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Abstract: 
 

This research aims at how the effect of Firm Size, Liquidity, Profitability, and Leverage 
toward cash holding on plantations and food crops industry listed on the Indonesia 
Stock Exchange (IDX) in the 4 years period, from 2018 to 2021. The sample was chosen 
through the purposive sampling technique, and it consisted of 9 valid company’s data. 
Data processing techniques using multiple regression analysis that helped by EViews 
12 edition program and Microsoft Excel 2019. Regression model used in this research 
is random effect model. The results of this study indicate that liquidity has a positive 
and significant effect on cash holding. Meanwhile, firm size, profitability, and leverage 
has no significant effect on cash holding. The implication of this research is the need to 
increase the supervision of cash holding and cash control of the company, that will 
increase the optimalization of company’s cash holding. Which will bring a good 
branding for the investors and stakeholders.  
 
Keywords: Firm Size, Liquidity, Profitability, Leverage, Cash Holding 
 

Abstrak: 
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Firm Size, Liquidity, 
Profitability dan Leverage terhadap Cash Holding perusahaan pada industri sektor 
perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama 4 
tahun periode, dari 2018 sampai 2021. Sampel penelitian dipilih dengan teknik 
purposive sampling dan data yang berisikan data valid dari 9 perusahaan. Teknik 
pengolahan data menggunakan analisis regresi berganda yang dibantu oleh program 
EViews 12 dan Microsoft Excel 2019. Model regresi yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah random effect model. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa liquidity 
mempunyai pengaruh positif signifikan terhadapt cash holding perusahaan. Sedangkan 
firm size, profitability, dan leverage tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. 
Implikasi dari penelitian ini adalah perlunya peningkatan pengawasan dalam perusahaan 
mengenai pengelolaan cash holding dan kas operasional yang dapat meningkatkan 
optimalisasi cash holding perusahaan. Yang mana dapat menjadi branding yang baik di 
mata investor dan para pemangku kepentingan. 
 
Kata kunci: Firm Size, Liquidity, Profitability, Leverage, Cash Holding 
 
Pendahuluan 

Indonesia berhasil menjadi tuan rumah dalam Konverensi Tingkat Tinggi (KTT) 
G20 yang diselenggarakan di Bali dengan tema “Recover Together, Recover Stronger”. 
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Dalam konverensi tersebut, Indonesia menjadi negara dengan tingkat ekspor Crude 
Palm Oil (CPO) tertinggi di dunia. Hal tersebut menunjukkan adanya kredibilitas yang 
baik dalam perusahaan sektor perkebunan di Indonesia. Perusahaan-perusahaan ini terus 
berinovasi untuk mempertahankan kredibilitas dari dalam kegiatan operasional yang 
dilakukan, termasuk mengelola cash holding perusahaan. Dalam jurnal penelitian yang 
dilakukan oleh Singh dan Misra (2019), dikatakan bahwa saat ini terdapat banyak 
perusahaan yang memiliki besaran kas dan aset likuid yang signifikan dibandingkan 
dengan total aset mereka. Selain itu, penting untuk dicatat bahwa selama masa panen, 
perusahaan-perusahaan ini menunjukkan kinerja operasional yang kuat. Yang mana hal 
tersebut memungkinkan perusahaan untuk mencadangkan uang tunai mereka. Pada 
laporan keuangan, jumlah kas yang dimiliki oleh perusahaan menjadi indikasi seberapa 
likuid perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Cash holding 
merupakan salah satu cara pengelolaan kas perusahaan. Manfaat dari cash holding yang 
dilakukan perusahaan, yaitu: pertama, tidak perlu melakukan penjualan aset jika 
membutuhkan uang tunai; kedua, ketika pendanaan eksternal sulit didapatkan maka 
perusahaan dimudahkan dengan adanya cadangan kas yang dimiliki; ketiga, cash 
holding berperan sebagai sumber pembiayaan bagi perusahaan saat terjadi credit crunch 
(Agung & Hadinugroho, 2019). Bagi investor dan stakeholder, cash holding dijadikan 
sebuah acuan dalam menilai bagaimana perusahaan mengelola dan mempertahankan 
bisnisnya. Oleh karena itu, manajer keuangan sebuah perusahaan memiliki kewajiban 
untuk mengobservasi serta mengelola keuangan perusahaan.  

Beberapa perusahaan sektor perkebunan di Indonesia memiliki pengelolaan kas 
yang kurang baik sehingga perusahaan-perusahaan tersebut rela untuk menjual aset 
maupun menjual perusahaan anak yang dimiliki agar mencukupi kegiatan operasional 
selama beberapa tahun kedepan. Pada tahun 2021, PT Eagle High Plantations Tbk. 
dengan kode saham BWPT, menjual seluruh saham dari kedua anak usaha yaitu PT 
Angrolestasi Kencana Makmur dan PT Bumi Sawit Utama dengan total nilai transaksi 
penjualan sebesar 133 miliar rupiah. Sekretaris perusahaan menyampaikan bahwa 
transaksi tersebut dilakukan guna memperkuat arus kas dan mengurangi kewajiban 
hutang bank yang ada pada perusahaan. Kejadian yang serupa terjadi pada perusahaan 
dengan kode saham GZCO, yaitu PT Gozco Plantations Tbk. Di tahun 2019, perusahaan 
tersebut menjual anak usaha yaitu PT Golden Blossom Sumatra senilai 350 miliar 
rupiah.  Hal tersebut disebabkan oleh hasil dari kegiatan perkebunan yang sudah 
dilakukan masih belum mampu untuk menutup beban operasional dan bunga pinjaman 
perusahaan. Yongki Tedja selaku direktur dari PT Gozco Plantations Tbk. mengakui 
bahwa perusahaan tidak memiliki kas yang cukup untuk operasional perusahaan 
beberapa tahun kedepan, sehingga diharapkan hasil dari transaksi ini dapat mengurangi 
beban cash flow perusahaan. Fenomena yang terjadi pada PT Eagle High Plantations 
Tbk. dan PT Gozco Plantations Tbk. menunjukkan kurangnya pengawasan dari manajer 
keuangan, komisaris dan direktur perusahaan dalam kontrol atas kegiatan perusahaan 
yang kurang konsisten dalam pengelolaan cash holding. 

Penelitian ini diharapkan menjadi masukan bagi perusahaan dalam mengelola 
cash holding perusahaan, dan menjadi bahan pertimbangan bagi investor dalam 
pengambilan keputusan untuk berinvestasi pada perusahaan. Tidak hanya itu, penelitian 
ini juga dapat bermanfaat bagi akademisi dan peneliti selanjutnya sebagai referensi 
untuk melakukan penelitian yang serupa. 
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Kajian Teori 
Agency Theory. Teori ini menggambarkan hubungan antara dua entitas yaitu 

pemilik sebagai prinsipal dan manajemen sebagai agen (Asteria & Riauwanto, 2022). 
Para pemilik modal memberikan wewenang kepada manajer perusahaan untuk 
mengelola aset-aset perusahaan kepada manajemen untuk mencapai tujuan utama 
perusahaan yaitu meliputi pencapaian laba jangka pendek dan peningkatan nilai 
perusahaan dalam jangka panjang. Menurut Mouline & Sadok (2021), hubungan 
keagenan terjadi saat tindakan seseorang mempengaruhi kepentingan yang terlibat. 
Adanya perbedaan kepentingan seringkali dapat memicu konflik (agency conflict). 
Konflik ini dapat diatasi dengan meningkatkan kepemilikan manajerial (Ahmed, et. al., 
2018).  

Trade-off Theory. Dalam penelitian Jebran et. al. (2019), trade-off theory 
menyatakan bahwa perusahaan memiliki target penahanan kas yang didasarkan pada 
manfaat marjinal dan biaya kepemilikannya. Perusahaan akan mempertimbangkan 
manfaat tambahan yang diperoleh dari memegang uang tunai dan mempertimbangkan 
biaya yang akan dikeluarkan oleh perusahaan. Dalam teori ini, dijelaskan bahwa 
pengambilan keputusan ditentukan dengan pertimbangan cost and benefit yang 
didapatkan dari cash holding (Agung & Hadinugroho, 2019). Trade-off theory 
menyatakan bahwa terdapat tingkat optimal dalam menahan kas. 

Pecking Order Theory. Teori ini menyatakan bahwa perusahaan cenderung 
memprioritaskan sumber dana internal yang tersedia dibandingkan pendanaan eksternal 
(Singh & Misra, 2019).  Menurut penelitian yang dilakukan oleh Lydia & Yuniarwati 
(2022), pendanaan internal pada perusahaan dapat berupa retained earnings, debts, dan 
equity. Manajer keuangan perusahaan akan berupaya mengelola operasional perusahaan 
dengan tujuan memperoleh pendapatan perusahaan dengan risiko yang rendah. 
Tingginya tingkat cash holding dalam suatu perusahaan memberikan fleksibilitas bagi 
manajer keuangan dalam mengatur keuangan dalam perusahaan (Nnubia & Ofoegbu, 
2019). 

Cash Holding. Cash holding merepresentasikan salah satu area yang sangat vital 
dan menjadi perhatian bagi perusahaan yang berkaitan dengan keputusan fundamental 
yaitu financing, investing, dan paying out profits (Gupta & Bedi, 2019). Dalam laporan 
posisi keuangan, cash holding suatu perusahaan dapat dilihat melalui cash and cash 
equivalent, cash on hand, cash in bank, marketable securities, deposito, dan aset likuid 
lainnya. Umumnya, perusahaan akan mempertahankan tingkat tertentu dari aset likuid 
yang dimiliki (Adiputra & Nataherwin, 2022).  

Firm Size. Ukuran perusahaan menjadi salah satu faktor yang digunakan oleh 
para investor sebagai acuan dalam mengevaluasi keberhasilan perusahaan yang 
seringkali dikaitkan dengan harga saham (Agung & Hadinugroho, 2019). Firm size atau 
ukuran perusahaan adalah suatu skala dalam mengklasifikasi perusahaan berdasarkan 
berbagai metode, seperti total aktiva, penjualan log size, nilai pasar saham, kapitalisasi 
pasar, yang masing-masing memiliki korelasi yang tinggi satu dengan lainnya (Saputri 
& Kuswardono, 2019).  

Liquidity. Liquidity dalam perusahaan menggambarkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan. Pengukuran atas likuiditas 
dapat dilakukan dengan membandingkan aset lancar dan kewajiban jangka pendek 
(Rahman, 2021). Tingkat liquidity yang besar akan meningkatkan cash holding pada 
perusahaan (Putri, 2022). 
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Profitability. Kegiatan usaha yang dilakukan perusahaan bertujuan untuk 
mendapatkan keuntungan. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Nnubia & Ofoegbu 
(2019), profitable firms cenderung akan memiliki arus kas yang tinggi karena investor 
mudah memberikan kepercayaan pinjaman kepada perusahaan dengan tingkat 
profitabilitas yang tinggi. Salah satu rasio yang sering digunakan oleh investor dalam 
menilai perusahaan adalah rasio profitabilitas. 

Leverage. Leverage adalah suatu pengukuran perusahaan yang membandingkan 
total hutang dengan total ekuitas. Menurut Saputri & Kuswardono (2019) menyatakan 
bahwa tingkat leverage yang tinggi memiliki ketergantungan terhadap pinjaman luar 
yang tinggi juga. Sedangkan tingkat leverage yang rendah menandakan bahwa 
pendanaan perusahaan didapat dari modal sendiri. 

 
Kaitan Antar Variabel 

Firm Size dengan Cash Holding. Perusahaan dengan ukuran yang besar 
memiliki arus kas yang baik karena kegiatan usaha cenderung lebih stabil. Semakin 
besar perusahaan maka semakin besar juga tingkat kepemilikan asetnya. Firm size 
memiliki pengaruh atas cash holding seperti yang dihasilkan pada penelitian Jebran et. 
al. (2019), Lydia & Yuniarwati (2022), Bagh et. al. (2021). Tetapi berbanding terbalik 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Fardianti & Astuti (2022), Nurwani (2021) 
dimana firm size tidak memiliki pengaruh atas cash holding. 

Liquidity dengan Cash Holding. Salah satu faktor yang penting dalam cash 
holding adalah likuiditas. Perusahaan yang memiliki masalah likuiditas akan mengalami 
kesulitan dalam memenuhi utangnya. Penelitian yang dilakukan oleh Lydia & 
Yuniarwati (2022), Rahman (2021) menghasilkan bahwa liquidity memiliki pengaruh 
terhadap cash holding. Sebaliknya, liquiditas tidak memiliki pengaruh terhadap cash 
holding sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Adiputra & Nataherwin (2022) 
dan Gupta & Bedi (2019). 

Profitability dengan Cash Holding. Profitabilitas dalam perusahaan memiliki 
bagi pendanaan perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat profitabilitas yang tinggi 
akan semakin mudah mendapatkan pinjaman dana melalui kreditur. Rasio profitabilitas 
yang meningkat akan meningkatkan produktivitas aset yang dimiliki oleh perusahaan. 
Beberapa penelitian mengatakan bahwa profitability memiliki pengaruh terhadap cash 
holding seperti penelitian yang dilakukan oleh Saputri & Kuswardono (2019), Agung & 
Hadinugroho (2019), dan Gupta & Bedi (2019). Sedangkan penelitian yang dilakukan 
oleh Aftab et. al. (2018), Nnubia & Ofoegbu (2019), Asteria & Riauwanto (2022) 
menyatakan bahwa profitability tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. 

Leverage dengan Cash Holding. Perusahaan dengan rasio utang yang tinggi 
cenderung akan memiliki cadangan kas (cash holding) yang rendah dikarenakan kas 
tersebut digunakan untuk membayar utang-utang yang dimiliki perusahaan (Agung & 
Hadinugroho, 2019). Tingginya tingkat leverage pada perusahaan kurang diminati oleh 
investor karena perusahaan dinilai cukup berisiko untuk mengalami kepailitan. 
Leverage memilki pengaruh terhadap cash holding sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Nurwani (2021), Bagh et. al. (2021), Ahmed et. al. (2018). Namun 
sebaliknya, penelitian milik Saputri & Kuswardono (2019), Jebran et. al. (2019), 
Fardianti & Astuti (2022) menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap cash 
holding. 
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Pengembangan Hipotesis 
Berdasarkan pecking order theory dan agency theory, hubungan antara variabel 

firm size dan cash holding adalah positif signifikan (Saleem et. al., 2021). Hal tersebut 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Jebran et. al. (2019) yang menyatakan 
bahwa firm size memiliki pengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Ha1: Firm 
Size memiliki pengaruh positif signifikan terhadap Cash Holding. 

Penelitian yang dilakukan oleh Putri (2022), menghasilkan bahwa liquidity 
memiliki pengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Hal tersebut selaras dengan 
konsep daripada pecking order theory, yang mana mendukung adanya hubungan antara 
cash holding dengan pendanaan internal perusahaan. Ha2: Liquidity memiliki pengaruh 
positif signifikan terhadap Cash Holding. 

Profitabilitas menjadi rasio yang sangat dilirik oleh investor, sebelum investor 
menanamkan modalnya kepada perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Agung & 
Hadinugroho (2019) menyatakan bahwa profitability memiliki pengaruh terhadap cash 
holding perusahaan. Ha3: Profitability memiliki pengaruh positif signifikan terhadap 
Cash Holding. 

Menurut Agung & Hadunugroho (2019), perusahaan cenderung menggunakan 
utang sebagai sumber pembiayaan. Hasil penelitian yang dilakukan Bagh et. al. (2021) 
menyatakan bahwa leverage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap cash 
holding. Ha4: Leverage memiliki pengaruh positif signifikan terhadap Cash Holding. 

Berikut adalah kerangka pemikiran dari penelitian ini: 

 
Gambar 1. 

Kerangka Pemikiran 
 

Metodologi 
Metodologi penelitian yang digunakan pada penelitian ini adalah penelitian 

kuantitatif, yang mana menggunakan data sekunder. Data tersebut diperoleh dari Bursa 
Efek Indonesia Pertukaran dalam periode 2018-2021. Metode yang digunakan adalah 
purposive sampling pada industri perkebunan dan tanaman pangan dengan kriteria 1) 
laporan keuangan yang telah diaudit, 2) laporan keuangan tidak menggunakan mata 
uang asing, dan 3) tidak dalam status delisting pada periode penelitian. Jumlah 
seluruhnya sampel yang valid adalah 9 perusahaan. 

Variabel Operasional dan pengukuran yang digunakan pada penelitian ini 
adalah: 
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Tabel 1. Variabel Operasionalisasi dan Pengukuran 

 
Sumber: Data olahan penulis, 2023 

 
Hasil Uji Statistik dan Kesimpulan 

Uji Statistik Deskriptif. Hasil uji statistik deskriptif yang dilakukan pada 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 
Tabel 2. Hasil Uji Statistik Deskriptif 

 CASH SIZE CR ROA DER 

Mean 0.023798 28.97864 1.276450 -0.032136 1.692002 
Median 0.012307 29.25423 0.857113 -0.026725 1.275463 
Maximum 0.078629 30.41376 11.83028 0.493031 14.96307 
Minimum 0.000580 25.23118 0.060138 -0.582526 -10.31441 
Std. Dev 0.024283 1.471861 1.964046 0.159902 4.179705 
Observations 36 36 36 36 36 

Sumber: Data olahan EVIews 12, 2023 
Variabel dependen pada penelitian ini yaitu cash holding, memiliki nilai rata-

rata (mean) senilai 0.023798, nilai median senilai 0.012307, dan standar deviasi sebesar 
0.024283. Nilai maksimum pada variabel ini diperoleh dari perusahaan Provident Agro 
Tbk. tahun 2019 yaitu sebesar 0.078629. Sedangkan nilai minimum diperoleh dari 
perusahaan Bumi Teknokultura Unggul Tbk. pada tahun 2018 sebesar 0.000580. 

Firm size sebagai variabel independen pertama pada penelitian ini memiliki nilai 
rata-rata sebesar 28.97864, nilai median sebesar 29.25423, dan standar deviasi senilai 
1.471861. Nilai maksimum pada variabel firm size adalah sebesar 30.41376 yang 
diperoleh dari perusahaaan Eagle High Plantations Tbk. Dan nilai minimum variabel ini 
adalah sebesar 25.23118 yang didapat dari PT. Wahana Pronatural Tbk. 

Liquidity pada penelitian ini memiliki nilai rata-rata senilai 1.276450, nilai 
median senilai 0.857113, dan standar deviasi sebesar 1.964046. Nilai maksimum pada 
variabel liquidity didapat dari perusahaan dengan kode saham PALM yaitu Provident 
Agro Tbk. tahun 2021 senilai 11.83028. Nilai minimum sebesar 0.060138 diperoleh dari 
perusahaan dengan kode saham UNSP yaitu PT Bakrie Sumatera Plantations Tbk tahun 
2020. 

Variabel independen selanjutnya yaitu profitability yang memiliki nilai rata-rata 
sebesar -0.032136, nilai median senilai -0.026725, dan standar deviasi sebesar 
0.159902. Nilai profitability pada perusahaan Provident Agro Tbk tahun 2020 menjadi 
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nilai maksimum yaitu sebesar 0.493031. Dan nilai profitability pada Bakrie Sumatera 
Plantations Tbk tahun 2019 merupakan nilai minimum yaitu sebesar -0.582526. 

Leverage merupakan variabel yang diukur dengan membandingkan total utang 
dengan total ekuitas memiliki nilai rata-rata sebesar 1.692002, nilai median sebesar 
1.275463, dan standar deviasi variabel sebesar 4.179705. Nilai maksimum variabel 
leverage diperoleh dari perusahaan Jaya Agra Wattie Tbk tahun 2021 sebesar 14.96307. 
Nilai minimum didapat dari perusahaan Bakrie Sumatera Plantations Tbk tahun 2018 
sebesar -10.31441. 

Setelah melakukan uji statistik deskriptif, maka langkah selanjutnya yaitu 
menentukan model terbaik yang akan digunakan dalam penelitian. Model yang terbaik 
pada penelitian ini ddalah Random Effect Model. Berikut adalah tabel hasil model 
regresi random effect model: 

 
Tabel 3. Hasil Uji Analisis Regresi Berganda 

 
Sumber: Data olahan EViews 12, 2023 

Berdasarkan hasil uji regresi pada tabel di atas, diperoleh persamaan regresi 
berganda yang digunakan pada penelitian ini yaitu sebagai berikut: 

CASH = 0.227072 – 0.007258*SIZE + 0.005577*CR – 0.005603*ROA – 
0.000144*DER + e 

Hasil dari pengujian ini menunjukkan koefisien C sebesar 0.227072, yang 
artinya jika variabel lain bernilai 0 maka CASH adalah senilai 0.227072. Nilai koefisien 
variabel SIZE adalah sebesar -0.007258 yang artinya setiap peningkatan variabel SIZE 
mengalami kenaikan 1 satuan, CASH akan mengalami penurunan sebesar 0.007258. 
Nilai koefisien dari CR adalah sebesar 0.005577 yang mengartikan bahwa setiap 
variabel CR meningkat satu satuan variabel CASH akan mengalami kenaikan sebesar 
0.005577. Nilai koefisien pada variabel selanjutnya yaitu ROA, memiliki nilai sebesar -
0.005603. Artinya jika ROA mengalami peningkatan 1 satuan maka CASH akan 
mengalami penurunan sebesar 0.005603. Dan yang terakhir yaitu variabel DER 
memiliki nilai koefisien sebesar -0.000144. Jika variabel DER meningkat 1 satuan maka 
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variabel CASH mengalami penurunan sebesar 0.000144. Nilai dari uji koefisien 
determinasi berganda pada penelitian ini dapat dilihan melalui nilai Adjusted R-squared 
yaitu senilai 0.247424 atau setara dengan 24.25%. Hal tersebut mengartikan bahwa 
variabel independen pada penelitian ini dapat menjelaskan variabel dependen sebesar 
24.25% dan sebesar 75.75% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak diuji dalam 
penelitian ini. 

Pada tabel 3 dapat dilihat nilai uji t melalui nilai prob. pada masing-masing 
variabel. Yang pertama yaitu variabel SIZE memiliki nilai prob. sebesar 0.0824 yang 
mana nilai tersebut lebih dari 5%. Artinya, SIZE tidak berpengaruh signifikan terhadap 
CASH. Nilai koefisien SIZE menunjukkan adanya hubungan yang negatif antara firm 
size dengan cash holding. Sehingga Ha1 pada penelitian ini ditolak karena menunjukkan 
bahwa firm size tidak memiliki pengaruh terhadap cash holding. Selanjutnya, CR 
memiliki nilai prob. sebesar 0.0009 yang menandakan CR berpengaruh signifikan 
terhadap CASH dan nilai koefisien menandakan hubungan positif. Ha2 pada penelitian 
ini diterima. Yang ketiga yaitu ROA dengan nilai prob. senilai 0.7827 mengartikan 
bawha ROA tidak berpengaruh signifikan terhadap CASH, dan nilai koefisien 
menandakan hubungan negatif antara ROA dan CASH sehingga Ha3 ditolak. Yang 
terakhir yaitu variabel leverage (DER), memiliki nilai prob. sebesar 0.8846 yang 
menandakan bahwa DER tidak berpengaruh signifikan terhadap CASH dan nilai 
koefisien menandakan adanya hubungan negatif yang bertolak belakang dengan Ha4. 

 Hasil uji F pada penelitian ini ditunjukkan pada nilai Prob(F-statistic) yaitu 
senilai 0.012562 yang mana nilai tersebut lebih kecil dari 5%. Dapat disimpulkan 
bahwa variabel SIZE, CR, ROA, dan DER berpengaruh secara simultan terhadap 
CASH. 
 
Diskusi 

Pengujian yang sudah dilakukan dalam penelitian ini menunjukkan hasil bahwa 
variabel liquidity memiliki pengaruh signifikan terhadap cash holding. Sedangkan 
variabel firm size, profitability, dan leverage tidak memiliki pengaruh signifikan 
terhadap cash holding. Hipotesis yang sesuai dengan hasil pengujian adalah Ha2. Hasil 
penelitian ini selaras dengan penelitian yang dilakukan oleh Putri (2022). Liquidity 
menunjukkan hubungan yang positif dengan cash holding, yang artinya semakin besar 
likuiditas yang dilakukan perusahaan maka semakin besar juga penahanan kas yang 
dilakukan atau semakin tinggi tingkat cash holding perusahaan. Pecking order theory 
mendukung pengaruh likuiditas terhadap cash holding karena berkaitan dengan 
pendanaan internal dalam suatu perusahaan (Singh & Misra, 2019).  

 
Penutup  

Dapat disimpulkan bahwa melalui penelitian ini, liquidity terbukti memilki 
pengaruh positif signifikan terhadap variabel cash holding. Periode yang digunakan 
dalam penelitian ini hanya selama 4 tahun yaitu dari tahun 2018-2021. Hal tersebut 
menjadi salah satu keterbatasan dalam penelitian ini dimana periode yang digunakan 
relatif singkat. Selain itu, penelitian ini hanya berfokus pada perusahaan sektor 
perkebunan dan tanaman pangan yang terdaftar di BEI dalam periode tersebut saja, 
yang menyebabkan hanya 60 sampel yang dapat dipilih dalam penelitian ini. Dan 
penelitian ini hanya berfokus pada empat variabel independen yaitu firm size, liquidity, 
profitability, leverage, dan satu variabel dependen yaitu cash holding. Maka untuk 
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peneliti selanjutnya, diharapkan untuk dapat menambah variabel bebas lain yang 
dianggap mampu untuk menjelaskan variabel cash holding dan dapat menggunakan 
periode penelitian yang berbeda dengan penelitian yang sudah dilakukan. 
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