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ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh profitabilitas dan arus kas yang 

secara spesifik dibagi menjadi arus kas operasi, investasi, dan pendanaan terhadap 

cash holding pada perusahaan industri barang konsumsi dengan menggunakan 

analisis regresi linier berganda. Sampel penelitian ini adalah perusahaan industri 

barang konsumsi yang terdaftar secara resmi di Bursa Efek Indonesia periode 

tahun 2015-2020. Data penelitian diperoleh dari laporan keuangan yang 

dipublikasikan dalam situs BEI, website resmi perusahaan, dan website kontan.id. 

Penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling dalam pengambilan 

sampel, dan diperoleh sebanyak 126 sampel data dari 21 perusahaan dalam kurun 

waktu 6 tahun. Hasil uji koefisien determinasi menunjukkan bahwa variabel 

independen dalam penelitian ini mampu menjelaskan variabel dependen sebesar 

7,2%. Uji hipotesis menggunakan uji F menunjukkan bahwa variabel 

profitabilitas, arus kas operasi, arus kas investasi, dan arus kas pendanaan secara 

bersama-sama memiliki pengaruh yang signifikan terhadap cash holding. Hasil uji 

t dalam penelitian ini menunjukkan bahwa (1) Profitabilitas tidak berpengaruh 

terhadap cash holding, (2) arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap cash holding, (3) arus kas investasi berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap cash holding, (4) arus kas pendanaan berpengaruh positif dan signifikan 

terhadap cash holding. 

Kata kunci: Arus Kas Investasi, Arus Kas Operasi, Arus Kas Pendanaan, Cash 

Holding, Profitabilitas 
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ABSTRACT 

This study aims to examine the effect of profitability and cash flow which is 

specifically divided into operating, investment, and funding cash flows on cash 

holding in consumer goods industrial companies using multiple linear regression 

analysis. The sample of this research is consumer goods industrial companies 

which are officially listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2015-

2020. The research data was obtained from financial reports published on the 

IDX website, the company's official website, and the kontan.id website. This study 

used purposive sampling technique in sampling, and obtained as many as 126 

data samples from 21 companies within a period of 6 years. The results of the 

coefficient of determination test indicate that the independent variable in this 

study is able to explain the dependent variable of 7.2%. Hypothesis testing using 

the F test shows that the variables of profitability, operating cash flow, investment 

cash flow, and funding cash flow together have a significant effect on cash 

holding. The results of the t-test in this study indicate that (1) Profitability has no 

effect on cash holding, (2) operating cash flow has a positive and significant effect 

on cash holding, (3) investment cash flow has a positive and significant effect on 

cash holding, (4) funding cash has a positive and significant effect on cash 

holding. 

Keywords Investment Cash Flow, Operating Cash Flow, Funding Cash Flow, 

Cash Holding, Profitability 

 

 

 



1 
 

BAB 1 

PENDAHULUAN 

 

1.1 LATAR BELAKANG  

Perusahaan dengan berbagai kegiatan operasional di dalamnya memiliki 

pengaruh terhadap kondisi ekonomi suatu masyarakat. Berbagai sumber daya, 

baik dalam bentuk sumber daya manusia maupun sumber daya lain seperti sumber 

dana dibutuhkan dalam proses berkembangnya suatu perusahaan. Berbagai cara 

akan dilakukan perusahaan untuk menjaga kelangsungan usahanya. Salah satu hal 

yang diterapkan adalah dengan menjaga kondisi keuangan perusahaan disertai 

dengan adanya pengelolaan yang baik. 

Kas menjadi komponen penting dalam kaitannya dengan kondisi keuangan 

perusahaan, hal ini karena kas sebagai aset paling likuid biasanya digunakan 

untuk berbagai aktivitas, terutama dalam kegiatan operasional dan pendanaan 

internal perusahaan. Kas merupakan aset likuid, tetapi bukan aset yang 

menguntungkan apabila hanya disimpan dan tidak dikembangkan, oleh karena itu 

pengelolaan kas yang baik menjadi sangat penting dan dibutuhkan sebagai upaya 

dalam menjaga perusahaan tetap dalam kondisi yang baik dan optimal. Dalam 

praktiknya, perusahaan cenderung memilih pendanaan internal dibandingkan 

pendanaan eksternal karena relatif mudah, dan tidak membutuhkan biaya 

tambahan. Perusahaan juga umumnya menentukan jumlah saldo kas tertentu yang 

dianggap optimal, untuk menjaga likuiditas perusahaan. Tingkat likuiditas 

perusahaan akan menentukan penilaian terhadap perusahaan itu sendiri. Semakin 

likuid perusahaan tersebut, maka semakin kecil kemungkinan bagi perusahaan 
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tersebut untuk mengalami kegagalan dalam memenuhi kewajibannya. Salah satu 

cara pengelolaan kas yang diterapkan oleh perusahaan adalah dengan perlakuan 

menahan kas, atau yang sering dikenal dengan cash holding. Penerapan cash 

holding juga dipandang sebagai upaya perusahaan untuk meminimalisir biaya 

pendanaan eksternal. Perusahaan yang memiliki arus kas beresiko dan tidak 

memiliki akses pendanaan eksternal cenderung memiliki kas dalam jumlah besar 

untuk berjaga jaga (Opler et al., 1999). 

Menurut Gill dan Shah (2012) kas adalah aset paling likuid dan dapat 

dijadikan ukuran kemampuan suatu perusahaan untuk melakukan kewajibannya. 

Cash holding didefinisikan sebagai kas ditahan yang nantinya dapat digunakan 

untuk kegiatan investasi dalam bentuk aset fisik ataupun dibagikan kepada para 

investor. Kegiatan investasi ini nantinya diharapkan dapat menambah keuntungan 

perusahaan tersebut. Sari dan Ardian (2019) dalam penelitiannya menjelaskan 

bahwa dalam beberapa tahun terakhir, praktik pengelolaan kas perusahaan yang 

efisien dan efektif telah menjadi area penelitian yang penting, sehingga saat ini 

cash holding yang juga mendapat perhatian khusus dari manajer, investor, dan 

analis keuangan. Pernyataan Ross et al. (2015) yang dikutip oleh Rahman (2021) 

menjelaskan apabila perusahaan tidak memiliki uang tunai yang cukup untuk 

membayar kewajiban, maka harus menggunakan uang dari sumber eksternal. Hal 

ini akan menyebabkan bertambahnya beban bunga dan biaya transaksi bagi 

perusahaan. Manajer keuangan perusahaan menggunakan istilah holding of cash 

untuk menggambarkan kondisi kas ditangan. Perusahaan dengan kondisi 

cadangan uang tunai atau aset likuid yang tidak memadai, beresiko untuk 

kehilangan peluang berinvestasi dalam proyek yang menguntungkan. Opler et al 
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(1999) menyatakan dua manfaat utama menahan aset likuid, yaitu meminimalkan 

biaya transaksi untuk mengumpulkan dana dan melikuidasi aset untuk melakukan 

kegiatan pembayaran. Manfaat kedua adalah perusahaan bisa menggunakan aset 

likuid tersebut untuk pembiayaan kegiatan dan tujuan investasi. Kehabisan uang 

tunai dapat menyebabkan kebangkrutan teknis atau hilangnya peluang 

pertumbuhan yang berharga bagi suatu perusahaan. Melakukan cash holding 

adalah salah satu bentuk melindungi dari terjadinya kekurangan kas sementara 

dalam melakukan pembayaran atau investasi. 

Profitabilitas secara umum dikenal sebagai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba. Profitabilitas berkaitan dengan kebijakan dan keputusan yang 

diambil oleh perusahaan dalam melakukan kegiatan usahanya, selain itu juga 

menggambarkan hubungan antara pendapatan yang diperoleh dengan biaya yang 

dikeluarkan oleh perusahaan dalam menggunakan aset yang dimiliki. Simanjuntak 

dan A. Sri (2017) berpendapat bahwa semakin besar kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba, maka semakin besar pula jumlah kas yang dimiliki 

perusahaan. Hal ini dipengaruhi oleh adanya peningkatan jumlah penjualan. 

Profitabilitas dalam suatu perusahaan identik dengan adanya perolehan laba, 

dalam hal ini laba yang diperoleh dapat berupa uang tunai maupun aset lain 

seperti piutang. Perolehan laba dalam bentuk uang tunai atau kas, dapat 

dialokasikan oleh perusahaan dalam beberapa bagian, salah satunya dalam bentuk 

cadangan kas atau kas ditahan.  

Arus kas menjadi salah satu bagian penting dalam kaitannya dengan 

kondisi kas perusahaan. Laporan arus kas yang dimiliki oleh sebuah perusahaan 



4 
 

dapat mencerminkan kondisi kas suatu perusahaan, serta dapat mencerminkan 

kinerja perusahaan tersebut dalam mengelola kas yang dimiliki. Arus kas 

umumnya berisi informasi tentang aliran kas masuk, kas keluar, dan setara kas 

yang dimiliki perusahaan. Sari dan Ardian (2019) berpendapat bahwa adanya arus 

kas yang berlimpah biasanya akan digunakan untuk pembiayaan suatu proyek 

baru yang nantinya dapat memberikan keuntungan bagi perusahaan, membayar 

utang, atau membayar dividen kepada para pemegang saham. Dengan adanya 

alasan ini, dapat diprediksi bahwa perusahaan yang memiliki arus kas besar 

cenderung memegang kas yang lebih banyak dan dapat dikatakan bahwa 

tingginya arus kas dan adanya berbagai kegiatan yang berhubungan dengan kas 

tersebut dapat berdampak pada beberapa hal, salah satunya pada cash holding 

perusahaan.  

1.2 KOMPONEN DAN TAUTAN 

Profitabilitas yang dikenal sebagai kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba dalam periode tertentu memiliki kaitan erat dengan perolehan 

kas perusahaan, meskipun dalam praktiknya laba perusahaan bukan hanya berupa 

kas, dan dapat berupa aset lain. Salah satu bentuk profitabilitas adalah perolehan 

laba berupa kas. Perolehan kas dari laba ini akan berpengaruh terhadap kas yang 

dimiliki oleh perusahaan. Cash holding dalam suatu nominal tertentu adalah salah 

satu bentuk pengelolaan kas yang biasa dilakukan oleh perusahaan. Perolehan kas 

ini nantinya akan dijadikan sebagai tolak ukur dan menguji pengaruh dari 

profitabilitas perusahaan dalam bentuk kas cash holding.  
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Arus kas perusahaan akan dicatat dalam suatu bentuk laporan arus kas. 

Laporan ini akan memberikan informasi tentang aliran masuk, keluar, serta setara 

kas perusahaan. Kas yang dimiliki perusahaan akan digunakan untuk kegiatan 

operasional, investasi produk menguntungkan, serta membayar utang atau 

deviden. Dengan adanya hal ini, dapat dikatakan bahwa jumlah arus kas banyak 

mengindikasikan perusahaan memiliki kas dalam cadangan jumlah besar, yang 

berarti tingginya arus kas akan mempengaruhi cash holding perusahaan. Dalam 

suatu perusahaan, akan ditemukan tiga kegiatan yang berhubungan dengan kas, 

yaitu arus kas kegiatan operasi, investasi, dan pendanaan. Pengaruh yang 

ditimbulkan oleh ketiga aktivitas tersebut kemungkinan tidak sama antara satu 

dengan yang lainnya. Oleh karena itu, peneliti akan menguji aktivitas arus kas 

tersebut secara spesifik. 

Arus kas aktivitas operasi dapat mencerminkan aktivitas operasional 

perusahaan, sehingga dapat dikatakan bahwa aktivitas ini berpengaruh paling 

banyak dalam arus kas perusahaan. Yahya dan Brendo (2019) dalam 

penelitiannya menjelaskan bahwa arus kas dari aktivitas operasi dapat 

menentukan perusahaan tersebut mampu menghasilkan kas yang cukup atau tidak 

menyediakan biaya untuk berbagai kegiatan operasional, tanpa mengandalkan 

pendanaan eksternal. Proses keluar masuknya kas untuk pelaksanaan kegiatan 

operasional menjadi lebih mudah apabila suatu perusahaan memiliki cadangan kas 

untuk aktivitas operasionalnya, dibandingkan harus menggunakan kas yang 

disimpan di tempat lain seperti di bank. Oleh karena itu, dalam aktivitas ini 

penerapan cash holding dibutuhkan agar perusahaan memiliki cadangan kas yang 
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cukup untuk melaksanakan kegiatan operasional perusahaan, serta menjadikan 

kegiatan usaha perusahaan menjadi lebih optimal. 

Aktivitas kedua yang ada dalam laporan arus kas adalah arus kas aktivitas 

investasi. Yahya dan Brendo (2019) berpendapat bahwa arus kas ini dapat 

menjadi salah satu bahan pertimbangan bagi investor untuk menilai kinerja 

perusahaan terutama di masa depan. Oleh karena itu dapat dikatakan bahwa 

aktivitas investasi dilakukan oleh perusahaan dengan harapan dapat memperloeh 

penghasilan tambahan bagi perusahaan di masa mendatang. Kas yang ditahan 

adalah sumber dana internal yang dapat digunakan untuk kegiatan investasi. Hal 

ini sejalan dengan Pecking Order Theory yang dikembangkan oleh Myers yaitu 

bahwa perusahaan cenderung memilih pendanaan internal untuk pembiayaan 

kegiatan perusahaanya. Konsep hubungan dari variabel ini yaitu, apabila 

perusahaan melakukan kegiatan investasi, perusahaan tersebut cenderung memilih 

menggunakan cadangan kas yang dimiliki, sehingga aktivitas investasinya dapat 

memanfaatkan peluang yang ada serta tidak mempengaruhi aset penting lain 

perusahaan. Dalam hal lain, apabila perusahaan memperoleh pendapatan dari 

aktivitas investasi dalam bentuk uang tunai atau kas, maka perusahaan akan 

menjadikan pendapatan tersebut sebagai cadangan kas atau menerapkan cash 

holding, sehingga aset tersebut dapat secara likuid diinvestasikan kembali.  
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Arus kas selanjutnya adalah arus kas aktivitas pendanaan, Yahya dan 

Brendo (2019) juga menjelaskan bahwa arus kas dari aktivitas pendanaan menjadi 

salah satu tolak ukur bagi investor untuk menanamkan modalnya. Arus kas 

pendanaan ini berkaitan dengan ekuitas seperti penerimaan dari penjualan saham, 

deviden, serta kewajiban atau pembayaran utang perusahaan. Penerimaan kas dan 

pembayaran dalam aktivitas ini membutuhkan aset yang likuid agar tidak 

menghambat prosesnya. Penerimaan dan pembayaran aktivitas ini akan lebih 

mudah jika dilakukan dengan menggunakan aset kas yang paling likuid. Oleh 

karena itu, konsep dari variabel ini adalah untuk menguji pengaruh yang 

ditimbulkan dari aktivitas pendanaan perusahaan terhadap cash holding 

perusahaan. 

Gambar 1.1 Komponen dan Tautan Penelitian 

Sumber: Informasi yang diolah 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



8 
 

1.3 RUMUSAN MASALAH  

a. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap cash holding? 

b. Apakah arus kas operasi berpengaruh terhadap cash holding? 

c. Apakah arus kas investasi berpengaruh terhadap cash holding? 

d. Apakah arus kas pendanaan berpengaruh terhadap cash holding? 

 

1.4 TUJUAN PENELITIAN  

a. Menguji pengaruh profitabilitas terhadap cash holding perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi. 

b. Menguji pengaruh arus kas operasi terhadap cash holding perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi. 

c. Menguji pengaruh arus kas investasi terhadap cash holding perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi. 

d. Menguji pengaruh arus kas pendanaan terhadap cash holding perusahaan 

manufaktur sektor industri barang konsumsi. 

 

1.5 KONTRIBUSI PENELITIAN 

a. Bagi Akademisi  

 Hasil penelitian ini diharapakan dapat menjadi referensi baru bagi penelitian 

selanjutnya yang berkaitan dengan topik yang sama. 
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b. Bagi Peneliti  

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan wawasan secara individu dengan 

disertai bukti empiris tentang adanya peran profitabilitas dan pengaruh secara 

spesifik yang ditimbulkan oleh arus kas terhadap cash holding perusahaan. 

c. Bagi Investor   

 Penelitian ini diharapkan dapat membantu investor memperoleh informasi 

sehingga dapat dijadikan bahan pertimbangan untuk melakukan suatu 

kegiatan investasi. 

d. Bagi Perusahaan  

 Penelitian ini diharapkan dapat memberikan informasi dan membantu dalam 

mengelola cash holding perusahaan.  

 

1.6 BATASAN PENELITIAN 

Subjek penelitian ini adalah perusahaan manufaktur sektor industri barang 

konsumsi yang terdaftar secara resmi di Bursa Efek Indonesia. Sektor industri 

barang konsumsi dipilih karena merupakan perusahaan yang secara umum 

memproduksi kebutuhan pokok yang dibutuhkan masyarakat dalam kehidupan 

sehari-hari. Subjek penelitian ini dipilih dengan mempertimbangkan ketersediaan 

data yang dibutuhkan dalam penelitian, yang diwakilkan dalam bentuk laporan 

keuangan perusahaan dalam periode penelitian. 
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BAB 5 

KESIMPULAN DAN REKOMENDASI 

 
 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil pengujian dan analisis yang telah dilakukan sebelumnya 

terkait pengaruh profitabilitas, arus kas operasi, arus kas investasi, dan arus kas 

pendanaan terhadap cash holding, maka diperoleh kesimpulan sebagai berikut: 

a. Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap cash holding pada perusahaan sektor 

industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 

2015-2020. 

b. Arus kas operasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding pada 

perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2015-2020. 

c. Arus kas investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding 

pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2015-2020 

d. Arus kas pendanaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding 

pada perusahaan sektor industri barang konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia periode tahun 2015-2020 
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5.2 Keterbatasan dan Penelitian Selanjutnya 

5.2.1 Keterbatasan 

Berikut adalah beberapa keterbatasan yang terdapat dalam penelitian ini: 

a. Penelitian ini fokus menggunakan dua variabel independen yaitu profitabilitas 

dan arus kas. 

b. Sampel dalam penelitian ini terbatas karena hanya menggunakan satu sektor, 

dalam kurun waktu selama enam tahun. 

c. Penelitian ini belum menggunakan variabel moderating dan intervening. 

d. Kurangnya jurnal pendukung dan argumentasi dalam hipotesis profitabilitas, 

terkait profitabilitas sebagai variabel dengan acrual basic. 

 

5.2.2 Penelitian Selanjutnya 

Berikut beberapa hal yang dapat dilakukan untuk penelitian selanjutnya: 

a. Menambahkan beberapa variabel lain yang mendukung seperti ukuran 

perusahaan, return saham, dan leverage. 

b. Menggunakan objek penelitian lain yang lebih luas, sehingga cakupan sampel 

penelitian juga menjadi lebih luas, serta memungkinakan jumlah sampel yang 

diperoleh menjadi lebih banyak. 

c. Menambahkan variabel moderating atau intervening di dalam penelitian. 

d. Menambahkan sumber dan argumentasi baru terkait profitabilitas yang 

merupakan variabel dengan acrual basic. 
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