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PENGARUH FIRM SIZE, LEVERAGE, CAPITAL 

EXPENDITURE, PROFITABILITY DAN LIQUIDITY 

TERHADAP CASH HOLDING PADA PERUSAHAAN 

CONSUMER CYCLICALS SELAMA MASA PANDEMI COVID-

19 PERIODE 2020-2022 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah firm size, leverage, capital 

expenditure, profitability dan liquidity memiliki pengaruh terhadap cash holding 

pada perusahaan sektor consumer cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

(BEI) selama pandemi COVID-19. Periode pada penelitian ini adalah tahun 2020 

sampai dengan tahun 2022. Teknik pemilihan sampel yang digunakan pada 

penelitian ini adalah teknik purposive sampling. Sampel pada penelitian ini adalah 

sebanyak 50 perusahaan dengan total jumlah data sebanyak 150 data yang 

dianalisis dengan metode analisis regresi linear berganda. Pengolahan data 

menggunakan software Eviews 12 dan Microsoft Excel 2019. Hasil pada penelitian 

ini adalah firm size, capital expenditure dan profitability tidak memiliki pengaruh 

pada cash holding selama masa pandemi COVID-19, sedangkan leverage dan 

liquidity berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding selama masa 

pandemi COVID-19. 

 

Kata Kunci: Firm Size, Leverage, Capital Expenditure, Profitability, Liquidity 

 

ABSTRACT 
This study aims to determine whether firm size, leverage, capital expenditure, 

profitability and liquidity have an influence on cash holdings in consumer 

cyclicals sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during 

the COVID-19 pandemic. The period in this study is from 2020 to 2022. The 

sample selection technique used in this study is a purposive sampling technique. 

The sample in this study were 50 companies with a total of 150 data analyzed 

using multiple linear regression analysis. Data processing uses Eviews 12 

software and Microsoft Excel 2019. The results in this study are firm size, capital 

expenditure and profitability have no effect on cash holdings during the COVID-

19 pandemic, while leverage and liquidity have a significant positive effect on 

cash holdings during the COVID-19 pandemic. 

 

Keywords: Firm Size, Leverage, Capital Expenditure, Profitability, Liquidity 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Latar Belakang Masalah 

Likuiditas merupakan kemampuan perusahaan untuk membayar 

hutang jangka pendek dengan memanfaatkan aset atau liquid assets 

(Imelda, Anggraini dan Sastrasasmita, 2022). Dengan likuiditas, 

perusahaan dapat bertahan dengan waktu yang lama, oleh karena itu 

likuiditas sangat penting untuk perusahaan. Likuiditas juga merupakan 

pertimbangan penting bagi investor, karena mempengaruhi kemampuan 

untuk mengelola kewajiban keuangan dan memanfaatkan peluang 

investasi. Likuiditas mengacu pada suatu aset yang mudah dan cepat 

dikonversi menjadi kas tanpa menimbulkan dampak yang signifikan 

terhadap harga pasarnya. 

Salah satu aset yang paling likuid di setiap perusahaan adalah kas. Kas 

merupakan salah satu aset yang pasti dimiliki dan dibutuhkan setiap 

perusahaan untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan. Perusahaan 

perlu mempertahankan cadangan kas yang cukup untuk memenuhi 

kebutuhan operasional dan kewajiban keuangannya. Kegiatan ini disebut 

sebagai cash holding. Cash holding penting untuk menjaga likuiditas dan 

dapat dengan cepat menghadapi pengeluaran tak terduga, misalnya ketika 

perusahaan menghadapi masa pandemi COVID-19. 

Memasuki tahun 2020, World Health Organization (WHO) 

mengumumkan COVID-19 sebagai pandemi. Pandemi yang disebabkan 

oleh virus corona atau COVID-19, telah mengguncang dunia secara tak 

terduga. Virus ini pertama kali terdeteksi di kota Wuhan, Tiongkok, pada 

Desember 2019, dan dengan cepat menyebar ke seluruh dunia. Pandemi 

COVID-19 telah memberikan dampak besar pada perekonomian global. 

Banyak perusahaan di berbagai sektor mengalami penurunan pendapatan 

dan kinerja bisnis yang signifikan sebagai akibat dari krisis kesehatan dan 
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pembatasan sosial yang diberlakukan untuk mengendalikan penyebaran 

virus. Berbagai perusahaan mengalami penurunan pendapatan dan 

penjualan, tak terkecuali perusahaan yang berasal dari Indonesia. Hanya 

0,1% perusahaan yang mengalami keuntungan besar selama pandemi ini 

(www.liputan6.com). 

Selain itu, pandemi COVID-19 juga telah menyebabkan ketidakpastian 

ekonomi yang tinggi, membuat investor tidak melakukan investasi baru. 

Dampak ini secara signifikan telah menyebabkan resesi ekonomi di 

banyak negara salah satunya di Indonesia, dengan pertumbuhan ekonomi 

yang menurun dan tidak pengangguran yang meningkat. Secara umum, 

resesi terjadi ketika ekonomi tumbuh negatif dua kuartal beruntun 

(www.cnbcindonesia.com). 

Banyaknya perusahaan mengalami penurunan pendapatan dan 

penjualan, dan kinerja bisnis yang signifikan sebagai akibat dari krisis 

ekonomi selama pandemi COVID-19 ini membuat perusahaan mengalami 

risiko likuiditas dan kekurangan kas yang dapat mengancam kelangsungan 

operasional perusahaan. Beberapa perusahaan di Indonesia juga 

mengalami masalah kesulitan keuangan atau kerugian di masa pandemi, di 

antaranya PT Sepatu Bata Tbk yang menutup 50 gerai selama masa 

pandemi 2020 karena penurunan penjualan. Selain PT Sepatu Bata Tbk, 

PT. Ramayana Lestari Sentosa Tbk (RALS) juga mengalami penurunan 

penjualan sehingga menutup 19 gerai department store akibat dampak 

negatif COVID-19 pada pasar finansial global. Oleh karena itu, 

pengelolaan cash holding menjadi sangat penting bagi perusahaan selama 

masa pandemi COVID-19. (www.bisnis.tempo.com, 

www.finance.detik.com) 

Namun, perusahaan yang memegang terlalu banyak kas juga dapat 

merugikan perusahaan tersebut, karena dapat mengakibatkan hilangnya 

peluang investasi dan berkurangnya pendapatan karena kas yang tersedia 

tidak digunakan sehingga tidak bisa memberikan pendapatan bagi 

perusahaan karena kas yang tersedia menganggur atau disebut idle fund. 

http://www.liputan6.com/
http://www.cnbcindonesia.com/
http://www.bisnis.tempo.com/
http://www.finance.detik.com/
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Kekurangan kas di perusahaan dapat menyebabkan beberapa risiko yang 

dapat mempengaruhi kinerja dan kelangsungan hidup perusahaan, di mana 

perusahaan akan kesulitan membayar hutang jangka pendek atau hutang 

jangka panjang yang telah jatuh tempo. Hal ini dapat berdampak pada 

kredibilitas perusahaan dan hubungan dengan pemasok dan kreditur. 

Banyak penelitian terdahulu yang sudah dilakukan untuk meneliti 

faktor-faktor yang mempengaruhi cash holding, diantaranya firm size, 

leverage, capital expenditure, profitability, dan liquidity. Faktor yang 

pertama yaitu firm size. Menurut Saputra (2015) firm size adalah gambaran 

besar kecilnya perusahaan yang dapat dilihat dari nilai total aktiva 

perusahaan. Perusahaan besar cenderung lebih melakukan keberagaman 

bisnis sehingga menyebabkan perusahaan mempunyai cash flow konstan 

yang besar, risiko kendala keuangan yang rendah, memperoleh akses yang 

mudah ke pasar modal, dan menurunkan beban pinjaman (Suwito dan 

Yanti, 2021). Penelitian yang dilakukan Aftab, Javid & Akhter (2018), 

Prasetiono (2016), Suherman (2017), Magerakis (2015), Rahman (2021), 

Alwi dan Santioso (2020) menyatakan bahwa firm size berpengaruh 

terhadap cash holding. 

Faktor kedua yang mempengaruhi cash holding adalah leverage. 

Menurut Ferreira dan Vilela (2004 dalam Prasetiono, 2016) perusahaan 

yang memiliki tingkat leverage yang rendah menyebabkan berkurangnya 

pengawasan dari pihak eksternal. Leverage dapat berpengaruh terhadap 

cash holding sebuah perusahaan, karena semakin besar tingkat utang  

maka risiko kegagalan semakin tinggi dan memperoleh sumber pendanaan 

tambahan akan sulit didapatkan oleh perusahaan. Penelitian yang 

dilakukan Aftab et al. (2018), Arfan et al. (2017), Prasetiono (2016), 

Monica, Susanti dan Dewi (2019) menyatakan leverage berpengaruh 

signifikan terhadap cash holding. 

Faktor ketiga yang mempengaruhi cash holding adalah capital 

expenditure. Menurut Kim et al., (2011 dalam Yanti, Susanto, Wirianata & 

Viriany, 2019), capital expenditure adalah biaya yang dikeluarkan 
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perusahaan untuk memperbaiki atau menciptakan aktiva baru untuk 

digunakan. Capital expenditure adalah pengeluaran yang dapat 

memberikan manfaat dan keuntungan di masa depan sehingga tidak di 

perhitungkan sebagai biaya atau beban melainkan pengeluaran modal 

(Yanti dkk., 2019). Penelitian yang dilakukan Chireka dan Fakoya (2015), 

Aftab et al. (2018), Margaretha dan Dewi (2020), Magerakis (2015) 

menyatakan capital expenditure berpengaruh signifikan terhadap cash 

holding. 

Faktor keempat yang mempengaruhi cash holding adalah profitability. 

Menurut Hankho, Dermawan dan Indrajati (2020), profitability mengukur 

tingkat kesuksesan perusahaan dalam melaksanakan kegiatan 

operasionalnya pada periode tertentu. Penelitian yang dilakukan Aftab et 

al. (2018), Margaretha dan Dewi (2020), Monica, Susanti dan Dewi 

(2019), Davidson dan Rasyid (2021), Rahman (2021) menyatakan 

profitability berpengaruh signifikan terhadap cash holding. 

Faktor yang kelima yang mempengaruhi cash holding adalah liquidity. 

Menurut Suherman (2017), liquidity adalah rasio yang digunakan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi hutang jangka 

pendeknya. Rasio ini membandingkan antara aset yang bersifat likuid 

dengan hutang jangka pendek perusahaan. Penelitian yang dilakukan 

Rahman (2021), Hanaputra dan Nugroho (2021), Alwi dan Santioso 

(2020), Suwito dan Yanti (2021) menyatakan liquidity berpengaruh 

signifikan terhadap cash holding. 

Berdasarkan uraian latar belakang masalah di atas, mengingat banyak 

perusahaan sulit menentukan kebijakan cash holding selama masa 

pandemi COVID-19, maka dilakukan studi yang menjelaskan mengenai 

“PENGARUH FIRM SIZE, LEVERAGE, CAPITAL EXPENDITURE, 

PROFITABILITY, LIQUIDITY TERHADAP CASH HOLDING PADA 

PERUSAHAAN CONSUMER CYCLICALS SELAMA PANDEMI 

COVID-19”. 
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B. Identifikasi Masalah 

Berdasarkan penelitian terdahulu tentang faktor-faktor yang 

mempengaruhi cash holding masih ditemukan hasil yang bertolak 

belakang. Penelitian yang dilakukan oleh Aftab et al. (2018), Prasetiono 

(2016), Rahman (2021), Alwi dan Santioso (2020) menyatakan bahwa firm 

size berpengaruh positif terhadap cash holding. Sementara itu penelitian 

yang dilakukan oleh Suherman (2017), Magerakis (2015) menyatakan 

bahwa firm size berpengaruh negatif terhadap cash holding. Dilain pihak, 

penelitian yang dilakukan oleh Chireka dan Fakoya (2017), Astuti, 

Ristiyana dan Nuraini (2020), Margaretha dan Dewi (2020) menyatakan 

bahwa firm size tidak berpengaruh terhadap cash holding. 

Penelitian yang dilakukan oleh Davidson dan Rasyid (2021), Dwitama 

(2018) menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh positif terhadap 

cash holding. Sementara itu penelitian yang dilakukan oleh Aftab et al. 

(2018), Arfan et al. (2017), Prasetiono (2016), Monica, Susanti dan Dewi 

(2019), Magerakis (2015), Suwito dan Yanti (2021) yang menyatakan 

bahwa leverage memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding. Dilain 

pihak, penelitian dari Chireka dan Fakoya (2017), Suherman (2017), 

Natalia dan Hastuti (2020), Rahman (2021), Hanaputra dan Nugroho 

(2021), Maxentia, Tarigan dan Verawati (2022), Alwi dan Santioso (2020), 

Sean dan Nugroho (2022) menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh 

terhadap cash holding. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Aftab et al. (2018), Setiawati, 

Lastiningsih dan Samin (2020) menunjukkan capital expenditure memiliki 

pengaruh positif terhadap cash holding. Semenatara itu, penelitian yang 

dilakukan oleh Chireka dan Fakoya (2017), Margaretha dan Dewi (2020), 

Magerakis (2015), Hanaputra dan Nugroho (2021), Suwito dan 

Yanti(2021) menunjukkan capital expenditure memiliki pengaruh negatif 

terhadap cash holding. Hasil penelitian berbeda dari Monica, Susanti dan 

Dewi (2019), Hengsaputri dan Nurainun (2020) menunjukkan bahwa 

capital expenditure tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. 
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Hasil penelitian yang dilakukan oleh Margaretha dan Dewi (2020), 

Monica, Susanti dan Dewi (2019), Davidson dan Rasyid (2021), Rahman 

(2021), Hanaputra dan Nugroho (2021), Alwi dan Santioso (2020) 

menyatakan bahwa profitability memiliki pengaruh positif terhadap cash 

holding. Sementara itu, penelitian yang dilakukan oleh Aftab et al. (2018),  

Christian dan Fauziah (2017) menyatakan profitability memiliki pengaruh 

negatif terhadap cash holding. Akan tetapi, penelitian yang dilakukan oleh 

Maxentia, Tarigan dan Verawati (2022), Sean dan Nugroho (2022), Suwito 

dan Yanti (2021) menyatakan bahwa profitability tidak memiliki pengaruh 

terhadap cash holding. 

Penelitian yang dilakukan oleh Davidson dan Rasyid (2021), Rahman 

(2021), Hanaputra dan Nugroho (2021), Alwi dan Santioso (2020) 

menunjukkan bahwa liquidity memiliki pengaruh positif terhadap cash 

holding. Hasil berbeda terdapat pada penelitian dari Suwito dan 

Yanti(2021) yang menyatakan liquidity memiliki pengaruh negatif 

terhadap cash holding. Dilain pihak, penelitian dari Suherman (2017), 

Maxentia. Tarigan dan Verawati (2022) menyatakan liquidity tidak 

memiliki pengaruh terhadap cash holding. 

Ketidakkonsistentan mengenai hasil penelitian ini membuat peneliti 

tertarik meneliti kembali faktor-faktor yang mempengaruhi cash holding 

antara lain firm size, leverage, capital expenditure, profitability, dan 

liquidity. 

 

C. Batasan Masalah 

Terdapat batasan masalah untuk memaksimalkan hasil penelitian ini. 

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah cash 

holding dan variabel independen dalam penelitian ini adalah firm size, 

leverage, capital expenditure, profitability dan liquidity. Sampel penelitian 

ini terdiri dari perusahaan yang telah terdaftar di BEI dan telah 

mempublikasi laporan keuangan tahun 2021 dan 2021. Penelitian ini 
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menggunakan data dari perusahaan sektor consumer cyclicals yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada periode 2020-2022. 

 

D. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang masalah, identifikasi masalah dan batasan 

masalah yang telas di jelaskan sebelumnya, maka rumusan masalah dalam 

penelitian ini adalah: 

1. Apakah firm size berpengaruh positif atau negatif terhadap cash 

holding perusahaan selama masa pandemi COVID-19? 

2. Apakah leverage berpengaruh positif atau negatif terhadap cash 

holding perusahaan selama masa pandemi COVID-19? 

3. Apakah capital expenditure berpengaruh positif atau negatif 

terhadap cash holding perusahaan selama masa pandemi COVID-

19? 

4. Apakah profitability berpengaruh positif atau negatif terhadap cash 

holding perusahaan selama masa pandemi COVID-19? 

5. Apakah liquidity berpengaruh positif atau negatif terhadap cash 

holding perusahaan selama masa pandemi COVID-19? 

 

E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Tujuan dari penelitian ini adalah menguji secara empiris : 

1. Pengaruh  firm size terhadap cash holding selama 

pandemi COVID-19. 

2. Pengaruh leverage  terhadap cash holding selama 

pandemi COVID-19. 

3. Pengaruh capital expenditure terhadap cash holding 

selama pandemi COVID-19. 

4. Pengaruh profitability terhadap cash holding selama 

pandemi COVID-19. 
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5. Pengaruh  liquidity terhadap cash holding selama 

pandemi COVID-19. 

2. Manfaat Penelitian 

Penelitian ini diharapkan memberikan manfaat dan kontribusi bagi 

perusahaan, investor dan akademis. Untuk perusahaan agar pihak 

manajemen dapat mengelola kas secara efektif dan efisien ketika 

menghadapi masa pandemi misalnya pandemi COVID-19. Untuk 

investor agar investor mengetahui faktor—faktor yang mempengaruhi 

cash holding perusahaan selama masa pandemi COVID-19 dan 

membantu dalam pengambilan keputusan investasi. Bagi akademis, 

menambah pengetahuan dan pemahaman tentang pengelolaan cash 

holding perusahaan selama masa pandemi COVID-19 sehingga 

memberikan manfaat dan kontribusi pada pengembangan teori dan 

metode pengelolaan kas yang lebih baik. 
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