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ABSTRACT

This Research aims for analyze influcence Net Working Capital, Cash Flow, Short
Term Debt, Leverage and Bank Involvement. This research sample composed from
42 comoanies registered manufacturing companies on List Effect Sharia (DES) on
each years 2014-2017. The taking sample this research use purposive sampling
method. The analyze used panel data regression and selected model is fixed effect
estimation model and test hypotesis with t-Test, coefficient determination and F
statistic test with significance amounting to 0,05 or 5%. The analyze instrument
used eviews 9. From the results analyze conducted obtained the result ini (t-Test)
only variable Net Working Capital with level significance amounting to 0.0000 and
variable Ban Involvement with level significance amounting to 0.0000 have a
significant effect on Cash Holding Result in (F Statistic test) simultanously all

varibles have significant effect on Cash Holding.

Keyword: Cash Holding, Net Working Capital, Cash Flow, Short Term Debt,

Leverage, Bank Involvement

Xiv



ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel Net Working Capital,
Cash Flow, Short Term Debt, Leverage dan Bank Involvement terhadap Cash
Holding perusahaan. Sampel penelitian ini terdiri dari 42 perusahaan manufaktur
yang terdaftar pada Daftar Efek Syariah (DES) periode 2014-2017 dengan metode
pengambilan sampel menggunakan purposive sampling. Analisis yang digunakan
adalah analisis data panel dan model yang terpilih adalah fixed effect model dan uji
hipotesis dengan uji- t statsitik, Koefisien Determinasi dan uji F dengan
signifikansi sebesar 0,05 atau 5%. Alat analisis yang digunakan adalah Eviews 9.
Dari hasil analisis yang dilakukan diperoleh hasil secara parsial (uji —t Test) hanya
variabel Net Working Capital dengan tingkat signifikansi sebesar 0,0000 dan Bank
Involvement dengan tingkat signifikansi sebesar 0,0000, yang berpengaruh
signifikan terhadap Cash Holding. Hasil uji secara simultan (uji F) menunjukkan
bahwa secara simultan semua variabel berpengaruh signfikan terhadap Cash

Holding.

Kata kunci: Cash Holding, Net Working Capital, Cash Flow, Short Term Debt,

Leverage, Bank Involvement
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Dalam perusahaan, ketersediaan kas merupakan suatu hal yang sangat
penting. terutama untuk memenuhi kebutuhan operasional perusahaan baik
untuk jangka panjang maupun jangka pendek yang sudah di tentukan bahkan
untuk memenuhi kebutuhan perusahaan yang tidak terduga atau mendadak.
Kas adalah aktiva yang paling likuid bagi perusahaan, secara singkat kas dapat
di artikan sebagai seluruh uang yang ada di tangan (cash on hand) dan disimpan
yang ada di bank baik berupa deposito maupun rekening koran. Kas juga
merupakan komponen penting bagi keberlangsungan usaha suatu perusahaan.

Cash Holding didefiniskan sebagai kas yang dipegang perusahaan atau
yang siap untuk diinvestasikan ke aset tetap dan untuk didistribusikan ke
investor. Selain itu cash holding dapat membiayai aktivitas perusahaan dengan
mudah tanpa menambah biaya lain. Terdapat dua keuntungan dalam
memegang aset likuid yaitu: perusahaan dapat mengurangi biaya transaksi
untuk meningkatkan pendanaan dan tidak perlu untuk melikuid aset untuk
melakukan pembayaran dan perusahaan dapat menggunakan aset likuid untuk
membiayali aktivitas dan investasinya jika sumber pendanaan lain tidak tersedia

(Pranowo,2015).



Setiap perusahan yang melakukan cash holding memiliki alasan yang
berbeda-beda. Menurut Brigham dan Houston (2006 : 144) alasan suatu
perusahaan harus memiliki ketersediaan kas dalam jumlah yang selalu
mencukupi ada tiga, pertama, untuk transaksi dimana kas suatu perusahaan
ditahan untuk memenuhui kebutuhan transaksi perusahan tersebut. Kedua,
sebagai cadangan keputusan ini dilakukan dalam rangka mengantisipasi pihak
perusahaan jika sewaktu-waktu kondisi ekonomi berlangsung secara tidak
sesuai harapan, maka cadangan dana yang tersedia dapat dipakai untuk
mengantisipasinya. Ketiga, motif spekulasi, motif spekulasi dimasukkan untuk
memperoleh keuntungan dari memiliki atau mengantisipasi kas dalam bentuk
investasi yang sangat likuid.

Selain motif tersebut, cash holding juga memiliki kelemahan karena
kas merupakan bentuk aset yang paling kurang menguntungkan. Hal ini
disebabkan nilai dari uang saat ini berbeda dengan nilai uang dimasa yang akan
datang atau yang lebih dikenal dengan istilah time value of money (Simanjuntak
dan Wahyudi , 2017). Time value of money merujuk pada pengamatan bahwa
lebih baik menerima uang sekarang dari pada nanti. Uang yang dimiliki
ditangan saat ini bisa diinvestasikan untuk memperoleh imbal hasil yang
positif, serta dapat menghasilkan lebih banyak uang dimasa depan (Gitman dan
Zutter, 2015) dalam penelitian (Simanjuntak dan Wahyudi, 2017).

Manajer keuangan setiap perusahaan harus pandai dalam mengatur
keuangan dalam setiap perusahaan agar tidak terjadi masalah-masalah
keuangan yang tidak diinginkan. Terutama dalam penentuan cash holding

perusahaan. Karena ketika perusahaan memperoleh pemasukan maka manajer



keuangan harus mengetahui langkah apa yang harus diambil akankan
membagikan dividen kepada para pemegang saham, melakukan investasi
kembali atau menyimpannya untuk kepentingan perusahaan di masa depan
(Marfuah dan Zulhilmi, 2014). Kegunaan Cash holding antara lain digunakan
untuk menghadapi kesulitan keuangan (financial distress), kebijakan investasi
yang lebih optimal ketika terjadi kesulitan keuangan dan hal-hal yang
berhubungan dengan pendanaan eksternal (Anggita.et.al.,2010). Menurut
Ferreira dan Viela (2014) Manfaat memegang kas yaitu mengurangi eksposour
financial distress, memperlonggar kebijakan investasi, dan meminimumkan
biaya untuk tambahan dana eksternal atau melikuidasi aset. Berikut data
mengenai Cash Holding perusahaan Manufaktur yang terdaftar pada Daftar
Efek Syariah (DES) 2014-2017:

Gambar 1.1

Data rata-rata Cash Holding 2014-2017
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Sumber:Data diolah Excel 2013

Berdasarkan data cash holding yang telah diolah menunjukkan bahwa
rata-rata cash holding perusahaan manufaktur dari tahun 2014 sampai 2017
selalu mengalami penurunan. Pada tahun 2014 rata-rata cash holding

perusahaan manufaktur sebesar 0,243209398, Pada tahun 2015 data cash



holding menurun menjadi 0,206979072, Pada tahun 2016 data cash holding
kembali menurun menjadi 0,193672394 hingga pada tahun 2017 data cash
holding kembali menurun menjadi 0,189439572. Sehingga menunjukkan ada
beberapa perusahaan manufaktur yang mengalami kesulitan keuangan
(financial distress). Perusahaan General Motor (GM) Indonesia merupakan
salah satu perusahaan yang mengalami masalah financial, Pabrik milik General
Motor (GM) Indonesia yang memproduksi mobil Chevrolet Spin di bekasi
resmi ditutup pada Juni 2015. Penyebabnya sejak berdiri pada tahun 2013,
perusahaan itu mengalami kerugian dan tidak mampu bersaing dengan produk
sejenis, sementara itu Direktur keuangan GMI manufacturing Pranav Bhatt,
mengatakan ditutupnya pabrik GMI di Indonesia semata-mata karena alasan
finansial dimana penjualan Chevrolet Spin tidak begitu menguntungkan, biaya
produksi tinggi namun volumenya sedikit.! GM Indonesia mengalami kerugian
USD 4 Juta setiap bulannya sejak mulai beroperasi pada 2013, sehingga total
kerugian yang dialami GMI hingga 2015 mencapai USD 200 Juta.

Perusahaan selanjutnya yang mengalami masalah keuangan adalah PT
Nyonya Meneer, Pt Nyonya Meneer dinyatakan pailit oleh pengadilan niaga
Semarang Jawa Tengah, Jumat (4/8/2017). Perusahaan dinilai tak sanggup
membayar utang kepada para kreditornya. Wismonoto anggota majelis hakim
pengadilan niaga Semarang yang menyidangkan perkara ini mengatakan,

setelah diputus pailit, selanjutnya pengelolaan perusahaan diserahkan kepada

! https://www.kaskus.co.id/thread/56b2b1db529a45ff798b456a/7-perusahaan-
bangkrut-di-indonesia/ (12/12/2018) 20:00 WIB
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tim pengurus dan kuartor untuk proses tahapan selanjutnya. “Kalau dinyatakan
pailit, semua aset Nyonya Meneer harus dikelola oleh semacam kurator. Nanti
kreditur mana yang diutangi, diambil alih lalu dilelang, hasil lelang berupa
uang dibayarkan ke kreditur sesuai porsinya”’kata Wismonoto. Menurut hakim
proses pemailitan terjadi karena salah satu pihak kreditur tidak puas atau proses
pembayaran dilakukan perusahaan. Dalam waktu tertentu, perusahaan tak
memenuhi janji?. Dengan beberapa contoh tersebut dapat disimpulkan bahwa
setiap perusahaan harus memiliki cash holding dan manajer keuangan dapat
mengelolanya dengan baik untuk operasional perusahaan atau kebutuhan
mendesak perusahaan.

Cash Holding adalah hal penting yang harus diperhatikan untuk setiap
perusahaan. Dan harus diprediksi dengan tepat agar tidak terjadi masalah
keuangan bagi perusahaan. Alasan memilih objek penelitian perusahaan
manufaktur karena perusahaan manufaktur merupakan salah satu sektor
perusahaan yang memiliki penghasilan yang tinggi dan memiliki kontribusi
yang besar untuk negara. Industri manufaktur merupakan salah satu penopang
perekonomian nasinal karena sektor ini memberikan kontribusi yang cukup
signifikan pada pertumbuhan ekonomi Indonesia. Namun sektor manufaktur
termasuk dalam sektor yang rentan terhadap krisis likuiditas karena cenderung
menyimpan aset dalam bentuk tidak lancar seperti mesin, tanah, dan bangunan.

Ketika perusahaan membutuhkan dana mendadak yang tidak bisa dicukupi

2 https://ekonomi.kompas.com/read/2017/08/04/190000826/pailit-aset-pt-nyonya-
meneer-akan-dilelang-untuk-bayar-utang (12/12/2018) 20:00 WIB
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oleh saldo kas yang mereka miliki maka akan kesulitan dalam memenuhi
kekurangan dana tersebut dikarenakan mesin, tanah dan bangunan tergolong
dalam aset tidak lancar. Dan untuk mengubah aset tidak lancar menjadi aset
lancar dibutuhkan waktu yang tidak sebentar dan pasti dibutuhkan biaya. Oleh
karena itu, penentuan cash holding yang optimal sangat dibutuhkan bagi
perusahaan manufaktur (Afif & Prasetiono, 2016).

Menurut data Badan Pusat Statistika (BPS) Industri manufaktur
mengalami pertumbuhan 4,74 persen di tahun 2017 dibandingkan tahun 2016.
Kenaikan tersebut disebabkan naiknya produksi industri makanan, naik 9,93
persen. Sedangkan industri yang mengalami penurunan produksi terbesar
adalah industri pengolahan lainnya, turun 4,51 persen. Pertumbuhan industri
manufaktur mikro dan kecil tahun 2017 nak sebesar 4,74, persen terhadap
tahun 2016. Kenaikan tersebut disebabkan naiknya produksi komputer, barang,
barang elektronik dan optik, naik3,5 persen. Sedangkan industri yang
mengalami penurunan produksi terbesar adalah industri pengolahan tembakau
turun 20,45 persen®. Sedangkan di tahun 2015 menurut data BPS, kontribusi
sektor manufaktur non-mogas terhadap PDB tahun 2015 mencapai 18,18%

dengan nilai Rp 2.089 triliun. Kontribusi ini meningkat jika dibandingkan

3 https://www.bps.qo.id/pressrelease/2018/02/01/1479/pertumbuhan-produksi-
industri-manufaktur-besar-dan-sedang-triwulan-iv-tahun-2017-naik-sebesar-5-15-
persen-dan-pertumbuhan-produksi-industri-manufaktur-mikro-dan-kecil-triwulan-iv-
2017-naik-sebesar-4-59-persen.html (3/12/2018) 21:00 WIB
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dengan tahun 2014 yang mencapau 17.89% dengan nilai hanya Rp 1.884
triliun®,

Kasmir (2010: 192-194) menyatakan ada beberapa faktor yang diduga
mempengaruhi jumlah uang kas. Diantaranya, adanya penerimaan dari hasil
penjualan, adanya pembelian barang dan jasa, adanya pembayaran biaya-biaya
operasional, adanya pengeluaran untuk membayar angsuran pinjaman, adanya
pengeluaran untuk investasi, adanya penerimaan dari pendapatan, adanya
penerimaan dari pinjaman dan faktor lainnya. Brigham dan hauston (2010:97-
98) juga menyatakan ada beberapa faktor penting yang memengaruhi saldo kas
suatu perusahaan. Diantaranya, arus kas, perubahan modal kerja, aset tetap, dan
transaksi efek dan pembayaran dividen. Penelitian ini menguji beberapa
variabel yang diduga memiliki pengaruh terhadap Cash holding. Seperti
variabel Net Working Capital, Cash Flow, Leverage, Short Term Debt dan
Bank Involvement. Dipilihnya variabel-variabel tersebut dikarena pada
variabel-variabel tersebut masih banyak terjadi gap atau ketidakkonsistenan
dalam hasil penelitian.

Net Working Capital adalah selsih dari aset lancar perusahaan dengan
liabilitas lancarnya atau dapat juga disebut modal kerja bersih. Menurut teori
trade off, net working capital memiliki hubungan yang negatif terhadap cash
holding. Maksudnya apabila hasil net working capital negatif, maka

perusahaan diperkirakan sedang mengalami Kkesulitan likuiditas. pada

*http://www.academia.edu/29633931/Perkembangan Industri Manufaktur di Indonesia tahun
2015-2016 (3/12/2018) 21:30 WIB
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umumnya, perusahaan yang net working capitalnya negatif akan membuat
cadangan kas. Sesuai dengan penelitian Fernando & Wahyudi (2017) dan
Penelitian Afif & Prasetiono (2016) menyatakan bahwa variabel net working
capital memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding. Namun dalam
penelitian yang dilakukan oleh Suherman (2017) dan penelitain yang dilakukan
oleh Marfuah & Zulhilmi (2014) menyatakan bahwa varibel net working
capital memiliki pengaruh yang positif terhadap cash holding.

Varibel cash flow adalah suatu laporan yang menyajikan informasi
tentang arus kas masuk dan arus kas keluar perusahaan pada periode waktu
tertentu. Menurut teori pecking order cash flow memiliki pengaruh positif
terhadap cash holding dikarenakan perusahaan lebih menggunakan dana
internal dari pada dana eksternal. Sehingga perusahaan dengan intensitas arus
kas yang tinggi, memiliki kesempatan untuk memiliki cash holding sebagai
sumber pendanaan internal. Perusahaan dengan jumlah arus kas yang cepat
maka akan memiliki cadangan kas yang cukup banyak dibandingkan dengan
arus kas yang sedikit. Sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Afif dan
Prasetiono (2016), Tayem (2017) dan racic dan stanic (2017) menyatakan
bahwa variabel cash flow memiliki pengaruh positif terhadap cash Holding.
Namun dalam penelitian Suherman ( 2017) menyatakan bahwa variabel cash
flow memiliki pengaruh negatif terhadap cash holding.

Variabel leverage adalah mengukur proporsi total aset yang dimilki
perusahaan yang dibiayai oleh hutang. Menurt teori trade off leverage memiliki

pengaruh negatif terhadap cash holding dikarenakan perusahaan lebih memilih



untuk melakukan pendanaan eksternal dari pada internal. Dengan adanya
pendanaan eksternal, perusahaan tidak perlu menahan kas dalam jumlah yang
besar karena hutang dapat dijadikan pengganti kas. Sesuai dengan penelitian
yang dilakukan oleh Simanjuntak dan Wahyudi (2017), Afif dan Prasetiono
(2016) dan Suherman (2017) menyatakan bahwa variabel leverage memiliki
pengaruh negatif terhadap cash holding. Namun dalam penelitian yang
dilakukan oleh Tayem (2017) dan racic dan stanisic (2017) menyatakan bahwa
variabel Leverage memiliki pengaruh positif terhadap cash holding.

Variabel short term debt merupakan hutang jangka pendek yang
dimiliki oleh perusahaan yang jatuh temponya dalam waktu setahun
(Aulia,2015). Menurut teori trade off short term debt memiliki pengaruh postif
terhadap cash holding dikarenakan perusahaan lebih memilih untuk
menggunakan pendanaan eksternal seperti hutang jangka pendek karena
kemudahan untuk mengakses. Oleh sebab itu apabila hutang jangka pendek
meningkat maka kas juga akan meningkat. Sesuai dengan penelitian yang
dilakukan oleh Harwanto (2016) menyatakan bahwa variabel short term debt
berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding.

Varibel bank involvement merupakan Kketerlibatan bank dalam
menyediakan layanan cash management perusahaan. Cash holding dapat
dikelola bank oleh bank dalam proses pembayaraan hutang dan piutang.
Menurut agency theory bank involvement memiliki pengaruh positif terhadap
cash holding dikarenakan apabila sistem perbankan menyediakan layanan cash

management dengan kekuatan monopoli dan dengan meningkatnya deposito
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perusahaan dapat mentransfer kesejahteraan kepada sektor perbankan, bank
dapat membujuk perusahaan meningkatkan cash holding karena disebabkan
agency cost. Sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Suryani (2017)
yang menyatakan bahwa variabel bank involvement memiliki pengaruh positif
signifikan terhadap cash holding.

Penelitian sebelumnya banyak menggunakan populasi dan sampel
penelitian di Bursa Efek Indonesia. Maka sebagai pembeda dari penelitian
sebelumnya, penelitian ini menggunakan Daftar Efek Syariah (DES) sebagai
populasi dan sampel. Daftar Efek Syariah yaitu kumpulan efek yang tidak
bertentangan dengan prinsip-prinsip syariah di pasar modal, yang ditetapkan
oleh Bapepam-LK atau pihak yang disetujui Bapepam-LK. DES tersebut
merupakan panduan investasi bagi Reksa dana Syariah dalam menempatkan
dana kelolanya serta juga dapat digunakan oleh investor yang mempunyai
keinginan untuk berinvestasi pada portofolio Efek Syariah®.

Berdasarkan latar belakang yang telah di jelaskan. Membuat penulis
berinisiatif untuk melakukan penelitian tentang ‘“Pengaruh Net Working
Capital, Cash Flow, Leverage, Short Term Debt dan Bank Involvement
terhadap Cash Holding Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar di Daftar Efek
Syariah (DES) 2014-2017”

B. Rumusan Masalah

Rumusan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah:

> http://www.ojk.go.id/id/kanal/syariah/data-dan-statistik/daftar-efek-
syariah/default.aspx#(17/12/2018 21:20 WIB
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. Apakah net working capital berpengaruh terhadap cash holding perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah periode 2014-2017?

. Apakah cash flow berpengaruh terhadap cash holding perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah periode 2014-2017?

. Apakah leverage  berpengaruh terhadap cash holding perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah periode 2014-2017?
Apakah short term debt berpengaruh terhadap cash holding perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah periode 2014-2017?

. Apakah Bank Involvement berpengaruh terhadap cash holding perusahaan

manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah 2014-2017?

. Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah:

1.

Untuk menguji apakah net working capital berpengaruh terhadap cash
holding perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah

periode 2014-2017

. Untuk menguji apakah cash flow berpengaruh terhadap cash holding

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah periode 2014-

2017

. Untuk menguji apakah leverage berpengaruh terhadap cash holding

perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah periode 2014-

2017
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4. Untuk menguji apakah short term debt berpengaruh terhadap cash
holding perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah
periode 2014-2017

5. Untuk menguji apakah bank involvement berpengaruh terhadap cash
holding perusahaan manufaktur yang terdaftar di Daftar Efek Syariah
periode 2014-2017

D. Manfaat Penelitan
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah:
1. Bagi Akademisi
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi sebagai
bahan pustaka atau referensi khususnya dalam bidang manajemen
keuangan syariah dan dapat menjadi telaah pustaka untuk peneliti-peneliti
selanjutnya.
2. Bagi Manajer Keuangan Perusahaan
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran kepada
manajer keuangan perusahaan tentang pengelolaan cash holding
perusahaan serta faktor apa saja yang dapat mempengaruhi cash holding
perusahaan.

3. Bagi Masyakarat Umum

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi refernsi atau pengetahuan
bagi masyarakat mengenai cash holding. Dan dapat menjadi pertimbangan
untuk calon investor, untuk mengetahui perusahaan mana saja yang baik

untuk berinvestasi.
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E. Sistematika Penulisan

Sistematika pembahasan memberikan gambaran mengenai pemikiran
penulis yang disajikan dalam bentuk skripsi ini terdiri dari bagian awal, bagian
isi, dan bagian akhir. Berikut adalah sistematika pembahasan dalam penelitian

penulis:

Bagian awal skripsi meliputi, halaman judul, surat pengesahan,
persetujuan, pernyataan keaslian, persetujuan publikasi , motto, halaman
persembahan , pedoman transliterasi arab-latin, kata pengantar, daftar isi,
daftar tabel, daftar gambar/grafik, daftar lampiran dan abstrak baik dalam

bahasa inggris maupun bahasa indonesia.

Pada bagian isi, skripsi ini dibagi menjadi lima bab, setiap bab dibagi
dalam beberapa sub bab. Berikut uraian dari masing-masing sub bab: pertama
adalah bab | yaitu berisikan tentang pendahuluan yang terdiri dari latar
belakang penelitian, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitianm
serta sistematika penulisan. Dalam latar belakang penulis bermaksud untuk
menguraikan mengenai permasalahan yang akan diteliti, alasan penulis tertarik
untuk melakukan penelitian  dengan topik tersebut, alasan penulis
menggunakan variabel-varibel independen terpilih serta alasan mengambil

tahun dan objek penelitian tersebut.

Berlandaskan latar belakang tersebut, maka ditarik rumusan masalah
yang mempermudah peneliti dalam menentukan suatu pokok permasalahan.

Setelah itu, penulis menguraikan tujuan penelitian yang berisi mengenai hal-
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hal yang ingin dicapai dari diadakannya penelitian ini, dan selanjutnya terdapat
manfaat penelitian yang berisi mengenai keguanaan penelitian bagi beberapa
pihak., serta sistematika penulisan yang berisi mengenai penjelasan apa saja
isi dalam skripsi ini mulai dari bagian awal, bagian isi seperti bab 1,2,3,4 ,5
serta bagian akhir yang berisi kesimpulan,saran, daftar pustaka, lampiran dan
curiculum vitae. Dengan adanya sistematika penulisan ini akan mempermudah

membaca untuk memahami isi serta susunan penulisan skripsi penulis.

Bab kedua adalah kerangka teori yang berisikan landasan teori, telaah
pustaka, kerangka pemikiran serta pengembangan hipotesis dari skripsi ini.
Landasan teori memuat teori-teori yang relevan dan mendukung terkait
penelitian yang akan dibahas. Teori dalam bagian ini diperoleh dari teori yang
mapan, dan diperkuat dengan penelitian-penelitian terdahulu yang pernah
dilakukan. Penjelasan teori ini disajikan dalam sub-bab yang terpisah. Tujuan
dari disajikannya landasan teori ini guna penelitian yang dilakukan memiliki

dasar yang kuat dan sesuai dengan permasalahan yang dibahas.

Selain itu dibutuhkan juga telaah pustaka atau penelitain terdahulu yang
dapat memberikan gambaran mengenai hasil penelitian terdahulu sesuai pada
bidang yang akan diteliti. Sehingga disusunlah telaah pustaka yang
berhubungan dengan topik yang akan dibahas. Berdasarkan landasan teori dan
telaah pustaka penulis mengembangkannya menjadi kerangka pemikiran yang
diringkas dalam bentuk bagan sesuai dengan proses penelitian yang akan

dilakukan. Setelah itu berdasarkan landasan teori dan telaah pustaka yang
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telah dituliskan maka penulis melakukan pembangan hipotesis yang tujuannya

untuk mengetahui mengenai gambaran dari hasil penelitian yang akan didapat.

Bab ketiga adalah metodologi penelitian yang berisi penjelasan
mengenai jenis penelitian, populasi dan sampel penelitian, definisi variabel,
teknik pengumpulan data dan metode analisis data. Jenis penelitian
menjelaskan mengenai jenis penelitian yang dipilih dan sesuai dengan
penelitian yang akan dilakukan. Populasi dan sampel menjelaskan mengenai
populasi dan sampel dari objek penelitian. Teknik pengumpulan data
menjelaskan mengenai bagaimana penulis melakukan pengumpulan data untuk
digunakan sebagai bahan penelitian. Definisi variabel menjelakan mengenai
variabel apa saja yang digunakan dalam penelitian ini, serta metode analisis
data menjelakan alat ukur yang digunakan untuk menjelaskan data yang telah

diperoleh penulis.

Bab keempat menjelasakan mengenai hasil penelitian dan pembahasan.
Hasil penelitian berisikan tentang jumlah sampel yang terpilih dan digunakan
sebagai bahan penelitian. Selanjutnya dijelaskan mengenai hasil penelitian
yang telah dilakukan menggunakan alat analisis dan metode analisis yang
digunakan. Hasil penelitian disajikan menggunakan tabel dan disertai
penjelasan mengenai arti dari hasil yang telah diperoleh dalam tabel tersebut.
Selanjutnya pada pembahasan dijelasakan secara mendalam mengenai hasil

penelitian yang telah diperoleh.
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Bab kelima adalah penutupan, pada bab ini menyajikan dua poin yaitu
kesimpulan dan saran. Kesimpulan menjelaskan mengenai simpulan dari hasil
yang diperoleh dalam penelitian, dan dari hasil analisis pada bab empat. Saran
ditujukan bagi para manjerial dan ditujukan kepada peneliti selanjutnya agar
melakukan penelitian dengan lebih baik lagi. Bagian terakhir berisikan tentang
daftar pustaka, lampitan dan curriculum vitae. Daftar pustaka menunjukkan
sumber referensi yang digunakan oleh penelitian ini. Lampiran menunjukkan
data-data yang digunakan dan hasil analisis data. Curriculum vitae menjelaskan

tentang biodata penulis.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan dapat diambil kesimpulan
sebagai berikut:

1. Variabel net working capital berpengaruh positif signifikan terhadap cash
holding, dengan koefisien regresi sebesar 0.894370 dengan nilai signifikansi
sebesar 0.0000 < 0.05. Arah dari variabel ini adalah positif, sehingga apabila
net working capital meningkat sebesar satu satuan maka cash holding akan
meningkat sebesar 0.894370 satuan. Hasil penelitian ini sesuai dengan
manajemen modal kerja. Dimana modal kerja adalah seluruh aktiva lancar
yang dimiliki oleh perusahaan. Atau dengan kata lain modal kerja
merupakan investasi yang ditanamkan dalam aktiva lancar atau aktiva
jangka pendek, seperti kas, bank surat berharga, piutang, sediaan, dan aktiva
lancar lainnya. Jadi kas merupakan komponen dalam net working capital,
sehingga antara cash holding dan net working capital memiliki hubungan
positif dan signifikan.

2. Variabel cash flow tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding,
dengan koefisiensi regresi sebesar 0.046089 dengan nilai signifikansi
0.6449 > 0.05.Perusahaan manufaktur diduga lebih mengalokasikan
dananya untuk melakukan pembagian dividen dan investasi mengakibatkan

cadangan kas perusahaannya sedikit, sehingga aktivitasarus kas tidak tinggi.
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3. Variabel leverage tidak berpengaruh signifikan terhadap cash holding,

5.

dengan koefisien regresi sebesar 0.109675 dengan nilai signifikansi 0.6610
> 0.05. Perusahaan manufaktur diduga lebih menggunakan pendanaan
internal dari pada ekternal. Karena jumlah leverage yang dilakukan
perusahaan cenderung kecil. Hasil ini tidak sesuai dengan trade off theory
yang menyatakan bahwa perusahan akan melakukan pendanaan eksternal
untuk mengoptimalkan cash holdingnya.

Variabel short term debt tidak berpengaruh signifikan terhadap cash
holding, dengan koefisien regresi sebesar 0.041633 dengan nilai signifikansi
0.3875 > 0.05. Perusahaan manufaktur diduga melakukan hutang jangka
pendek atau short term debt untuk menambah persediaa, perusahaan,
menambah piutang perusahaan dan menambah aktiva lancar perusahaan
selain cash holding.

Variabel bank involvement berpengaruh positif signifikan terhadap cash
holding, dengan koefisien regresi sebesar 1.121549 dengan nilai signifikansi
sebesar 0.0000 < 0.05. Arah dari variabel ini adalah positif, sehingga apabila
bank involvement meningkat sebesar satu satuan maka cash holding akan
meningkat sebesar 1.121549 satuan. Hal menunjukkan dengan adanya
keterlibatan bank, maka Bank dapat membantu untuk memonitoring Kinerja

perusahaan.
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B. Saran
1. Manajerial
Berdasarkan hasil yang didapatkan dari penelitian diatas, variabel cash
holding dapat dipengaruhi oleh variabel independen diantaranya net
working capital, cash flow, leverage, short term debt dan bank involvement.

Sebaiknya perusahaan memaksimalkan modal kerja bersih. Karena modal

kerja bersih merupakan subtitusi kas yang baik. Kemudian perusahaan

sebaiknya memiliki ikatan yang baik terhadap bank. Karena bank dapat
membantu mengatasi masalah free rider, dan bank juga melakukan
monitoring selama perusahaan mengalami masa kesulitan.

2. Akademisi

a. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya menggunakan sektor lain sebagai
objek, agar perhitungan cash holding dapat merata.

b. Bagi peneliti selanjutnya sebaiknya menambahkan variabel lain yang
diduga mempengaruhi cash holding seperti ukuran perusahaan, dan
good corporate governance.

c. Bagi peneliti selanjutnya diharapakan menambah atau memperpanjang
periode penelitian sampai tahun terbaru atau melakukan penelitian

sebanyak 5-6 tahun agar data lebih variatif.
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