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ABSTRAK 
 

 
 

FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI CASH HOLDING PADA 
PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DAN REAL ESTATE YANG 
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE TAHUN 2019-2021 

 
Penelitian ini bertujuan untuk memperoleh bukti empiris tentang faktor-faktor 

yang memengaruhi cash holding pada perusahaan sektor properti dan real estate 

periode tahun 2019-2021. Faktor-faktor yang dimaksudkan dalam penelitian ini 

terdiri atas firm size, leverage, dan capital expenditure. Jumlah sampel dalam 

penelitian  ini  adalah  sebanyak  45  perusahaan  yang  ditentukan  berdasarkan 

metode purposive sampling. Analisis data dalam penelitian ini menggunakan teknik 

regresi linear berganda yang diolah dengan software IBM SPSS versi 25. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa firm size, leverage, dan capital expenditure 

memengaruhi cash holding secara simultan. Firm size dan capital expenditure 

menunjukkan pengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding, sedangkan 

leverage menunjukkan pengaruh negatif dan signifikan terhadap cash holding. 

 
Kata Kunci: firm size, leverage, capital expenditure, cash holding 

 
The purpose of this study is to examine factors that influenced cash holding of 

property and real estate companies listed on Indonesia Stock Exchange for the 

period of 2019-2021. Those factors include firm size, leverage, and capital 

expenditure. Sample size of this study are 45 companies that were determined using 

purposive sampling method. The data are analyzed using multiple linear regression 

technique which were processed by IBM SPSS 25v. The result of this study show 

that firm size, leverage, and capital expenditure influenced cash holding 

simultaneously. Firm size and capital expenditure have a positive and significant 

effect on cash holding, whilst leverage have a negative and significant effect on cash 

holding. 

 
Key Words: firm size, leverage, capital expenditure, cash holding
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 
 
 
 
 

 

A.  Permasalahan 
 

1.   Latar Belakang Masalah 
 

Dengan pesatnya perkembangan ekonomi dan persaingan bisnis, perusahaan 

harus berusaha untuk mempertahankan eksistensinya. Terlebih pandemi Covid-19 

yang sedang melanda, perusahaan harus dapat menjaga kelangsungannya. 

Datangnya  pandemi  Covid-19  ini  tentu  membawa  masalah  bagi  dunia  bisnis 

seperti meningkatnya potensi gagal bisnis. 

Keputusan PSBB yang dilakukan pemerintah untuk menekan jumlah 

masyarakat yang terpapar Covid-19 pun membawa malapetaka bagi bisnis-bisnis 

di Indonesia. Perusahaan besar yang terpaksa berhenti operasi pun tetap harus 

membayar biaya tetap berupa sewa, biaya utilitas, dan mungkin berbagai cicilan 

kredit dengan pihak ketiga. Sedangkan pendapatan yang diperoleh perusahaan 

berkurang atau tidak ada sama sekali. Perusahaan mungkin dapat bertahan jika 

masih memiliki cadangan cash yang cukup. 

Hampir semua perusahaan yang menjalankan bisnisnya bermain dengan cash 

flow atau manajemen arus kas. Banyak bisnis membuat arus kas terperinci dalam 

mingguan,  bulanan,  dan  tahunan  dengan  rencana  pembayaran  yang  terperinci 

pula.  Ini  biasanya  menyisakan  saldo  kas  minimum.  Besar  kecilnya  saldo 

minimum (iron cash) ditentukan berdasarkan pengalaman perusahaan dalam 

kebutuhan uang tunai. 

Merujuk pada riset, banyak perusahaan di Indonesia yang tidak memegang 

cukup kas. Level cash holding pada perusahaan manufaktur rata-rata 15% dari
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aset  lancarnya.  Terbukti  ketika  sebulan  berjalannya  PSBB  pada  pertengahan 

tahun  2020,  banyak  perusahaan  terancam  tidak   beroperasi  karena  adanya 

kesulitan cash flow. (www.republika.co.id) 

Oleh  karena  itu,  salah  satu  peran  terpenting  dalam  kegagalan  perusahaan 

adalah kondisi keuangan perusahaan yang tidak dijaga dengan baik. Hal yang selalu 

diperhatikan adalah kondisi likuiditas perusahaan agar operasional perusahaan 

dapat berjalan dengan lancar (Anjum dan Malik, 2013). Likuiditas menunjukkan 

kemampuan perusahaan untuk memenuhi kewajiban jangka pendeknya dengan  

tepat  waktu.  Likuiditas  sangatlah  penting  bagi perusahaan karena jika perusahaan 

tidak dapat memenuhi kewajiban jangka pendeknya, minat investor pun akan 

menurun terhadap perusahaan tersebut. (Fahmi, 2017) 

Likuiditas perusahaan ditunjukkan oleh besar dan kecilnya aktiva lancar yaitu 

aktiva yang dapat diubah menjadi kas perusahaan seperti kas, piutang, persedian, 

surat berharga, dan sebagainya (Sartono, 2012). Uang tunai atau kas adalah aset 

yang paling likuid karena uang tunai merupakan alat tukar resmi yang digunakan 

di kalangan masyarakat. Kas memainkan peran penting dalam melakukan 

pembayaran bisnis, membayar hutang dan memenuhi kewajiban pajak dan fungsi 

keuangan  lainnya dari suatu  perusahaan.  Oleh  karena itu,  kas  sangat penting 

karena memberikan likuiditas yang baik bagi perusahaan. 

Kepemilikan uang tunai memiliki kelebihan dan kekurangan. Seperti halnya 

uang tunai adalah aset paling likuid yang dapat dimiliki digunakan setiap saat untuk 

mengeksploitasi proyek nilai sekarang bersih positif, di sisi lain jumlah 

penyimpanan kas berkurang biaya transaksi perusahaan (Sudarmi dan Nur, 2018) 

Keputusan memegang kas merupakan salah satu keputusan yang dibuat oleh 

manajer untuk mencapai tujuan perusahaan dengan memberikan nilai tambah bagi 

perusahaan  dalam tulisan  ini adalah  perusahaan  manufaktur.  Manajer 

bertanggung  jawab untuk  memilih optimalisasi cadangan kas, yang  kemudian 

berguna untuk memaksimalkan nilai perusahaan.

http://www.republika.co.id/
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Hanafi (2014) menjelaskan tiga motif untuk mendapatkan keuntungan dalam 

memiliki sejumlah uang tunai. Motif pertama adalah motif transaksi, dimana uang 

tunai yang dimiliki berfungsi untuk kebutuhan operasional sehari-hari. Motif 

lainnya   adalah   motif   pencegahan,   dimana   uang   tunai   yang   disimpan   di 

perusahaan disimpan untuk fluktuasi yang tidak terduga dan ada “untuk berjaga- 

jaga”.  Dan  motif  yang  terakhir  adalah  motif  spekulatif,  dimana  uang  tunai 

berguna  untuk  mengambil  keuntungan  dari  pembelian  murah  yang  mungkin 

terjadi di kemudian hari. 

Namun, kelebihan kas juga memiliki sisi negatifnya, yaitu kemampuan 

perusahaan untuk menghasilkan laba, karena yang hanya disimpan tidak akan 

menghasilkan pendapatan. Oleh karena itu, chief financial officer seringkali 

dihadapkan  pada tantangan  dalam menjalankan fungsi operasional perusahaan 

dengan tetap menjaga cadangan kas perusahaan. Seiring pentingnya pengaturan 

saldo kas perusahaan, perhatian berbagai pihak seperti manajer dan investor 

terhadap kepemilikan aset keuangan perusahaan meningkat (Jamil et al, 2016) 

Terdapat beberapa faktor yang memengaruhi cash holding dalam perusahaan, 

diantaranya adalah leverage, firm size, dan capital expenditure. Menurut Maryan 

(2014), leverage adalah pemakaian sejumlah aset atau dana oleh perusahaan dimana   

dalam   penggunaan   dana   tersebut   perusahaan   harus   mengeluarkan sejumlah 

biaya tetap. Menurut Selcuk dan Yilmaz (2017), leverage memengaruhi 

kepemilikan kas. Jika suatu perusahaan memiliki debt ratio yang tinggi, maka 

perusahaan dapat diprediksi memiliki banyak kas karena tingginya risiko gagal 

bayar. 

Menurut Hartono (2012), ukuran perusahaan (firm size) adalah besar kecilnya 

suatu perusahaan yang dapat diukur dengan total atau aset perusahaan dengan 

menggunakan perhitungan logaritma dari total aset. Menurut Selcuk dan Yilmaz 

(2017), pada skala ekonomi dalam pengelolaan kas, perusahaan besar memiliki 

kas lebih sedikit daripada perusahaan kecil, dapat dilihat bahwa semakin besar
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perusahaan,   semakin   tidak   rentan   perusahaan   tersebut   terhadap   masalah 

keuangan. 

Menurut Hery (2016), pengeluaran modal atau capital expenditure digunakan 

untuk memperoleh aset, pabrik, dan peralatan untuk meningkatkan efisiensi 

operasional   dan   kapasitas   produksi   aset,   pabrik,   dan   peralatan.   Capital 

expenditure  ini  tentunya  berpengaruh  terhadap  cash  holding  dimana  semakin 

tinggi belanja modal maka semakin rendah jumlah uang, dan sebaliknya ketika 

belanja modal menurun maka cadangan uang semakin meningkat (Enyew, 2016). 

Dalam bisnis properti dan real estate membutuhkan suatu investasi yang besar 

dan tingkat pengembalian dalam jangka panjang sehingga pengelolaan cash holding 

harus dilakukan dengan cermat agar pembiayaan dapat berjalan lancar dan tidak 

mengalami kendala. 

Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan diatas, maka judul penelitian 

ini adalah “FAKTOR-FAKTOR YANG MEMENGARUHI CASH HOLDING 

PADA PERUSAHAAN SEKTOR PROPERTI DAN REAL ESTATE YANG 

TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE TAHUN 2019-2021” 

 
 

2.   Identifikasi Masalah 
 

Enyew (2016) melakukan penelitian mengenai faktor-faktor yang 

mempengaruhi keputusan cash holding pada perusahaan manufaktur. Hasil 

penelitian   tersebut   menunjukkan   bahwa   growth   opportunity,   firm   size, 

profitability,  cash flow, dan real gross domestic product  (GDP), net working 

capital, capital expenditure, leverage, inflation memiliki pengaruh signifikan 

terhadap cash holding. Hasil penelitian Suherman (2017) menunjukkan bahwa net 

working capital, sales growth, dan firm size berpengaruh signifikan terhadap 

corporate cash holding sedangkan cash flow, cash flow variability, cash conversion 

cycle, liquidity, dan leverage tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

corporate cash holding.
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Penelitian yang dilakukan oleh Jebran (2019) menunjukkan bahwa cash flow, 

leverage, liquidity, size, dan tangibility memiliki pengaruh signifikan terhadap 

cash holding sedangkan growth dan the volatility of cash flow tidak signifikan 

terhadap cash holding. Wijayanto dan Yanti (2021) melakukan penelitian tentang 

net working  capital,  capital  expenditure,  leverage,  board  size,  terhadap  cash 

holding. Hasil penelitian yang didapatkan adalah net working capital dan capital 

expenditure berpengaruh signifikan terhadap cash holding, sedangkan leverage 

dan board size tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding. 

Menurut penelitian yang dilakukan oleh Davidson dan Rasyid (2021) 

menunjukkan profitability, liquidity, dan leverage memiliki pengaruh signifikan 

terhadap cash holding sedangkan firm size tidak memberikan pengaruh yang 

signifikan. 

Hasil penelitian terdahulu yang telah disebutkan diatas memiliki hasil yang 

beragam dan tidak konsisten. Karena itu dilakukan penelitian kembali untuk 

mengetahui faktor-faktor yang memengaruhi cash holding pada perusahaan sektor 

properti dan real estates. 

 
 

3.   Batasan Masalah 
 

Penelitian ini dibatasi pada perusahaan sektor properti dan real estate yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai subjek penelitian. Periode penelitian ini 

adalah  tahun  2019-2021.  Objek  penelitian  ini  adalah  cash  holding  sebagai 

variabel dependen, dengan variabel indepen yang terdiri dari firm size, leverage, 

dan capital expenditure. 

 
 

4.   Rumusan Masalah 
 

Berdasarkan penjelasan pada latar belakang, identifikasi masalah, dan batasan 

masalah maka dapat diperoleh rumusan masalah sebagai berikut: a. Apakah firm 

size   berpengaruh   signifikan   terhadap   cash   holding?   b.   Apakah   leverage
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berpengaruh signifikan terhadap cash holding? dan c. Apakah capital expenditure 
 

berpengaruh signifikan terhadap cash holding? 
 
 
 
 
 
 
 

B.  Tujuan dan Manfaat 
 

1.   Tujuan 
 

Berdasarkan identifikasi latar belakang masalah yang telah dikemukakan pada 

perumusan masalah, maka dapat diambil tujuan atas penelitian ini yaitu: a. 

Mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh leverage terhadap cash holding, 

b.  Mendapatkan  bukti  empiris  mengenai  pengaruh  firm  size  terhadap  cash 

holding,   dan   c.   Mendapatkan   bukti   empiris   mengenai   pengaruh   capital 

expenditure terhadap cash holding. 

 
 

2.   Manfaat 
 

Penelitian  ini  diharapkan  dapat  memberikan  manfaat  dalam  hal 

pengembangan ilmu dan manfaat operasional. Manfaat bagi pengembangan ilmu 

yang dimaksudkan adalah hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu 

acuan bagi penelitian selanjutnya mengenai cash holding serta faktor-faktor yng 

memengaruhinya. Manfaat operasional yang dimaksudkan adalah hasil penelitian 

ini diharapkan dapat menjadi salah satu masukan bagi pihak manajemen serta 

menjadi bahan pertimbangan dalam menerapkan kebijakan cash holding dalam 

suatu perusahaan.
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