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HALAMAN PERSEMBAHAN DAN MOTTO

PERSEMBAHAN

Dengan segenap rasa syukur dan penghormatan, penulis mendedikasikan karya
ini kepada kedua orang tua tercinta yang selalu menjadi sumber kekuatan,
motivasi, dan inspirasi di setiap langkah kehidupan. Terima kasih atas cinta, doa,
dukungan, dan pengorbanan yang tidak pernah terputus sejak awal hingga saat ini.
Semoga tulisan sederhana ini dapat menjadi bentuk kecil dari rasa terima kasih
yang begitu besar, dan menjadi awal dari banyak pencapaian yang dapat membuat

Ayah dan Ibu bangga.

MOTTO
“The future depends on what you do today.” - Mahatma Gandhi
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PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE, DAN GROWTH
OPPORTUNITY TERHADAP CASH HOLDING

ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh liguidity, leverage, dan growth
opportunity terhadap cash holding pada perusahaan sektor properti dan real estat yang
tercatat di Bursa Efek Indonesia pada periode 2022-2024. Metode penelitian
menggunakan analisis regresi berganda dengan pendekatan kuantitatif. Pemilihan sampel
dilakukan dengan metode purposive sampling sehingga diperoleh 69 perusahaan dengan
total observasi sebanyak 207 data penelitian. Data yang digunakan merupakan data
sekunder yang bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan dan diolah
menggunakan program software E-Views versi 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
liquidity, leverage, dan growth opportunity tidak berpengaruh terhadap cash holding.

Kata Kunci: Kas Ditahan, Peluang Pertumbuhan, Perusahaan Properti dan Real Estat

ABSTRACT
This study aims to analyze the effect of liquidity, leverage, and growth opportunity on

cash holding in property and real estate companies listed on the Indonesia Stock
Exchange during the 2022-2024 period. The research employs a quantitative approach
using multiple regression analysis. The sample was selected through purposive sampling,
resulting in 69 companies with a total of 207 observation data. The data used in this
study are secondary data obtained from the companies’ annual financial statements and
processed using E-Views version 12. The findings indicate that liquidity, leverage, and
growth opportunity do not have an effect on cash holding.

Keywords: Cash Holding, Growth Opportunity, Property and Real Estate Companies
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BAB 1
PENDAHULUAN

A. Permasalahan
1. Latar Belakang Masalah

Isu mengenai cash holding semakin menjadi perhatian dalam dinamika
keuangan perusahaan global. Laporan S&P Global Market Intelligence (2025)
menunjukkan bahwa posisi kas perusahaan berperingkat investasi menurun
pada akhir 2024, meski masih relatif kuat. Industri teknologi dan kesehatan
mencatat peningkatan cash holding, terutama pada perusahaan berisiko kredit
tinggi. Sebaliknya, sektor properti mengalami penurunan paling tajam akibat
melemahnya permintaan dan meningkatnya beban pembiayaan.

Di Indonesia, tekanan terhadap cash holding perusahaan juga mulai
terlihat. Survei Kegiatan Dunia Usaha (SKDU) Bank Indonesia mencatat
bahwa saldo bersih cash holding pada kuartal 111-2024 turun menjadi 20,42%
dari 21,99% pada kuartal sebelumnya (Kontan, 2024). Penurunan ini
menunjukkan bahwa cadangan kas perusahaan semakin menipis, sehingga
keputusan untuk menahan atau membelanjakan kas menjadi krusial dalam
menjaga keberlanjutan operasi.

Meskipun secara agregat kondisi cash holding perusahaan di Indonesia
mengalami pelemahan, terdapat pula perusahaan besar yang mampu menjaga
posisi kasnya tetap kuat. Contohnya, Pakuwon Jati menegaskan memiliki
strong cash reserves saat mengumumkan rencana pembagian dividen besar di
tahun 2024 (IDN Financials, 2025). Hal ini menunjukkan bahwa keputusan
terkait cash holding dapat berbeda antar perusahaan, bergantung pada strategi
keuangan, struktur pendanaan, serta kondisi industrinya masing-masing.

Cash holding yang dikelola dengan baik membantu menjaga kelancaran
operasional dan kesiapan menghadapi risiko. Dana kas juga dapat
dimanfaatkan untuk peluang investasi yang meningkatkan nilai perusahaan.
Namun, tidak ada standar baku mengenai jumlah kas ideal karena kebijakan

setiap perusahaan berbeda, bergantung pada karakteristik industri dan kondisi



lingkungan bisnis. Perusahaan dengan ketidakpastian tinggi cenderung
menahan kas lebih besar, sedangkan perusahaan dengan akses pendanaan
eksternal biasanya menahan kas lebih sedikit (Vukovi¢ et al., 2022).

Perusahaan subsektor properti dan real estat yang terdaftar di BEI
memiliki peran penting dalam pembangunan nasional, khususnya dalam
penyediaan infrastruktur dan hunian. Namun, dalam beberapa tahun terakhir
sektor ini menghadapi tantangan besar akibat ketidakpastian permintaan,
meningkatnya biaya produksi, dan perlambatan ekonomi global. Kondisi
tersebut membuat pasar properti menjadi tidak stabil dan menunjukkan
kerentanan sektor ini terhadap gejolak ekonomi. Situasi ini menuntut strategi
keuangan dan operasional yang lebih adaptif agar perusahaan mampu
bertahan.

Sebagai gambaran lebih lanjut mengenai kondisi keuangan perusahaan
subsektor properti dan real estat, berikut disajikan data rata-rata cash holding
dalam beberapa tahun terakhir.

Rata-rata Cash Holding Perusahaan Properti & Real
Estat Periode 2022-2024

8.00%
7.00%
6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

2022 2023 2024 ® Mean

Gambar 1.1 Rata-rata Cash Holding
Sumber: Peneliti, 2025

Berdasarkan grafik, rata-rata cash holding perusahaan properti dan real
estat menunjukkan pola fluktuatif pada periode 2022-2024. Pada 2022, cash
holding berada di level 6,80%, kemudian menurun menjadi 5,55% di 2023

seiring dengan melemahnya permintaan properti dan tekanan biaya yang



semakin tinggi. Namun, pada 2024 angkanya kembali naik ke 6,13%, yang
mencerminkan langkah perusahaan untuk memperkuat tingkat cash holding
di tengah ketidakpastian. Kenaikan ini juga menunjukkan adanya upaya
menjaga rasio likuiditas agar tetap memiliki ruang untuk menangkap peluang
investasi.

Cash holding dipengaruhi oleh beberapa faktor penting. Pertama,
liquidity menunjukkan kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban jangka
pendeknya melalui cash holding (Tahir et al., 2016). Kedua, leverage yang
menunjukkan sejauh mana perusahaan menggunakan pendanaan eksternal
dalam membiayai aset yang dimilikinya (Minh et al., 2022). Selain itu,
growth opportunity juga berperan karena perusahaan dengan prospek
pertumbuhan tinggi cenderung mempertahankan tingkat cash holding yang
lebih besar agar tidak kehilangan peluang investasi yang bernilai dan dapat
mendukung keberlanjutan usaha (Kwan & Lau, 2020).

Berdasarkan uraian dari latar belakang di atas, maka akan diuji kembali
penelitian yang berjudul “PENGARUH LIQUIDITY, LEVERAGE, DAN
GROWTH OPPORTUNITY TERHADAP CASH HOLDING”.

2. Identifikasi Masalah

Beberapa penelitian mengenai cash holding sudah diteliti oleh peneliti
terdahulu yang mempunyai persamaan dan perbedaan. Seperti dalam
penelitian Ali et al. (2021), Chireka & Fakoya (2017), Jebran et al. (2019),
Hensu & Nariman (2025) yang menunjukkan bahwa liquidity berpengaruh
terhadap cash holding. Tetapi berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan
oleh Adiputra & Nataherwin (2022), Maxentia et al. (2022), Rahman (2021)
mengungkapkan bahwa /liguidity tidak berpengaruh terhadap cash holding.

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ashhari & Faizal (2018), Selcuk &
Yilmaz (2018), Aftab et al. (2018), Bagh et al. (2021), Sethi & Swain (2020)
menyimpulkan bahwa leverage berpengaruh terhadap cash holding. Namun

hasil itu berbeda dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh Suwaidan



(2022), Vukovi¢ et al. (2022), Maxentia et al. (2022), Chireka & Fakoya
(2017) menunjukkan leverage tidak berpengaruh terhadap cash holding.

Penelitian yang dilakukan Bagh et al. (2021), Sethi & Swain (2020),
Aftab et al. (2018), Eneh et al. (2019) menyimpulkan bahwa growth
opportunity berpengaruh terhadap cash holding. Berbeda dengan hasil
penelitian yang dilakukan oleh Selcuk & Yilmaz (2018), Jebran et al. (2019),
Thu & Khuong (2018) menunjukkan bahwa growth opportunity tidak
berpengaruh terhadap cash holding.

Perbedaan temuan ini menandakan adanya research gap, baik dari sisi
teori, konsep, maupun hasil empiris. Hal tersebut mendorong penulis untuk

melakukan penelitian lebih lanjut mengenai cash holding.

3. Batasan Masalah

Penelitian ini dibatasi dengan hanya memfokuskan analisis pada tiga
variabel utama, yaitu liquidity, leverage, dan growth opportunity sebagai
dugaan faktor yang dapat berhubungan dengan keputusan perusahaan
menentukan cash holding. Ruang lingkup pembahasan diarahkan secara
spesifik pada perusahaan yang bergerak di sub sektor properti dan real estat
yang tercatat di Bursa Efek Indonesia, dengan periode pengamatan meliputi

tahun 2022 sampai 2024.

4. Rumusan Masalah
Mengacu pada rumusan masalah tersebut, tujuan yang ingin dicapai
melalui penelitian ini yaitu:
a. Apakah liguidity memiliki pengaruh terhadap cash holding pada
perusahaan subsektor properti dan real estat yang tercatat di Bursa
Efek Indonesia selama periode 2022-20247?
b. Apakah /leverage memiliki pengaruh terhadap cash holding pada
perusahaan subsektor properti dan real estat yang tercatat di Bursa

Efek Indonesia selama periode 2022-2024?



c. Apakah growth opportunity memiliki pengaruh terhadap cash holding
pada perusahaan subsektor properti dan real estat yang tercatat di

Bursa Efek Indonesia selama periode 2022-20247?

Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah di atas, maka tujuan yang ingin dicapai
dari penelitian ini adalah:
a. Untuk dapat mengetahui bagaimana pengaruh liquidity terhadap cash
holding pada perusahaan properti dan real estat yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2022-2024.
b. Untuk dapat mengetahui bagaimana pengaruh leverage terhadap cash
holding pada perusahaan properti dan real estat yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia tahun 2022-2024.
c. Untuk dapat mengetahui bagaimana pengaruh growh opportunity
terhadap cash holding pada perusahaan properti dan real estat yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2022-2024.

2. Manfaat Penelitian
Terdapat beberapa manfaat dalam penelitian ini yang diharapkan dapat
bermanfaat untuk:
a. Manfaat Teoritis
Penelitian ini dapat memperkaya literatur keuangan terkait determinan
cash holding pada perusahaan sektor properti dan real estat, sehingga
dapat menjadi acuan bagi penelitian selanjutnya. Bagi peneliti, temuan
penelitian ini dapat dijadikan dasar dalam pengembangan model
pengambilan keputusan di bidang akademik serta membuka
kesempatan untuk kajian lebih lanjut mengenai manajemen kas di
masa depan.

b. Manfaat Praktis



Bagi manajemen keuangan perusahaan, temuan penelitian ini
diharapkan dapat menjadi referensi pertimbangan dalam menyusun
strategi pengelolaan kas yang lebih efektif, terutama dengan
memahami faktor-faktor yang memengaruhi cash holding untuk
mendukung stabilitas likuiditas. Sementara itu, bagi investor,
penelitian ini memberikan pemahaman yang lebih jelas mengenai pola
cash holding serta determinannya, sehingga dapat menjadi landasan
untuk menilai growth opportunity secara lebih objektif serta

mendukung keputusan investasi yang lebih rasional.
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