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ABSTRAK 

 

 

PENGARUH PROFITABILITY DAN NET WORKING CAPITAL TERHADAP 
CASH HOLDING DENGAN FIRM SIZE SEBAGAI VARIABEL MODERASI 
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR 

 

Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris terkait pengaruh 

profitability dan net working capital terhadap cash holding dengan firm size sebagai 

variabel moderasi pada perusahaan manufaktur khususnya yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia tahun 2018-2020. Penulis menggunakan metode purposive sampling 

untuk menentukan jumlah sampel dalam penelitian ini, dan didapatkan sampel 

sebanyak 64 perusahaan manufaktur. Analisis data penelitian menggunakan teknik 

analisis regresi linear berganda yang diolah dengan bantuan software Eviews 
9. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dapat disimpulkan bahwa 
profitability tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap cash holding. Net working 
capital memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding. Ukuran 
perusahaan tidak dapat memoderasi pengaruh profitability dan net working capital 
terhadap cash holding. 

 

Kata Kunci: cash holding, profitability, net working capital, firm size 

 
With company size serving as a moderating variable, this study seeks to gather 

empirical data on the relationship between profitability and net working capital and 

cash holding in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 

between 2018 and 2020. To calculate the sample size for this study, the author used 

the purposive sampling method and acquired a sample of 64 manufacturing 

enterprises. Multiple linear regression analysis is used to analyze research data, 

while Eviews 9 is used to process the results. Based on the findings of the research, 

it can be said that cash holding is not much impacted by profitability. Cash holding 

is positively and significantly impacted by net working capital. The impact of 

profitability and net working capital on cash holdings cannot be moderated by a 

company's size. 
 

Key words: cash holding, profitability, net working capital, and firm size
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. PERMASALAHAN 
 

1. Latar Belakang Masalah 
 

Indonesia merupakan  negara yang  mempunyai pertumbuhan  ekonomi yang 

pesat. Perkembangan ekonomi di Indonesia dapat dilihat dari pertumbuhan dalam 

beberapa sektor ekonomi seperti infrastruktur, sarana dan prasarana, industri, 

perikanan, pertanian, dan juga perkembangan teknologi. 

Dewasa ini perkembangan teknologi yang semakin pesat berhasil mempermudah 

berbagai macam pekerjaan. Baik dari segi kenyamanan, kemudahan, kesehatan, 

bahkan keamanan. Salah satu perkembangan teknologi yang membantu sektor 

ekonomi adalah dari segi keamanan, dimana orang akan lebih merasa aman untuk 

menyimpan aset yang ia miliki dalam bentuk deposito, giro, dan surat berharga 

lainnya atau sering disebut sebagai setara kas. Sama halnya dari sisi perusahaan 

yang mulai memperhatikan permasalahan likuiditas, setara kas tersebut tidak hanya 

aman namun juga dijadikan sebagai investasi yang bersifat likuid karena dapat 

diubah menjadi kas dalam jangka waktu yang relatif pendek (Elbert dan Iskak, 

2020).  Memperhatikan  likuiditas  dengan  cara menjaga keseimbangan  kas  dan 

setara kas merupakan hal penting bagi perusahaan untuk mengantisipasi 

kemungkinan terjadinya krisis ekonomi. Menurut Wulandari dan Setiawan (2019) 

perusahaan yang memiliki jumlah kas yang optimal setidaknya dapat bertahan dan 

tetap mendapatkan kepercayaan baik dari pihak eksternal maupun internal untuk 

menjalankan kegiatan operasionalnya mulai dari membeli bahan-bahan baku yang 

diperlukan, membayar tenaga kerja yang dibutuhkan dan lain sebagainya. 

Pertimbangan mengenai ketersediaan kas dan setara kas merujuk kepada motif 

kepemilikan kas yang telah diperkenalkan oleh Jhon Maynard Keynes. Berdasarkan 

motif yang dipaparkan Jhon Maynard Keynes dan dirangkum oleh Suad Husnan dan 

Enny Pudjiastuti pada Dasar-Dasar Manajemen Keuangan Edisi Ketujuh tahun 

2018 terdapat 3 motif seseorang atau perusahaan memiliki uang kas yaitu motif 

transaksi, berjaga-jaga dan spekulasi. Motif transaksi sejalan dengan pemaparan di
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atas bahwa perusahaan dalam menjalankan seluruh kegiatan operasional. 

Perusahaan pastinya membutuhkan dana yang tersedia dalam waktu cepat agar tidak 

menghambat segala transaksi yang sudah direncanakan dan harus diselesaikan 

(Trihantoro, 2020). 

Motif kedua adalah berjaga-jaga. Pada awal tahun 2020, dunia digemparkan 

dengan adanya pandemi covid-19 yang sangat mempengaruhi hampir seluruh aspek 

kehidupan. Dalam kasus tersebut menunjukkan bahwa perusahaan harus mampu 

memenuhi permintaan kas untuk menghadapi suatu keadaan tidak terduga. 

Meskipun perusahaan memiliki reputasi yang baik, kestabilan omzet, kepemilikan 

aset yang relatif banyak namun jika ketersediaan kas dan setara kas relatif minim 

sangat besar kemungkinan perusahaan mengalami kesulitan untuk menjalankan 

operasional secara lebih cepat. Hal tersebut dapat terjadi karena dengan adanya 

kondisi tidak terduga akan banyak faktor yang mampu menimbulkan permasalahan 

seperti penurunan tingkat penjualan yang drastis, tingkat kepercayaan dan 

ketertarikan investor untuk menanamkan modal yang berkurang atau hambatan 

dalam melikuidasi aset-aset yang dimiliki dan berbagai faktor lainnya. Sulistyorini 

(2021) menegaskan bahwa masyarakat harus memiliki dana darurat untuk 

memberikan ketenangan dan jalan keluar ketika terjadi keadaan darurat seperti 

pandemi covid-19. Menurut Ramadhani (2020, dana darurat seharusnya sudah 

disiapkan baik oleh individu maupun perusahaan. Apabila dirasa memerlukan lebih 

banyak tambahan dana maka menjual barang yang bersifat tersier ataupun 

menggadaikan barang menjadi uang kas dapat menambah porsi dana darurat yang 

dapat digunakan dalam keadaan mendesak. 

Motif kepemilikan kas yang terakhir adalah spekulasi. Motif spekulasi diartikan 

sebagai kecenderungan untuk mendapatkan keuntungan melalui kepemilikan kas 

ataupun investasi kas dalam bentuk investasi yang likuid. Pada perusahaan 

manufaktur  contohnya pada  industri barang  atau  konsumsi terkadang  terdapat 

penawaran dari pemasok untuk mendapatkan harga yang lebih murah jika membeli 

bahan baku dalam jumlah yang besar secara tunai. Menurut Padmantyo dan Tikarina 

(2018), jika perusahaan mampu mengatur tingkat ketersediaan kas maka perusahaan 

dapat mengambil kesempatan tersebut untuk mengantisipasi kenaikan
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harga pada bahan baku tersebut. Oleh karena itu, penting bagi perusahaan untuk 

menjaga ketepatan jumlah kas yang dipegang atau biasa disebut cash holding (Silvi 

dan Rasyid, 2021). 

Salah satu faktor yang mempengaruhi cash holding adalah profitability. Erdian 

dan Anon (2019) menjelaskan bahwa perusahaan yang mampu menghasilkan profit 

yang tinggi memiliki kecenderungan untuk memegang kas dalam jumlah yang 

besar.  Dalam penelitian  ini,  profitability  diproksikan  menggunakan  Return  on 

Assets (ROA) yang mana pertumbuhan atau perkembangan ekonomi perusahaan 

tentunya  tidak  lepas  dari kemampuan  perusahaan  dalam  mengelola  aset yang 

dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. Penggunaan Return on Assets (ROA) 

sebagai proksi profitability juga menunjukkan bahwa perusahaan mampu 

menjalankan operasional dengan lebih efektif dan efisien dengan memanfaatkan aset 

yang dimiliki guna mendapatkan lebih banyak keuntungan yang mana mampu 

meningkatkan keputusan perusahaan dalam mengoptimalkan tingkat cash holding. 

Faktor kedua yang mempengaruhi cash holding adalah net working capital. Net 

working capital atau sering disebut modal kerja bersih merujuk pada modal kerja 

yang digunakan dalam pengembangan usaha perusahaan yang bersangkutan. Modal 

kerja yang dimaksud didapatkan dari perhitungan selisih aset lancar dengan 

kewajiban lancar dan dibagi dengan total aset perusahaan. Berdasarkan perhitungan 

tersebut, dapat disimpulkan bahwa jika perusahaan mampu memenuhi kewajiban 

lancar dengan tetap mempertahankan aset lancarnya maka net working capital 

menunjukkan nilai positif. Menurut Rida, Wahyuni dan Sari (2019) jika hasil yang 

didapatkan negatif maka perusahaan tersebut dapat disimpulkan sedang mengelami 

permasalahan likuiditas dan tidak mampu menahan kas lebih banyak untuk kegiatan 

operasionalnya. 

Selain itu, dalam penelitian ini dibahas juga mengenai pertumbuhan dan 

perkembangan usaha pada suatu perusahaan. Untuk mengetahui pertumbuhan atau 

perkembangan ekonomi suatu badan usaha dapat didasarkan pada firm size atau 

ukuran suatu badan usaha berdasarkan total aset yang dimiliki. Menurut Alnori, 

Bugshan, dan Bakry (2021) firm size merupakan salah penentu yang penting dalam 

menentukan tingkat cash holding karena untuk perusahaan yang relatif besar akan
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memiliki berbagai pertimbangan yang berbeda dengan perusahaan yang memiliki 

aset relatif rendah. Banyaknya pertimbangan tersebut menjadi dasar apakah ukuran 

perusahaan juga mampu memperkuat atau bahkan memperlemah hubungan antara 

profitability dan net working capital terhadap cash holding. Secara tidak langsung 

terdapat hubungan antara profitability, net working capital, dan cash holding serta 

firm size sebagai variabel moderasi. 

Berdasarkan latar belakang yang sudah dipaparkan di atas, maka judul penelitian 

ini adalah “PENGARUH PROFITABILITY DAN NET WORKING CAPITAL 

TERHADAP CASH HOLDING DENGAN FIRM SIZE SEBAGAI VARIABEL 

MODERASI  PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR” 

 
 

2. Identifikasi Masalah 
 

Alnori, Bigshan, dan Bakry (2021) melakukan penelitian mengenai pengaruh 

leverage, profitability, capital expenditure, asset liquidity (yang diproksikan dengan 

net working capital), firm size, dividend payment, growth opportunity, operating 

cash flow, cash flow volatility terhadap cash holding. Hasil dari penelitian tersebut 

jika disambungkan dengan judul penelitian ini didapatkan kesimpulan bahwa 

profitability berpengaruh signifikan positif terhadap cash holding untuk perusahaan 

shariah namun tidak berpengaruh signifikan untuk perusahaan non- shariah. Hasil 

penelitian yang menunjukkan bahwa profitability memiliki pengaruh signifikan 

positif terhadap cash holding juga dibuktikan dengan penelitian yang dilakukan 

Wibowo dan Wahyudi (2019). Pada industri yang sama yaitu manufaktur, hasil 

penelitian Moeljadi dan Indrawati (2017) serta hasil penelitian Saputri dan 

Kuswardono (2019) menunjukkan bahwa profitability memiliki pengaruh yang 

signifikan dan positif. 

Penelitian yang dilakukan oleh Silvy dan Rasyid (2021) menunjukkan bahwa 

profitability tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding. Lain halnya 

dengan hasil penelitian yang dilakukan Ridha, Wahyuni, dan Sari (2019) terkait 

pengaruh kepemilikan institusional, profitability, dan ukuran perusahaan terhadap 

cash holding dengan ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi. Hasil penelitian 

tersebut menunjukkan bawa profitability berpengaruh signifikan negatif terhadap
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cash holding, dan ukuran perusahaan mampu memoderasi pengaruh profitability 
 

semakin kuat terhadap cash holding. 
 

Surya, Eksandy, dan Mulyadi (2020) melakukan penelitian terhadap pengaruh 

growth opportunity, net working capital, cash conversion cycle, invesment 

opportunity set, dan leverage terhadap cash holding.   Hasil penelitian tersebut 

menunjukkan bahwa net working capital berpengaruh signifikan positif terhadap 

cash holding. Sejalan dengan penelitian yang dilakukan Wulandari, dan Setiawan 

(2019), hasil penelitian tersebut menyimpulkan bahwa net working capital memiliki 

pengaruh signifikan positif.  Penelitian yang dilakukan  Elbert dan Iskak (2020) 

menyimpulkan bahwa net working capital memiliki pengaruh yang signifikan 

namun negatif terhadap cash holding. 

Penelitian yang dilakukan Liadai dan Suryanawa (2018) terkait pengaruh ukuran 

perusahaan, net working capital, cash flow, dan cash conversion cycle pada cash 

holding menunjukkan bahwa ukuran perusahaan  memiliki pengaruh signifikan 

positif terhadap cash holding namun net working capital tidak memiliki pengaruh 

signifikan terhadap cash holding.  Hasil penelitian yang dilakukan Rahman (2021) 

menyertakan profitability, cash flow, likuiditas, dan net working capital sebagai 

variabel independen serta ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi terhadap 

cash holding. Hasil penelitian tersebut menunjukkan bukti empiris bahwa 

profitability dan net working capital berpengaruh signifikan positif terhadap cash 

holding, dan ukuran perusahaan tidak mampu memoderasi hubungan net working 

capital terhadap cash holding. 

Berdasarkan hasil dari penelitian – penelitian sebelumnya yang telah dijelaskan 

di atas, dapat disimpulkan bahwa hasil penelitian masih sangat beragam untuk 

variabel yang sama. Oleh karena itu, peneliti memiliki keinginan untuk kembali 

menganalisis faktor-faktor yang mampu mempengaruhi cash holding perusahaan. 

 
 

3. Batasan Masalah 
 

Penelitian ini dibatasi pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia sebagai subjek penelitian. Periode penelitian yang penulis tentukan adalah 

tahun 2018-2020. Obyek penelitian ini adalah cash holding sebagai variabel
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dependen. Sedangkan untuk variabel independen adalah profitability dan net 

working capital. Dalam penelitian ini juga terdapat variabel moderasi yaitu firm 

size. 

 
 

4. Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan penjelasan latar belakang, identifikasi masalah dan batasan masalah 

di atas, maka rumusan masalah yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

a.  Apakah profitability berpengaruh signifikan terhadap cash holding? 
 

b. Apakah net working capital berpengaruh signifikan terhadap cash holding? 
 

c.  Apakah  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh  profitability  terhadap  cash 

holding? 

d. Apakah  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh  profitability  terhadap  cash 

holding? 

 
 

B. TUJUAN DAN MANFAAT 
 

1. Tujuan 
 

Merujuk pada rumusan masalah yang telah dikemukakan di atas, dapat diketahui 

bahwa tujuan penelitian ini adalah: 

a.  Mendapatkan bukti empiris terkait profitability berpengaruh signifikan terhadap 
 

cash holding. 
 

b. Mendapatkan bukti empiris terkait net working capital berpengaruh signifikan 

terhadap cash holding. 

c.  Mendapatkan  bukti  empiris  terkait  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh 
 

profitability terhadap cash holding. 
 

d. Mendapatkan  bukti  empiris  terkait  firm  size  dapat  memoderasi  pengaruh 
 

profitability terhadap cash holding. 
 

2. Manfaat 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat baik secara teoritis maupun 

praktis. Manfaat teoritis, penulis berharap bahwa penelitian ini mampu memberikan 

tambahan  informasi  mengenai  pengaruh  profitability  dan  net  working  capital
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terhadap cash holding dengan firm size sebagai variabel moderasi khususnya pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Selain itu, penulis 

juga berharap bahwa penelitian ini dapat dijadikan bahan pertimbangan untuk 

penelitian selanjutnya yang membahas mengenai faktor-faktor yang mampu 

mempengaruhi cash holding. Manfaat praktis, penulis berharap bahwa manajemen 

perusahaan mampu mempertimbangkan keputusan terkait tingkat cash holding yang 

optimal untuk menjalankan transaksi bisnis sehari-hari dan mendapatkan manfaat 

yang lebih banyak ketika memutuskan tingkat optimal dari cash holding untuk 

kepentingan operasional perusahaan ke depannya. Selain manfaat praktis untuk 

perusahaan, menjaga tingkat optimal dari cash holding juga perlu diperhatikan 

setiap individu khususnya untuk menghadapi kemungkinan terjadinya kondisi-

kondisi yang tak terduga.
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