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ABSTRAK 

 
FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI CASH HOLDINGS: STUDI 

EMPIRIS  PADA  PERUSAHAAN  SEKTOR  PROPERTY  DAN  REAL ESTATE 

YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2017- 

2021 

 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, leverage, 

pengeluaran modal, dan peluang pertumbuhan terhadap cash holding. Subjek penelitian 

adalah perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

selama tahun 2017-2021. Sampel dipilih menggunakan metode purposive sampling, 

dan diperoleh 46 sampel perusahaan dengan total data sampel sebanyak 230 perusahaan 

selama tahun 2017-2021. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi berganda. 

Data diolah dengan menggunakan program EViews versi 12. Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa profitabilitas dan peluang pertumbuhan berpengaruh positif 

signifikan terhadap cash holding, sedangkan leverage dan pengeluaran modal tidak 

berpengaruh terhadap cash holding. 

 
Kata kunci: profitabilitas, leverage, pengeluaran modal, peluang pertumbuhan, cash 

holding. 

 
ABSTRACT 

 

The purpose of this study was to determine the effect of profitability, leverage, capital 

expenditures, and growth opportunities on cash holdings. The research subjects were 

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

2017-2021. The sample was selected using the purposive sampling method, and 46 

sample companies were obtained with a total sample data of 230 companies during 
2017-2021. Data analysis technique using multiple regression analysis. Data were 
processed using the EViews program version 12. The results of this study indicate that 
profitability and growth opportunities have a significant positive effect on cash 
holdings, while leverage and capital expenditures have no effect on cash holdings. 

 
Keywords: profitability, leverage, capital expenditure, growth opportunity, cash 

holding.
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BAB 1 
 

PENDAHULUAN 
 

 
 
 
 
 

A.  Permasalahan 

1.    Latar Belakang Masalah 

Perusahaan merupakan sebuah tempat aktivitas  ekonomi untuk 

menghasilkan barang atau jasa dengan tujuan untuk memberikan 

keuntungan dan manfaat ekonomi bagi para pemangku kepentingan 

(stakeholders) terkait. Perusahaan menjadi salah satu pemicu pertumbuhan 

ekonomi di suatu negara. Pada era globalisasi yang ditandai oleh persaingan 

antar perusahaan yang semakin ketat, setiap perusahaan dituntut untuk terus 

kreatif dan inovatif dalam menciptakan produk yang ditawarkan serta 

mampu mengelola keuangan, khususnya manajemen kas secara efektif. 

Manajemen kas merupakan sebuah sistem pengelolaan kas perusahaan yang 

mengatur arus kas sehingga likuiditas perusahaan dapat dipertahankan, 

tanpa ada cash idle dan mampu memanfaatkan kas yang menganggur untuk 

meningkatkan profitabilitas. 

Perusahaan diharapkan dapat memiliki tingkat kas yang optimal 

sehingga dapat meningkatkan nilai pemegang saham (Chireka & Fakoya, 

2017). Ketersediaan kas menjadi hal yang terpenting karena kas merupakan 

aset perusahaan yang paling likuid dibandingkan dengan aset-aset lainnya 

(Bangun & Wijaya, 2019). Secara langsung, kas menentukan besaran 

pembiayaan dan pembayaran, operasi dan investasi, serta nilai perusahaan. 

Kas yang tersedia atau ditahan ini disebut dengan istilah cash holding. 

Menurut (Angkawidjaja & Rasyid, 2019) cash holding adalah banyaknya 

kas dan setara kas yang dipegang serta diperoleh perusahaan, untuk 

keperluan   berbagai   kegiatan   operasional   perusahaan   serta   kegiatan 

1
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membayar kewajiban atau hutang dalam perusahaan. Cash holding di ukur 

dengan membagikan  antara kas yang tersedia dengan total aset  dalam 

perusahaan (Margaretha & Sofia, 2020). Dalam suatu perusahaan, 

terjadinya kelebihan serta kekurangan uang tunai dapat menimbulkan 

kekhawatiran risiko dan ketidakpastian dalam bisnis (Chen et al.,2020). 

Memegang kas dalam jumlah besar oleh suatu perusahaan dapat 

memberikan keuntungan, namun terdapat sisi negatif jika perusahaan 

memegang kas dalam jumlah besar (excess cash) yaitu hilangnya 

kesempatan oleh perusahaan untuk memperoleh keuntungan karena kas 

bersifat idle fund atau tidak dapat memberikan  pendapatan jika hanya 

disimpan saja dan seirinig berjalannya waktu dapat berkurang karena 

adanya pengenaan pajak. Manajer keuangan dalam suatu perusahaan 

umumnya   menjalankan   kegiatan   perusahaan   secara   berkala   dengan 

menjaga keseimbangan jumlah kas yang ada  sehingga tidak terlalu sedikit 

dan terlalu banyak. Oleh sebab itu, sangat penting bagi sebuah perusahaan 

dapat menetapkan jumlah kas yang ideal sehingga dapat menumbuhkan 

perhatian dari berbagai kalangan eksternal seperti eksekutif, penganalisa, 

dan investor terhadap cash holding (Elisabeth, 2019). 

Industri property dan real estate menjadi salah satu sektor yang 

terdampak paling parah ketika pandemi virus corona (Covid-19) 

menyerang. Di tengah terjadinya penurunan daya beli oleh masyarakat, 

penjualan sektor properti yang bukan merupakan kebutuhan pokok   dan 

utama tentunya akan terus mengalami penurunan. (Rambey, 2020) 

mengatakan bahwa industri properti di Indonesia sangat sensitif dalam 

siklus makro ekonomi Indonesia. Terjadinya penurunan tajam dari kontrak 

antar produsen dengan konsumen, baik penjualan properti maupun sewa. 

Selain itu, banyaknya penyewa baik perseorangan maupun kelompok akan 

mengalami guncangan karena kondisi ekonomi sehingga mengakibatkan 

kesulitan dalam memenuhi dan melakukan transaksi kontrak yang ada.
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Perusahaan sektor property dan real estate menyimpan aset mereka dalam 

bentuk aset tidak lancar sehingga sangat rentan terhadap krisis likuiditas. 

Selain itu, perusahaan sektor property memiliki tingkat cash convertion 

cycle yang relatif lebih panjang karena mreka diharuskan untuk mengubah 

bahan material menjadi sebuah bangunan. Setiap projek pembangunan juga 

menghabiskan waktu yang cukup lama sehingga perusahaan harus 

menyiasati kebutuhan dana mereka, sehingga hal tersebut menjadi 

pertimbangan bagi perusahaan untuk melakukan manajemen kas yang baik, 

salah satunya dengan kebijakan cash holding (Murdijaningsih, Febrianti, & 

Cahyo, 2021). Rendahnya tingkat cash holding merujuk pada banyaknya 

perusahaan di Indonesia khususnya sektor property dan real estate yang 

mengalami pailit alias kebangkrutan. 

 
 

Tabel 1.1 Data Saldo Kas Perusahaan Sample Property 
 

dan Real Estate Periode 2017-2021 

 
 2017 2018 2019 2020 2021 

PT RISTIA BINTANG MAHKOTA SEJATI Tbk 4,34% 21,3% 6,07% 5,80% 6,54% 

PT DUTA ANGGADA REALTY Tbk 0,79% 1,55% 1,03% 0,45% 1,44% 

PT COWELL DEVELOPMENT Tbk 0,80% 1,94% 0,72% PAILIT - 

PT BUMI SERPONG DAMAI Tbk 12,6% 15,6% 12,58% 17,93% 12,63% 

PT FORTUNE MATE INDONESIA Tbk 0,34% 4,60% 5,13% 0,23% 0,91% 

Sumber: www.idx.co.id (Data diolah, 2021) 
 

 
 

Berdasarkan data tabel 1.1 diatas dapat dilihat presentase saldo kas dari 

beberapa sample perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Selama periode lima tahun, PT Ristia Bintang 

Mahkota dan PT Fortune Mate mengalami siklus saldo kas yang sangat 

berfluktuasi, Pada tahun 2018, semua perusahaan sama-sama mengalami 

peningkatan presentase saldo kas yang cukup pesat, namun pada tahun-

http://www.idx.co.id/
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tahun berikutnya beberapa perusahaan mengalami fluktuasi atau penurunan 

saldo kas yang sangat drastis. PT Bumi Serpong Damai memiliki presentase 

saldo kas yang sangat besar dibanding dengan keempat perusahaan sample 

lainnya. Beberapa perusahaan mengalami penurunan pesat di tahun 2020 

namun berhasil meningkatkan saldo kas mereka sehingga presentase saldo 

kas perusahaan dapat mengalami sedikit peningkatan. PT Cowell 

Development sempat mengalami sedikit peningkatan saldo kas di tahun 

2019 namun pada perusahaan tersebut dinyatakan pailit oleh Pengadilan 

Niaga Jakarta Pusat pada pertengahan 2020 yang disebabkan karena 

perusahaan tersebut tidak mampu membayar utang sebesar Rp 53,3 miliar. 

PT COWL menjelaskan bahwa hutang tersebut digunakan untuk memenuhi 

biaya operasional perusahaan. Data ini menunjukkan bahwa tingkat 

presentase saldo kas dari lima perusahaan sektor property dan real estate 

sangat berfluktuasi, khususnya pada tahun 2020 dimana saldo kas beberapa 

perusahaan sangat menurun pesat dikarenakan pandemi covid yang melanda 

Indonesia bahkan seluruh dunia khususnya pada perusahaan property dan 

real estate mengalami penurunan yang cukup signifikan. Perusahaan 

diperkirakan memiliki jumlah kas yang sedikit, sehingga menyebabkan 

perusahaan mengalami kendala dalam memenuhi dan membiayai kebutuhan 

operasional perusahaannya, serta perusahaan juga beresiko dipandang buruk 

oleh berbagai investor jika tidak dapat mengendalikan dan menjaga 

likuiditas perusahaannya. 

Salah satu faktor yang  diduga mempengaruhi tingkat cash holding 

adalah profitabilitas. Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan 

untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memperoleh 

keuntungan. Semakin stabil rasio profitabilitas menunjukkan bahwa 

perusahaan mampu memperoleh keuntungan (Wardiyah, 2017). Menurut 

(Prasetiono, 2017) perusahaan dengan profitabilitas tinggi cenderung 

memiliki  dan  menyimpan  kas  dalam  jumlah  yang  besar.  Profitability
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merupakan salah satu faktor yang dapat menentukan pembiayaan dari 

pendapatan yang diperoleh perusahaan dengan menggunakan aset 

perusahaan untuk melakukan transaksi operasional dan kegiatan transaksi 

perusahaan lainnya. 

Faktor kedua yang diduga dapat mempengaruhi tingkat cash holding 

perusahaan yaitu leverage. Leverage merupakan tingkat rasio keuangan 

perusahaan dengan membagikan total hutang dengan total aktiva 

perusahaan. Menurut (Andika, 2017) semakin besar rasio leverage yang 

dimiliki perusahaan, maka semakin besar nilai hutang yang dimiliki. 

(Angkawidjaja & Rasyid, 2019) menyatakan bahwa cash holding 

perusahaan dapat berkurang apabila kondisi keuangan perusahaan 

memburuk, sehingga cash holding dapat digunakan untuk membiayai 

hutang, sebaliknya cash holding bertambah apabila perusahaan memperoleh 

aset secara kredit dimana aset tersebut dapat berubah menjadi laba. 

Faktor ketiga yang dinilai dapat mempengaruhi tingkat cash holding 

yaitu capital expenditure. Capital expenditure merupakan pengeluaran yang 

dilakukan oleh perusahaan dengan harapan pengeluaran yang mereka 

lakukan tersebut akan memberikan manfaat atau benefit untuk jangka waktu 

yang panjang. Menurut (Amalia, Arfan, & Saputra, 2018) investasi 

pengeluaran capital expenditure diperlukan perusahaan untuk dapat 

bertumbuh dan memiliki nilai dihadapan publik. Penelitian yang dilakukan 

oleh (Ashari & Faizal, 2018) menyatakan bahwa perusahaan dengan tingkat 

capital expenditure yang tinggi cenderung menghindari biaya pengeluaran 

tambahan  yang  dapat  meningkatkan biaya  modal  dari  luar perusahaan 

(eksternal) sehingga perusahaan dihimbau untuk memegang uang tunai atau 

aset lancar lebih banyak. 

Faktor keempat yang dinilai dapat mempengaruhi tingkat cash holding 
 

perusahaan yaitu growth opportunity. Growth opportunity menggunakan
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alat ukur market to book value, yaitu membagikan antara market value of 

equity dengan book value of equity. (Liestyasih & Wiagustini, 2017) 

menyatakan bahwa growth opportunity dapat meningkatkan cash holding 

perusahaan, karena semakin besar kesempatan bagi perusahaan untuk 

bertumbuh dan kesempatan mendapatkan pengembalian dengan jumlah 

besar juga semakin banyak. Perusahaan yang memiliki kemampuan untuk 

mempertahankan kas yang tinggi dapat mempengaruhi tingginya 

kesempatan bagi perusahaan untuk memenuhi kebutuhan berinvestasi 

dimasa depan. 

Oleh karena itu, penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh 

profitability,  leverage, capital expenditure, dan growth opportunity 

terhadap cash holding perusahaan sektor property dan real estate di 

Indonesia. Perbedaan antara penelitian ini dengan penelitian sebelumnya 

yaitu dalam sektor perusahaan yang diteliti, dimana penelitian pada 

umumnya menggunakan sektor manufaktur sebagai objek penelitiannya, 

sementara penelitian ini mengambil sub sektor property dan real estate 

sebagai objek penelitiannya. Kemudian terdapat perbedaan periode 

penelitian, dimana periode penelitian sebelumnya diambil dari tahun 2019- 

2021, sementara penelitian ini diambil dari tahun 2017-2021. Variabel 

independen yang digunakan di dalam penelitian ini juga cukup beragam. 

Berdasarkan fenomena latar belakang masalah yang telah dijelaskan, 

maka penelitian ini menganalisis kembali faktor yang mempengaruhi cash 

holding perusahaan. Berdasarkan uraian di atas, penelitian ini dilakukan 

dengan judul: “FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI CASH 

HOLDINGS: STUDI EMPIRIS PADA PERUSAHAAN SEKTOR 

PROPERTY DAN REAL ESTATE YANG TERDAFTAR DI BURSA 

EFEK INDONESIA TAHUN 2017-2021” yang dilakukan untuk 

mengetahui pentingnya pengelolaan kas yang tepat dengan menetapkan
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tingkat cash holding secara optimal sesuai dengan kebutuhan dan kemauan 

perusahaan. 

 

 
2.   Identifikasi Masalah 

Hasil dari penelitian terdahulu terhadap variabel terkait yang akan 

diteliti yaitu (Nainggolan & Saragih, 2020) menemukan bahwa profitability 

berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Sedangkan menurut 

(Christian & Fauziah, 2017) profitability berpengaruh negatif signifikan 

terhadap cash holding. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh 

(Jason & Viriany, 2020) yang menunjukkan bahwa profitability tidak 

berpengaruh terhadap cash holding. 

Hubungan leverage dari penelitian yang dilakukan oleh (Moraes, 2019), 

(Bangun, 2019) serta (Pasaribu & Nuringsih, 2019) menyatakan bahwa 

leverage berpengaruh terhadap cash holding. Sedangkan penelitian oleh 

(Marfua, 2018) menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap 

cash holding. (Thu & Khuong, 2018) yang menyatakan bahwa leverage 

berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding. Hasil penelitian yang 

dilakukan (Selcuk & Yilmaz, 2017) menunjukkan hasil bahwa leverage 

berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. 

(Margaretha & Sofia, 2020) menyatakan bahwa capital expenditure 

memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap cash holding. Hal ini 

disebabkan karena jika nilai capital expenditure perusahaan meningkat, 

maka cash holding perusahaan juga meningkat. Berbeda dengan hasil 

penelitian (Halim & Rosyid, 2020) menunjukkan bahwa capital expenditure 

tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. Penelitian yang dilakukan 

oleh (Jason & Viriany, 2020) menyatakan bahwa capital expenditure 

memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap cash holding.
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Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Romadhoni, Kufepaksi, & 

Hendrawaty, 2019) growth opportunity berpengaruh positif signifikan 

terhadap cash holding. (Hastuti, 2020) menyatakan bahwa growth 

opportunity berpengaruh positif terhadap cash holding. 

Berdasarkan hasil penelitian sebelumnya, bisa dilihat bahwa penelitian 

terhadap cash holding yang terkait oleh beberapa variabel memiliki hasil 

yang bervariasi. Oleh karena itu dilakukan penelitian kembali mengenai 

faktor – faktor yang berpengaruh terhadap cash holding untuk mengetahui 

berapa tingkat kas yang dimiliki perusahaan manufaktur yang tercatat di 

BEI serta faktor-faktor  yang  berpotensi  untuk  menentukan tingkat  kas 

tersebut. 

 

 
3.   Batasan Masalah 

Mengingat masalah yang tercakup dalam penelitian ini sangat luas, 

maka diperlukan pembatasan agar pembahasan masalah menjadi lebih 

fokus dan terarah. Pembatasan pada penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

 
 

a. Variabel Penelitian 
 

Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah cash 

holding. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini 

dibatasi pada profitability, leverage, capital expenditure dan growth 

opportunity. 

 
 

b. Industri Penelitian 
 

Bidang yang diteliti dalam penelitian ini dibatasi pada perusahaan 

sektor property dan real estate. Alasan dipilihnya sektor property dan 

real  estate  disebabkan karena  berdasarkan  grafik  perusahaan  yang 

tercantum diatas ada permasalahan pada tingkat rasio cash holding.
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Sehingga, diharapkan dapat dilakukan perhitungan terhadap laporan 

keuangan perusahaan yang berkaitan dengan cash holding serta faktor- 

faktor yang dapat mempengaruhi cash holding pada perusahaan 

property dan real estate. 

 
 

c. Sumber Data Penelitian 
 

Sumber data penelitian adalah data sekunder yang terdaftar di Bursa 

Efek Indonesia (BEI). Periode data penelitian dibatasi pada tahun 2017 

sampai tahun 2021 Penelitian ini merupakan studi empiris dengan 

mengambil data dari laporan keuangan dan laporan tahunan perusahaan 

property dan real estate. pada situs resmi Bursa Efek Indonesia 

(www.idx.co.id). 

 

 
4.   Rumusan Masalah 

Berdasarkan permasalahan yang sudah diungkapkan beserta dengan 

identifikasi dan pembatasannya, terdapat beberapa rumusan masalah 

yang dapat dirangkum : 

a.   Apakah profitability berpengaruh secara positif terhadap cash 

holding pada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021? 

b. Apakah leverage berpengaruh secara negatif terhadap cash holding 
 

pada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021? 
 

c. Apakah capital expenditure berpengaruh secara negatif terhadap cash 

holding pada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021? 

d. Apakah growth opportunity berpengaruh secara positif terhadap cash 

holding pada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021?

http://www.idx.co.id/
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B.  Tujuan dan Manfaat 

1.    Tujuan 

Dari beberapa rumusan masalah yang dijabarkan diatas, maka tujuan 

dalam melakukan penelitian ini, yaitu: 

a. Untuk mengetahui pengaruh profitability terhadap cash holding pada 

perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021. 

b. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap cash holding pada 

perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021. 

c.  Untuk  mengetahui  pengaruh  capital  expenditure  terhadap  cash 

holding pada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021. 

d.  Untuk  mengetahui  pengaruh  growth  opportunity  terhadap  cash 

holding pada perusahaan property dan real estate tahun 2017-2021. 

2.    Manfaat 

a. Manfaat teoritis 
 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi ilmiah 

dalam bidang akuntansi mengenai pentingnya profitability, leverage, 

capital expenditure, dan growth opportunity dalam memengaruhi cash 

holding dan dapat lebih memahami faktor yang memengaruhi cash 

holding di Indonesia. 

 
 

b. Bagi perusahaan 
 

Bagi perusahaan property dan real estate di Indonesia, penelitian 

ini dimaksudkan untuk menjadi referensi untuk perusahaan dalam 

menetapkan kebijakan cash holding pada masa mendatang. Perusahaan 

diharapkan dapat lebih teliti dan bijaksana dalam menentukan besarnya 

jumlah kas yang ditahan, sehingga besar jumlah kas perusahaan sesuai 

dengan kebutuhan dan keinginan perusahaan dan dapat  memudahkan  

aktivitas  transaksional  maupun  aktivitas operasional perusahaan.
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c. Bagi peneliti selanjutnya 
 

Peneliti mengharapkan bahwa hasil penelitian ini mampu 

menjadi bahan referensi bagi peneliti selanjutnya untuk membuka 

potensi akan penelitian terkait cash holding yang lebih mendetail.
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