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UNIVERSITAS TARUMANAGARA 

FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS 

JAKARTA 
 

ABSTRAK 
 

PENGARUH CASH CONVERSION CYCLE, SALES GROWTH, NET 

WORKING CAPITAL, PROFITABILITY, DAN CASH FLOW 

TERHADAP CASH HOLDING PADA PERUSAHAAN KONSUMEN 

PRIMER YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA (BEI) 

TAHUN 2019-2021 
 

Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui apakah cash conversion cycle (ccc), sales 

growth, net working capital, profitability, dan cash flow berpengaruh terhadap cash 

holding pada perusahaan konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek  Indonesia.  

Periode  pengamatan  pada  penelitian  adalah  dari  tahun  2019 sampai 2021. 

Sampel yang digunakan berjumlah 43 sampel perusahaan dan menerapkan 

purposive sampling. Pengolahan data dalam penelitian ini menggunakan   regresi   

linear   berganda   menggunakan   SPSS   version   25. Berdasarkan  hasil  pengolahan  

data,  cash  conversion  cycle  (ccc)  berpengaruh secara negatif signifikan terhadap 

cash holding, sales growth berpengaruh secara negatif tidak signifikan terhadap 

cash holding, net working capital berpengaruh secara positif signifikan terhadap 

cash holding, profitability dan cash flow berpengaruh secara positif tidak signifikan 

terhadap cash holding. 
 

Kata Kunci: Cash Conversion Cycle, Sales Growth, Net Working Capital, 

Profitability, Cash Flow, Cash Holding. 
 

This research was conducted to determine whether the cash conversion cycle 

(ccc), sales growth, net working capital, profitability, and cash flow affect cash 

holdings in primary consumer companies listed on the Indonesia Stock Exchange. 

The observation period in this study was carried out successively from 2019 to 

2021.  The  samples  used  were  43  company  samples  and  applied  purposive 

sampling using SPSS version 25 in the data testing process. Data processing in 

this study uses multiple linear regression. Based on the results of data processing, 

the cash conversion cycle (CCC) has a significant negative effect on cash holding, 

sales  growth  has  a  negative  but  not  significant  impact  on  cash  holding,  net 

working capital has a significant positive impact on cash holding, profitability, 

and cash flow have a positive but not significant impact on cash holdings
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HALAMAN MOTTO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
“Banyak kegagalan dalam hidup, mereka tidak menyadari betapa dekatnya 

mereka dengan keberhasilan saat mereka menyerah.” 

 
 
 
 

-Thomas Alva Edison-
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A.        Permasalahan 

BAB I 

PENDAHULUAN

1)  Latar Belakang Masalah 

Tujuan dari pendirian sebuah perusahaan adalah dengan memperoleh 

keuntungan. Untuk mencapai tujuan tersebut, perusahaan memerlukan 

visi dan misi serta strategi yang perlu dibentuk sebelum pembentukan 

perusahaan. Dalam pencapaian keuntungan, perusahaan harus membuat 

sebuah barang dagang yang menarik dan unik agar para pesaing tidak dapat 

meniru barang dagang perusahaan, dan membuat para investor tertarik 

untuk menanamkan saham. Pencapaian tersebut harus didukung dengan 

nilai perusahaan yang tinggi. Nilai perusahaan dapat dilihat dari harga   

saham   yang   dimiliki   apakah   memiliki   nilai   yang   tinggi, kemampuan  

perusahaan  dalam  menghasilkan  laba dari  penjualan  jasa atau barang 

dagang, kebijakan hutang yang dimiliki apakah memiliki skala yang kecil, 

dan melihat pertumbuhan perusahaan apakah rasio penjualan perusahaan 

dapat bertahan untuk berkembang ke tahun-tahun berikutnya. 

Upaya perusahaan dalam meningkatkan nilai perusahaan tentunya 

membuat perusahaan membutuhkan pendanaan untuk operasional 

perusahaan. Pendanaan dapat berupa kas, investasi, hutang bank, 

penerbitan obligasi, dan pendanaan lainnya. Pendanaan tersebut diartikan 

sebagai pemasukan yang diperoleh perusahaan yang dihasilkan dari 

penjualan jasa atau barang dagang, pendanaan dari investor, dan 

pemasukan lainnya. Pendanaan perusahaan akan digunakan untuk 

pembelian bahan baku untuk produksi, pembelian aset tetap, pemberian 

gaji dan tunjangan terhadap karyawan, pembagian dividen terhadap 

investor, dan pengeluaran lainnya. Perusahaan tentu membutuhkan dana 

yang bersifat likuid untuk membiayai pengeluaran perusahaan agar laju 

usaha  akan  berjalan  dengan  cepat.  Pendanaan  yang  bersifat  likuid 

tersebut adalah kas  yang ditahan perusahaan.  Kas  yang ditahan  pada
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perusahaan terdiri dari kas dan setara kas yang biasanya disebut cash 

holding. Menurut Alicia, Putra, Fortuna, Felin, dan Purba (2020) cash 

holding adalah suatu elemen penting dalam likuiditas perusahaan yang 

mempengaruhi kinerja perusahaan, sehingga perusahaan perlu menjaga kas 

yang ditahan. Dengan adanya cash holding yang cukup untuk operasional 

maka perusahaan dapat membayar gaji atau upah, pembelian bahan baku 

produksi dan aset tetap, pembayaran hutang terhadap vendor dan 

membayar dividen terhadap investor dengan menggunakan dana internal 

tanpa melakukan pinjaman terhadap pihak bank yang diartikan sebagai 

dana eksternal. 

Hanafi (2014 dalam Najema dan Asma, 2019) mengatakan bahwa 

terdapat motif yang terjadi mengapa perusahaan perlu melakukan cash 

holding yaitu motif transaksi dimana hal ini dibutuhkan untuk keperluan 

transaksi  yang  terjadi  setiap  harinya.  Kedua  yaitu  motif  berjaga-jaga 

yaitu untuk menjadi rencana cadangan keuangan perusahaan jika terjadi 

peristiwa yang bersifat mendadak. Ketiga yaitu motif spekulasi dimana 

perusahaan menggunakan kas yang ditahan untuk mendapatkan 

keuntungan dari barang yang sudah dibeli dengan harga yang lebih 

terjangkau. Kemudian terdapat faktor-faktor yang dapat mempengaruhi 

cash holding seperti growth opportunity, leverage, net working capital, 

cash flow, cash conversion cycle (ccc) dan lain sebagainya. 

Seperti cash conversion cycle (ccc) adalah perhitungan yang 

digunakan oleh perusahaan dimana perusahaan dapat menentukan waktu 

yang tepat untuk merubah investasi yang dimiliki menjadi uang tunai. 

Dimana jika perhitungan cash conversion cycle (ccc) cepat maka saldo 

kas yang ditahan oleh perusahaan juga akan lebih besar. Hal ini terjadi 

karena  cepatnya  perputaran  kas   yang  diperoleh  perusahaan   untuk 

memiliki uang tunai karena dapat menjual barang dagang ke konsumen 

dengan cepat, mendapatkan pelunasan dari hasil penjualan dengan cepat, 

dan dapat membayarkan hutang kepada kreditor dengan tepat waktu.
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Faktor selanjutnya yaitu sales growth yang bertujuan untuk 

mempertimbangkan strategi pengembangan dan perencanaan bisnis 

kedepannya. Dengan adanya peningkatan penjualan tentu membuat 

perusahaan memiliki tingkat pendapatan yang tinggi. Jika penjualan 

perusahaan meningkat, maka asset yang dimiliki juga akan meningkat 

karena adanya peningkatan pendapatan yang berasal dari kenaikan 

permintaan konsumen yang menjadikan adanya kenaikan pada kas yang 

dimiliki oleh perusahaan. Dengan perusahaan memegang kas yang lebih 

besar maka perusahaan dapat mengurangi kemungkinan terjadinya 

kesulitan keuangan jika terjadi masalah kedepannya. 

Faktor ketiga yaitu net working capital yang bertujuan untuk 

mengetahui apakah perusahaan dapat membayar hutang yang dimiliki 

dan  kestabilan  kondisi  keuangan  perusahaan.  Jika  perhitungan  net 

working capital bersifat positif, maka perusahaan berpotensi dapat 

berkembang. Perhitungan dana ini diperoleh dari selisih antara jumlah 

aset lancar perusahaan dengan hutang lancar perusahaan dibagi dengan 

total asset yang dimiliki dalam periode tertentu. Jika perhitungan selisih 

antara aset dan hutang besar maka kondisi perusahaan dapat dikatakan 

sehat karena kas yang dimiliki cukup untuk membayar hutang. 

Fakor keempat yaitu profitability yang mengartikan bahwa jika laba 

perusahaan meningkat, maka kas yang dimiliki perusahaan juga meningkat 

atas laba tersebut. Adanya peningkatan laba tersebut membuat perusahaan 

menahan kas untuk operasional perusahaan kedepannya. Hal ini tentunya 

membuat perusahaan memiliki kepemilikan kas yang tinggi yang 

menjadikan kinerja keuangan perusahaan dalam kondisi yang stabil. 

Faktor yang terakhir yaitu cash flow yang menjadi pengukuran pada 

jumlah uang tunai yang masuk dan keluar dari perusahaan pada suatu 

periode. Jika perhitungan cash flow positif maka menandakan uang tunai 

yang masuk lebih banyak dibandingkan pengeluarannya. Sebaliknya jika 

cash flow negatif maka pengeluaran perusahaan lebih besar dibandingkan 

uang masuknya pada masa tertentu. Dengan adanya pemasukan  yang
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lebih besar, maka menandakan kepemilikan kas yang dimiliki perusahaan 

juga lebih  besar  yang akan  digunakan  untuk  pembiayaan  operasional 

perusahaan. 

Penelitian dari Astuti, Ristiyana, dan Nuraini (2020) ditemukan adanya 

pengaruh cash conversion cycle dan net working capital terhadap cash 

holding. Jika perhitungan dari cash conversion cycle cepat maka 

perputaran kas perusahaan yang akan diperoleh lebih cepat juga yang 

menghasilkan uang tunai dari hasil penjualan tersebut. Kemudian jika 

perhitungan dari net working capital memiliki peningkatan maka dapat 

diartikan kinerja perusahaan meningkat karena likuiditasnya tinggi. Jika 

likuiditas perusahaan meningkat, maka kas yang dimiliki perusahaan 

menandakan meningkat karena perusahaan dapat membayarkan hutang- 

hutang perusahaan. Suherman (2017) menyatakan bahwa sales growth 

memiliki  pengaruh  terhadap  cash  holding.  Penelitian  tersebut 

menyatakan bahwa dengan adanya kenaikan penjualan pada satu periode 

dan periode sebelumnya maka kas yang ditahan perusahaan juga akan 

meningkat karena adanya kenaikan pendapatan pada perusahaan. 

Naiggolan dan Saragih (2020) menyatakan bahwa profitability memiliki 

pengaruh terhadap cash holding. Penelitian tersebut mengemukakan bahwa 

jika adanya kenaikan laba dari penjualan maka kas yang dimiliki juga akan 

meningkat. Yumarda, Wardi, dan Farwitawati (2021) menyatakan bahwa 

cash flow memiliki pengaruh terhadap cash holding. Jika adanya nilai arus 

kas positif maka kas yang ditahan oleh perusahaan juga tinggi karena 

perusahaan berhasil mengeluarkan kas lebih kecil dibandingkan kas 

masuknya yang menandakan kas yang ditahan perusahaan juga besar. 

Penelitian ini replikasi dari penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan 

Effriyanti (2022) mengenai The Effect of Sales Growth, Cash Conversion 

Cycle, and Capital Expenditure on Cash Holding. Subjek penelitian 

tersebut adalah perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar 

di  BEI.  Penelitian  Dewi  dan  Effriyanti  (2022)  menggunakan  periode



5  

 
 

 

penelitian selama tahun 2016 sampai dengan tahun 2020. Perbedan 

penelitian ini degan penelitian yang dilakukan oleh Dewi dan Effriyanti 

adalah peneliti menambah variabel kontribusi yaitu net working capital, 

profitability, dan cash flow. Perbedaan juga terletak di periode penelitian 

dimana penelitian ini mengambil data yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia  pada  sektor  konsumen  primer  dengan  periode  penelitian 

selama tahun 2019 sampai dengan tahun 2021. Berdasarkan penjelasan di 

atas, maka penelitian ini diberikan judul “PENGARUH CASH 

CONVERSION CYCLE, SALES GROWTH, NET WORKING 

CAPITAL, PROFITABILITY, DAN CASH FLOW TERHADAP 

PERUSAHAAN KONSUMEN PRIMER YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2019 SAMPAI 2021”. 

 
 
 

2)  Identifikasi Masalah 

Banyaknya  penelitian  dimana  banyak  faktor  yang  mempengaruhi 

cash holding diantaranya adalah cash conversion cycle (ccc), sales growth, 

net working capital, profitability, dan cash flow. Dengan adanya banyak   

penelitian   tersebut   menimbulkan   banyak   hasil   yang   tidak konsisten 

terhadap variabel-variabel tersebut. Menurut Astuti, dkk (2020) memiliki 

hasil penelitian cash conversion cycle (ccc) berpengaruh signifikan 

terhadap cash holding. Hasil penelitian ini sejalan dengan Sanjaya  dan  

Widasmara  (2019),  Nainggolan,  dan  Saragih  (2020), Mujiani,   Silfianah,   

dan   Sari   (2021).   Sedangkan,   penelitian   yang dilakukan oleh Abbas, 

Eksandy dan Mulyadi (2020), Suherman (2017), Wiradharma, Pusparini, 

dan Karim (2017) menyatakan bahwa cash conversion cycle tidak 

eberpengaruh secara signfikan terhadap cash holding. 

Kemudian perbedaan hasil ditemukan kembali pada penelitian 

Suherman  (2017) memiliki  hasil  penelitian  sales  growth  berpengaruh 

signifikan  terhadap  cash  holding.  Hasil  penelitian  ini  sejalan  dengan 

Mulia dan Yuniarwati (2022), Sufiyati, dkk (2022). Sedangkan Astuti,
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dkk (2020), Rustam dan Rasyid (2022), Febrianti, Cahyo, dan 

Murfijaningsih (2021), dan Endri, Sulastri, dan Syafarudin (2020) 

menyatakan bahwa sales growth tidak berpengaruh secara signifikan 

terhadap cash holding. 

Penelitian selanjutnya yaitu penelitian dari Sanjaya dan Widasmara 

(2019) memiliki hasil penelitian net working capital berpengaruh 

signifikan terhadap cash holding. Hasil penelitian ini sejalan dengan 

Zulyani dan Hardiyanto (2019), Juardi, Mujiani, Silfianah, dan Sari (2021), 

Darmawan dan Nugroho (2021). Sedangkan Hayati (2020), Savitry dan 

Usman (2022), dan Yumarda, Wardi, dan Farwitawati (2021) menyatakan 

bahwa net working capital tidak berpengaruh signifikan terhadap cash 

holding. 

Kemudian peneliti lainnya yaitu Margaretha dan Dewi (2020), 

menyatakan bahwa profitability berpengaruh signifikan terhadap cash 

holding. Hasil penelitian ini sejalan dengan Nainggolan dan Saragih 

(2020), Rustam dan Rasyid (2022), dan Suci dan Susilowati (2021). 

Sedangkan penelitian dari Romadhoni, Kufepaksi, dan Hendrawaty (2019),  

Darmawan  dan  Nugroho  (2021)  dan  Asteria  dan  Riauwanto (2022) 

menyatakan bahwa profitability tidak berpengaruh siginifikan terhadap 

cash holding. 

Terakhir pada penelitian Yumarda, Wardi, dan Farwitawati (2021) 

menyatakan bahwa cash flow berpengaruh terhadap cash holding. Hasil 

penelitian ini sejalan dengan Murtini dan Ukru (2021). Sedangkan 

penelitian dari Siregar, Pambudi, dan Septiana (2022) menyatakan bahwa 

cash flow tidak berpengaruh secara signifikan terhadap  cash holding. 

Dari  penelitian-penelitian  yang  telah  disebutkan  di  atas,  ditemukan 

adanya  hasil  yang  tidak  konsisten  atas  penelitian  tersebut.  Studi  ini 

dibuat  untuk  menguji  lebih  lanjut  adanya  pengaruh  cash  conversion 

cycle, sales growth, net working capital, profitability, dan cash flow 

terhadap cash holding pada perusahaan konsumen primer yang terdaftar 

di BEI tahun 2019-2021.
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3) Batasan Masalah 

Masalah dalam penelitian ini dibatasi dengan 1 variabel dependen 

dan 5 variabel independen. Variabel dependennya yaitu cash holding, 

variabel independennya terdiri dari cash conversion cycle (CCC), sales 

growth, net working capital, profitability, dan cash flow. Kemudian 

penelitian ini dibatasi pada sektor perusahaan yang bergerak di bidang 

konsumen primer yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 

tahun 2019-2021. Penelitian ini menggunakan program SPSS version 25 

untuk pengolahan data. 

 

4) Rumusan Masalah 

Berdasarkan  latar  belakang  masalah,  identifikasi  masalah,  dan 

batasan masalah  yang telah diuraikan di atas maka rumusan masalah 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

a.   Apakah cash conversion cycle (CCC) memberikan pengaruh 

terhadap cash holding pada perusahaan primer? 

b.   Apakah  sales  growth  memberikan  pengaruh  terhadap  cash 

holding pada perusahaan primer? 

c.   Apakah net working capital memberikan pengaruh terhadap 
 

cash holding pada perusahaan primer? 
 

d.   Apakah  profitability  memberikan  pengaruh  terhadap  cash 

holding pada perusahaan primer? 

e.   Apakah   cash   flow   memberikan   pengaruh   terhadap   cash 

holding pada perusahaan primer? 

 

B.        Tujuan dan Manfaat 

1)  Tujuan 

Berdasarkan  rumusan  masalah  yang  telah  diuraikan  di  atas,  adapun 

tujuan dari penelitian ini adalah untuk: 

f.   Mendapatkan bukti empiris apakah cash conversion cycle (ccc) 
 

berpengaruh terhadap cash holding pada perusahaan primer 
 

g.   Mendapatkan bukti empiris apakah sales growth berpengaruh 

terhadap cash holding
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h.   Mendapatkan   bukti   empiris   apakah   net   working   capital 
 

berpengaruh terhadap cash holding 
 

i. Mendapatkan bukti empiris apakah profitability berpengaruh 

terhadap cash holding 

j. Mendapatkan  bukti  empiris  apakah  cash  flow  berpengaruh 

terhadap cash holding. 

 

2)  Manfaat 

a.      Manfaat Praktis 

Hasil penelitian ini berguna untuk pengetahuan dan informasi 

bagi  perusahaan  bagaimana  kegunaan  cash  holding  bagi 

operasional keuangan perusahaan, dan faktor-faktor yang 

berhubungan  dengan  cash  holding  khususnya  pada  perusahaan 

yang  bergerak  di  konsumen  primer.  Kemudian  dapat  menjadi 

bahan pertimbangan bagi investor untuk mengetahui peranan cash 

holding suatu perusahaan sebagai bahan pertimbangan untuk 

pengambilan keputusan investasi. 

 

b.     Manfaat Teoritis 

Hasil penelitian ini diharapkan berguna untuk penelitian 

selanjutnya  sebagai  pelengkap  informasi  lebih  lanjut  mengenai 

cash holding dan dapat dijadikan acuan sebagai referensi jika 

melakukan penelitian dengan variabel yang sama.
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