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Tujuan penelitian empiris ini adalah untuk mengkaji faktor-faktor yang
mempengaruhi cash holding pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2016. Penelitian ini menggunakan 63
perusahaan manufaktur yang telah diseleksi menggunakan metode purposive
sampling dengan total 189 data selama tiga tahun. Teknik pengolahan data yang
digunakan yaitu Eviews versi 9.0. Penelitian ini menggunakan analisis regresi data
panel. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semua variabel independen dapat
digunakan untuk memprediksi cash holding. Pengujian secara parsial
menunjukkan bahwa leverage dan capital expenditure berpengaruh negatif
signifikan terhadap cash holding, profitability berpengaruh positif signifikan
terhadap cash holding, sedangkan firm size dan growth opportunity berpengaruh
tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding.

Kata Kunci: Cash Holding, Firm Size, Leverage, Growth Opportunity, Capital
Expenditure, Profitability.

The purpose of this empirical research is to examine factors affecting cash
holding in manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange from
2014 to 2016. The research used 63 manufacturing companies that were selected
using purposive sampling method for a total of 189 data in three years. Data
processing techniques used are Eviews version 9.0. This research used panel data
regression analysis. The results of this research show that all independent
variables can be used to predict cash holding. The partially tests show that
leverage and capital expenditure have a negative significant effect on cash
holding, profitability has a positive significant effect on cash holding, while firm
size and growth opportunity has no significant effect on cash holding.

Keywords: Cash Holding, Firm Size, Leverage, Growth Opportunity, Capital
Expenditure, Profitability.
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BAB |
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Krisis keuangan yang melanda Amerika pada tahun 2008 mengakibatkan
hampir semua lembaga pembiayaan sangat berhati-hati dalam mengeluarkan
dana. Krisis keuangan tersebut terjadi dikarenakan banyak perusahaan yang
tidak dapat menjaga likuiditas yang dimiliki oleh perusahaan tersebut.
Perusahaan dalam menjaga likuiditas yang dimiliki dapat dilakukan dengan
mengelola tingkat kas yang dimiliki secara tepat.

Kas merupakan aset perusahaan yang paling likuid dan dapat
dipergunakan segera untuk membiayai segala kegiatan operasional perusahaan.
Perusahaan dituntut untuk mengelola keuangan dengan tepat agar dapat
menghadapi segala bentuk persaingan bisnis yang semakin ketat. Keberadaan
kas merupakan hal penting karena tanpa kas dapat mengakibatkan operasional
perusahaan menjadi terhambat. Perusahaan harus menahan sejumlah kas agar
melindungi perusahaan tersebut dari kemungkinan terjadinya kekurangan kas.
Penahan sejumlah kas yang dilakukan oleh perusahaan tersebut dikenal dengan
sebutan cash holding. Menurut Gill dan Shah (2012) cash holding
didefinisikan sebagai kas yang tersedia di perusahaan yang digunakan untuk
investasi dalam bentuk aset fisik dan untuk dibagikan kepada investor.

Perusahaan yang menahan kas dalam jumlah besar akan memberikan
keuntungan yaitu melindungi perusahaan dari kondisi kesulitan keuangan,
meminimumkan ketergantungan terhadap dana eksternal, memberikan
keuntungan dari potongan dagang, dan membiayai kebutuhan yang tidak
terduga. Kelemahan menahan kas dalam jumlah besar yaitu perusahaan dapat
kehilangan kesempatan untuk memperoleh laba karena kas menganggur (idle
fund) yang merugikan para pemangku kepentingan (Maheshwari & Rao, 2017).

Tabel 1.1
Rata-rata Jumlah Kas Beberapa Sektor Perusahaan



Sektor 2014 2015 2016
e Pertanian
Rata-rata per tahun 671.100.000.000 | 526.235.833.333 425.110.666.667
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 540.815.500.000
e Pertambangan
Rata-rata per tahun 980.104.967.313 | 1.470.866.682.547 | 1.422.887.055.869
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 1.291.286.235.243
Rata-rata Perusahan Umum 916.050.867.621
o Industri dan Kimia
Rata-rata per tahun 975.626.001.563 | 846.781.336.094 874.896.706.275
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 899.101.347.977
e Aneka Industri
Rata-rata per tahun 2.356.382.556.172 | 2.999.782.460.579 | 3.321.061.920.593
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 2.892.408.979.115
o Industri Konsumsi
Rata-rata per tahun 940.148.779.505 | 1.255.688.524.006 | 1.436.418.298.679
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 1.210.751.867.396
Rata-rata Perusahaan Manufaktur 1.667.420.731.496
o Property, Real Estate, dan
Konstruksi Bangunan
Rata-rata per tahun 1.516.715.640.866 | 1.733.222.197.987 | 2.374.018.197.879
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 1.874.652.012.244
o Infrastuktur, Utilitas, dan
Transportasi
Rata-rata per tahun 2.618.491.482.173 | 2.969.839.316.301 | 2.885.464.554.428
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 2.824.598.450.967
o Keuangan
Rata-rata per tahun 1.777.079.065.434 | 1.676.703.843.716 | 1.503.207.042.367
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 1.652.329.983.839
e Perdagangan, Jasa, & Investasi
Rata-rata per tahun 279.187.526.581 | 261.853.656.408 340.302.946.775
Rata-rata per sektor selama 3 tahun 293.781.376.588
Rata-rata Perusahaan Jasa 1.661.340.455.909

Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan pada www.idx.co.id , data telah diolah

Berdasarkan tabel 1.1 dapat dilihat beberapa sektor perusahaan yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) dalam kurun waktu tiga tahun berturut-

turut yaitu 2014-2016 yang menunjukkan jumlah kas rata-rata yang dimiliki

oleh masing-masing sektor perusahaan. Hasil pengolahan data tersebut




menunjukkan bahwa banyak perusahaan khususnya perusahaan manufaktur
yang memiliki rata-rata kas yang paling besar dari perusahaan yang lain yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.

Banyak faktor-faktor yang dapat mempengaruhi cash holding perusahaan
antara lain firm size, leverage, cash flow, capital expenditure, growth
opportunity, cost of R & D, liquid asset substitute, asset tangibility, bank debt,
multinationality, dan cash flow volatility (Uyar & Kuzey, 2014). Hasil
penelitian sebelumnya menunjukkan adanya ketidakkonsistenan antara faktor-
faktor yang diteliti dengan cash holding. Dalam penelitian ini hanya beberapa
faktor yang digunakan, diantaranya firm size, leverage, growth opportunity,
capital expenditure, dan profitability.

Firm size merupakan ukuran yang menentukan besar atau kecilnya suatu
perusahaan. Setiap perusahaan terlepas dari besar kecil ukurannya tidak dapat
dipisahkan dengan agency conflict. Hal tersebut dapat mempengaruhi tingkat
cash holding yang ditetapkan oleh perusahaan. Penelitian Ferreira dan Vilela
(2004), Gill dan Shah (2012), dan Kim, Kim, dan Wood (2011) menunjukkan
firm size berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding. Penelitian
Shabbir, Hashim, dan Chaudhary (2016) menunjukkan firm size berpengaruh
positif signifikan terhadap cash holding. Penelitian Chireka dan Fakoya (2017),
dan Uyaz dan Kuzey (2014) menunjukkan bahwa firm size berpengaruh positif
tidak signifikan terhadap cash holding.

Leverage dapat mempengaruhi manajemen dalam proses pengambilan
keputusan, yang salah satunya adalah keputusan menentukan tingkat cash
holding. Penelitian Uyar dan Kuzey (2014), dan Shabbir et al. (2016)
menunjukkan leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding.
Penelitian Chireka dan Fakoya (2017) menunjukkan bahwa leverage
berpengaruh positif tidak signifikan terhadap cash holding.

Growth opportunity menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
berkembang di masa mendatang dengan memanfaatkan peluang investasi yang
ada. Penelitian Uyar dan Kuzey (2014) menunjukkan growth opportunity

berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Penelitian Ali dan



Yousaf (2013) menunjukkan growth opportunity berpengaruh negatif
signifikan terhadap cash holding.

Capital expenditure merupakan dana yang dikeluarkan oleh perusahaan
untuk memperoleh aset tetap yang dapat mempengaruhi perusahaan dalam
menentukan cash holding. Penelitian Uyar dan Kuzey (2014) dan Kim et al.
(2011) menunjukkan capital expenditure berpengaruh negatif signifikan
terhadap cash holding. Penelitian Ali dan Yousaf (2013) menunjukkan capital
expenditure berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding.

Penelitian ini mengacu pada penelitian Uyar dan Kuzey (2014), namun
dengan menambahkan variabel profitability sebagai variabel independen serta
mengambil sampel dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia pada tahun 2014-2016. Penelitian Uyar dan Kuzey (2014) meneliti
pada perusahaan yang terdaftar di Turkey pada tahun 1997-2011.

Berdasarkan pengembangan penelitian tersebut, maka judul penelitian ini
adalah “FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI CASH HOLDING
PADA PERUSAHAAN MANUFAKTUR YANG TERDAFTAR DI BURSA
EFEK INDONESIA (BEI) PERIODE 2014-2016.”

2. ldentifikasi Masalah

Berdasarkan latar belakang yang telah dikemukakan, masalah dalam
penelitian ini adalah penentuan tingkat cash holding yang tepat bagi
perusahaan manufaktur. Perusahaan yang memegang kas secara berlebihan
dapat menyebabkan kehilangan kesempatan untuk memperoleh tambahan laba
karena kas bersifat idle fund. Perusahaan yang memegang kas terlalu sedikit
dapat menyebabkan kehilangan kesempatan berinvestasi. Dengan adanya
permasalahan tersebut, penelitian terhadap cash holding perlu dilakukan
kembali. Cash holding dipengaruhi oleh berbagai faktor-faktor antara lain firm
size, leverage, growth opportunity, capital expenditure, dan profitability.
3. Batasan Masalah

Batasan masalah dalam penelitian ini dibatasi pada perusahaan manufaktur
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2014-2016. Perusahaan

manufaktur dipilih dikarenakan rata-rata jumlah kas yang dimiliki oleh



perusahaan manufaktur lebih besar dibandingkan dengan kas yang dimiliki

oleh perusahaan lainnya.

Analisis yang diuji dalam penelitian ini adalah pengaruh variabel

independen terhadap variabel dependen. Variabel dependen dalam penelitian

ini adalah cash holding. Variabel independen dalam penelitian ini adalah firm

size, leverage, growth opportunity, capital expenditure, dan profitability.

4.

Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan

batasan masalah di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini dapat

dirumuskan sebagai berikut:

a.
b.

C.

T &

e o

@

Apakah firm size berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding?
Apakah leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding?
Apakah growth opportunity berpengaruh positif signifikan terhadap cash
holding?

Apakah capital expenditure berpengaruh negatif signifikan terhadap cash
holding?

Apakah profitability berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding?

. Tujuan dan Manfaat
1.

Tujuan

Berdasarkan rumusan masalah, maka tujuan penelitian ini sebagai berikut:
Untuk melihat pengaruh firm size terhadap cash holding.

Untuk melihat pengaruh leverage terhadap cash holding.

Untuk melihat pengaruh growth opportunity terhadap cash holding.
Untuk melihat pengaruh capital expenditure terhadap cash holding.
Untuk melihat pengaruh profitability terhadap cash holding.

Manfaat

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat kepada pihak-pihak

sebagai berikut:

a.

Bagi perusahaan



Hasil dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan wawasan dan
bahan pertimbangan bagi perusahaan dalam menentukan cash holding
perusahaan.

Bagi investor

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi investor dalam
menentukan keputusan investasi yang dilakukan demi keuntungan yang
diharapkan dan menilai kebijakan cash holding yang diterapkan oleh
perusahaan.

Penelitian selanjutnya

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menyediakan informasi-
informasi yang diperlukan, memberikan kontribusi bagi perkembangan
ilmu akuntansi, dan menjadi bahan referensi dalam kegiatan penelitian
bagi peneliti selanjutnya yang ingin melakukan penelitian mengenai cash
holding.
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