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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh profitabilitas, cash flow, dan net 

working capital terhadap cash holding pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia. Populasi pada penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 

yang terdaftar di BEI periode 2013-2017. Sempel yang digunakan sebanyak 73 

perusahaan dengan pengamatan selama 5 tahun. Metode analisis yang digunakan 

adalah regresi data panel (pooled data) dengan menggunakan Fixed Effect Model. 

Hasil penelitian menunjukan profitabilitas dan net working capital berpengaruh positif 

terhadap cash holding, sedangkan cash flow berpengaruh negatif terhadap cash 

holding. 
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  BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang Masalah 

 

Pada masa sekarang ini, di negara kita terdapat banyak perusahaan-perusahaan 

baru yang bermunculan dengan segala macam strategi dan tujuan. Salah satu tujuan 

dibentuknya perusahaan yaitu untuk menghasilkan keuntungan dari kegiatan dan 

aktivitas di dalam perusahaan tersebut. Pada awal Januari 2019, terdapat tiga 

perusahaan baru yang tercatat dalam Bursa Efek Indonesia. Dengan demikian, 

terhitung sejak berdirinya BEI pada tahun 1977 hingga 2019 saat ini jumlah emiten 

yang telah tercatat sudah mencapai 622 emiten.  

Perusahaan adalah suatu lembaga dalam bentuk organisasi yang dioperasikan 

sebagai tempat terjadinya kegiatan produksi dan berkumpulnya semua faktor 

produksinya, berfungsi untuk menyediakan barang dan jasa bagi masyarakat dengan 

motif atau intensif keuntungan. Semakin banyak perusahaan saat ini, tentunya akan 

semakin besar pula usaha setiap perusahaan-perusahaan dalam menyumbangkan 

strategi bersaing dan memperoleh investor yang diharapkan. Dalam menghadapi 

persaingan bisnis ini, perusahaan berupaya mengembangkan kinerja untuk mencapai 

tujuan, salah satunya meningkatkan kesejahteraan dan memaksimalkan kekayaan 

pemegang saham melalui peningkatan nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan 

sangat penting untuk mengetahui apakah perusahaan mampu mencapai tujuan dari 

pendirian perusahaan tersebut. 
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Salah satu upayah perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan yaitu 

mampu beroperasi dengan mencapai keuntungan yang ditargetkan. Keuntungan 

perusahaan tersebut salah satunya bisa dilihat dari ketersediaan kas dalam suatu 

perusahaan yang digunakan dalam kegiatan transaksional dan operasional. Kas 

merupakan aset perusahaan paling likuid yang befungsi sebagai penunjang 

keberlangsungan bisnis yang dijalankan perusahaan. Kebijakan perusahaan untuk 

memegang kas merupakan langkah untuk melindungi perusahaan dari kekurangan kas. 

Salah satu kegiatan yang dilakukan manajer perusahaan yaitu menahan kas (cash 

holding) pada posisi yang cukup dengan tujuan melakukan investasi ulang pada aktiva 

perusahaan, mendistribusikan pada investor, dan tetap menahannya pada perusahaan 

(Diana, 2014).  

Cash holding merupakan kas yang ditahan oleh perusahaan dan digunakan 

untuk meminimalisir biaya eksternal seperti halnya dalam menghadapi kesulitan 

keuangan (financial distress), kebijakan investasi yang lebih optimal ketika terjadi 

kesulitan keuangan dan hal-hal yang berhubungan dengan pendanaan. Tujuan 

perusahaan memiliki cash holding antara lain membayar hutang, membiayai 

kesempatan investasi yang menguntungkan, serta sebagai cadangan apabila terdapat 

biaya yang tidak diketahui. Cash holding adalah rasio yang membandingkan antara 

jumlah kas dan setara kas yang dimiliki perusahaan dengan jumlah aktiva bersih 

perusahaan secara keseluruhan. Aktiva bersih yang di maksud adalah total aktiva 

dikurangi dengan kas dan setara kas. Cash holding sangat penting karena berkaitan 

dengan ketersediaan kas untuk membiayai berbagai aktivitas perusahaan (Nofryanti, 

2015). Perusahaan harus bisa mengelolah kas yang tersedia dengan optimal sesuai 
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dengan kebutuhan perusahaan sebab tanpa kas yang optimal akan mengakibatkan 

perusahaan tidak dapat menjalankan aktivitas. 

Kas juga dikumpulkan untuk tujuan strategis sehingga perusahaan dapat 

dengan cepat menyebarkan dana untuk lebih dahulu memulai kompetisi dan untuk 

menghindari risiko predator pada industri yang terkonsentrasi. Sementara perusahaan 

dengan kondisi operasi tidak cukup memenuhi kewajiban perusahaan atau financial 

distress cost yang tinggi, memegang kas untuk mengurangi kemungkinan kesulitan 

finansial. Akan tetapi memegang kas terlalu banyak juga memiliki kelemahan 

misalnya tingkat pengembalian lebih rendah apabila dibandingkan dengan investasi 

pada aset riil. Manajer menggunakan informasi perusahaan untuk keuntungan pribadi 

(Managerial opportunism) dapat menyebabkan penimbunan uang yang sebenarnya 

merugikan pemegang saham karena tingkan return di bawah yang seharusnya. Cash 

holding yang besar dapat pula menimbulkan masalah seperti kebebasan yang dimiliki 

manajer untuk mengejar tujuan mereka sendiri (managerial discretion). Dalam 

mewujudkan ketersediaan kas untuk memenuhi kebutuhan perusahaan yang optimal, 

perlu mempertimbangkan hal-hal yang mempengaruhi cash holding. Beberapa faktor 

yang mempengaruhi cash holding tersebut adalah profitabilitas, arus kas (cash flow), 

dan modal kerja bersih (net working capital).  

Profitabilitas (profitability) merupakan hubungan antara pendapatan dan biaya 

yang dihasilkan dengan menggunakan asset perusahaan yaitu baik dengan lancar 

maupun tetap, serta sebagai hasil antara kebijakan dan keputusan yang diambil oleh 

perusahaan dalam melaksanankan aktivitas produksi (Simanjuntak & wahyudi, 2017). 

Semakin besar kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka semakin besar 
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pula jumlah kas perusahaan yang dimiliki, karena jumlah penjualan yang meningkat. 

Selain itu, semakin tinggi tingkat profitabilitas yang dimiliki perusahaan dapat 

mencerminkan bahwa kinerja keuangan perusahaan dalam kondisi baik, sehingga 

dapat menarik minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut dan harga 

saham meningkat. 

Cash flow atau arus kas adalah suatu laporan yang menyajikan informasi 

tentang arus kas masuk dan arus kas keluar suatu perusahaan pada periode waktu 

tertentu. Laporan arus kas merupakan ringkasan dari penerimaan dan pengeluaran kas 

perusahaan selama periode tertentu. Arus kas (cash flow) adalah suatu laporan 

keuangan yang berisikan pengaruh kas dari kegiatan operasi, kegiatan transaksi 

investasi dan kegiatan transaksi pembiayaan/pendanaan serta kenaikan atau penurunan 

bersih dalam kas suatu perusahaan selama satu periode (Wahyuni dkk, 2017).  

Net working capital atau modal kerja bersih merupakan salah satu elemen yang 

penting bagi perusahaan, karena modal kerja merupakan kebijakan perusahaan untuk 

investasi dalam aktiva lancar dan bagaimana mendanai aktiva lancar tersebut. Modal 

kerja juga mengacu pada pengertiannya menurut kualitatif dimana sebagai bagian dari 

aktiva lancar yang benar-benar dapat digunakan untuk biaya operasional perusahaan 

tanpa mengganggu likuiditas perusahaan (Nofryanti, 2015). Net working capital 

mampu berperan sebagai substitusi terhadap cash holding perusahaan, karena 

memberikan kemudahaan untuk mengubah kedalam bentuk kas saat perusahaan 

membutuhkannya. Seperti contoh, piutang dapat dengan mudah dicairkan melalui 

proses sekuritas, dan hutang bank juga bisa dengan mudah diubah menjadi kas. 

Sehingga net working capital dianggap sebagai substitusi dari cash holding. 
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Penelitian dari Simanjuntak dan Wahyudi (2017) tentang faktor-faktor yang 

mempengaruhi cash holding perusahaan dipilih sebagai acuan penulis dalam 

penelitian ini. Penelitian tersebut berfokus pada apa saja faktor-faktor yang dapat 

mempengaruhi cash holding dan apakah dengan menggunakan faktor-faktor yang 

dipilih tersebut cash holding bisa dikelola pada suatu perusahaan. Adapun pada 

penelitian tersebut menggunakan lima variabel independen yang di dalamnya terdapat 

profitabilitas, firm size, net working capital, leverage, dan growth opportunity. 

Perbedaan penelitian ini dengan penelitian acuan yaitu: pertama, objek pada 

penelitian acuan adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar pada BEI sector 

property, real state and bulding construction, sedangkan penelitian ini menggunakan 

objek industri manufaktur yang terdaftar pada BEI pada segala sektor. Kedua, variabel 

independen yang digunakan pada penelian ini yaitu profitabilitas, cash flow dan net 

working capital. Pada penelitian acuan membahas tentang faktor-faktor yang 

mempengaruhi cash holding, sedangkan penelitian ini hanya mengambil beberapa 

faktor di dalamnya yang berpengaruh terhadap cash holding, juga menambahkan satu 

variabel independen lain di luar penelitian acuan. Ketiga, penelitian acuan 

menjelaskan bahwa hasil penelitian dari variabel yang sama dengan penelitian ini 

memiliki pengaruh terhadap variabel dependen. Tetapi pada penelitian lain diluar itu 

masih terdapat hasil yang berbeda dan masih tidak konsisten atau belum bisa di 

pastikan, sehingga penelitian ini dilakukan untuk menguji kembali hasil dari pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. 

Maka dari itu, penulis ingin meneliti lebih lanjut tentang hubungan antara 

profitabilitas, cash flow, dan net working capital dengan cash holding. Berdasarkan 
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latar belakang yang telah disampaikan maka penelitian kali ini penulis memberi judul: 

“Pengaruh Profitabilitas, Cash Flow, dan Net Working Capital Terhadap Cash 

Holding Pada Perusahaan Manufaktur yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia”. 

 

1.2. Perumusan Masalah 

 

Berikut ini merupakan beberapa perumusan masalah yang timbul di dalam 

penelitian ini berdasarkan latar belakang di atas : 

a. Apakah profitability memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 

b. Apakah cash flow memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 

c. Apakah net working capital memiliki pengaruh positif terhadap cash holding? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

 

Berdasarkan perumusan masalah diatas maka tujuan dari penelitian ini adalah 

sebagai berikut: 

a. Untuk menganalisis pengaruh profitabilitas (profitability) terhadap cash 

holding. 

b. Untuk menganalisis pengaruh arus kas (cash flow) terhadap cash holding. 

c. Untuk menganalisis pengaruh modal kerja bersih (net working capital) 

terhadap cash holding. 
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1.4. Kontribusi Penelitian 

 

Berdasarkan tujuan penelitian yang telah dijelaskan, kontribusi yang 

diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1.4.1 Kontribusi Akademis 

 

Penelitian ini diharapkan mampu berkontribusi dalam disiplin ilmu akuntansi 

keuangan serta dapat menjadi referensi perbandingan untuk penelitian-penelitian 

selanjutnya yang berkaitan dengan cash holding pada perusahaan di Indonesia. 

1.4.2 Kontribusi Praktis 

 

Kondisi praktis yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a. Untuk Perusahaan 

Hasil penelitian dapat dijadikan masukan bagi manajer keuangan dalam menentukan 

kebijakan perusahaan untuk memaksimalkan kegunaan dari cash holding. selain itu 

penelitian ini diharapkan menjadi alat bagi manajemen perusahaan untuk memahami 

keputusan cash holding yang telah dilakukan hal ini penting untuk direfleksikan 

sehingga menjadi catatan dalam kebijakan cash holding  yang dilakukan dimasa 

mendatang. 

b. Untuk Investor  

Penelitian ini diharapkan memberikan analisis bagi investor mengenai kebijakan 

cash holding yang dilakukan perusahaan, sehingga bermanfaat dalam menentukan 

keputusan investasi. 
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c. Untuk peneliti selanjutnya 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat dipergunakan menjadi bahan referensi dan 

perbandingan untuk menambah wawasan dalam penelitian-penelitian yang akan 

dilakukan selajutnya. 

d. Untuk peneliti 

Merupakan salah satu syarat untuk memperoleh gelar Sarjana Akuntansi pada 

Fakultas Bisnis Universitas Kristen Duta Wacana dan penerapan teori yang di dapat 

pada bangku perkuliahaan yang sesungguhnya. 

 

1.5. Batasan Penelitian 

 

Adapun yang menjadi batas penelitian adalah : 

a.  Data laporan keuangan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia tahun 2013-2017. 

b. Penelitian dilakukan pada perusahaan yang aktif terhadap Bursa Efek Indonesia 

selama jangka waktu penelitian yang ditentukan. 

c.  Perusahaan yang diteliti memiliki laporan keuangan yang lengkap selama jangka 

waktu penelitian. 

d. Variabel-variabel yang diteliti dalam mempengaruhi cash holding adalah 

profitabilitas (profitability), arus kas (cash flow), modal kerja bersih (net working 

capital
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BAB V 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1. Kesimpulan 

 

Berdasarkan hasil analisis data yang sudah dilakukan pada bab terdahulu mengenai 

pengaruh profitabilitas, cash flow, dan net working capital terhadap cash holding pada 

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2013-2017, 

maka dapat disimpulkan sebagai berikut : 

a.   Profitabilitas yang diukur dengan return on asset (ROA) berpengaruh positif terhadap 

cash holding, yang artinya semakin tinggi return on asset maka tingkat cash holding 

juga akan semakin tinggi, dikarenakan return on asset (ROA) mencerminkan nilai 

profitabilitas perusahaan yang tinggi atau keuntungan laba yang diperoleh perusahaan 

yang akan menambah jumlah kas perusahaan untuk disimpan atau dicadangkan sebagai 

cash holding. 

b. Cash flow (CF) memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding, artinya semakin 

tinggi kegiatan arus kas pada sebuah perusahaan maka cash holding perusahaan akan 

semakin rendah atau berkurang karena cash flow dari kegiatan operasi mengurangi 

kebutuhan untuk memegang cadangan kas. 

c.   Net working capital (NWC) memiliki pengaruh positif terhadap cash holding, artinya 

semakin tinggi modal kerja bersih suatu perusahaan maka akan semakin tinggi pula 

cash holdingnya. Peningkatan modal kerja bersih mengarah ke saldo kas yang lebih 

tinggi, karena perusahaan yang sangat likuit cenderung memiliki saldo kas yang lebih 
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tinggi. Begitupun sebaliknya, perusahaan dengan likuiditas yang lebih rendah memiliki 

saldo kas yang rendah. 

 

5.2. Keterbatasan Penelitian 

 

Keterbatasan dari penelitian ini adalah sebagai berikut : 

a.   Penelitian ini hanya mengambil tiga variabel sebagai variabel independen, yaitu 

profitabilitas, cash flow, dan net working capital, sedangkan masih ada variabel lainnya 

yang dapat mempengaruhi cash holding suatu perusahaan. 

b. Banyak sampel perusahaan yang harus dibuang karena tidak memiliki data laporan 

keuangan yang lengkap untuk menguji variabel. 

c.   Penelitian ini hanya meneliti pada perusahaan manufaktur saja. Hasil yang lebih baik 

kemungkinan dapat diperoleh ketika tidak hanya berfokus pada satu sektor perusahaan 

saja. 

 

5.3. Saran 

 

 Berdasarkan hasil penelitian ini, maka saran yang dapat diberikan oleh penulis 

diantarnya : 

a.   Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan dapat mengembangkan variabel independen 

lainya dengan beberapa proksi, tidak hanya diukur dengan variabel yang sudah diambil 

peneliti. Penelitian selanjutnya juga diharapkan dapat menambah sampel penelitian 

perusahaan bukan dari sektor manufaktur saja tetapi juga dari sektor lain agar dapat 

digeneralkan untuk semua sektor perusahaan di Indonesia. 
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b. Bagi masyarakat, penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi terkait dengan 

profitabilitas, cash flow, net working capital, dan cash holding untuk menambah 

pengetahuan. 

c.   Bagi perusahaan, penelitian ini dapat membantu manajemen perusahaan untuk 

mengidentifikasi faktor-faktor yang mempengaruhi cash holding, sehingga dapat 

mengambil keputusan untuk mengelolah kas perusahaan dengan baik sesuai aturan 

yang berlaku. 
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