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UNIVERSITAS TARUMANAGARA
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS
JAKARTA
ABSTRAK

PENGARUH DIVIDEND PAYMENT, FIRM SIZE, DAN CAPITAL
EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING PADA SEKTOR
INDUSTRI CONSUMER NON-CYCLICALS YANG TERDAFTAR DI
BURSA EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2020-2022.

Penelitian ini bertujuan untuk mengumpulkan informasi empiris terkait pengaruh
pembayaran dividen, ukuran perusahaan, dan belanja modal terhadap cash
holdings pada perusahaan sektor industri consumer non-cyclicals yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia pada tahun 2020-2022. Penelitian ini menggunakan 117
data dari 39 perusahaan dalam industri consumer non-cyclicals sebagai sampel
yang valid. Metode purposive sampling digunakan dalam penelitian ini untuk
mendapatkan sampel dan analisis menggunakan regresi linier berganda dangan
menggunakan Eviews 13. Hasil penelitian menunjukkan dividend payment tidak
memiliki pengaruh terhadap cash holding, namun firm size dan capital
expenditures berpengaruh negatif terhadap cash holding. Penelitian ini
menyimpulkan perusahaan sektor industri consumer non-cyclicals telah mengelola
kasnya dengan baik. Implikasi dari penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan
pertimbangan dalam pengambilan keputusan perusahaan dan sebagai referensi
untuk penelitian selanjutnya.

Kata kunci: Cash Holding, Dividend Payment, Firm Size, dan Capital
Expenditure.

ABSTRACT

This research is intended to collect empirical information related to the influence
of dividend payments, company size, and capital expenditures on cash holdings in
consumer non-cyclicals industry sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange in 2020-2022. This study uses 117 data from 39 companies in the
consumer non-cyclicals industry as a valid sample. The purposive sampling
method was used in this study to obtain samples and analysis using multiple
linear regression using Eviews 13. The results showed that dividend payments had
no effect on cash holding, but firm size and capital expenditures had a negative
effect on cash holding. This study concludes that non-cyclical consumer industry
sector companies have managed their cash well. The implications of this study
can be used as a consideration in making company decisions and as a reference
for further research.

Keywords: Cash Holding, Dividend Payment, Firm Size, and Capital Expenditure.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Permasalahan

1. Latar Belakang Masalah

Perekonomian Indonesia saat ini cukup stabil, hal ini disebabkan oleh
pertumbuhan industri Indonesia sebesar 4,3% pada tahun 2021. Sektor industri
consumer non-cyclicals merupakan sub industri yang paling banyak memberikan
kontribusi dalam pertumbuhan tersebut. Sektor industri consumer non-cyclicals
merupakan industri yang mengubah bahan mentah menjadi produk jadi maupun
produk setengah jadi yang mempunyai nilai tambah, dimana dalam prosesnya
dapat dilakukan secara mekanis dengan mesin maupun tanpa mesin. Sektor
industri consumer non-cyclicals menjadi salah satu industri yang menjanjikan di
Indonesia, hal ini didukung oleh kondisi sumber daya alam dan manusia yang
tersedia dan juga adanya kesiapan Pemerintah Indonesia untuk menghadapi
revolusi industri keempat atau disebut juga dengan industri 4.0

(https://kemenperin.go.id/).

Kementerian Perindustrian Republik Indonesia mencatat, sektor industri
consumer non-cyclicals memberikan kontribusi terbesar atas kenaikan
pertumbuhan ekonomi Indonesia yang mecapai 7,07% pada triwulan kedua tahun
2021. Pada periode tersebut, sektor industri consumer non-cyclicals sendiri
mencatat pertumbuhan sebesar 6,91% meskipun mendapatkan desakan akibat
pandemi Covid-19. Kementerian Perindustrian (Menperin) menegaskan, sektor
industri consumer non-cyclicals secara konsisten memberikan kontribusi yang
besar terhadap surplus neraca perdagangan Indonesia yang berarti, nilai ekspor
lebih dari nilai impor. Pada periode Januari hingga April 2023, sektor industri
consumer non-cyclicals kembali memberikan kontribusi paling tinggi terhadap
realisasi nilai ekspor nasional sebesar 70,21% atau mencapai USD 60,63 miliar
dari total ekspor dalam periode tersebut yang sebesar USD 86,25 miliar
(https://kemenperin.go.id/).



https://kemenperin.go.id/artikel/22681/Sektor-Manufaktur-Tumbuh-Agresif-di-Tengah-Tekanan-Pandemi-
https://kemenperin.go.id/artikel/22681/Sektor-Manufaktur-Tumbuh-Agresif-di-Tengah-Tekanan-Pandemi-

Ketersediaan uang tunai sangat penting bagi sebuah bisnis, terutama untuk
kegiatan operasional dan transaksional. Memiliki jumlah kas yang besar dapat
memberikan keuntungan untuk perusahaan, salah satunya adalah untuk
membiayai kebutuhan yang tidak terduga. Namun, memiliki kas dalam jumlah
besar juga memiliki konsekuensi negatif, yaitu perusahaan tidak akan memiliki
peluang untuk menghasilkan keuntungan karena uang tunai yang hanya disimpan
tidak akan memberikan pendapatan. Dengan demikian, salah satu masalah yang
paling sering dihadapi manajer keuangan adalah bagaimana mengatur operasi
perusahaan sambil tetap menjaga keseimbangan saldo kas perusahaan.
Meningkatnya individu, termasuk manajer dan investor yang memperhatikan
penyimpanan kas, semakin penting untuk perusahaan untuk memiliki dana yang
cukup.

Kasmir (2015) mengatakan kas adalah uang tunai yang dimiliki
perusahaan dan dapat digunakan kapan saja. Kas merupakan aktiva lancar yang
paling penting untuk membayar berbagai kebutuhan. Jumlah uang tunai yang ada
di perusahaan harus diatur sebaik mungkin sesuai dengan kebutuhan perusahaan.
Apabila uang kas terlalu banyak, sedangkan penggunaannya kurang efektif, akan
terjadi uang menganggur. Menurut (Paera & Novianty, 2023) kepemilikan kas
yang tinggi oleh suatu perusahaan menunjukkan bahwa ada banyak uang tunai
yang menganggur, namun kepemilikan kas yang rendah juga berdampak negatif
bagi perusahaan itu sendiri. Jika perusahaan memiliki sedikit uang tunai, maka
perusahaan akan kesulitan untuk membayar hutang jangka pendeknya, sehingga
akan timbul masalah likuiditas. Dalam penelitian ini, cash holding atau
kepemilikan kas dihitung dengan cara membagi total kas dan ekuivalen kas
dengan total aset yang dimiliki perusahaan. Selain itu, ada juga faktor-faktor yang
dapat mempengaruhi kepemilikan kas suatu perusahaan, yaitu pembayaran
dividen, ukuran perusahaan dan belanja modal.

Panalar & Ekadjaja (2020) menjelaskan bahwa dividen yang dibagikan
oleh perusahaan dapat berupa dividen saham, dimana setiap pemegang saham
menerima dividen yang setara dengan jumlah saham tertentu, sehingga jumlah

saham yang dimilikinya akan meningkat atau berupa dividen dapat berupa uang



tunai, dimana setiap pemegang saham menerima sejumlah uang tunai untuk setiap
saham. Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan
dan berasal dari laba usaha. Semakin banyak dividen yang dibayarkan akan
berdampak pada menurunnya kepemilikan kas perusahaan. Hal ini konsisten
dengan penelitian yang menunjukkan pembayaran dividen memiliki pengaruh
negatif terhadap kepemilikan kas (Pasaribu & Nuringsih, 2019). Namun,
penelitian lain yang dilakukan oleh (Alnori, Bugshan, & Bakry, 2021) dan (Putri
& Siswanti, 2022) menemukan bahwa dividend payment berpengaruh positif
terhadap cash holding perusahaan.

Ukuran perusahaan memiliki arti yang sama dengan ukuran dari suatu
bisnis. Ukuran perusahaan yang semakin meningkat akan mengakibatkan saldo
kas menjadi lebih tinggi. Hal ini terjadi karena perusahaan besar cenderung
memiliki kewajiban dan kebutuhan yang besar dibandingkan dengan perusahaan
kecil. Semakin besar suatu perusahaan, semakin banyak pula hambatan yang akan
dihadapi terkait dengan modal eksternal sehingga mereka memegang kas yang
tidak sedikit. Berbanding terbalik dengan perusahaan kecil, semakin kecil suatu
perusahaan, semakin besar hambatan yang akan dihadapi dalam hal pendanaan
eksternal. Akibatnya, perusahaan kecil akan memiliki lebih memegang lebih
banyak kas daripada perusahaan besar. Hal ini sesuai dengan penelitian (Alnori,
Bugshan, & Bakry, 2021) dan (Ekadjaja, Siswanto, & Agselia, 2022) yang
menemukan bahwa firm size memiliki pengaruh positif terhadap cash holding.
Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh (Magerakis, Gkillas, Tsagkanos, &
Siriopoulos, 2020) dan (Davidson & Rasyid, 2020) menemukan bahwa firm size
memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding perusahaan.

Capital expenditure atau belanja modal adalah biaya yang dibayarkan
secara bertahap untuk mengganti atau membeli aset baru untuk perusahaan.
Menurut (Yanti, Susanto, Wirianata, & Viriany, 2019) capital expenditure adalah
pengeluaran yang dapat memberikan keuntungan atau manfaat untuk depan,
sehingga dihitung dan dicatat sebagai pengeluaran modal dan bukan sebagai biaya.
Belanja modal seringkali memerlukan pengeluaran dalam jumlah yang besar

misalnya, semakin banyak belanja modal maka semakin banyak pula aset yang



bisa digunakan sebagai jaminan bagi perusahaan dalam berutang. Sehingga dapat
meningkatkan utang yang dimiliki perusahaan dan mengurangi jumlah
kepemilikan kas. Hal tersebut konsisten dengan penelitian (Magerakis, Gkillas,
Tsagkanos, & Siriopoulos, 2020) yang menemukan bahwa capital expenditure
berpengaruh negatif terhadap cash holding. Sedangkan, penelitian (Pudiyarti,
2021) menemukan bahwa capital expenditure berpengaruh positif terhadap cash
holding perusahaan.

Berdasarkan pemaparan di atas, penelitian ini akan disusun dengan judul
PENGARUH DIVIDEND PAYMENT, FIRM SIZE, DAN CAPITAL
EXPENDITURE TERHADAP CASH HOLDING PADA SEKTOR INDUSTRI
CONSUMER NON-CYCLICALS YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK
INDONESIA (BEI) PERIODE 2020-2022.

2. Identifikasi Masalah

Penelitian yang dilakukan oleh (Putri & Siswanti, 2022) dan (Alnori,
Bugshan, & Bakry, 2021) menemukan bahwa dividend payment memiliki
pengaruh positif terhadap cash holding. Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh
(Pasaribu & Nuringsih, 2019) menemukan bahwa dividend payment memiliki
pengaruh negatif terhadap cash holding. Penelitian yang dilakukan oleh (Ekadjaja,
Siswanto, & Agselia, 2022) dan (Alnori, Bugshan, & Bakry, 2021) berpendapat
bahwa firm size memiliki pengaruh positif terhadap cash holding. Sedangkan
penelitian yang dilakukan oleh (Magerakis, Gkillas, Tsagkanos, & Siriopoulos,
2020) dan (Davidson & Rasyid, 2020) berpendapat bahwa firm size memiliki
pengaruh negatif terhadap cash holding. Penelitian yang dilakukan oleh (Pudiyarti,
2021) dan (Hadiwijaya & Trisnawati, 2019) berpendapat bahwa capital
expenditure memiliki pengaruh positif terhadap cash holding. Sedangkan,
(Magerakis, Gkillas, Tsagkanos, & Siriopoulos, 2020), (Ekadjaja, Siswanto, &
Agselia, 2022) dan (Alnori, Bugshan, & Bakry, 2021) berpendapat bahwa capital
expenditure memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding.

Atas perbedaan pendapat dari penelitian-penelitian terdahulu yang tertera

di atas, maka perlu dilakukan penelitian kembali untuk menguji pengaruh



dividend payment, firm size, dan capital expenditure terhadap cash holding pada
sektor industri consumer non-cyclicals yang terdaftar di bursa efek Indonesia

periode 2020-2022.

3. Batasan Masalah

Untuk membuat penelitian ini terarah dengan baik, maka diberikan batasan
sektor dan tahun, penelitian ini dibatasi dengan menggunakan sektor industri
consumer non-cyclicals yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) pada
periode 2020-2022, yang akan membantu penelitian ini lebih berfokus terhadap
satu sektor. Perusahaan sektor industri consumer non-cyclicals merupakan sektor
industri yang menjual bahan mentah atau bahan baku serta produk setengah jadi
yang akan diolah menjadi produk untuk memenuhi kebutuhan pasar.

Batasan analisa dalam penelitian ini antara lain, variabel independen, yang
terdiri dari dividend payment, firm size, dan capital expenditure, dan variabel
dependen adalah cash holding. Laporan keuangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia antara tahun 2020 dan 2022 menyediakan data kuantitatif yang

diperlukan dalam penelitian ini.

4. Rumusan Masalah
Sehubungan dengan latar belakang masalah yang dipaparkan di atas, maka
akan dilakukan analisis apakah dividend payment, firm size, dan capital
expenditure dapat berpengaruh terhadap cash holding pada sektor industri
consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2022. Oleh karena itu, rumusan masalah yang terdapat pada penelitian ini
antara lain:
a. Apakah dividend payment berpengaruh negatif terhadap cash holding pada
sektor industri consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2020-2022?



b.

Apakah firm size berpengaruh positif terhadap cash holding pada sektor
industri consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
periode 2020-2022?

Apakah capital expenditure berpengaruh negatif terhadap cash holding
pada sektor industri consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek

Indonesia periode 2020-2022?

Tujuan dan Manfaat

Tujuan

Bertepatan dengan rumusan masalah yang disajikan, maka tujuan dari

penelitian yang berjudul “Pengaruh Dividend Payment, Firm Size, dan Capital

Expenditure terhadap Cash Holding pada Sektor Industri Consumer Non-
Cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2020-2022” ini adalah:

a.

Untuk mengetahui apakah dividend payment berpengaruh negatif terhadap
cash holding.

Untuk mengetahui apakah firm size berpengaruh positif terhadap cash
holding.

Untuk mengetahui apakah capital expenditure berpengaruh negatif
terhadap cash holding.

Manfaat Penelitian

Melalui penelitian ini, penulis berharap dapat memberikan manfaat bagi

semua pihak yang membutuhkan, yaitu:

a.

Untuk penelitian selanjutnya, penelitian ini diharapkan dapat memberikan
informasi dan wawasan yang dapat digunakan sebagai referensi tambahan
bagi para peneliti yang akan melakukan penelitian dengan topik serupa;

Bagi perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan
pertimbangan terkait pengambilan keputusan mengenai beberapa faktor

yang berkaitan dengan kepemilikan kas (cash holding).
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