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ABSTRAK 

 

 

PENGARUH PROFITABILITY, LEVERAGE, GROWTH OPPORTUNITY, 

DAN NET WORKING CAPITAL TERHADAP CASH HOLDING PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR KONSUMEN PRIMER YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2018 – 2021 

 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris mengenai 

pengaruh profitability, leverage, growth opportunity, dan net working capital 

terhadap cash holding pada perusahaan sektor konsumen primer yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2021. Sampel dipilih dengan metode 

purposive sampling dan data yang valid yaitu 43 perusahaan. Teknik yang digunakan 

dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linear berganda yang menggunakan 

program SPSS IBM Statistics version 29 untuk pengolahan data. Hasil dari penelitian 

ini menunjukkan bahwa growth opportunity dan net working capital berpengaruh 

signifikan dan positif terhadap cash holding, sedangkan profitability dan leverage 

tidak berpengaruh signifikan dan negatif terhadap cash holding.  Implikasi  dari  

penelitian  ini  yaitu  untuk  mempertimbangkan  tingkat growth opportunity dan net 

working capital agar dapat mengoptimalkan tingkat cash holding yang dimiliki 

perusahaan. 

 
Kata Kunci: Cash Holding, Profitability, Leverage, Growth Opportunity, Net 

Working Capital 
 
 

Abstract: This study aims to obtain empirical evidence regarding the effect of 

profitability, leverage, growth opportunity, and net working capital on cash holding 

on consumer non cyclicals companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) 

for the period 2018-2021. Sample was selected using purposive sampling method 

and the valid data was 43 companies. The method that used in this research was 

multiple linear regression which is tested using SPSS IBM Statistics software 

version 29. The result of this study showed that growth opportunity and net working 

capital have a significant and positive effect on cash holding, while profitability 

and leverage have no significant and negative effect on cash holding. The 

implication of this study is to consider growth opportunity and net working capital 

for optimazing company’s cash holding level. 

 
Keywords:  Cash  Holding,  Profitability,  Leverage,  Growth  Opportunity,  Net 

Working Capital
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.  Permasalahan 
 

1.  Latar Belakang Masalah 
 

Perkembangan zaman tentunya membuat kita harus beradaptasi dengan segala 

aspek   kehidupan.   Salah   satunya   yaitu   perkembangan   perekonomian   yang 

membuat persaingan di dunia bisnis semakin ketat. Seperti sekarang terjadinya 

perang antara Rusia dan Ukraina serta pandemi Covid-19 yang menggemparkan 

seluruh dunia di bidang ekonomi dan pasar internasional. Perang Rusia dan Ukraina 

ditambah dengan pandemi Covid-19 tersebut dapat memberikan dampak yang   

berkesinambungan   terhadap   perkonomian   di   dunia   terutama   pada perusahaan-

perusahaan yang terdapat di Indonesia. 

Penelitian Bakrie et al. (2022) menjelaskan bahwa adanya perang Rusia dan 

Ukraina mengakibatkan inflasi dan peningkatan harga energi dan pangan yang 

mengakibatkan terjadinya perubahan terhadap harga dan ketersediaan barang 

sehingga akan mempengaruhi produksi di sejumlah sektor industri. Selain  itu 

menurut Al-Amarneh (2015) bahwa ketika krisis keuangan global, banyak 

perusahaan di Yordania menaikkan tingkat cash holding mereka dengan 

menggunakan motif berjaga-jaga. 

Sebuah perusahaan tidak akan bisa bertahan saat krisis jika saldo kas yang 

dimiliki sedikit, karena bahan baku yang mahal serta dana yang diperlukan untuk 

kegiatan  operasional  yang  dimiliki  hanya  sedikit.  Oleh  karena  itu  saat  krisis 

banyak perusahaan besar yang mengalami kepailitan dan para investor menarik 

dana  yang diinvestasikan di perusahaan tersebut, hal ini membuat persaingan 

dalam dunia bisnis akan semakin ketat dan kompetitif.
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Berdasarkan klasifikasi industri IDX-IC sektor dan industri perusahaan yang 

tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) memiliki beberapa sektor industri salah 

satunya yaitu perusahaan sektor consumer non cyclicals atau konsumen primer. 

Perusahaan konsumen primer merupakan perusahaan yang menghasilkan produk 

yang  bersifat  barang  primer  atau  anti-siklis  artinya  barang  dan  jasa  yang 

dihasilkan oleh perusahaan sektor consumer non cyclicals yaitu barang atau jasa 

yang sering digunakan juga dikonsumsi oleh konsumen atau biasa disebut sebagai 

kebutuhan pokok. Perusahaan ini juga memiliki kelebihan yaitu walaupun terjadi 

krisis ekonomi seperti resesi dan lainnya, perusahaan ini tidak akan terpengaruhi. 

Oleh karena itu perusahaan sektor consumer non cyclicals memiliki target pasar 

yang luas sehingga dianggap berpotensi menjadi prospek yang baik bagi investor 

untuk berinvestasi. Menurut Gill & Shah (2012) dalam Hayati (2020) bahwa kas 

yang tersedia di perusahaan untuk investasi aset berwujud dan dibagikan ke investor 

disebut cash holding. Berikut merupakan grafik yang menunjukkan rata- rata rasio 

cash holding perusahaan konsumen primer tahun 2018-2021. 

 
 

Gambar 1.1 Rata-rata Rasio Cash Holding tahun 2018-2021 
 

 
 

Sumber: data diolah oleh peneliti, 2022
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Berdasarkan gambar grafik di atas menunjukkan rasio cash holding pada 

perusahaan konsumen primer dari tahun 2018 sampai dengan 2021 mempunyai rata-

rata nilai yang berbeda-beda yaitu sebesar 9.29% - 12.15%. Persentase yang 

dimiliki setiap tahunnya dari  tahun 2018-2021  terus meningkat, dimana pada 

tahun 2018 memiliki nilai rata-rata rasio cash holding yaitu sebesar 9.29%, tahun 

2019 memiliki nilai rata-rata rasio cash holding yaitu sebesar 9.80%, tahun 2020 

memiliki nilai rata-rata rasio cash holding yaitu sebesar 11.67%, dan pada tahun 

2021 memiliki nilai rata-rata rasio cash holding yang meningkat hingga 12.15%. 
 

Meningkatnya rata-rata rasio cash holding setiap tahunnya dapat menunjukkan 

bahwa cash holding yang dimiliki oleh perusahaan sektor konsumen primer di 

Indonesia memiliki kemungkinan yang lebih besar untuk menahan kasnya. 

Perusahaan yang memiliki cash holding yang lebih atau cukup memiliki beberapa 

manfaat seperti, dapat memperoleh potongan dagang yang artinya perusahaan 

memiliki  pilihan  untuk  menggunakan  potongan  harga  tersebut  atau  tidak, 

sehingga perusahaan dapat menghemat biaya operasional.  Selain itu memiliki 

cash holding yang cukup akan membantu perusahaan saat krisis ekonomi. Maka 

dari itu, penting bagi sebuah perusahaan untuk memiliki manajemen kas yang 

baik dalam menjalankan kebijakan cash holding. 

Setiap perusahaan harus menyadari pentingnya untuk menerapkan manajemen 

kas dalam perusahaannya sebagai salah satu bentuk upaya untuk menghadapi 

persaingan bisnis yang ketat dan mempertahankan eksistensinya. Manajemen kas 

menjadi salah satu faktor yang berpengaruh, karena selain merupakan aktiva yang 

paling likuid, kas juga dijadikan tolok ukur apakah perusahaan tersebut dapat 

membayar kewajibannya dengan tepat waktu. Menurut Suci & Yeye (2021), agar 

dapat mengelola ketersediaan kas yang dimiliki perusahaan, perusahaan harus 

mampu mengontrol kegiatan operasionalnya dengan baik. Kegiatan operasional 

tersebut yaitu suatu kegiatan yang dilakukan secara rutin sehingga perusahaan dapat 

merencanakan strategi untuk periode yang akan datang. 

Oleh  karena  itu  mengelola  kebutuhan  akan  operasional  bukan  merupakan 

suatu   pekerjaan   yang   sulit   bagi   sebuah   perusahaan.   Kebutuhan   tersebut 

merupakan kebutuhan akan dana atau kas operasional perusahaan  yang dapat
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menunjang kegiatan operasional sehingga proyeksi atau tujuan yang telah 

ditetapkan dapat tercapai. Contohnya seperti biaya untuk membeli bahan baku, 

membayar upah dan gaji karyawan, membayar beban listrik, telepon, berinvestasi, 

membayar utang, membagikan dividen, dan lainnya. Dalam sebuah perusahaan, kas 

memiliki peran penting agar aktivitas perusahaan dapat terus berjalan. Kas 

merupakan sumber kehidupan bagi suatu bisnis karena kas adalah aktiva yang 

paling likuid sebagai penggerak sebagian besar aktivitas operasional perusahaan 

(Kusumawati et al., 2020). 

Jika laporan arus kas menyajikan sumber dan penggunaan dana yang didapat 

dan digunakan perusahaan dengan baik dapat disimpulkan bahwa perusahaan 

tersebut dapat membayar kewajibannya tepat waktu, sehingga menjadi standar 

penilaian kelayakan kredit yang akan diajukan ke bank atau kreditur lainnya. Selain 

itu dapat mengantisipasi saat terjadinya keadaan darurat agar tidak mengalami 

penurunan pada cash flow. Namun memiliki kas berlebih juga dapat merugikan, 

karena tidak mendapatkan laba akibat hanya disimpan dan juga menurunnya nilai 

tukar mata uang terhadap valuta asing. Tetapi jikalau kas yang ditahan sedikit maka 

akan berdampak negatif, karena perusahaan akan sulit untuk membayar kewajiban 

jangka pendek & keperluannya (Davidson & Rasyid, 2021) 

Terdapat beberapa faktor yang dianggap mempengaruhi cash holding. Salah 

satunya yaitu profitability. Kemampuan perusahaan menghasilkan laba dalam 

periode tertentu disebut  profitability atau profitabilitas (Maya Sari  & Ardian, 

2019). Semakin tinggi profitabilitas sebuah perusahaan maka dapat dilihat bahwa 

perusahaan tersebut berkompeten dalam menghasilkan keuntungan yang tinggi. 

Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi cenderung memegang 

jumlah kas yang besar. 

Faktor kedua yaitu leverage yang merupakan rasio perbandingan antara total 

hutang dengan aktiva yang sebuah perusahaan miliki. Perusahaan dinyatakan 

mempunyai ketergantungan  yang tinggi  akan pinjaman luar untuk membiayai 

asetnya jika tingkat leverage perusahaan tersebut tinggi, namun bila leverage 

perusahaan rendah berarti menandai bahwa dana perusahaan tersebut berasal dari 

modalnya sendiri.
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Selanjutnya faktor yang ketiga yaitu growth opportunity atau kesempatan 

pertumbuhan juga menjadi salah satu faktor yang dapat mempengaruhi cash 

holding.  Dalam  penelitian  William  &  Fauzi  (2013)  Opler  et  al.  menjelaskan 

bahwa perusahaan berpotensi meningkatkan jumlah kas mereka jika memiliki 

growth opportunity yang tinggi. Faktor keempat yaitu net working capital atau 

modal kerja merupakan selisih antara aset lancar dengan kewajiban. Menurut 

Muharromah et al. (2019) perusahaan  yang memiliki modal kerja yang besar 

maka semakin besar juga kemampuannya untuk membayar utang. 

Berdasarkan faktor-faktor yang sudah diuraikan diatas dapat dijadikan latar 

belakang untuk meneliti pengaruh profitability, leverage, growth opportunity, dan 

net working capital terhadap cash holding. Perusahaan sektor konsumen non primer 

yang terdaftar di BEI periode 2018 - 2021 menjadi objek penelitian yang digunakan 

penulis. Oleh karena itu judul penelitian ini adalah “Pengaruh Profitability, 

Leverage, Growth Opportunity, dan Net working Capital Terhadap Cash Holding 

pada Perusahaan Sektor Konsumen Primer  yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Periode 2018 - 2021”. 

 
 

2.  Identifikasi Masalah 
 

Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, cash holding 

merupakan  kebijakan  menahan  kas  yang  dilakukan  sebuah  perusahaan  untuk 

suatu saat jika terjadi keadaan darurat atau saat perusahaan mengalami kesulitan 

finansial untuk membayar kewajibannya dan kegiatan lainnya. Perusahaan yang 

memiliki keseimbangan kas yang baik juga akan menjadi daya tarik bagi para 

investor   dan   juga   sebagai   upayah   dalam   mencegah   perusahaan   tersebut 

mengalami kepailitan atau kebangkrutan. 

Sebelumnya, penelitian mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi cash 

holding sudah pernah dilakukan oleh beberapa peneliti dan membuahkan hasil yang  

berbeda-beda.  Penelitian  yang  dilakukan  oleh  Saputri  &  Kuswardono (2019),  

Davidson  &  Rasyid  (2021),  Vukovic  et  al.  (2022)  yang  menyatakan bahwa 

profitability memiliki pengaruh positif terhadap  cash holding. Namun, berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Jesslyn Maxentia et al. (2022) dan
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Jamil  et  al  (2016)     yang  menunjukkan  bahwa  profitability  (ROA)  tidak 

berpengaruh signifikan terhadap cash holding. 

Menurut Viriany & Jenny (2021) dan Ashhari & Faizal (2018) bahwa leverage 

memiliki pengaruh yang signifikan dan berinilai positif terhadap cash holding. 

Namun hasil tersebut bertolak belakang dengan penelitian yang dilakukan oleh 

Saputri & Kuswardono (2019) dan Tayem (2017) yang menunjukkan bahwa 

leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap cash holding. Namun ada juga 

penelitian menurut Viriany & Linggo (2022) yang hasil penelitiannya menunjukkan 

bahwa leverage memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap leverage. 

Penelitian dari Ashhari & Faizal (2018), Sethi & Swain (2019), dan Jesslyn 

Maxentia et al. (2022) yang menyatakan bahwa growth opportunity memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding. Namun berbeda dengan 

penelitian lain yang dilakukan oleh Hayati (2020) dan Wulandari & Setiawan 

(2019) yang mengatakan bahwa growth opportunity tidak berpengaruh signifikan 

terhadap cash holding. 

Hayati (2020) dan Viriany & Jenny (2021) menunjukkan dalam penelitiannya 

bahwa net working capital tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding. 

Penelitian Khan, N., Ullah, H., & Kausar (2020) mengatakan net working capital 

berpengaruh positif tidak signifikan terhadap cash holding. Di sisi lain penelitian 

Ashhari & Faizal (2018), Aftab et al (2018), dan Octavia & Susanti (2021) 

menunjukkan bahwa net working capital berpengaruh negatif signifikan terhadap 

cash holding. Terdapat juga hasil penelitian Wijanto & Yanti (2021), Theresia & 

Sufiyati (2020), Sethi & Swain (2019), dan Jamil et al (2016) yang menyatakan 

bahwa net working capital berpengaruh positif dan signifikan   terhadap cash 

holding. 

Berdasarkan hasil-hasil penelitian yang telah uraikan diatas, diketahui masih 

terdapat research gap, dimana adanya perbedaan hasil, konsep, teori dan lainnya. 

Oleh karena itu kali ini penulis tertarik dengan topik ini dan akan meneliti dengan 

mengambil judul “Pengaruh Profitability, Leverage, Growth Opportunity, dan Net
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working  Capital  Terhadap  Cash  Holding  pada  Perusahaan  Sektor  Konsumen 
 

Primer yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2018 - 2021”. 
 

 
 

3.  Batasan Masalah 
 

Dalam upaya membatasi ruang lingkup masalah yang memiliki pembasahan 

yang luas dan banyak, maka penelitian ini akan dibatasi dengan menggunakan: 

a.   Perusahaan sektor konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

b.   Periode yang digunakan yaitu dari tahun 2018 – 2021 

c.  Faktor-faktor  yang  mempengaruhi  cash  holding  yang  digunakan  dalam 

penelitian  ini  yaitu  profitability,  leverage,  growth  opportunity,  dan  net 

working capital. 

 
 

4.  Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan batasan masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka rumusan 

masalah yang akan diteliti yaitu: 

a.  Apakah  profitability  berpengaruh  terhadap  cash  holding  pada  perusahaan 

sektor konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2021? 

b.  Apakah leverage berpengaruh terhadap cash holding pada perusahaan sektor 

konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2021? 

c.  Apakah   growth   opportunity   berpengaruh   terhadap   cash   holding   pada 

perusahaan sektor konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018- 

2021? 
 

d.  Apakah  net  working  capital  berpengaruh  terhadap   cash  holding  pada 

perusahaan sektor konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018- 

2021?
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B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.  Tujuan 
 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan diatas, tujuan dari penelitian 

ini yaitu: 

a.   Mengetahui  pengaruh  profitability  terhadap  cash  holding  pada  perusahaan 

sektor konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2021. 

b.   Mengetahui pengaruh leverage terhadap cash holding pada perusahaan sektor 

konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018-2021. 

c.   Mengetahui   pengaruh   growth   opportunity   terhadap   cash   holding   pada 

perusahaan sektor konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018- 

2021. 
 

d.   Mengetahui  pengaruh  net  working  capital  terhadap  cash  holding  pada 

perusahaan sektor konsumen primer yang terdaftar di BEI pada tahun 2018- 

2021. 
 

 
 

2.  Manfaat 
 

Hasil dari penelitian ini  diharapkan bisa memberikan manfaat  baik secara 

langsung maupun tidak langsung kepada berbagai pihak seperti : 

a.   Bagi manager 
 

Penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  informasi  yang  memudahkan 

pihak manajemen dalam memperkirakan faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

cash holding sehingga dapat mengambil keputusan terbaik bagi perusahaan. 

b.  Bagi investor 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi bagi investor agar 

mempermudah dalam menganalisis kondisi suatu perusahaan yang akan 

diinvestasikan. 

c.   Bagi kreditur 
 

Penelitian ini diharapkan dapat mempermudah kreditur dalam 

mempertimbangkan saat akan memberikan pinjaman pada suatu perusahaan, serta 

memperkirakan masalah-masalah yang akan terjadi selama proses pinjaman
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