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Abstract

The objective of this study is to gather empirical data on how cash holdings in
consumer non-cyclicals enterprises are impacted by net working capital,
leverage, and growth opportunity. Purposive sampling was the method of
sampling that was used. In this investigation, 117 sample data were used. The
secondary data used in this study was analyzed using E Views version 12. The F
test results demonstrate that leverage, growth opportunity, and net working
capital all together have a considerable impact on cash holding. The t test results
demonstrate that net working capital significantly and favorably affect cash
holding. Leverage has a negative and negligible impact on cash holding, but
growth opportunity has a positive and negligible impact.

Keywords: Net Working Capital, Leverage, Growth Opportunity, Cash Holding
Abstrak:

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengumpulkan data empiris tentang
bagaimana kepemilikan kas perusahaan berbasis non-konsumsi dipengaruhi oleh
modal kerja bersih, leverage, dan peluang pertumbuhan. Sampling bertujuan
adalah metode pengambilan sampel yang digunakan. Dalam penelitian ini,
sampel data yang digunakan sebanyak 117 data. Data sekunder yang digunakan
dalam penelitian ini dianalisis menggunakan E Views versi 12. Hasil uji F
menunjukkan bahwa leverage, growth opportunity, dan net working capital
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap likuiditas akun. Hasil uji
t menunjukkan bahwa modal kerja bersih berpengaruh positif dan signifikan
terhadap kas. Leverage memiliki efek negatif dan tidak ada pengaruh yang
signifikan terhadap likuiditas, tetapi peluang pertumbuhan memiliki efek positif
dan tidak ada pengaruh yang signifikan.

Kata kunci : Net Working Capital, Leverage, Growth Opportunity, Cash
Holding
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BAB 1

Pendahuluan

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Seluruh  perusahaan pada umumnya bertujuan  untuk
mendapatkan  keuntungan yang sebesar-besarnya baik untuk
meningkatkan kesejahteraan karyawannya maupun untuk kepentingan
para pemegang kekuasaan di perusahaan tersebut. Tetapi setiap
perusahaan tidak luput dari masalah yang bisa muncul secara tiba-tiba,
baik masalah operasional maupun masalah lainnya. Salah satu hal yang
dapat menyelesaikan masalah tersebut adalah dengan adanya ketersedian

kas yang dimiliki oleh perusahaan.

Kas sendiri merupakan salah satu elemen terpenting dalam sebuah
perusahaan. Perusahaan tidak bisa melakukan aktivitasnya tanpa adanya
kas sehingga setiap perusahaan harus menjaga tingkat kas yang dimiliki
sesuai dengan kebutuhan aktivitas perusahaan tersebut. Perusahaan yang
memiliki kas yang dalam jumlah yang tinggi memiliki keuntungan lebih
dibandingkan perusahaan yang memiliki kas dalam jumlah yang rendah
sebagai contohnya perusahaan dapat melakukan investasi asset yang
dapat memberikan keuntungan untuk perusahaan sedangkan perusahaan
yang memiliki kas dalam jumlah sedikit akan sulit dalam memenuhi
kebutuhan jangka pendek dan menjaga kelancaran keuangan yang

dimiliki perusahaan.

Perusahaan produksi sendiri di Indonesia, terutama baru-baru ini,
juga di hadapkan pada apa yang disebut kesulitan keuangan, contoh

terdekat adalah tahun 2020 berdasarkan sumber.:
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https://www.cnnindonesia.com/ekonomi/20200224170254-92-
477597/industri-manufaktur-diramal-krisis-bahan-baku-maret-2020.

CNN Indonesia-Kementerian Koordinator Bidang Perekonomian
Ciptaan Indonesia akan dilanda masalah bahan mentah di zona
manufaktur ~ pada Maret 2020. Masalah ini terjadi karena tengah
meluasnya penyebaran epidemi Covid-19. Jika pasokan bahan mentah
terus berkurang, maka akan menyebabkan kelangkaan yang
mengakibatkan ketiadaan dan peningkatan harga bisnis bahan mentah
yang pada akhirnya dapat mengakibatkan kesengsaraan keuangan bagi
perusahaan manufaktur di Indonesia. Seperti yang dinyatakan di atas,
epidemi adalah salah satu alasan yang dapat menyebabkan kerugian
mendadak karena hal ini tidak bisa di antisipasi, Jika perusahaan tidak
melakukan pengendalian kas dengan benar, bisa terjadi krisis pada suatu

perusahaan.

Pengendalian kas merupakan hal yang sangat penting bagi
kelangsungan sebuah perusahaan. Perusahaan memerlukan sumberdaya
dalam melakukan kegiatan usahanya diantaranya adalah tenaga kerja,
bahan baku, infrastruktur, dan sebagainya. Untuk memenuhi segala
kebutuhan sumber daya yang diperlukan perusahaan, perusahaan harus
membeli dan mengeluarkan dana untuk mendapatkan sumber daya
tersebut. Tanpa sumber daya yang cukup perusahaan akan sulit untuk
melanjutkan  kegiatan usahanya sehingga dapat menyebabkan
perusahaan mengalami kerugian. Oleh karena itu perusahaan harus
memiliki dana yang cukup untuk mendapatkan sumber daya yang
diperlukan agar kegiatan usaha tetap dapat di jalankan. Kas yang dimiliki
oleh perusahaan biasa dikenal dengan istilah cash holding atau

kepemilikan kas.
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Istilah cash holding atau kepemilikan kas mengacu pada kas atau
setara kas yang dimiliki perusahaan yang sebenarnya digunakan untuk
mendanai hampir semua operasi bisnis, seperti membayar gaji atau upah,
membeli bahan mentah, membayar utang, membayar dividen kepada
pemegang saham, dan transaksi lainnya yang dibutuhkan. Menurut
Syafrizaliadhi (2014) ketika sebuah perusahaan memiliki uang tunai,
mereka dapat menggunakannya untuk hal-hal seperti membayar gaji atau
upah karyawan, membeli aset tetap, melunasi hutang, membayar dividen,

dan hal-hal lain yang dibutuhkan bisnis.

Setiap manajer keuangan sebaiknya menyarankan perusahaannya
untuk memiliki cash holding dengan tujuan untuk melunasi segala
kebutuhan yang diperlukan perusahaan untuk menjalankan kegiatan
usahanya serta sebagai cadangan jika terjadi sebuah resiko yang tidak
terduga. Jumlah cash holding dapat dilihat dari total jumlah kas dan setara
kas yang dimiliki perusahaan. Keuntungan dari perusahaan menyimpan
kasnya dapat mengurangi kemungkinan terjadinya krisis financial pada
perusahaan. Hal ini juga bisa dijadikan sebagai simpanan yang dapat

digunakan jika terjadi kerugian yang tidak terduga.

Ada beberapa alasan untuk menyimpan kas, menurut John
Maynard Keynes. Yang pertama adalah motif transaksi, yang menyatakan
bahwa perusahaan menyimpan kas untuk melakukan kegiatan ekonomi,
khususnya jual beli produk dan/atau jasa setiap saat. Yang kedua ada
motif berjaga-jaga. Menurut motif ini, perusahaan menyimpan kas untuk
mempersiapkan kejadian keuangan yang tidak terduga, terutama di
negara-negara dengan ekonomi yang tidak stabil. Yang ketiga ada motif
spekulasi. Menurut motif ketiga ini, perusahaan akan menggunakan kas
untuk berspekulasi tentang potensi usaha bisnis baru yang di anggap

sukses dan perusahaan dapat mengakuisisi atau
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membeli perusahaan yang sedang berkembang tersebut. Akan tetapi
melakukan hal ini memerlukan biaya yang besar.

Terdapat beberapa faktor yang mempengaruhi cash holding suatu
perusahaan seperti penilitian yang dilakukan Herny Masytah Dewi dan
Wisnu Panggah Setiyono (2021); Marfuah Ardan dan Zulhilmi (2015);
Endah Ayu Wulandari dan Mia Angelina Setiawan (2019); Jeshineta
Angeline Hengsaputri (2020); Dirvi Surya Abbas, Arry Eksandy,
Mulyadi (2020) yang meneliti Growth Opportunity, Net Working Capital,
Cash Conversion Cycle, Investment Opportunity set, Leverage,
Profitability, Firm Size, Tax Avoidance, Dividend Payout, Capital
Expenditure. Namun dalam penelitian ini penulis hanya berfokus ke
beberapa variabel saja yaitu Net Working Capital, Leverage, dan Growth
Opportunity.

Net Working Capital merupakan modal kerja bersih suatu
perusahaan. Sangat mudah untuk mengubah net working capital menjadi
uang tunai, dan substitusi ini akan mempengaruhi keputusan tingkat cash
holding perusahaan (Kusumawati, Hendra, & Nurlela, 2020). Beberapa
penelitian sebelumnya menemukan hubungan net working capital
terhadap cash holding diantaranya adalah penelitian yang dilakukan oleh
Endah Ayu Wulandari dan Mia Angelina Setiawan (2019), Jeshineta
Angeline Hengsaputri (2020), Dirvi Surya Abbas, Arry Eksandy,
Mulyadi (2020) dari ketiga penelitian diatas memberikan hasil yang
berbeda. Penelitian Endah Ayu Wulandari dan Mia Angelina Setiawan
(2019) dan Dirvi Surya Abbas, Arry Eksandy, Mulyadi (2020)
memberikan hasil bahwa net working capital berpengaruh positif
terhadap cash holding. Sedangkan penelitian Jeshineta Angeline
Hengsaputri (2020) memberikan hasil penelitian net working capital

berpengaruh negatif terhadap cash holding.
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Leverage adalah ukuran yang menunjukkan berapa banyak asset
perusahaan yang dibiayai oleh kreditur dan hal ini dapat diukur
menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR) yang menghitung berapa
banyak aset perusahaan yang didanai oleh keseluruhan utang yang
kemudian akan menunjukkan bahwa leverage perusahaan akan
berkembang secara signifikan (Dewi dan Setiyono , 2021). Penelitian-
penelitian terdahulu yang telah dilakukan untuk mencari hubungan antara
leverage dengan cash holding diantaranya adalah Dirvi Surya Abbas,
Arry Eksandy, Mulyadi (2020) yang hasil penilitiannya menyatakan
bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap cash holding. Selain itu ada
juga penilitian dari Herny Masytah Dewi dan Wisnu Panggah Setiyono
(2021), Alexandra Monica (2020), hasil dari penelitian mereka
menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap cash
holding.

Growth Opportunity merupakan peluang pertumbuhan suatu
perusahaan menggabungkan potensi prospek investasi masa depan
dengan aset aktual yang dimiliki perusahaan (William dan Fauzi, 2013).
Beberapa penelitian yang telah dilakukan sebelumnya menemukan
hubungan Growth Opportunity terhadap cash holding diantaranya adalah
penelitian yang dilakukan oleh Endah Ayu Wulandari dan Mia Angelina
Setiawan (2019), Jeshineta Angeline Hengsaputri (2020), Marfuah Ardan
Zulhilm (2015) dari ketiga penelitian diatas memberikan hasil yang
berbeda. Penelitian Endah Ayu Wulandari dan Mia Angelina Setiawan
(2019) dan Jeshineta Angeline Hengsaputri (2020) memberikan hasil
bahwa Growth Opportunity tidak memiliki pengaruh terhadap cash
holding. Sedangkan penelitian Marfuah Ardan Zulhilm (2015)
memberikan hasil penelitian Growth Opportunity berpengaruh positif

terhadap cash holding.
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Berdasarkan latar belakang masalah yang sudah diuraikan diatas
maka judul dari penelitian ini adalah “PENGARUH NET WORKING
CAPITAL, LEVERAGE, DAN GROWTH OPPORTUNITY
TERHADAP CASH HOLDING PERUSAHAAN CONSUMER
NON-CYCLICALS DI BURSA EFEK INDONESIA”

2. ldentifikasi Masalah

Cash Holding merupakan salah satu unsur penting untuk
perusahaan. Dengan melakukan cash holding perusahaan dapat
menghadapi masalah-masalah yang bisa muncul secara tiba-tiba yang
dapat mengancam berlanjutnya kegiatan usaha perusahaan. Terdapat
banyak faktor yang dapat mempengaruhi cash holding diantaranya adalah
net working capital, leverage, dan growth opportunity. Dirvi Surya
Abbas, Arry Eksandy, Mulyadi (2020), menyatakan dipenilitiannya
bahwa net working capital berpengaruh positif dan signifikan terhadap
cash holding. Berbeda dengan hasil dari penelitian Jeshineta Angeline
Hengsaputri (2020), yang menyatakan bahwa net working capital
berpengaruh negatif terhadap cash holding.

Herny Masytah Dewi dan Wisnu Panggah Setiyono (2021),
menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh negatif signifikan
terhadap cash holding. Berbeda dengan penelitian Dirvi Surya Abbas,
Arry Eksandy, Mulyadi (2020), yang menyatakan bahwa leverage tidak
berpengaruh terhadap cash holding.

Endah Ayu Wulandari dan Mia Angelina Setiawan (2019), dalam
penelitiannya menyatakan bahwa growth opportunity tidak memberikan
pengaruh terhadap cash holding. Berbanding terbalik dengan hasil
penelitian Marfuah Ardan Zulhilm (2015), menyatakan bahwa growth
opportunity berpengaruh positif terhadap cash holding.
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Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan oleh para ahli dan
peniliti terdahulu, terdapat perbedaan dari hasil penilitian yang sudah
diteliti sehingga dapat diartikan bahwa net working capital, leverage, dan
growth opportunity berpengaruh terhadap cash holding.

3. Batasan Masalah

Sehubungan dengan luasnya topik dalam penilitian ini penulis
membatasi materi yang dibahas didalam penelitian ini pada Net Working
Capital, Leverage, Growth Opportunity karena ruang lingkup area studi,
faktor-faktor yang mempengaruhi cash holding, dan ukuran populasi yang
diteliti, Selain itu, dalam penelitian ini penulis hanya menggunakan
perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) dan melakukan laporan keuangannya dalam mata uang

rupiah sebagai sampel penelitian.

4. Rumusan Masalah

Rumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut
dengan mempertimbangkan latar belakang yang telah diberikan
sebelumnya:

1. Apakah Net Working Capital berpengaruh signifikan
terhadap cash holding pada perusahaan consumer non-
cyclicals ?

2. Apakah Leverage berpengaruh signifikan terhadap cash
holding pada perusahaan consumer non-cyclicals ?

3. Apakah Growth Opportunity berpengaruh signifikan
terhadap cash holding pada perusahaan consumer non-
cyclicals ?
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B. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah dibuat sebelumnya,
maka tujuan dari penelitian ini adalah untuk:
1. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh Net
Working Capital terhadap cash holding.
2. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh Leverage
terhadap cash holding.
3. Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh Growth
Opportunity terhadap cash holding.

2. Manfaat Penelitian

Dengan dilakukannya penilitian ini penulis berharap memberikan

manfaat sebagai berikut:

Untuk Penulis, Mendapatkan ilmu tambahan dari penelitian ini
dengan memiliki lebih banyak pengetahuan dan pemahaman tentang
cash holding dan faktor-faktor yang mempengaruhinya. Untuk
Perusahaan, membantu dalam memberikan informasi kepada
manajemen perusahaan sehingga mereka dapat menggunakan prosedur
cash holding untuk mengurangi masalah keuangan. Untuk Penelitian
Selanjutnya, studi ini diharapkan dapat berfungsi sebagai sumber daya
dan titik referensi bagi para sarjana di lain waktu untuk memajukan

pengetahuan mereka tentang cash holding.
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