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MOTIO

“Orang-orang yang sukses telah belajar membuat diri mereka melakukan
hal yang harus dikerjakan ketika hal itu memang harus dikerjakan entah

mereka menyukainya atau tidak (Aldus Huxley)”

“God makes everything happen at the
Yet none of us can ever fully unders has done,
and he puts questions in our mig past and the future.

(Ecclesiates 3

“Inte ce s not determinanht Of success
but is the real determinanht Of your success”

“God’s never wrong in giving the sustenance”
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Gresye Fita Doorce Imuly
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Faklutas Bisnis Universitas Kristen Duta Wacana

ABSTRAK

Penelitian ini menyediakan bukti empirik mengenai

terhadap cash holdings. Penelitian ini mengguinaka

ash conversion cycle

under yang bersumber dari

Indonesian Capital Market Directory akni perusahaan manufaktur yang

terdaftar di Bursa Efek Indonesi



BAB |

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang Masalah

Pada umumnya setiap perusahaan yang didirikan mempunyai visi. Hal ini

yang menjadi acuan bagi perusahaan untuk dapat mempertahankan dirinya (going

concern) dalam proses untuk bertumbuh dan mengoptimalisasikan laba. Tentunya

bukan hanya sampai mencapai growth dan me aba saja, melainkan
perusahaan akan mulai untuk menentukan la g harus dilakukan untuk
mendapatkan perhatian dari para p nam dengan meningkatkan nilai
perusahaan. Hal yang penting usahaan adalah cara bagaimana
keuangan suatu perusah efektif dan efisien melalui manajemen

atas kas perusahaan. enjalankan usahanya, perusahaan selalu

merupakan Bagiangdari harta perusahaan yang paling lancar/likuid. Kas meliputi
uang tunai, baik kertas maupun logam, cek, dan sebagainya yang dapat diterima
umum sebagai alat pembayaran suatu transaksi. Menurut Soemarso S.R. (1982)
dalam bukunya “Akuntansi Suatu Pengantar”, saldo kas sementara dikurangi
dengan saldo kas yang diperlukan untuk kegiatan berikutnya merupakan kas lebih

(kurang). Apabila saldo kas sementara lebih besar dibandingkan dengan saldo kas

yang diperlukan pada periode kegiatan yang akan datang hasilnya adalah kas lebih.



Miller dan Orr dalam Suad Husnan (1994) “Dasar-dasar manajemen
keuangan” merumuskan model untuk penahanan kas (cash holdings) yang
menyatakan bahwa perusahaan perlu menetapkan batas atas dan batas bawah saldo
kas. Saat saldo kas mencapai batas atas, perusahaan disarankan untuk mengubah
bentuk kas ke dalam surat-surat berharga, sedangkan pada saat saldo kas mencapai
batas bawah, perusahaan perlu menjual sekuritas agar saldo kas naik kembali ke
jumlah yang diinginkan. Kebijakan perusahaan untuk memegang kas merupakan

langkah untuk melindungi perusahaan sehingga tidak

ngalami kekurangan kas

diantisipasi misalnya dengan menjual su

perusahaa emperlakukan kasnya ini harus dipertimbangkan karena

@
e

(operasi, investasi, dan pendanaan). Jumlah ini dibutuhkan perusahaan untuk

perusahaan g kan kas yang optimal untuk membiayai aktivitas perusahaan
kegiatan periode selanjutnya. Di samping itu, menyimpan kas dalam jumlah yang
berlebihan (excess cash holdings) mengakibatkan perusahaan tidak dapat mencapai
tingkat profitabilitas yang optimal yaitu tingkat keuntungan yang diperoleh
perusahaan bila perusahaan dapat memanfaatkan kas yang berlebihan itu untuk

melaksanakan aktivitas usaha misalnya dengan membeli surat-surat berharga,



menanamkan dalam deposito berjangka dan lainnya. Kas yang dibiarkan

menganggur akan menimbulkan biaya penyimpanan.

Dalam kaitannya dengan keuangan perusahaan, cash holdings merupakan
aset penting pada neraca perusahaan. Cash holdings juga menjadi perhatian bagi
perusahaan, investor, dan analis. Tujuan perusahaan memiliki cash holdings antara
lain membayar hutang, membiayai kesempatan investasi yang menguntungkan serta

sebagai cadangan apabila terdapat bahaya yang tidak diketahui, sehingga masalah

setiap manajer keuangan pada umumnya adalah menjal@kan aktivitas bisnisnya

secara regular dengan menjaga keseimbangan jum g ada (tidak terlalu

operasional perusahaan yang didalamnya adalah aktivitas
pembelian ., u dan persediaan, pembayaran gaji karyawan, maupun
pembayaran hutang. Hal ini menunjukkan bahwa kegiatan operasional yang tinggi
akan menyebabkan suatu perusahaan membutuhkan kas yang tinggi untuk ini
menunjukkan bahwa kebutuhan operasional perusahaan yang tinggi untuk

membiayai kegiatan operasionalnya.

Motif kedua perusahan dalam memegang saldo kas adalah motif berjaga-

jaga. Perusahaan menjaga likuiditas mengantisipasi risiko yang mungkin terjadi



dalam perusahaan seperti risiko bisnis. Risiko ini biasanya dapat terjadi dalam

perusahaan tanpa diduga, misalnya adanya bencana alam ataupun kebakaran.

Manfaat memegang saldo kas yang ketiga adalah motif spekulasi. Hal ini
merupakan cara yang dilakukan perusahaan untuk memperoleh keuntungan
spekulasi jika keadaan memungkinkan untuk melakukannya. Motif ini dapat
dilakukan oleh perusahaan dengan berinvestasi pada surat-surat berharga

(sekuritas). Kesempatan suatu perusahaan berinvestasi dapat dilihat dari tingkat

kedewasaannya.

management” ada empat langkah model cash conversion cycle, yaitu:

1. Periode konversi persediaan (inventory conversion cycle) adalah jangka waktu
rata-rata yahg diperlukan untuk mengkonversi bahan baku menjadi barang jadi
dan menjualnya. Periode konversi persediaan dihitung dengan membagi
persediaan oleh jumlah penjualan per hari.

2. Periode penerimaan piutang (receivables conversion periode) adalah rata-rata

waktu yang dibutuhkan untuk mengonversi piutang perusahaan menjadi kas.



Periode penerimaan piutang dihitung dengan membagi piutang oleh rata-rata
penjualan kredit per hari.

3. Periode penangguhan utang (payables deferral method) adalah rata-rata waktu
yang dibutuhkan untuk membeli bahan baku dan tenaga kerja dan
pembayarannya. Periode penangguhan utang dihitung dengan membagi utang
oleh rata-rata pembelian kredit per hari.

4. Siklus konversi kas (cash conversion cycle) yang menggabungkan ketiga

periode yang baru saja didefinisikan dan karena sama dengan rentang

waktu antara pengeluaran kas aktual perusa membayar sumber

aan kasnya sendiri

yang memiliKi*eas#conversion cycle (CCC) yang panjang umumnya memiliki
saldo kas dalam jumlah yang besar. Oleh sebab itu, besar kecilnya jumlah kas

yang dipegang oleh suatu perusahaan juga bergantung pada lamanya proses CCC.

Penelitian mengenai cash holdings pada perusahaan-perusahaan telah banyak
dilakukan sebelumnya. Penelitian yang dilakukan oleh Bigelli dan Vidal (2012)
dalam William et al. (2013) memberikan hasil bahwa variabel modal kerja bersih
(net working capital), hutang bank, siklus konversi kas (cash conversion cycle)

dan pembayaran dividen berpengaruh terhadap tingkat penahanan kas, sedangkan



variabel kesempatan pertumbuhan tidak berpengaruh terhadap penahanan Kkas.
Penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh William et al. (2013)
yang menyatakan bahwa variabel growth opportunity, net working capital, serta
cash conversion cycle berpengaruh terhadap variabel cash holdings. Opler et al.
(1999) menemukan bahwa kesempatan pertumbuhan, variabel modal kerja jangka
pendek, hutang, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap variabel penahanan

kas.

Dengan adanya perbedaan hasil penelitian g dilakukan peneliti

perusahaan berpengaruh terhadap cash holdings?

1.3 Tujuan Penelitian

Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji secara empirik pengaruh cash

conversion cycle terhadap cash holdings.



1.4 Kontribusi Penelitian

Bagi Manajemen

» Bagi manajemen diharapkan penelitian ini dapat menambah pengetahuan
mengenai pengaruh cash conversion cycle (pengaruh periode konversi
persediaan, periode pengumpulan piutang, periode penangguhan utang)
terhadap cash holdings, sehingga dapat membantu pihak manajemen untuk

menahan kasnya dalam membiayai aktivitas dengan kas perusahaan jika

menghadapi situasi cash conversion cycle perusah@an lebih lama ataupun
lebih singkat.
»  Diharapkan penelitian ini dapat jemen dalam menyusun

strategi perusahaan yang berkaitamn dengan Kebijakan cash holdings.



BAB V

KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mendapatkan bukti empiris
mengenai pengaruh cash conversion cycle terhadap penahanan kas (cash holdings)

yang dilakukan oleh perusahaan manufaktur di Indonesigperioda tahun 2010-2012.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh caskconver8ion cycle terhadap cash
bahwa perusahaan
memegang kasnya dalam

ataupun singkatnya waktu yang

unya terdapat keterbatasan, oleh karena itu penulis

penelitian selanjutnya dengan topik yang sama:

1. Menggunakan lebih banyak sampel untuk menunjang keakuratan hasil
pengujian dalam penelitian.

2.  Menambahkan sektor perusahaan lain, sehingga memperluas penelitian tidak
hanya di sektor perusahaan manufaktur dan kesimpulan yang didapatkan lebih
bersifat umum.

3. Menambahkan banyak variabel independen sehingga akan lebih banyak proxy
yang digunakan untuk menjelaskan variabel dependen.

4. Penelitian selanjutnya diharapkan menambahkan variabel lain karena dalam

48



penelitian ini variabel independen hanya mampu menjelaskan variabel
dependen sebesar 0.027 atau sebesar 2.7%, sedangkan sisanya sebesar 97.3%

dipengaruhi oleh faktor- faktor lain di luar variabel yang diteliti
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