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ABSTRAK

Penelitian ini dilakukan untuk menguji pengaruh Cash Flow, Net Working
Capital, Leverage, dan Dividend Payment terhadap Cash Holding perusahaan
bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019. Pengambilan
sampel dilakukan menggunakan teknik purposive sampling. Jenis penelitian yang
digunakan adalah penelitian asosiatif dengan pendekatan kuantitatif, analisis data
yang digunakan adalah uji asumsi klasik dan regresi linier berganda. Hasil
penelitian ini menunjukkan bahwa Leverage berpengaruh signifikan terhadap
Cash Holding dengan nilai signifikan 0,0366. Sementara variabel Cash Flow, Net
Working Capital, dan Dividend Payment tidak berpengaruh signifikan terhadap
Cash Holding.

Kata kunci: Cash Holding, Cash Flow, Net Working Capital, Dividend Payment.

ABSTRACT

This research aims to examine the effect of Cash Flow, Net Working Capital,
Leverage, and Dividend Payment on Cash Holding of bank companies listed on
the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019. Sampling was done using purposive
sampling technique. The type of research is associative research with a
quantitative approach, the data analysis used is the classical assumption test and
multiple linear regression. The results of this study indicate that Leverage has a
significant effect on Cash Holding with a significant value of 0.0366. Meanwhile,
the variables of Cash Flow, Net Working Capital, and Dividend Payment have no
significant effect on Cash Holding.

Keywords: Cash Holding, Cash Flow, Net Working Capital, Dividend Payment.
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BAB |

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Kas merupakan salah satu bagian dari aset perusahaan yang sifatnya paling
likuid atau lancar bila dibandingkan dengan aset perusahaan yang lain. Kas
mempunyai peran yang cukup penting untuk perusahaan khususnya dalam
pembiayaan setiap kegiatan operasional perusahaan. Semakin besar nominal kas
yang tersedia atau dimiliki oleh perusahaan, maka. perusahaan tersebut akan
semakin likuid. Brigham dan Houston (2001) mengungkapkan bahwa perusahaan
yang memiliki kas dalam jumlah banyak akan mendapatkan berbagai macam
keuntungan seperti keuntungan dari potongan dagang (trade discount), terjaganya
posisi perusahaan dalam peringkat Kredit (credit rating), dan untuk membiayai
kebutuhan akan kas yang tidak terduga (unexpected expenses).

Perusahaan yang menahan kas dalam jumlah yang besar juga bisa menjadi
sebuah kerugian bagi perusahaan. Contohnya kerugian yang bisa terjadi pada
perusahaan adalah hilangnya kesempatan untuk memperoleh laba yang lebih besar,
hal itu disebabkan oleh sifat kas yang idle fund, yang mana artinya kas tidak akan
memberikan nilai manfaat bila hanya disimpan dan tidak dipergunakan. Selain
kehilangan kesempatan untuk mendapatkan laba yang lebih besar, kas perusahaan
juga dapat berkurang akibat adanya pengaruh pengenaan pajak. Untuk itu,

manajemen keuangan dalam perusahaan harus memiliki kemampuan yang baik



dalam memegang kas, dalam hal ini untuk menjaga keseimbangan jumlah kas yang
ada di perusahaan.

Likuiditas merupakan kemampuan sebuah perusahaan dalam melunasi
kewajiban jangka pendek yang dimiliki. Likuiditas juga bisa diartikan sebagai
kemampuan perusahaan untuk melunasi hutangnya segera dengan menggunakan
harta lancar yang dimiliki. Tanpa kemampuan likuiditas yang baik, perusahaan
tentu akan kesulitan untuk melaksanakan kegiatan operasional bisnisnya. Untuk
menjaga agar likuiditas perusahaan tetap baik, salahsatu upaya yang bisa dilakukan
perusahaan adalah dengan menjaga tingkat cash holding.

Menurut Gill dan Shah (2012), cash holding dimaksud sebagai kas yang ada
di perusahaan atau tersedia untuk diinvestasikan dalam bentuk aset fisik dan untuk
dibagikan ke para investor. Keputusan.perusahaan dalam menahan kas secara
langsung berkaitan dengan keputusan investasi perusahaan, hal ini tergantung pada
fleksibilitas keuangan. Sebuah perusahaan yang mengantisipasi kendala keuangan
di masa depan akan. lebih konservatif dan menahan kas pada saat ini untuk
meminimalisasi. kemungkinan dampak buruk di masa depan (Kim et al., 1998).
Perusahaan mempunyai kas sebagai aset yang dapat mereka gunakan untuk
memanfaatkan peluang di masa depan. Perusahan yang mengumpulkan kas bisa
memakai kas tersebut untuk memanfaatkan kesempatan investasi perusahaan, baik
berupa investasi fisik maupun investasi keuangan. Oleh sebab itu, hal ini menjadi
salah satu alasan perusahaan untuk mengakumulasi kas.

Penjelasan mengenai cash holding umumnya menggunakan tiga teori utama,

yaitu teori pecking order, teori trade-off, dan teori agency. Dalam teori trade-off,



konsep yang dikemukakan tentang cash holding yaitu tingkat kas optimal adalah
dengan mempertimbangkan antara biaya dan manfaat memegang kas. Biaya
memegang kas adalah biaya opportunity cost dari modal yang di investasikan dalam
aset likuid. Sedangkan manfaat dari memegang kas yaitu mengurangi eksposur
financial distress, memperlonggar kebijakan investasi, dan meminimumkan biaya
untuk tambahan dana eksternal (cost of debt) atau melikuidasi aset (Ferreira dan
Vilela, 2004). Dalam teori pecking order, yang menjelaskan bahwa perusahaan
akan membagi susunan saat akan mencari sumber<dana, umumnya manajer akan
memilih sumber dana yang paling murah dan‘yang paling minim risiko. Terdapat
tiga sumber dana, pilihan pertama yakniimelalui dana internal yang berasal dari laba
yang ditahan. Bila pendanaan internal tidak mencukupi untuk mendanai kegiatan
investasi perusahaan, pilihan kedua perusahaan adalah menggunakan pendanaan
eksternal, yakni menggunakan hutang. Jika pendanaan eksternal melalui hutang
dirasa sudah berlebihan, pilihan ketiga untuk pendanaan investasi dilanjutkan ke
alternatif terakhir yaitu dengan mengeluarkan ekuitas perusahaan. Dalam teori
agency, sering-kali dihubungkan antara pemilik sumber daya dengan pemegang
saham. Teori agency menunjukkan bahwa manajer pada perusahaan dengan
peluang investasi yang buruk cenderung untuk mempertahankan kas daripada
melakukan pembayaran, teori ini juga memungkinkan terjadinya masalah yang
disebut sebagai conflict of interest yang biasanya terjadi saat mengambil keputusan.

Pada penelian ini, penulis ingin mengambil objek penelitian pada perusahaan
sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Menurut Sigit dan Totok

(2006) bank merupakan salah satu lembaga keuangan yang menghimpun dan



menyalurkan dana. Penghimpunan dana secara langsung berupa simpanan dana
masyarakat yaitu tabungan, giro dan deposito dan secara tidak langsung berupa
pinjaman. Perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia
masuk ke dalam sektor keuangan.

Bank sebagai perusahaan yang menyediakan layanan keuangan dalam hal ini
juga perlu menjaga likuiditas dan memperhatikan kebutuhan dana untuk aktivitas
operasionalnya. Agar bank dapat mencapai keuntungannya, dana yang telah
dialokasikan kepada aset-aset produktif yang mampu memberikan pendapatan bagi
bank. Apabila jumlah dana yang dialokasikan. terlalu besar, maka likuiditas
perusahaan dapat terganggu. Bank memiliki karakter berhati-hati dalam menjaga
likuiditasnya, cenderung menyimpan kas relatif ‘besar untuk menghindari risiko
kesulitan likuiditas bank. Berbeda dengan karakter yang dimiliki oleh perusahaan
manufaktur, dimana tingkat .cash holding tidak sebesar perusahaan sektor
perbankan, karena. perusahaan manufaktur cenderung untuk menyimpan aset ke
dalam bentuk aset tidak lancar seperti tanah, bangunan, kendaraan dan mesin. Ini
menjadi alasan-kuat bagi penulis untuk memilih bank sebagai objek penelitian.

Motivasi penulis dalam melakukan penelitian ini juga dilatarbelakangi oleh
adanya perbedaan hasil penelitian mengenai Cash Holding pada penelitian
sebelumnya. Pada penelitian ini, faktor-faktor yang akan dijadikan bahan penelitian
atau variabel independen yaitu Cash Flow, Net Working Capital, Leverage, dan
Dividend Payment. Penelitian ini akan dilakukan pada perusahaan sub sektor bank

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015-2019.



1.2. Rumusan Masalah
Rumusan masalah diartikan sebagai pertanyaan-pertanyaan menyangkut
masalah sebuah hal atau kejadian yang disusun dalam bentuk kalimat tanya yang
sederhana, dimana jawaban dari rumusan masalah akan menjadi hasil penelitian.
Untuk itu, berdasarkan uraian latar belakang penelitian diatas maka perumusan
masalah pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Apakah Cash Flow berpengaruh negatif terhadap Cash Holding?
2. Apakah Net Working Capital berpengaruh negatif terhadap Cash Holding?
3. Apakah Leverage berpengaruh positif terhadap Cash Holding?
4. Apakah Dividend Payment berpengaruh paositif terhadap Cash Holding?
1.3. Tujuan Penelitian
Sesuai dengan rumusan masalah di atas, adapun tujuan dari penelitian ini
adalah sebagai berikut:
1. Untuk.menguji-pengaruh negatif dari Cash Flow terhadap Cash Holding.
2. Untuk menguji pengaruh negatif dari Net Working Capital terhadap Cash
Holding.
3. Untuk menguji pengaruh positif dari Leverage terhadap Cash Holding.
4. Untuk menguji pengaruh positif dari Dividend Payment terhadap Cash
Holding.
1.4. Manfaat Penelitian
Manfaat yang hendak dicapai dalam oleh peneliti dalam penelitian ini adalah

sebagai berikut:



1. Bagi penelitian selanjutnya
Penelitian ini diharapkan memberi masukan untuk mengembangkan ilmu
pengetahuan khususnya di bidang manajemen keuangan, sebagai bahan

referensi dan penyempurnaan bagi penelitian selanjutnya.

2. Bagi Universitas Kristen Duta Wacana Yogyakarta
Diharapkan penelitian ini dapat menyumbang pengembangan kajian ilmu
keuangan untuk memperkaya wawasan tentang Cash Holding, khususnya

perusahaan perbankan.

3. Bagi perusahaan sub sektor bank
Diharapkan penelitian ini dapat memberi. kontribusi yang besar kepada
perusahaan agar termotivasi untuk selalu mengembangkan strategi

keuangan baru khususnya keputusan-Cash Holding.

1.5. Batasan Penelitian

Penelitian-determinan Cash Holding ini hanya berfokus pada beberapa
variabel yaitu Cash Flow, Net Working Capital, Leverage, Dividend Payment.
Penelitian ini lakukan pada perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2015-2019. Cash flow akan diukur dengan laba setelah pajak
ditambah depresiasi dibagi total aset, net working capital akan diukur dengan aset
lancar dikurang hutang lancar dibagi total aset, leverage akan diukur dengan
membandingkan total hutang dengan total aset, serta dividend payment akan diukur

dengan dividen per share dibagi earning per share.



BAB V

KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN

5.1. Kesimpulan

Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh Cash Flow, Net Working

Capital, Leverage, dan Dividend Payment terhadap Cash Holding pada perusahaan

sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-20109.

Kesimpulan yang dapat diberikan berdasarkan pada hasil pengujian adalah:

1.

Variabel Cash Flow tidak memiliki-pengaruh terhadap Cash Holding pada
perusahaan sub sektor bank yang. terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2015-2019. Dengan hasil ini maka H1 ditolak.

Variabel Net Working Capital tidak memiliki pengaruh terhadap Cash
Holding pada“perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia tahun 2015-2019. Dengan hasil ini maka H; ditolak.

Variabel Leverage berpengaruh positif signifikan terhadap Cash Holding
pada perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun
2015-2019. Hasil ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh
Selcuk & Yilmaz (2017) yang menunjukkan hasil bahwa leverage
berpengaruh positif terhadap cash holding. Dengan hasil ini maka Hz
diterima, yaitu leverage berpengaruh positif terhadap cash holding.

Variabel Dividend Payment tidak memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap Cash Holding pada perusahaan sub sektor bank yang terdaftar di

Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019. Dengan hasil ini maka Hs ditolak.
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5.2. Keterbatasan
Penelitian ini masih ditemukan beberapa keterbatasan yaitu:

1. Nilai aktiva lancar yang ada di dalam rumus variabel Net Working Capital pada
penelitian ini belum menghilangkan kas dan setara kas dimana kas dan setara
kas juga muncul pada variabel Cash Holding.

2. Data yang digunakan pada penelitian ini terjangkit masalah autokorelasi,
dimana nilai probabilitas Durbin-Watson sebesar 1,581867 < dL 1,74513. Hal
ini menunjukkan bahwa data yang digunakan autokorelasi positif. Peneliti telah
mencoba metode diferensial, namun hasil masih menunjukkan data terkena
autokorelasi negatif.

5.3. Saran

Berdasarkan kesimpulan diatas, saran.yang dapat diberikan pada penelitian
ini adalah sebagai berikut:

1.  Bagi Akademis

Saran bagi penelitian selanjutnya, diharapkan agar dapat mengembangkan
variabel lain yang dapat menjadi determinan yang dapat mempengaruhi Cash

Holding sebuah perusahaan. Bagi penelitian selanjutnya juga disarankan untuk

menambah rentang waktu pengamatan yang lebih panjang supaya dapat melihat

kecenderungan yang terjadi dalam jangka panjang dan diharapkan untuk peneliti
selanjutnya agar dapat menggunakan sektor lain yang ada di Bursa Efek Indonesia
seperti sektor perdagangan, industri dasar dan kimia, pertambangan, dan

sebagainya. Tujuannya adalah agar penelitian ke depan dapat menggali wawasan
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yang lebih luas terkait penelitian seputar Cash Holding dengan melihat hasil
penelitian berdasarkan sektor yang berbeda-beda.
2. Bagi Investor

Saran bagi para investor, khususnya para investor pemula adalah agar dapat
mempertimbangkan aspek-aspek yang mempengaruhi kualitas suatu perusahaan
sebelum melakukan investasi, salah satunya adalah Cash Holding. Oleh sebab itu,
disarankan agar para investor memilih perusahaan yang memiliki Cash Holding
yang baik dalam melakukan investasi.
3.  Bagi Perusahaan

Saran bagi perusahaan sesuaihasil penelitian ini adalah sebaiknya
perusahaan-perusahaan, khususnya sub sektor bank perlu memperhatikan tingkat
Leverage-nya karena berdasarkan hasil.penelitian, variabel Leverage memiliki
pengaruh terhadap Cash Holding pada perusahaan sub sektor bank yang terdaftar

di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019.
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