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ABSTRAK 
 

PENGARUH NET WORKING CAPITAL, LEVERAGE, PROFITABILITAS, 

DAN CAPITAL EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING PADA 

PERUSAHAAN SEKTOR BARANG BAKU YANG TERDAFTAR DI 

BURSA EFEK INDONESIA TAHUN 2020 – 2022 

 

Cash holding berperan penting dalam pengelolaan likuiditas perusahaan. 

Penelitian dilakukan untuk mengetahui pengaruh dari net working capital, 

leverage, profitabilitas, dan capital expenditure terhadap cash holding pada 

perusahaan sektor barang baku yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama 

2020–2022. Metode purposive sampling digunakan untuk memilih sampel, lalu 

diperoleh 26 perusahaan sampel dengan total data sampel sebanyak 78 perusahaan 

selama 2020–2022. Teknik analisis data menggunakan analisis regresi berganda, 

dan data diolah menggunakan software Eviews 12. Temuan dari penelitian ini 

mengindikasikan bahwa net working capital dan leverage memiliki pengaruh 

negatif terhadap cash holding, profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap 

cash holding, sedangkan capital expenditure tidak memiliki pengaruh terhadap 

cash holding.  

 

Kata kunci: net working capital, leverage, profitabilitas, capital expenditure, 

cash holding. 
 

ABSTRACT 

 

Cash holding plays a crucial role in managing company’s liquidity. This research 

was conducted to determine the impact of net working capital, leverage, 

profitability, and capital expenditure on cash holding within the basic material 

sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange from 2020 to 2022. The 

purposive sampling method is used for sample selection, resulting in 26 sample of 

companies with a total sample data of 78 companies during 2020–2022. Data 

analysis technique using multiple regression analysis, and the data were 

processed using EViews 12 software. The findings indicate that net working 

capital and leverage have a negative influence on cash holding, profitability has a 

positive impact on cash holding, while capital expenditures show no significant 

effect on cash holdings.  

 

Keywords: net working capital, leverage, profitability, capital expenditure, cash 

holding. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A.  Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Laporan keuangan digunakan sebagai alat pengambilan 

keputusan bagi pengguna yang berada di dalam maupun luar 

perusahaan karena menunjukkan posisi dan kondisi finansial suatu 

perusahaan. Sebaik apapun kondisi finansial perusahaan, selalu ada 

ruang dan kesempatan untuk perbaikan dan peningkatan. Namun, 

mengingat pesatnya perkembangan pada era globalisasi, peningkatan 

bagi perusahaan dalam inovasi dan kualitas suatu barang maupun jasa 

yang dihasilkan adalah hal yang sangat diperlukan agar dapat bertahan 

dalam ketatnya persaingan dengan perusahaan lain. Selain itu, 

perusahaan tentunya juga dituntut untuk meningkatkan 

kemampuannya dalam mengelola keuangan, apalagi ukuran sukses 

atau tidaknya suatu perusahaan dilihat dari kondisi finansialnya. Bagi 

perusahaan untuk terus dapat berekspansi lebih besar dan menghindari 

kerugian, dibutuhkan faktor pendukung, salah satunya adalah 

ketersediaan kas. Ketersediaan kas bergantung pada seberapa baik 

manajemen kas dilakukan. Manajemen kas adalah serangkaian 

pengelolaan kas untuk menentukan besarnya persediaan kas yang 

optimal sehingga likuiditas dapat terjaga namun tetap memanfaatkan 

kas yang ada untuk memaksimalisasi laba bagi perusahaan. 

Kas adalah komponen aset paling lancar dan menjadi salah satu 

komponen utama bagi perusahaan karena kas diperlukan dalam 

kegiatan operasional sehari-hari. Operasional perusahaan juga dapat 

dipertahankan karena sumber daya kas memberikan kemandirian 

finansial yang dibutuhkan perusahaan (Boubaker, Derouiche, & 

Nguyen, 2015). Di lain sisi, kekurangan kas akan menyebabkan 
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perusahaan kesulitan mempertahankan kegiatan operasional 

perusahaan sehingga akan mempersulit pula bagi perusahaan 

memperoleh laba. Oleh karena itu, perusahaan perlu memiliki cash 

holding untuk menghindari kejadian yang demikian. Menurut Limanta 

& Malelak (2017) cash holding adalah kas yang dimiliki oleh 

perusahaan dan tersedia untuk membiayai investasi dalam aset fisik. 

Oleh karena itu, cash holding diukur dengan membagi kas dengan 

total aset perusahaan.  

Pada umumnya, perusahaan menggunakan cash holding untuk 

memenuhi kebijakan investasi dengan kesempatan yang 

menguntungkan, dibagikan sebagai dividen kepada investor, 

pembelian aset tetap dan bahan baku, membayar gaji karyawan, 

memenuhi kewajiban perusahaan, dan disimpan untuk operasional 

perusahaan serta transaksi lainnya. Oleh karena itu, cash holding 

harus berada pada tingkat yang optimal agar kebutuhan perusahaan 

dapat terpenuhi serta likuiditas tetap dapat dipertahankan (Siregar, 

Pambudi, & Septiana, 2022). Jika cash holding yang dimiliki tidak 

berada pada tingkat yang optimal, kelebihan ataupun kekurangan cash 

holding dapat menimbulkan risiko bagi perusahaan. Tentu akan 

menguntungkan bagi perusahaan jika memegang kas dalam jumlah 

besar, namun terlalu banyaknya kas juga dapat menghilangkan 

kesempatan untuk menghasilkan keuntungan karena kas yang ada 

hanya disimpan saja dan tidak digunakan untuk memperoleh 

keuntungan yang seharusnya bisa diperoleh. Selain itu, pengelolaan 

kas yang optimal juga akan menarik perhatian para eksekutif 

perusahaan dan investor. Maka, penting bagi manajer keuangan 

perusahaan untuk mengawasi operasi perusahaan bersamaan dengan 

tingkat cash holding agar tetap berada di posisi yang optimal. 

Salah satu alasan perusahaan memiliki cash holding adalah 

untuk motif pencegahan. Cash holding memungkinkan bagi 

perusahaan untuk mempertahankan posisi yang stabil sehingga 
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perusahaan dapat menghindari financial distress. Seperti yang 

diketahui, pandemi Covid-19 memberikan dampak parah terhadap 

kondisi ekonomi dunia, termasuk Indonesia. Pandemi global ini 

menyebabkan resesi ekonomi di tahun 2020 serta financial distress 

bagi banyak perusahaan. Fenomena ini menunjukkan betapa 

pentingnya cash holding bagi perusahaan di Indonesia karena nilai 

aset pastinya akan terdampak karena kondisi ekonomi yang 

memburuk.  

Gambar 1.1 Grafik Tingkat Pertumbuhan PDB Indonesia 

Periode 2020 – 2022  

 

           Sumber: www.bps.go.id (Data diolah) 

Sektor barang baku menjadi salah satu sektor yang terdampak 

parah ketika pandemi terjadi. Sub-sektor kimia menjadi salah satu 

yang tertekan karena kurangnya daya beli masyarakat yang 

menyebabkan permintaan barang menurun. Lalu, bagi sub-sektor 

bahan baku konstruksi pun juga demikian karena peraturan 

pembatasan kegiatan masyarakat yang ditetapkan oleh pemerintah, 

seperti Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan Masyarakat (PPKM) dan 

Pembatasan Sosial Berskala Besar (PSBB), menghentikan berbagai 

jenis proyek konstruksi sehingga berdampak pada menurunnya tingkat 

permintaan bahan baku konstruksi. Pandemi juga memberikan catatan 

buruk bagi sub-sektor pertambangan karena PSBB dan PPKM 

menghentikan proyek-proyek dan operasi pertambangan. Tingkat 

produksi yang menurun pada akhirnya menyebabkan menurunnya 

http://www.bps.go.id/
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tingkat permintaan energi, seperti batu bara. Fenomena yang demikian 

akan mempersulit perusahaan karena akan menghambat aliran arus 

kas perusahaan (Rimu dan Bangun, 2022). Aliran arus kas yang 

terhambat pun juga berimbas pada tingkat cash holding yang dimiliki 

perusahaan. 

Tabel 1.1 Data Cash Holding Perusahaan Sample 

Sektor Barang Baku Periode 2020 – 2022 

Nama Perusahaan 2020 2021 2022 

Intanwijaya Internasional Tbk 23,00% 15,30% 18,11% 

Samator Indo Gas Tbk. 5,69% 9,91% 7,92% 

Gunawan Dianjaya Steel Tbk. 0,06% 0,26% 2,26% 

Ekadharma International Tbk. 32,17% 30,94% 32,14% 

Aneka Tambang Tbk. 12,56% 15,46% 13,31% 

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

Berdasarkan Tabel 1.1, dapat dilihat nilai cash holding terhadap 

total aset dari lima sampel perusahaan barang baku yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia (BEI). Selama periode tiga tahun, kecuali 

Gunawan Dianjaya Steel Tbk, perusahaan mengalami fluktuasi cash 

holding. Pada tahun 2021, Aneka Tambang Tbk mengalami 

peningkatan cash holding dan mengalami penurunan cash holding 

pada tahun 2022. Peningkatan yang diikuti dengan penurunan ini juga 

terjadi pada Samator Indo Gas Tbk. Sedangkan Intanwijaya 

Internasional Tbk dan Ekadharma International Tbk mengalami 

penurunan cash holding yang cukup pesat pada tahun 2021 dan 

mengalami kenaikan cash holding pada tahun 2022. Berbeda dengan 

keempat perusahaan lainnya yang mengalami fluktuasi, Gunawan 

Dianjaya Steel Tbk mengalami peningkatan cash holding dari tahun 

2020 – 2022.  

Dari penjelasan di atas dapat dilihat bahwa walaupun PDB di 

tahun 2021 dan 2022 sudah mengalami peningkatan dari tahun 2020 

karena perbaikan kinerja sejak terjadinya pandemi, ternyata tidak 

semua dari beberapa perusahaan sektor barang baku yang tercatat di 

http://www.idx.co.id/
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Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020 – 2022 mengalami kenaikan 

persentase saldo kas. Ada perusahaan yang mengalami penurunan di 

tahun 2021 atau 2022. Selain itu, dapat dilihat juga bahwa persentase 

cash holding yang bervariasi, yaitu berkisar antara 0.06% – 32,14% 

dari total asetnya. Tingginya variabilitas jumlah cash holding dan 

tingkat kenaikan maupun penurunan persentase cash holding pada 

perusahaan sektor barang baku di Indonesia menunjukan adanya 

beberapa faktor yang mempengaruhi cash holding. 

Faktor pertama yang diduga dapat mempengaruhi cash holding 

adalah net working capital. Net working capital adalah bagian dari 

aset lancar yang dapat digunakan untuk membayar kewajiban jangka 

pendek. Net working capital yang bernilai tinggi memiliki arti bahwa 

perusahaan memiliki aset lancar substitusi kas dalam jumlah yang 

besar sebagai alternatif dalam membayar kewajibannya, sehingga 

perusahaan cenderung untuk tidak menyimpan kas dalam jumlah yang 

besar.  

Faktor kedua yang dinilai dapat mempengaruhi cash holding 

adalah leverage. Leverage adalah tingkat rasio keuangan yang 

menunjukkan penggunaan pinjaman dari eksternal untuk membiayai 

aset dan operasi perusahaan. Menurut Guizani (2017), cash holding 

akan semakin berkurang seiring semakin tingginya leverage karena 

menunjukkan ketergantungan perusahaan pada dana eksternal, 

sehingga menandakan dana internal perusahaan, seperti kas, yang 

tidak mencukupi untuk membiayai aset.  

Faktor ketiga yang diduga dapat mempengaruhi cash holding 

adalah profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio yang mengukur 

kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. Menurut (Ali et al., 

2021) profitabilitas dapat mempengaruhi cash holding karena semakin 

tinggi profitabilitas maka produktivitas perusahaan semakin baik, 

yang menunjukkan bahwa kas yang diperoleh dari laba pun akan 

semakin tinggi.  
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Faktor keempat yang dinilai dapat mempengaruhi cash holding 

adalah capital expenditure. Capital expenditure adalah pengeluaran 

biaya yang dilakukan perusahaan dengan tujuan untuk berinvestasi 

pada aktiva tetap, dengan harapan pengeluaran tersebut dapat 

memberikan manfaat untuk jangka panjang. Tingginya nilai capital 

expenditure menunjukkan cash holding perusahaan yang rendah 

karena dana internal yang dimiliki perusahaan dialokasikan untuk 

investasi pada aset tetapnya. 

Berdasarkan penjelasan di atas, penelitian ini dilakukan untuk 

mengetahui pengaruh net working capital, leverage, profitabilitas, dan 

capital expenditure terhadap cash holding pada perusahaan sektor 

barang baku yang terdaftar di BEI pada tahun 2020 – 2022. Walaupun 

sudah ada banyak penelitian yang membahas perihal ini, penelitian 

sebelumnya menunjukkan hasil yang tidak konsisten sehingga penulis 

melakukan penelitian ini untuk mengetahui apakah ada perbedaan 

hasil dari penelitian sebelumnya. Perbedaan antara penelitian ini dan 

penelitian sebelumnya terletak pada subjek yang dipilih, dimana 

penelitian pada umumnya menggunakan sektor manufaktur atau 

konsumsi sebagai subjek penelitiannya, sementara penelitian ini 

menggunakan sektor barang baku sebagai subjek penelitiannya. 

Kemudian periode penelitian juga menggunakan periode terbaru, yaitu 

tahun 2020 – 2022. Variabel independen yang digunakan pun juga 

cukup beragam.  

Berdasarkan uraian di atas, penelitian dengan judul: 

“PENGARUH NET WORKING CAPITAL, LEVERAGE, 

PROFITABILITAS, DAN CAPITAL EXPENDITURE TERHADAP 

CASH HOLDING PADA PERUSAHAAN SEKTOR BARANG 

BAKU YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK INFONESIA 

TAHUN 2020 – 2022” dilakukan untuk mengetahui pentingnya 

pengelolaan kas yang tepat dengan menetapkan tingkai cash holding 

yang optimal sesuai kebutuhan perusahaan. 
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2. Identifikasi Masalah 

Hasil dari penelitian terdahulu terhadap variabel independen 

yang akan diteliti dalam penelitian ini memiliki hasil yang berbeda-

beda. Penelitian oleh (Devina, Wijaya, & Sisilia, 2021) dan (Setiawati, 

Lastiningsih, & Samin, 2020) menyatakan bahwa net working capital 

berpengaruh positif terhadap cash holding.  Berbeda dengan penelitian 

yang dilakukan oleh (Guizani, 2017), (Padademang, 2018), dan (Hazir 

& Tan, 2019) yang menemukan bahwa net working capital 

berpengaruh negatif terhadap cash holding.  

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Khalil & Mukhtiar, 

2017) dan (Selcuk & Yilmaz, 2017) menunjukkan bahwa leverage 

berpengaruh positif terhadap cash holding. Sedangkan penelitian yang 

dilakukan oleh (Guizani, 2017) dan (Arfan, Basri, Handayani, Majid, 

& Fahlevi, 2017) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh negatif 

terhadap cash holding.  

(Rimu & Bangun, 2022) dan (Arfan et al., 2017) menyatakan 

bahwa profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap cash holding. 

Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (Thu & Khuong, 

2018) dan (Aftab et al., 2018) yang menunjukkan bahwa profitabiltas 

memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding.  

Hubungan antara capital expenditure dan cash holding dari 

penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh (Setiawati et al., 2020) 

menyatakan bahwa capital expenditure berpengaruh positif terhadap 

cash holding. Penelitian yang dilakukan oleh (Guizani, 2017), (Arfan 

et al., 2017) serta (Hazir & Tan, 2019) menyatakan bahwa capital 

expenditure memilih pengaruh negatif signifikan terhadap cash 

holding.  

Penelitian yang dilakukan oleh berbagai peneliti terdahulu 

memiliki hasil yang bervariasi. Maka dari itu, dilakukan penelitian 

kembali terhadap cash holding oleh beberapa faktor terkait, yaitu net 

working capital, leverage, profitabilitas, dan capital expenditure. 
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3. Batasan Masalah 

Mengingat cakupan masalah dalam penelitian ini sangat luas, 

maka diperlukan pembatasan agar pembahasan masalah menjadi lebih 

terarah. Penelitian ini akan berfokus pada cash holding sebagai 

variabel dependen, serta variabel net working capital, leverage, 

profitabilitas, dan capital expenditure sebagai variabel independen. 

Penelitian ini membatasi cakupan penelitian dengan subjek perusahan 

sektor barang baku. Alasannya adalah terdapat variabilitas dalam 

jumlah cash holding dan fluktuasi persentase cash holding di sektor 

barang baku yang menunjukkan adanya beragam faktor yang berperan 

dalam memengaruhi cash holding. Sumber data penelitian adalah data 

sekunder berupa laporan keuangan dari perusahaan sektor barang baku 

yang tersedia di situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI). Lalu, data 

penelitian terbatas pada rentang tahun 2020 – 2022. 

4. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang permasalahan serta identifikasi dan 

pembatasannya, disusunlah rumusan masalah sebagai berikut: 

a. Apakah net working capital berpengaruh secara negatif terhadap 

cash holding pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 

2022? 

b. Apakah leverage berpengaruh secara negatif terhadap cash holding 

pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 2022? 

c. Apakah profitabilitas berpengaruh secara positif terhadap cash 

holding pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 2022? 

d. Apakah capital expenditure berpengaruh secara negatif terhadap 

cash holding pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 

2022? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 
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Dari beberapa rumusan masalah yang dijabarkan diatas, maka 

tujuan penelitian ini dilakukan, yaitu: 

a. Untuk mengetahui pengaruh net working capital terhadap cash 

holding pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 2022. 

b. Untuk mengetahui pengaruh leverage terhadap cash holding pada 

perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 2022. 

c. Untuk mengetahui pengaruh profitabilitas terhadap cash holding 

pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 2022. 

d. Untuk mengetahui pengaruh capital expenditure terhadap cash 

holding pada perusahaan sektor barang baku tahun 2020 – 2022. 

2. Manfaat 

a. Manfaat teoritis 

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi 

signifikan dalam ranah ilmiah akuntansi dengan menggambarkan 

relevansi pentingnya faktor-faktor seperti net working capital, 

leverage, profitabilitas, dan capital expenditure dalam 

pengaruhnya terhadap cash holding, sehingga pemahaman lebih 

dalam mengenai faktor yang memengaruhi cash holding dapat 

diperoleh. 

b. Bagi perusahaan 

Bagi perusahaan sektor barang baku di Indonesia, penelitian 

ini bertujuan menjadi panduan dalam pengembangan kebijakan 

cash holding di masa depan. Penelitian ini diharapkan dapat 

membantu perusahaan untuk membuat keputusan yang lebih tepat 

dan bijaksana terkait cash holding, sehingga jumlah kas yang 

dimiliki perusahaan dapat sesuai dengan kebutuhan dan tujuan 

perusahaan. 

c. Bagi peneliti selanjutnya 

Peneliti berharap bahwa temuan dari penelitian ini dapat 

menjadi sumber referensi bagi peneliti di masa depan yang akan 

meneliti aspek-aspek terperinci terkait cash holding. 
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