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ABSTRAK

PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGE, FIRM SIZE, DAN NET
WORKING CAPITAL TERHADAP CASH HOLDING

Abstrak: Tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh bukti empiris
mengenai pengaruh profitabilitas, leverage, firm size dan net working capital
terhadap cash holding pada perusahaan sektor barang konsumen primer yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2019 — 2021. Penelitian ini
menggunakan 62 sampel dan 186 data dari perusahaan sektor barang konsumen
primer yang diseleksi dengan metode non-probability sampling yaitu purposive
sampling. Data dalam penelitian ini dikumpulkan dan diolah menggunakan
Microsoft Excel 2016 dan program Eviews 12. Hasil dari penelitian ini menunjukan
bahwa profitabilitas dan firm size tidak berpengaruh terhadap cash holding.
Sedangkan leverage dan net working capital memiliki pengaruh signifikan negatif
terhadap cash holding.

Kata kunci : Profitabilitas, leverage, firm size, net working capital, cash
holding

Abstract: The purpose of this research is to obtain empirical evidence regarding the
effects of profitability, leverage, firm size, and net working capital on cash holding
in consumer non-cyclical sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange
(IDX) for the 2019 — 2021 period. This research used 62 samples and

186 data from consumer non-cyclical companies selected using a non-probability
sampling method, purposive sampling. The data in this research were collected and
processed using Microsoft Excel 2016 and Eviews 12. The result of this research
indicates that profitability and firm size have no effects on cash holding. Meanwhile,
leverage and net working capital have a significant negative effect on cash holding.

Keywords: Profitability, leverage, firm size, net working capital, cash
holding

88



DAFTAR ISl

Halaman

SIKRIPSI ettt ettt et s e e e nbe e snbeenree s I
HALAMAN PERNYATAAN TIDAK PLAGIAT ..o i
HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPSI......cociiiiiiiiee e i
HALAMAN PENGESAHAN SKRIPSI ...ccooiiii e ii
HALAMAN MOTTO .ot st snne e \Y;
HALAMAN PERSEMBAHAN .....ooiiii e v
KATA PENGANTAR ... vi
ABSTRAK e viii
DAFTAR ISL. e IX
DAFTAR TABEL.....oo e xiii
DAFTAR GAMBAR ... e Xiv
DAFTAR LAMPIRAN. . ..ot XV
BAB | PENDAHULUAN ...ttt 1
AL Permasalanan..........cooooiiiiiii e 1
1. Latar Belakang Masalah ............cccoeiiiiiiiiiiiece e, 1

2. ldentifikasi Masalah ... 4

3. Batasan Masalah ... 5

4. RUMUSAN MaSaIAN ........ocviiiiiiiiiccc e 5

B. Tujuan dan Manfaat Penelitian...............cccoovviiiiiie i 5
1. Tujuan Penelitian.......c.ooveoiiiiiiiiieeee e 5

2. Manfaat Penelitian............cocooiiiiiiiiiee e 6
BAB [I LANDASAN TEORI ..ot 7
A. Gambaran UmUM TEOM .....ccveviiiiiiiiiiiiieieie e 7



1. Trade Off TREOMY .coveiie e e e 7

2. Pecking Order TNEOKIY .....cccvviieiiece et 8
3. AQENCY TREOTY ..ottt ettt et et e ra e reenee s 8
B. Definisi Konseptual Variabel ... 9
IO T ¢ 0] (o[ o SO 9
2. Profitabilitas .......ccccooeiiiiiiie e 10
3 LBVBIAGE ittt 11
A FIIM SHZE.c .ot 11
5. Net Working Capital..........cccccveviiieiieieiie e 11
C. Kaitan Antar Variabel ... 12
1. Profitabilitas dan Cash HOIAING ........ccccoeiiiiniiiiee e 12
2. Leverage dan Cash HOIdING ..........cooviiiiiiiiiieeee e 12
3. Firm Size dan Cash HOldiNg...........ccooeiiiieiiciicccece e 13
4. Net Working Capital dan Cash Holding...........cccccocoveviiiciiece e, 13
D. Penelitian Sebelumnya yang Relevan ............cccccocvveiieiicie e 14
E. Kerangka PemIKITan ..........cccoeiiiiiiiieie et 20
Fo HIPOESIS ..ttt sttt e e e sae e sre e re e 21
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Cash Holding.........cccccooeviiiiiniinnne. 21
2. Pengaruh Leverage Terhadap Cash Holding...........c.ccooviiiiinincicicnnn, 21
3. Pengaruh Firm Size Terhadap Cash Holding .........ccccoooveviviiiiiic i, 22
4. Pengaruh Net Working Capital Terhadap Cash Holding ...........c.c.ccocv.... 22
BAB [Il METODE PENELITIAN ....ooiiiiiieeeeee e 23
A, Desain Penelitian..........ccooiiiiiiiiiicec 23
B. Populasi, Teknik Pemilihan Sampel dan Ukuran Sampel ..............ccccoeenns 24
C. Operasional Variabel dan INStrumMen ... 24



1. Variabel DePenden ..o 24

2. Variabel INdependen............coveiiieie e 25
D. Pemilihan Model Data Panel..............ccoooieiiiiiiiicneeeeee e 27
Lo UJECROW .t 28
2. UJEHAUSMAN......cciiiecicc ettt 28
3. Uji Lagrange MUIIPHET .......covviieiiee e 28
E. ANALISIS DALA......ccvieiieiiiee e 29
1. Analisis Statistik Deskriptif..........ccccccooiiiiiiiieiii e 29
2. Analisis Regresi Linear Berganda...........cccccocveiieiieiiiieie e 29
3. Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2) .........ccccevveveieii e 30

B UJEFooeeeeeeeeeee e 30
5. UJI T (UJi Parsial) ..c..ooueeeeiiee e 30
F. ASUMST ANAHSIS DALA. ......ccueiiiiiiiiic e 31
1. UJi NOMMALITAS ..ot 31
2. Uji MUILIKOINEAITAS ....c.vevvecveee e 31
3. Uji HeteroSKedastiSItas .........cc.eiverueiieiieii ettt 32
4. UJIE AULOKOTEIAST ...ttt 32
BAB IV HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN.......ccccoiiiiiiicnee e 33
A. Deskripsi Subjek Penelitian ... 33
B. Deskripsi Objek Penelitian...........cccovveiiiiiii i 38
C. Hasil Uji Pemilihan Model Data Panel .............ccccooveiiieiiciiie e, 41
1. HaSH UjJi ChOW. ..o 41
2. Hasil Uji HAUSMAN ....c.viiiiiciicce e 42
D. Hasil Uji ASUMSI DAta.........cccoiiiiiiiiiiiiciie s 43
1. Hasil Uji NOrmalitas ........cccceiiieiiiiieiesseseee s 43



2. Hasil Uji MUItIKOINEAITEAS .......covveieiieieierieiceeeee e 44

3. Hasil Uji HeteroskedastiSitas ............ccevverieieiiieieenie e 46

4. Hasil Uji AUOKOIEIASI........cveiuiiiiiieiieie e 47

E. HaSil ANAlISIS DALA ........cceiviiiiiiiiiiieieecce s 47
1. Analisis Regresi Linear Berganda...........cccccovoveveeieiieieene e 47

2. Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2)..........ccccceevevveveiieieenene, 50

B HASH Ui F oot s s s 50

4. Hasil Uji T (Uji Parsial) ......cccoeiveiiicieesece e 50

F. PEMDENASAN. .....c.eitiiiiiiiee s 53
1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Cash Holding...........cccccoevevieieiiieinenne. 53

2. Pengaruh Leverage Terhadap Cash Holding...........c.ccooviviiiininiicncnee 54

3. Pengaruh Firm Size Terhadap Cash HOIdING .........ccocoviviiiiiiiiicce 54

4. Pengaruh Net Working Capital Terhadap Cash Holding .............cccc......... 55
BAB V PENUTUP ... 59
AL KESIMPUIAN......eecicece e 59
B. Keterbatasan dan Saran ... 62
DAFTAR PUSTAKA et 63
DAFTAR LAMPIRAN ...ttt 67
Lampiran 1 Daftar Sampel Perusahaan Sektor Barang Konsumen Primer........ 67
Lampiran 2 Daftar Sampel QULHEr............coov i 69
Lampiran 3 Data Penelitian...........cccoooieiiiiiiciie e 69
Lampiran 4 Hasil OUtpUt EVIEWS 12.........coouiiiiiiiiiiie e 79
DAFTAR RIWAYAT HIDUP ...t 84

xii



DAFTAR TABEL

Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu ..o 14
Tabel 3.1 Ringkasan Operasional Variabel ... 26
Tabel 4.1 Proses Pemilihan Sampel.........c.cccovviiiiiciece e 34
Tabel 4.2 Sampel Penelitian ............cccoov i 35
Tabel 4.3 SaMPel OULIIEE ......c.ooeiieceee e 38
Tabel 4.4 Hasil Uji Statistik Deskriptif ..........ccccooovieiiiiiiicccee e 39
Tabel 4.5 HaSil Uji ChOW ....cc.ooviiiiicc e 42
Tabel 4.6 Hasil Uji HAUSMAN..........cccoiiiiiiicie e 42
Tabel 4.7 Hasil Uji NOrmalitas...........cccccoceiieiieie i 43
Tabel 4.8 Hasil Uji Multikolinearitas ............cccooeiieieiie i 44
Tabel 4.9 Hasil Uji HeteroskedastiSitas...........curvreereiriieenenieseene e e 46
Tabel 4.10 Hasil Uji AUOKOIEIaST ..........cccviiiiiieiiieiieceeee s 47
Tabel 4.11 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda............cccccooevvrininicncnennen 48
Tabel 4.12 Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R?)........ccccoovveiiicnnnnne 50
Tabel 4.13 HaSil UJi Fo.ooeo s 51
Tabel 4.14 Hasil Uji T (Uji Parsial).......cccocooiriiiiiiiiiiceese e 52
Tabel 4.15 Ringkasan Hasil Penelitian ............ccccccovveviiieiicve e 56
Tabel 4.16 Perbandingan Hasil Penelitian William Romel dengan Penelitian
1= 0 F= T ST 57

13



DAFTAR GAMBAR

Gambar 2.1 Kerangka PEMIKITan.........c.ccceiviiiiiieie i

14



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1 Daftar Sampel Perusahaan Sektor Barang Konsumen Primer ........... 67
Lampiran 2 Daftar Sampel QULIEN ... 69
Lampiran 3 Data Penelitian ...........cccooveiiiieiiece e 69
Lampiran 4 Data OULHIEr ........ccocoviiiiiiece e 74
Lampiran 5 Hasil OQUtpUL EVIEWS 12........cccccoiiiiiiiiiiene e 79

15



BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Pada era globalisasi dimana kegiatan ekonomi semakin meningkat, persaingan
antar perusahaan juga mengalami peningkatan, khususnya di sektor barang
konsumen primer. Perusahaan sektor barang konsumen primer adalah perusahaan
yang melakukan produksi atau distribusi produk dan jasa yang secara umum dijual
pada konsumen. Perusahaan pada sektor ini memiliki pangsa pasar yang besar
sehingga persaingan antar perusahaan akan semakin ketat. Ketatnya persaingan
menuntut perusahaan untuk dapat berkembang guna mempertahankan
kelangsungan usahanya. Dalam mengembangkan usaha, ketersediaan kas
memainkan peranan penting karena kas merupakan aset perusahaan yang paling
likuid dan paling mudah digunakan untuk membiayai kebutuhan operasional.
Menurut (Kieso et al., 2018), kas digambarkan sebagai pusat dari kehidupan bagi
setiap perusahaan karena kas merupakan bentuk aktiva yang paling lancar. Kas
juga merupakan raja karena dengan jumlah kas yang cukup perusahaan apa pun
dapat bertahan baik jangka pendek maupun menengah meskipun perusahaan itu
merugi. Di lain sisi perusahaan dengan jumlah kas sedikit akan mengalami
kesulitan dalam bertahan disaat krisis, karena tidak memiliki cukup modal untuk
membiayai aktivitas operasionalnya yang semakin mahal. Guna mencegah hal
ini, penting bagi perusahaan untuk memiliki cash holding.

Menurut (Gill & Shah, 2011) dalam (Kusumawati & Mardiati, 2019) cash
holding adalah kas yang dimiliki perusahaan atau tersedia untuk diinvestasikan
dalam bentuk aset fisik, serta untuk membiayai kegiatan operasional. Umumnya
terdapat tiga motif yang membuat perusahaan memiliki cash holding yaitu

transaction motive, precaution motive dan speculative motive (Keynes, 1936).



Transaction motive menjelaskan bahwa perusahaan memegang kas dengan
tujuan untuk membiayai berbagai transaksi perusahaan baik yang bersifat rutin
maupun yang tidak rutin, seperti pembelian, upah, dan pajak. Precaution motive
adalah motif dimana perusahaan memegang kas guna mengantisipasi peristiwa
yang tidak terduga dari aspek pembiayaan, terutama pada negara dengan kondisi
perekonomian yang tidak stabil. Speculative motive adalah motif dimana
perusahaan menyimpan kas dengan berspekulasi pada kemungkinan kenaikan
suku bunga, dan perubahan nilai tukar mata uang.

Besar kecilnya ketersediaan kas dalam sebuah perusahaan dapat memberikan
keuntungan sekaligus kerugian. Dengan memegang kas yang lebih besar,
perusahaan akan dapat membiayai pembiayaan yang tidak terduga akibat kondisi
bisnis yang tidak baik serta melindungi perusahaan dari risiko terjadinya
financial distress. Akan tetapi perusahaan yang memegang kas dalam jumlah
besar akan kehilangan kesempatan dalam mendapatkan laba karena kas yang
disimpan tidak membuat perusahaan memperoleh pendapatan tambahan.

Cash holding pada perusahaan sektor barang konsumen primer akan menjadi
perhatian utama untuk para manajer. Manajer perusahaan akan berusaha untuk
tetap menjaga kas agar selalu stabil sehingga operasional perusahaan akan tetap
berjalan. Cash holding perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor
seperti: profitabilitas, leverage, firm size, dan net working capital. Faktor pertama
yang mempengaruhi cash holding adalah profitabilitas. Profitabilitas adalah rasio
keuangan yang menggambarkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
laba selama periode tertentu dengan seluruh aset dan modal yang dimilikinya.
Hasil profitabilitas yang tinggi melambangkan tingkat laba dan efisiensi
perusahaan yang tinggi. Sebaliknya, hasil profitabilitas yang rendah menandakan
bahwa kinerja perusahaan kurang baik (kurang efisien) dalam memanfaatkan
kekayaannya. Profitabilitas dapat mempengaruhi cash holding karena semakin
tinggi profitabilitas sebuah perusahaan maka akan semakin banyak pula kas yang

didapat dari laba yang meningkat.



Faktor kedua yang mempengaruhi cash holding adalah leverage. Leverage
merupakan rasio keuangan yang digunakan untuk menggambarkan seberapa
besar perusahaan menggunakan pendanaan eskternal dalam membiayai
aktivanya. Leverage juga dapat dikatakan sebagai kemampuan perusahaan dalam
memanfaatkan utang-utang yang dimilikinya dalam membiayai kebutuhan
operasional perusahaan (Karen & Nugroho, 2022). Semakin tinggi tingkat
leverage, maka semakin tinggi pula risiko gagal bayar utang yang dihadapi
perusahaan. Perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi umumnya memiliki
jumlah cash holding yang kecil, karena kas tersebut digunakan untuk membayar
cicilan utang perusahaan ditambah dengan bunganya.

Faktor ketiga yang mempengaruhi cash holding adalah firm size. Firm size
adalah skala yang menentukan besar atau kecilnya sebuah perusahaan dengan
berbagai cara pengukuran seperti berdasarkan total aset, total penjualan,
kapitalisasi pasar (market cap) dan lain-lain. Semakin besar ukuran sebuah
perusahaan maka tingkat cash holding yang dimiliki relatif kecil, karena
kemudahan akses ke pendanaan eksternal. Sebaliknya perusahaan yang
berukuran kecil akan memiliki cash holding yang besar karena kesulitan dalam
mengakses pendanaan eksternal.

Faktor keempat yang mempengaruhi cash holding adalah net working capital.
Net working capital adalah ukuran likuiditas perusahaan dalam kemampuannya
untuk melunasi utang jangka pendek (Rabbani, 2022). Net working capital dapat
diukur dengan membagi pengurangan aset lancar, kewajiban lancar, kas dan
setara kas dengan total aset. Net working capital adalah salah satu aspek penting
dalam perusahaan. Perusahaan dengan nilai net working capital yang tinggi akan
memiliki potensi untuk tumbuh dan bisa menjadi pilihan investasi yang potensial.
Sebaliknya, jika nilai net working capital rendah maka perusahaan akan sulit
tumbuh karena adanya indikasi kesulitan dalam membayar utang jangka pendek
kepada kreditur. Net working capital dapat mempengaruhi cash holding karena
jika nilai net working capital tinggi maka perusahaan akan memiliki jumlah aset
lancar yang banyak sehingga bisa dijadikan alternatif



pembayaran. Hal ini membuat perusahaan pada umumnya menahan kas dalam
jumlah yang sedikit dikarenakan kebutuhan kas yang dapat disubstitusikan.

Berdasarkan informasi dari latar belakang, maka dilakukan penelitian dengan
judul “PENGARUH PROFITABILITAS, LEVERAGE, FIRM SIZE DAN NET
WORKING CAPITAL TERHADAP CASH HOLDING”.

. Identifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan di atas, terdapat beberapa hal
yang bisa mempengaruhi cash holding yaitu profitabilitas, leverage, firm size dan
net working capital. Sebelumnya sudah terdapat beberapa jurnal dan penelitian
yang membahas topik ini. Akan tetapi menghasilkan kesimpulan penelitian yang
berbeda-beda (Inkonsistensi). Berdasarkan penelitian (Sudarmi
& Nur, 2018) net working capital secara parsial memiliki pengaruh positif dan
signifikan terhadap cash holding, namun growth opportunity, leverage dan
profitabilitas memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap cash holding.

(Saputri & Kuswardono, 2019) melakukan penelitian mengenai pengaruh
leverage, firm size, dan profitabilitas terhadap cash holding. Hasil dari penelitian
tersebut menunjukan bahwa firm size dan profitabilitas memiliki pengaruh
signifikan positif terhadap tingkat cash holding, sedangkan leverage memiliki
pengaruh signifikan negatif terhadap cash holding, dan growth opportunity
memiliki pengaruh tidak signifikan. Hasil penelitian (Kusumawati & Mardiati,
2019) mengenai pengaruh leverage, firm size, net working capital dan
profitabilitas terhadap cash holding, menunjukan bahwa firm size dan leverage
berpengaruh signifikan negatif terhadap cash holding, sedangkan profitabilitas
berpengaruh signifikan positif terhadap cash holding, dan net working capital
tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. Hasil penelitian (Rasyid & Aldri,
2021) mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi cash holding pada sub sektor
industri barang konsumsi menunjukan bahwa leverage, net working capital dan
capital expenditure berpengaruh signifikan negatif terhadap cash holding
sedangkan firm size, profitability, growth opportunity dan board size tidak

memiliki pengaruh terhadap cash holding.



Karena banyaknya hasil penelitian yang berbeda-beda, maka akan dilakukan
penelitian kembali untuk mengetahui faktor-faktor yang berpengaruh terhadap

cash holding

3. Batasan Masalah

Melihat luasnya pembahasan mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi
cash holding, maka dalam penelitian ini menggunakan empat variabel
independen yaitu: profitabilitas, leverage, firm size, dan net working capital.
subjek pada penelitian ini dibatasi pada perusahaan sektor barang konsumen

primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2019 — 2021.

4. Rumusan Masalah

B.

Berdasarkan penjelasan dari latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan
masalah di atas, maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah: Apakah
profitabilitas berpengaruh terhadap cash holding perusahaan sektor barang
konsumen primer? Apakah leverage berpengaruh terhadap cash holding
perusahaan sektor barang konsumen primer? Apakah firm size berpengaruh
terhadap cash holding perusahaan sektor barang konsumen primer? Apakah net
working capital berpengaruh terhadap cash holding perusahaan sektor barang

konsumen primer?

Tujuan dan Manfaat Penelitian

1. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan dari penelitian ini adalah:
Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh profitabilitas terhadap cash
holding perusahaan sektor barang konsumen primer, Untuk memperoleh bukti
empiris mengenai pengaruh leverage terhadap cash holding perusahaan sektor
barang konsumen primer, Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh
firm size terhadap cash holding perusahaan sektor barang konsumen primer, dan
Untuk memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh net working capital

terhadap cash holding perusahaan sektor barang konsumen primer.



2. Manfaat Penelitian
Manfaat penelitian ini ada 2 yaitu: manfaat operasional dan manfaat bagi
pengembangan ilmu. Manfaat operasional penelitian ini adalah diharapkan hasil
penelitian ini dapat membantu manajemen dalam pengambilan keputusan
mengenai cash holding dan manajemen kas yang baik untuk keberlangsungan
usaha. Manfaat bagi pengembangan ilmu, diharapkan hasil penelitian ini dapat

menjadi bahan pertimbangan dalam penelitian yang lebih lanjut mengenai cash
holding.
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