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Abstract: 

 

The purpose of this empirical research is to examine the effect of profitability, firm size, 

leverage, and board of commissioners size on manufacturing companies listed on the 

Indonesia Stock Exchange for the 2017-2020 period. This study uses 78 manufacturing 

companies selected by purposive sampling method with a total of 312 data in four 

years. This study uses panel data regression analysis. The results of this study are 

profitability has a positive effect on cash holding, leverage has a negative effect on cash 

holding, company size has a positive effect on cash holding, board size has a negative 

effect on cash holding. 

 

Keyword: Profitability, Firm Size, Cash Holding 

 

Abstrak: 

 

Tujuan penelitian empiris ini guna menguji imbas pada profitability, leverage, firm size, 

dan board size terhadap cash holding pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di 

Bursa Efek Indonesia periode 2017-2020 penelitian ini menggunakan 78 perusahaan 

manufaktur menggunakan metode purposive sampling dengan total 312 hasil dalam 

empat tahun. Penelitian menggunakan analisi regresi data panel. Hasil penelitian ialah 

profitabilitas berpengaruh positif terhadap kas ditahan, manfaat berpengaruh negatif 

signifikan terhadap kas ditahan, ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan pada 

kas ditahan, ukuran dewan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap kas ditahan. 

 

Kata kunci: Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, Kas Ditahan 

 

Latar Belakang 

Dalam industri yang berkembang, bisnis harus bekerja keras untuk mencapai tujuan 

mereka, seperti meningkatkan keuntungan dan bertahan dalam bisnis selama mungkin. 

Untuk mencapai tujuan tersebut, perusahaan harus meningkatkan berbagai faktor, salah 

satunya kas. Untuk memulai operasi bisnis, perusahaan harus memiliki anggaran harian 

yang dapat dikelola dan optimal. Jika terjadi penurunan ekonomi, bisnis dengan aturan 

akuntansi yang optimal akan mendapat untung. Dalam industri yang berkembang, bisnis 

harus bekerja keras untuk mencapai tujuannya, seperti meningkatkan keuntungan dan 

bertahan dalam bisnis selama mungkin. Untuk mencapai tujuan tersebut, perusahaan 

harus meningkatkan berbagai faktor, salah satunya kas. 

Kas adalah asset yang sangat penting bagi perusahaan karena kas tidak dapat lepas 

dari kegiatan operasi perusahaan karena kas bisa dipergunakan untuk melakukan 

kegiatan usaha seperti investasi, atau menjadi alat pembayaran bagi perusahaan ketika 

mailto:Johannes.125180519@stu.untar.ac.id
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melakukan kegiatan perusahaan. Oleh karena itu manajer harus bisa membuat 

keputusan dalam mengelola kas agar tidak merugikan perusahaan itu bisa dilakukan 

dengan cara cash holding.  

Cash holding adalah salah satu cara bagi bisnis untuk memastikan bahwa arus kas 

mereka stabil dan mereka memiliki margin keuntungan yang berarti. Jika kas 

perusahaan selalu besar, mungkin menghadapi masalah hukum. Hal ini dapat 

menimbulkan masalah baru, seperti data yang nggak bisa dipakai dan nggak diakses 

dengan benar sehingga menimbulkan masalah untuk bisnis. 

 

Kajian Teori 

Teori Pecking Order Menurut Gitman dan Zutter, 2015 Teori pecking order 

menyatakan bahwa pendanaan dilakukan dengan saldo laba ditahan terlebih dahulu, lalu 

utang, dan terakhir penerbitan saham baru. Kebijakan yang diterapkan ketika 

perusahaan tidak mampu menutupi pendanaan eksternalnya. Uang tunai adalah aset 

ketika pendapatan melebihi investasi. Perusahaan berencana untuk menjual aset berupa 

bangunan, tanah, dan peralatan milik Perusahaan untuk mendapatkan dana tambahan 

dan penggalangan dana untuk kegiatan Perseroan. 

Trade Off Theory menurut Myers dan Maljyuf (1984) Perusahaan menunjukkan 

preferensi untuk sumber pendanaan dari perusahaan internal daripada yang berasal dari 

perusahaan eksternal. Perusahaan akan mencoba untuk menyimpan kas untuk keadaan 

yang tak terduga. Trade off adalah dimana seseorang harus membuat pilihan pada 

beberapa hal, untuk mengorbankan atau harus kehilangan hal tertentu demi 

mendapatkan sesuatu yang bagus. Perusahan akan mencoba untuk memaksimalkan 

pengelolaan kas. kas dapat digunakan untuk transaksi seperti pembayaran gaji atau 

upah, aktif kembali bekerja, pembayaran dividen, dan transaksi lainnya. 

Cash Holding. Di dalam perusahaan kas adalah asset yang sangat penting bagi 

perusahaan (kieso et al., 2018,27). Cash holding mengacu pada dana yang dimiliki oleh 

perusahaan yang dapat digunakan untuk menjalankan tugas bisnis operasional. 

Penentuan kas sangat penting dalam menentukan apakah suatu perusahaan 

membutuhkan kas dalam jumlah besar atau kecil. Karena setiap bisnis pasti memiliki 

kas yang optimal. Kas yang penting bagi perusahaan akan menurunkan peringkat 

likuiditas perusahaan. Jika sebuah usaha punya kas yang poly, maka akan lebih produk 

akan lebih efektif. Kebalikannya jika suatu perusahaan mempunyai kas yang banyak 

maka akan kurang produktif karena tidak bisa memperoleh jangka pendek perusahaan 

yang banyak 

Profitability. Profitability berguna untuk mengukur suatu pendapatan perusahaan 

pada periode tertentu (weygandt et al. 2015:671). Profitabilitas merupakan hasil dari 

tugas yang dilakukan untuk meningkatkan pendapatan perusahaan dengan 

memanfaatkan aset untuk melakukan perubahan operasional. Profitabilitas dapat 

membantu perusahaan meningkatkan manajemen mereka dengan berfokus pada jumlah 

uang yang dapat mereka hasilkan dari penjualan atau investasi. 

Leverage. Leverage adalah praktik bisnis di mana perusahaan membeli aset secara 

kredit dengan harapan nilai aset tersebut akan lebih tinggi daripada jika transaksi 

diselesaikan secara tunai. (Ali et al, 2016). Perusahaan dengan hak utang yang kuat 

tidak perlu memiliki banyak karyawan. Hal ini disebabkan oleh fakta bahwa Hutang 

dapat berfungsi sebagai sumber dana bagi bisnis yang ingin memperluas operasinya. 
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Ukuran Usaha. Menurut Titman dan Welles (1988) dalam Islam (2012) diuraikan 

Ukuran perusahaan Usaha kecil menjadi lebih beragam dan cenderung mengalami 

gangguan. Usaha kecil memiliki proporsi kebangkrutan yang lebih tinggi dibandingkan 

dengan usaha besar, demikian pula proporsi kesulitan keuangan yang lebih tinggi dan 

proporsi jaminan yang lebih tinggi. Perusahaan terbesar memiliki tingkat kebangkrutan 

yang lebih tinggi, tingkat kesulitan keuangan yang lebih tinggi, dan tingkat agunan yang 

lebih tinggi daripada perusahaan lainnya. 

Board Size. Ukuran dewan artinya salah satu faktor kunci yang mensugesti 

keputusan. Sehubungan dengan retensi kas dalam perusahaan. Sebab dewan 

bertanggung jawab buat mengelola serta mengendalikan usaha. Dewan direksi juga 

harus mampu menghasilkan serta mengambil keputusan yang efektif buat mendukung 

keberhasilan perusahaan (Christian & Fauziah, 2017). 

 

Hubungan Antar Variabel 

Profitabilitas dengan Cash Holding. Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 

untuk menghasilkan pendapatan atau untung dalam waktu tertentu. Profitabilitas yang 

ditentukan perusahaan bisa memberikan informasi tentang kesehatan keuangan dan 

operasional perusahaan. Semakin besar peningkatan profitabilitas, semakin besar 

peningkatan modal saham perusahaan. Bisnis yang menguntungkan dapat menggunakan 

keuntungan mereka untuk meningkatk van kondisi kehidupan dan investasi, 

meningkatkan jumlah pelanggan yang mereka layani 

H1: profitabilias mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap cash holding 

Leverage dengan Cash Holding. Leverage adalah praktik bisnis di mana perusahaan 

membeli saham secara kredit dengan harapan saham tersebut akan meningkat nilainya 

setelah transaksi selesai. Leverage mengurangi persentase total aset perusahaan yang 

akan hilang akibat kebangkrutan. Semakin gede leverage, semakin gede jumlah uang yg 

dipergunakan oleh pihak luar untuk mendapatkan untung. Semakin akbar leverage 

perusahaan, semakin gede untung perusahaan dan semakin besar risiko perusahaan. 

H2: leverage mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap cash holding 

Firm Size dengan Cash Holding. Ukuran Perusahaan Perusahaan gede mempunyai 

berita pasar yang terbaik jika menggunakan perusahaan kecil. Selain itu, kinerja bisnis 

yang baik dan ketajaman bisnis dapat membantu bisnis mendiversifikasi penggunaan 

uang tunai sehingga mereka tidak membutuhkannya. Kepemilikan besar Selain itu, 

UKM harus mempertimbangkan risiko bisnis dan memiliki modal yang cukup. 

Informasi terbatas dibandingkan dengan perusahaan besar. Ini berdampak negatif pada 

usaha kecil. Hasilkan lebih banyak uang dengan lebih banyak uang. 

H3: firm size mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap cash holding 

Board Size dengan Cash Holding.  Ukuran dewan adalah ukuran jumlah karyawan 

dalam suatu perusahaan. Peningkatan jumlah klien menyebabkan peningkatan biaya 

agensi karena berbagai kebutuhan klien. Komite memiliki kekuatan untuk mengawasi 

urusan perusahaan. Pengawasan dewan yang ketat berarti bahwa direktur tidak dapat 

melakukan yang terbaik. Akibatnya, rapat dewan besar dengan lebih banyak orang 

membuat pengambilan keputusan menjadi tidak efisien dan lambat. 

H4: board size mempunyai pengaruh positif dan tidak signifikan terhadap cash holding 

 Berdasarkan uraian diatas, kerangka pikiran untuk penelitian dapat digambarkan 

berikut: 
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Gambar 1. Kerangka Pemikiran 

 

 Dari kerangka pemikiran yang sudah dijelaskan jadi bisa dirumuskan 

hipotesis dalam penenlitian ini adalah: 

H1: keuntungan mempunyai pengaruh positif signifikan terhadap kas ditahan 

H2: leverage mempunyai pengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap kas ditahan 

H3: ukuran usaha mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap kas ditahan 

H4: dewan usaha mempunyai pengaruh positif tidak signifikan terhadap kas ditahan 

 

Metodologi 

Penelitian ini adalah kuantitatif menggunakan data sekunder di peroleh pada bursa 

efek Indonesia pada tahun 2017-2022. Jumlah sampe yang diambil 78 perusahaan. 

Teknik pengambilan sampe yang dilakukan menggunakan purposive sampling kriteria 

penelitian sampel dapat dijabarkan sebagai berikut: (1) Perusahaan manufaktur yang ter-

listing pada bursa efek Indonesia di tahun 2017-2020, (2) Perusahaan manufaktur yang 

mengalami kerugian pada tahun 2017-2020. Populasi perusahaan manufaktur yang 

terdaftar dalam bursa efek Indonesia (BEI) dengan sub sector: basic material, industrial, 

consumer cyclicals, consumer non-cyclicals, healthcare tahun 2017-2020 berjumlah 312 

perusahaan yang diteliti selama 5 tahun. Berdasarkan kriteria penelitian sampel diatas, 

jumlah sampel yang diperoleh setelah di outlier sebesar 71 perusahaan selama periode 

2017-2020 sehingga total sampel dalam penelitian ini sebanyak 149 perusahaan. 

Metode analisis yang digunakan berupa uji deskriptif, uji regresi linear berganda, uji 

asumsi klasik, uji hipotesis. 

No variabel Sumber Rumus Skala 

1 Kas ditahan Aftab et al 

(2018) 

 

Ratio  

Cash Holding 

(Y) 

Profitability 

(X1) 

Firm Size 

 (X3) 

Leverage 

(X2) 

 H1(+) 

H2(-) 

H3(+) 

H4(+) 

Board Size 

(X4) 
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2 Profitability Aftab et al 

(2018)  
Ratio  

3 Leverage Aftab et al 

(2018)  

Ratio 

4 Ukuran usaha Aftab et al 

(2018) 
 Ratio 

5 Board Size Christian 

dan Fauziah 

(2017) 

Total dewan direksi Ratio  

 

Hasil Uji Statistik dan Kesimpulan 

Uji Asumsi Klasik. Sebelum melakukan uji hipotesis dilakukan uji asumsi klasik 

dahulu yang dilakukan adalah uji multikolinearitas yang bertujuan untuk melihat adanya 

multikolinearitas atau tidak yang bisa kita lihat dari nilai koefisien regresi dan korelasi 

antar variabel. Dari data yang telah diolah diperoleh nilai koefisien sebesar 0.8 untuk 

semua variabel. Maka multikolinearitas tidak terjadi masalah. 

Hasil uji t dilakukan setelah semua uji asumsi klasik telah dipenuhi persyaratan dan 

hasil dari uji tersebut dilihat pada tabel berikut ini: 

Variabel koefisien Std. 

Error 

t-

Statistik 

Probabilitas.   

C 0.139542 0.088908 1.569504 0.1176 

ROA 0.097368 0.047743 2.039420 0.0423 

LEV -0.127307 0.035284 -

3.608032 

0.0004 

SIZE 0.000322 0.003183 0.101259 0.9194 

BSIZE 0.001910 0.002231 0.856178 0.3926 

 

Berdasarkan dari hasil uji diatas dapat diketahui bahwa profitability mempunyai 

koefisien positif dan nilai profitabilitas sebesar 0.0423, sehingga Ho ditolak,  dan bisa 

dijelaskan bahwa profitability mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap kas 

ditahan. Leverage mempunyai koefisien negatif dan nilai profitabilitas sebesar 0.0004 

bisa disimpulkan bahwa ho ditolak dan dapat diartikan bahwa leverage pengaruh 

signifikan terhadap kas ditahan.  Firm size mempunyai koefisien positif dengan nilai 

profitabilitas sebesar 0.9194 bisa disimpulkan bahwa H1 ditolak bisa dijelaskan bahwa 

ukuran usaha pengaruh tidak signifikan terhadap cash holding. Dewan direksi 

mempunyai koefisien positif dengan nilai profitabilitas sebesar 0.3926 bisa disimpulkan 

bahwa H1 ditolak dan dapat diartikan bahwa board size berpengaruh tidak signifikan 

terhadap kas ditahan. 

 Uji R dilakukan guna mendapatkan informasi tentang berbagai pengaruh variabel 

bebas. Pengujian dapat diturunkan dari metrik R-Square. Jika R-Square kurang dari 

satu, maka variabel independennya sangat rendah, tetapi jika R-Square lebih besar dari 

satu, maka variabel independen tersebut memiliki peluang yang lebih baik untuk 

diekspresikan. Hasil pengujian ini mendapatkan bahwa R-Square sebesar 0.839134 atau 

83.91% yang berarti kemampuan dari variabel profitability, leverage, firm size, dan 

board size untuk menjelaskan bahwa kas ditahan baik. 
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Diskusi  

 Berdasarkan hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa profitability berpengaruh 

positif terhadap kas ditahan. Jika laba perusahaan tumbuh, uang tersebut akan 

digunakan untuk memperluas operasinya, seperti menambah peralatan untuk melakukan 

kegiatan di perusahaan, atau memberikannya pada pemegang saham sebagai dividen, 

jadi uang tersebut tidak berakhir dalam bentuk tunai. 

 Hasil penelitian ini dapat disimpulkan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap 

kas ditahan. Hutang bertindak sebagai pengganti bisnis, sehingga tidak ada uang tunai 

yang ditahan, selain adanya kiprah berasal aneka macam forum keuangan membentuk 

usaha lebih bersedia membayar hutang. 

 Yang akan terjadi penelitian ini dapat disimpulkan bahwa berukuran perusahaan 

pengaruh positif terhadap kas ditahan. Bisnis utama memiliki arus kas yg stabil dan 

probabilitas pengembalian investasi yg lebih tinggi. Bisnis akbar mendiversifikasi 

sistem operasional mereka dan menjadi lebih rentan terhadap kesulitan keuangan. 

 Yang akan terjadi penelitian ini dapat disimpulkan bahwa ukuran dewan direksi 

perusahaan pengaruh positif terhadap kas ditahan. Jumlah dewan komisaris tidak 

memilih jumlah kas ditahan karena poly atau sedikitnya jumlah dewan komisaris tidak 

berpengaruh untuk diawasi yang ketat terhadap kas yg ditahan. 

 

Penutup 

 Penelitian ini mempunyai banyak keterbatasan seperti periode waktu penelitian yang 

pendek, serta variabel yang sedikit, dan menggunakan lima sektor saja. maka ada saran 

yang dapat dikasih untuk peneliti selanjutnya: 1) dapat menambahkan periode waktu 

penelitian agar hasil data akan lebih relevan, 2) menambahkan variabel independen 

lainnya, 3) menambahkan sector-sektor lainnya. 
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