang  nilai  leveragenya dianggap 

tinggi, biasanya memiliki nilai cash holding yang rendah. Hal ini dikarenakan perusahaan 

diharuskan atau wajib untuk melunasi  semua cicilan utang maupun bunga dari utang yang 

dimilikinya (Marfuah dan Zulhimi, 2015). Sebaliknya, perusahaan dengan cadangan kas yang 

bernilai tinggi biasanya merupakan perusahaan yang memiliki rasio utang dengan nilai yang 

cukup rendah. 

Capital Expenditure atau belanja modal merupakan pengeluaran perusahaan yang 

dilakukan dalam rangka untuk membentuk sebuah dasar modal baru yang sifatnya untuk 

menambah aset, juga memberikan kegunaan atau manfaat bagi perusahaan dalam jangka 

waktu yang lebih dari satu periode akuntansi, secara periodik (Titman, et. al, 2011:383). 

Firm value secara jangka panjang akan mempengaruhi keputusan investasi sebuah perusahaan,  

dan keputusan  investasi  ini dapat  disebut  juga  sebagai capital  expenditure. Capital 

expenditure sangatlah perlu untuk diperhatikan oleh pihak manajemen perusahaan karena 

keputusan investasi ini menyangkut resiko dan pengembalian yang akan diperoleh di
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masa depan terkait  dana yang telah diinvestasikan melalui capital expenditure (Sartono, 
 

2001). Aset tetap yang telah dibeli lewat jenis investasi capital expenditure oleh perusahaan 

ini kelak dapat dijadikan jaminan utang, sehingga penggunaan capital expenditure bagi suatu 

perusahaan dianggap penting untuk dilakukan. 

Growth opportunities adalah rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar 

kemampuan perusahaan untuk mempertahankan posisinya dalam kegiatan operasionalnya 

sehari-hari serta dalam perkembangan ekonomi secara global (Alicia, et. al. 2020).  Growth 

opportunities juga dapat didefinisikan sebagai peluang pertumbuhan bagi perusahaan yang 

menyebabkan manajemen untuk dapat menambah nilai perusahaan secara signifikan di masa 

depan (Zuliani dan Asyik, 2014). Growth opportunties seiring berjalan dengan waktu dinilai 

akan dapat turut serta menaikkan nilai dari cash holding perusahaan, karena semakin besar 

kesempatan bagi sebuah perusahaan untuk bertumbuh, maka semakin besar pula kesempatan 

bagi perusahaan  untuk  mendapatkan  nilai kembali  yang  lebih  besar  lagi..  Hal  ini akan 

membuat perusahaan aktif untuk berusaha menjaga aset lancar berupa kas sebagai cara agar 

manajemen dapat lebih leluasa untuk melakukan investasi di masa yang akan datang (Alicia, 

et. al. 2020). 

Ada berbagai penelitian yang telah dilakukan untuk melihat faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi cash holding seperti: firm size, leverage, cash flow, profitability, growth 

opportunities, net working capital, tangible asset, capital expenditure, dan financial distress. 

Firm size atau ukuran perusahaan adalah salah satu faktor penting bagi para kreditor 

maupun  investor  sebelum  memilih  untuk  berinvestasi.  Hal  ini  dikarenakan  ukuran  dari 

sebuah  perusahaan  juga  sangat  berhubungan  dengan     tingkat  resiko  terhadap  sebuah 

investasi.  Firm  size  dirasa  akan  dapat  memperngaruhi  tingkat  cash  holding  sebuah 

perusahaan karena semakin besar suatu perusahaan, tentunya perusahaan tersebut akan 

melakukan berbagai upaya dalam rangka menjaga tingkat operasi dan investasinya supaya 

angkanya selalu tinggi namun disandingkan dengan nilai resiko yang tetap dalam kategori 

aman, maka dari itu perusahaan dengan skala yang besar dinilai lebih memiliki kemampuan 

untuk beradaptasi dalam rangka menjaga nilai cash holding dalam jumlah yang tinggi 

dibanding perusahaan dengan skala yang kecil. Hal ini dilakukan agar cash holding dapat 

berperan sebagai cadangan bagi manajemen perusahaan untuk menghadapi hal-hal yang tak 

terduga di kemudian hari (Alicia, et. al, 2020). 

Cash flow adalah arus kas masuk yang diperlukan dalam sebuah perusahaan untuk 

mempertahankan arus kas operasi pada masa yang akan datang. Menurut (Ratnasari, 2015)
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Arus kas yang dihasilkan dari suatu perusahaan mencerminkan nilai dari suatu aktiva dan 

bahkan nilai dari keseluruhan perusahaan tersebut. 

Profitability menunjukkan akan besaran kemampuan sebuah perusahaan untuk 

menghasilkan laba  bersih  dari aktivitasnya selama suatu periode akuntansi.  Gitman and 

Zutter (2015) mengatakan bahwa profitability merupakan hasil perbandingan antara 

pendapatan perusahaan dengan biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan untuk 

mendapatkannya melalui penggunaan aset, yaitu fix asset maupun current asset. Berdasarkan 

kalimat tersebut, maka profitability juga dapat diartikan sebagai hasil dari kebijakan 

manajemen perusahaan dalam menentukan pembiayaan berdasarkan pendapatan yang telah 

didapatkan  perusahaan  sebagai  hasil  dari  penggunaan  aset  sebagai  pembiayaan  u ntuk 

aktivitas operasional perusahaan. 

Net working capital adalah kewajiban dan aset lancar yang dimiliki oleh perusahaan 

yang dapat dijadikan modal kerja secara positif saat posisi aset lancar dinilai lebih besar dari 

kewajiban lancar (Ross, et. al, 2015). Net working capital atau biasa disebut modal kerja 

bersih merupakan bagian dari aktiva lancar yang digunakan oleh perusahaan dalam rangka 

membiayai aktivitas operasional perusahaan tanpa harus menggaggu likuiditas dari perusahaan 

itu sendiri. Karenanya, modal kerja sebaiknya digunakan oleh perusahaan secara ideal untuk 

dapat mencukupi kebutuhan aktivitas operasionalnya. Pada penelitian yang dilakukan pada 

tahun 2015 oleh Marfuah dan Zulhimi, net working capital juga dinilai dapat menggantikan 

keberadaan cash holding dalam suatu perusahaan. Hal ini demikian, karena unsur dari net 

working capital itu sendiri yang dinilai sangat mirip dengan cash holding, yaitu bentuknya 

yang mudah untuk diubah kembali ke dalam bentuk kas saat perusahaan memerlukan modal 

dalam waktu yang singkat (Marfuah dan Zulhilmi, 2015). 

Tangible asset adalah aset tetap berwujud yang dapat dimiliki oleh suatu perusahaan 

serta dapat digunakan untuk membantu perusahaan dalam memproduksi barang atau jasa. 

Tangible asset dapat disewakan kepada pihak lain dan dinilai bisa digunakan oleh pihak yang 

berwenang untuk menggunakannya selama lebih dari satu periode. Contoh dari tangible asset 

ialah tanah, mesin, dan bangunan (Kieso, et. al, 2011). 

Financial  distress  merupakan  sebuah kondisi dimana posisi keuangan perusahaan 

berada dalam keadaan yang kritis atau tidak sehat. Kesulitan keuangan dinilai mempunyai 

kaitan yang kuat dengan kebangkrutan pada sebuah perusahaan. Hal ini disebabkan oleh 

kondisi keuangan perusahaan yang dinilai mengalami penurunan dan dapat menjadi pemicu 

yang  besar  yang  berujung pada kebangkrutan (Yeni Yustika, 2015).  Apabila perusahaan
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berhasil melunasi dan dinilai mampu untuk melunasi seluruh liabiliatas yang bersifat jangka 

pendek, maka potensi terjadinya financial distress pada perusahaan dinilai akan semakin 

mengecil. Salah satu rasio yang dapat mengukur tingkat likuiditas suatu perusahaan adalah 

current ratio. Rasio ini merupakan uuran dari kemampuan perusahaan dalam melunasi liabilitas 

lancarnya dengan memanfaatkan aktiva lancar (Oktita, 2013). 

Walau sudah banyak penelitian mengenai cash holding yang telah dilakukan 

sebelumnya, tetapi masih terdapat banyak anomali dan perbedaan yang terjadi mengenai hasil-

hasil  yang  ditemukan  seperti contoh,  pada  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Shaista 

Wasiuzzaman di tahun 2014 indikator growth opportunities berpengaruh secara positif 

signifikan terhadap cash holding diikuti dengan indikator leverage dan capital expenditure 

yang  berpengaruh secara  negatif signifikan terhadap  cash holding. Sementara itu dalam 

penelitian yang dilakukan oleh Zariyawati Mohd Ashhari  & Diana Rose Faizala pada tahun 

2018 indikator leverage dan growth oportunities berpengaruh secara positif signifikan terhadap  

cash  holding,  dan  indikator  capital  expenditure  berengaruh  secara  negatif signifikan.  

Sementara  itu  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Melson  Sumartha  &  F.X. Kurniawan 

Tjakrawala (2020) & Rizki Alicia, et. al. (2020), dimana terdapat hubungan positif 

signifikan dari indikator growth opportunities dan profitability terhadap cash holding, namun 

terdapat hubungan yang tidak signifikan dan negatif antara leverage terhadap cash holding 

(Sumartha & Tjakrawala, 2020), sedangkan dalam penelitian yang dilakukan oleh Rizki 

Alicia, et. al. (2020) pada tahun yang  sama,  hasil  yang  ditemukan ialah terdapat hubungan 

positif dan signifikan antara leverage dan firm size terhadap cash holding, tapi tidak terdapat 

hubungan yang signifikan antara growth opportunities terhadap cash holding. Maka  dari  itu,  

peneliti  merasa  termotivasi  dan  memutuskan  untuk  mengambil  tema penelitian  ini untuk  

ikut  serta menambah pengetahuan serta memberikan kejelasan data terkait dengan penelitian 

yang dilakukan bagi khalayak peneliti maupun masyarakat umum. 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka skripsi ini diberi 

judul; “PENGARUH LEVERAGE, CAPITAL EXPENDITURE, DAN GROWTH 

OPPORTUNITIES TERHADAP CASH HOLDING.” 

 

 
2.         Identifikasi Masalah 

 

Sesuai dengan uraian latar belakang masalah yang telah dijabarkan, terdapat banyak 

sekali faktor yang dapat mempengaruhi cash holding. Faktor-faktor yang berkaitan seperti 

leverage,   capital   expenditure,   dan   growth   opportunities   pun   sudah   banyak   diteliti
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sebelumnya  dan  hasilnya  dinilai  belum konsisten dikarenakan  penggunaan  proksi,  jenis 

perusahaan, maupun tahun pengujian yang berbeda, yang ditemukan pada setiap penelitian 

yang telah dilakukan sebelumnya. 

 

 
a.         Leverage 

 

Berdasarkan  penelitian  yang  dilakukan  oleh  Umar  Aftab,  Attiya  Yasmin  Javid,  & 

Waseem Akhtar (2018), Hoang Le, Phi Long Tran, Thu Phuong Ta, & Duy Minh Vu (2018), 

dan Shaista Wasiuzzaman (2014), ditunjukkan bahwa leverage berpengaruh secara negatif dan 

signifikan terhadap cash holding. Sedangkan berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh 

Zariyawati Mohd Ashhari   & Diana Rose Faizala (2018) ditunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh secara positif dan signifikan terhadap cash holding. 

 

 
b.         Capital Expenditure 

 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Zariyawati Mohd Ashhari   & Diana Rose 

Faizala (2018) dan Shaista Wasiuzzaman (2014), ditunjukkan bahwa capital expenditure 

berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap cash holding. Sedangkan berdasarkan 

penelitian yang dilakukan oleh Agata Lin Teresa Dena Kudu dan Salim, Susanto (2021) 

ditunjukkan bahwa tidak ada hubungan yang signifikan antara capital expenditure terhadap 

cash holding. 

 

 
 
 
 

c.         Growth opportunities 
 

Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Umar Aftab, Attiya Yasmin Javid, & Waseem 

Akhtar (2018), Zariyawati Mohd Ashhari   & Diana Rose Faizala (2018), dan Shaista 

Wasiuzzaman (2014), ditunjukkan bahwa growth opportunities berpengaruh secara positif 

dan signifikan terhadap cash holding. Berdasarkan penelitian yang dilakukan o leh Rizki 

Alicia. et. al. (2020) dan Putrato (2017), ditunjukkan bahwa tidak terdapat pengaruh antara 

growth opportunitites terhadap cash holding. 

 

 
 
 
 

3.         Batasan Masalah 
 

Terdapat beberapa batasan masalah dalam penelitian ini, yaitu:
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a. Dari sisi variabel : Terdapat banyak sekali faktor yang dapat mempengaruhi tingkat 

cash holding dalam suatu perusahaan. Namun pada penelitian ini, hanya 3 variabel yang diteliti 

yaitu, leverage, capital expenditure, dan growth opportunities. 

b. Dari sisi industri : Industri yang diteliti hanyalah terbatas pada industri property & 

real estate, meskipun ada banyak sekali jenis industri yang dapat dijadikan bahan penelitian 

seperti industri pertambangan, otomotif, makanan, tekstil, pariwisata, tekstil, dan industri 

lainnya. 

c. Dari sisi proksi : Jenis proksi yang digunakan untuk mengukur cash holding adalah 

cash  ratio  (CR),  sedangkan  leverage  diukur  menggunakan  debt  to  asset  ratio  (DAR). 

Capital  expenditure  diukur  menggunakan proksi fixed  asset  turnover  ratio,  dan growth 

opportunities diukur dengan indikator pertumbuhan penjualan (kenaikan penjualan). 

 

 
B. Rumusan Masalah 

 

Berdasarkan   latar   belakang   dan   identifikasi   masalah   yang   telah   diuraikan 

sebelumnya, maka masalah yang dirumuskan pada penelitian ini adalah: 

(1) Apakah leverage berpengaruh terhadap cash holding? 
 

(2) Apakah capital expenditure berpengaruh terhadap cash holding? 

(3) Apakah growth opportunities berpengaruh terhadap cash holding? 

 

 
 
 
 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
 
 
 

1.         Tujuan Penelitian 
 

Berdasarkan permasalahan yang telah diuraikan pada poin sebelumnya, tujuan dari 

dibuatnya penelitian ini adalah untuk: 

(1) Menganalisis pengaruh leverage terhadap cash holding. 
 

(2) Menganalisis pengaruh capital expenditure terhadap cash holding. 

(3) Menganalisis pengaruh growth opportunities terhadap cash holding. 

 

 

2.         Manfaat Penelitian 
 

Sementara itu, penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan nilai guna 

bagi pihak-pihak tertentu, antara lain:
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a.         Bagi peneliti 
 

Bagi peneliti sendiri, penelitian ini diharapkan akan dapat menambah wawasan yang lebih 

rinci dan mendalam terhadap ketiga variabel bebas yang diteliti terhadap cash holding, yakni 

leverage, capital expenditure, dan growth opportunities. 

 

 
b.         Bagi peneliti selanjutnya 

 

Bagi peneliti selanjutnya yang meneliti tentang cash holding, penelitian ini diharapkan dapat 

dijadikan salah satu bahan referensi untuk terus mengembangkan penelitian dalam cakupan 

yang lebih luas dengan lebih baik lagi. 

 

 
c.         Bagi perusahaan 

 

Bagi manajemen perusahaan, Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi 

tambahan serta referensi dalam mengambil keputusan berikutnya terkait dengan tingkat cash 

holding dalam upaya mengembangkan perusahaan.
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