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Abstract

This study examines the effect of Net Working Capital, Firm Size, and Leverage on Cash Holding
in mining companies listed on the IDX in the period 2018 to 2022. This study involved a population of
62 companies, with a sample of 26 companies. To analyze the data, multiple regression, determination
coefficient test (R2), t-test and F-test were used and the aim was to evaluate the impact of variable X on
variable Y at a 50% confidence level (x = 0.5). The results of the partial test obtained Firm Size and
Leverage had a negative effect on Cash Holding, and Net Working Capital had no effect on Cash Holding.
However, when considered together, Net Working Capital, Firm Size, and Leverage had a significant
effect on Cash Holding.
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Abstrak

Studi ini mengkaji pengaruh Net Working Capital, Firm Size, dan Leverage terhadap Cash
Holding di perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI pada periode 2018 sampai dengan 2022. Studi
ini melibatkan populasi sebanyak 62 perusahaan, dengan sampel sebanyak 26 perusahaan. Untuk
menganalisis data, digunakan regresi berganda, uji koefisien determinasi (R?), uji t dan uji F dan tujuan
mengevaluasi dampak dari variabel X pada variabel Y pada derajat keyakinan 50% (x = 0,5). Hasil uji
parsial diperoleh Firm Size dan Leverage berpengaruh negatif pada Cash Holding, dan Net Working
Capital tidak berpengaruh pada Cash Holding. Namun, jika dipertimbangkan secara bersama-sama, Net
Working Capital, Firm Size, dan Leverage berpengaruh signifikan pada Cash Holding .

Kata kunci: Net Working Capital, Firm Size, Leverage, Cash Holding.
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Pendahuluan keuangan adalah kas (uang tunai). Pasokan
uang tunai sangat penting bagi bisnis

Aset yang memiliki fungsi yang terutama dalam hal kegiatan pembiayaan

terbilang  krusial pada suatu laporan
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usaha perusahaan. Mempunyai banyak uang
tunai memberikan banyak manfaat kepada
perusahaan seperti terpenuhinya kebutuhan
kas tak terduga, mendapat keuntungan dari
diskon  perdagangan, dan  mampu
mempertahankan perusahaan pada tingkat
kredit.

Kas cukup menguntungkan terutama
saat krisis ckonomi global (krisis kredit)
seperti yang terjadi tahun 2008 di AS yang
terdistribusi ke seluruh negara dan mencakup
Indonesia. Kas sangatlah penting karena
keberadaan kas mempengaruhi aktivitas
pengelolaan  sebuah  perusahaan. Maka,
seluruh perusahaan wajib mempunyai uang
tunai untuk memperlancar segala aspek
operasional sebuah bisnis. Serta perlu bisa
mengoptimalkan total kas yang tersedia serta
perlu menahan kas tunai atau yang disebut
cash holding agar tidak terjadi kesulitan
kevangan (financial distress) dalam kegiatan
operasional perusahaannya.

Cash holding merupakan uang tunai
yang ada di sebuah bisnis dan bisa
diinvestikan atau disebarkan bagi investor
(jesslyn maxentia, n.d.). Cash holding ialah
sebuah rasio finansial yang
memperbandingkan kas serta setara kas
bisnis terhadap keseluruhan aset perusahaan
(Suwandi, 2020). Ada 3 motif dasar dari cash
holding yakni transaksi, berjaga-jaga dan
spekulatif (veronica vera, 2020).

Net working capital merupakan selisih
yang didapatkan dari pengurangan antara
current asset dan curvent liabilities (Sujarweni,
2022). Net working capital mempunyai fungsi
sebagai substitusi untuk cash holding sebagai
pengganti kas, konteks tersebut bisa terjadi
sebab bisa secara mudah mengubahkanya ke
format kas ketika memang diperlukan
(Martin, 2020).

Firm  size juga memiliki peranan
penting bagi investor dan kreditur dalam
melakukan pengambilan keputusan
berinvestasi. Fimn size ialah sebuah ukuran
pada suatu entitas yang bisa diamati dari aset
yang dikuasai sebuah entitas (Simanjuntak,
saul fernando dan A, 2017). Firm size dinilai
melalui mengalikan In dengan total aset suatu
perusahaan.

Leverage juga memiliki peranan
penting bagi investor dan perusahaan itu
sendiri dalam pengambilan keputusan.
Leverage ialah suatu rasio dan biasa diterapkan
entitas dalam mengevaluasi performa bisnis
untuk mencukupi semua hutang jangka
pendek ataupun panjang (Martin, 2020).
Pada studi ini, Leverage diukur melalui rumus
DAR yaitu dengan membagi jumlah Zabilities
terhadap jumlah assez.

Table 1 . Data rata-rata cash holding,
net working capital, firm size dan
leverage perusahaan pertambangan
tahun 2018-2022

Tahun Cash Net Firm Size |Leverage
Holding Working
Capital
2018 0,0895 289.253.377.217 27,511 0,5914
2019 0,1167 363.299.750.846 27,560 0,6094
2020 0,1413 250.225.717.891 27,274 0,5654
2021 0,1539 690.922.284.510 27,550 0,5250
2022 0,1251 833.667.704.637 27,678 0,5553

Sumber: Dikembangkan untuk penelitian (2024)

Berdasarkan tabel 1 di atas terjadi
fluktuasi dari skor mean darti cash holding, net
working capital, firm sige dan Jeverage pada
perusahaan pertambangan tahun 2018-2022.
Kenaikan dan penurunan modal kerja bersih
(NWC) tidak  mempengaruhi  tingkat
kepemilikan kas (CH). Temuan tersebut
relevan terhadap studi yang mejabarkan jika
kepemilikan kas meningkat maka modal kerja
bersih juga akan meningkat. Menambah dan
mengecilnya ukuran perusahaan juga tidak
mempengaruhi  kepemilikan kas. Temuan
tersebut tidak sesuai terhadap studi yang
menjabarkan ukuran perusahaan berdampak
pada jumlah kas perusahaan, karena
perusahaan  besar  akan  menerima
pendapatan tunai yang besar. Mengurangi
dan meningkatkan leverage juga tidak
mempengaruhi  tingkat cash  holding,
Menurut teori pecking order, jika arus kasnya
tinggi maka perusahaan tersebut akan
berusaha membayar utangnya.

Hipotesis penelitian yaitu:
H1: modal kerja bersih (NWC) berpengaruh

terthadap cash holding
H2: ukuran perusahaan (IS) berpengaruh
terthadap cash holding
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H3: Jeverage (LET”) berpengaruh terhadap cash
holding
H4: net working capital, firm size, dan leverage

berpengaruh terhadap cash holding

Metode

Studi ini mengadopsi pendekatan
kuantitatif. Objek penelitian sebanyak 62
entitas pertambangan yang terhimpun pada
BEI di 2018-2022, dan 26 entitas menjadi
sampel penelitian dengan metode purposiv
sampling.

Pada penelitian memakai analisis
berganda dan menggunakan aplikasi SPSS
versi 27 untuk dilakukannya uji t, kemudian
uji F serta uji koefisien determinasi (R?).
Rumus perhitungannya yaitu:

Y =a+ blX1 + b2X2 + b3X3 + ¢

informast:

Y = uang tunai (cash holding)

a = konstan

b = koefisien regresi

X1= Modal kerja bersih (NWC)

X2 = ukuran perusahaan (FS)

X3=1 everage

e = kesalahan

Hasil

Uji Normalitas
Table 2. Hasil Uji Normalitas

| Eolmogoroy smirnov test

Unsandardizs

d Regdmi
N 5=
Monmal MMean Q000000
Papmpeters Std. Devaticn 3553339
Alost Extrams Abcohs 73
Dafferences Pougtme o3
MNentime -065
Test Statistie i ]

Aymp. Ep, | 2-tadled 200

2. Test divtribntion is Monmal.

b. Calenlated fromdam.

& Libefor: Sapnificance Comection

d. This 14 a Jower bomd of fhe troe Sgnificanies.

Sumber : Hasil Penelitian SPSS 27, 2024

Berdasarkan tabel yang diberikan di
atas, nilai test statistik adalah 0,073 dan
signifikansi 0,200 yang lebih dari nilai alpha
(0,05) mengartikan data penelitian adalah
normal.
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Uji Multikoliniaritas
Table 3. Hasil Uji Multikolinieritas

Coefficients*
cllinearity
Statsties :
Idodel Tolerance | VIF
1 MetWorking ool 1083
Capital
Firm Zize 245 1038
Leverage 227 LOTR

. Dependent Variable Cazh Heolding

Sumber : Hasil Penelitian SPSS 27, 2024

Dari hasil tabel tersebut, keseluruhan
nilai toleransi dan VIF variabel independen
yaitu < 0,10 juga skor VIF keseluruhan
variabel independen < 10,00. Nilai toleransi
net working capital yakni sejumlah 0,919 < 0,10.
Skor VIF dari net working capital adalah 1,088
kurang dari 10,00. Nilai toleransi pada firm
size sebesar 0,945 kecil dari 0,10. Nilai VIF
firm size sebesar 1,058 kurang dari 10,00. Nilai
toleransi pada /leverage 0,927 kurang dari 0,10
juga nilai VIF dari /everage yaitu 1,079 < 10,00.
Maka, tidak terdapat multikoliniaritas secara
keseluruhan untuk variabel independen ini.

Uji Autokorelasi
Table 4. Hasil Uji Autokorelasi

Runs Test

Un:standardized

Rezidnal
Tzt Value - 00373
Cazes = TestValue 2
Caze: == TestValue 32
Totzl Caze: &4
MNumber of Fime: 26
£ -L7e4
Asymip. Sig. (2-tailed 78

2. Median
Sumber : Temuan Penelitian SPSS 27, 2024
Dari tabel yang diberikan, signizfikansi
bernilai 0,078 lebih dari 5% (0,05) yang
mengartikan tidak terjadinya Autokorelasi

pada studi ini.

Uji Heteroskedastisitas
Gambar 1. Hasil Uji Heteroskedastisitas
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Scatterplot
Dependent Variable: Cash Holding

Regression Studentized Residual
@
R %
o

) 3 o H H
Regression Standardized Predicted Value

Sumber : Hasil Penelitian SPSS 27, 2024
Pada scatterplot di atas terlihat pola atau
tittk menyebar teratur, mengartikan model
penelitian tidak mengalami
Heteroskedastisitas.

Analisis Linier Berganda
Table 5. Hasil Uji Regresi Berganda

Coefficients
e e S e
vy {oacfimera
Bz o H Sl Lz Hoa
K oamerra| g 171 A (]
I N T
fl¥l-14 L] L L= 1
LR o
Jrr=n Sime - bk -l ~AAH il
Lirverage Skt 1B =21 - ilgh i

L D ozl Tlnsh Had
Sumber : Hasil Penelitian SPSS 27, 2024
Persamaan regresi linier berganda
dalam studi ini yaitu:
Y =a+ biINWC + boFS + bsLEV+ e
Y = 0,640 + 0,00000000006236NWC —
0,021FS — 0,038LEV + e

Uiji Parsial (Uji t)
Table 6. Hasil Uji t
Coefficients
| eyt el St pverssd
ey oSy
Az H Sxi |z H-a
Koamaaraj gLy (1] AdE (7]
LI LBk e
link-14 L] ™ (2 12
LBt
Fa=m S -4l N -t B L il
Lorrergs ikt il =21l L i Lt

L Pz Warmidie Ui H

Sumber : Temuan Penelitian SPSS 27, 2024

1.

3.

Terlihat uji statistik net working capital di
atas besar signifikan 0,123 > 0,05
dengan nilai thjeung 1,564 < 1,671 tupa yang
berarti  ner  working  capital  tidak
berdampak secara parsial bagi cash
holding.

Terlihat uji statistik ukuran perusahaan
diatas besar signifikan 0,001 < 0,05 yang
memiliki skof thiwng besat dati tupa =
3,430 > 1,671 yang berarti, firm sige
memiliki dampak negatif bagi cash
holding.

Terlihat uji statistik /everage diperoleh
besar signifikan 0,043 < 0,05 yang
memiliki skof thiung > taba = 2,065 >
1,671 yang berarti Jeverage berdampak
negatif secara parsial pada cash holding.

Uji Simultan (Uji F)

Table 7. Hasil Uji F

ANOVA=

Model

Sum of Squares

df

Mean Square | F

Sig.

1

Regression

Residual

Total

037

.084

121

3

60

63

012 8.751

.001

.000*

a. Dependent Variable: Cash Holding
b. Predictors: (Constant), Leverage, Firm Size, Net Working

Capital
Sumber : Hasil Penelitian SPSS 27, 2024
Dari tabel yang diberikan, skor

signifikansi yakni sejumlah 0,025 < 0,05 dan
skot Priung diperoleh yakni sejumlah 8,751 >

Fuve sebesar 276, Temuan tersebut
mengindikasikan pada konteks simultan
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variabel  independen
variabel dependen.

berdampak pada

Uji Koefisien Determinasi (R?)
Table 8. Hasil Uji R
Alode]l Jummay

Admst=d B | Std. Eroz of

Aicdsl R the Extimate

B Sgmee | Some

1] =] oam 0 373
a Pradictors; (Constant), Laverazs Fimm Size, Mat Woring

Capital

b, Diepandant Varighla: Cash Helding
Sumber : Temuan Penelitian SPSS 27, 2024

Merujuk pada temuan perhitungan di

tabel 8, R® customized R-square diperoleh
0,270 yang mengindikasikan peralihan
variabel cash holding perusahaan dapat
diturunkan sebesar 27% melalui variabel
modal kerja bersih, firm size dan leverage,
dan 73% sisanya dipengaruhi oleh dampak
variabel selain yang termasuk pada penelitian,
seperti growth opportunity, capital expenditure,
atau cash conversion cycle.

Diskusi
Untuk penelitiannya, peneliti
menggunakan data perusahaan

pertambangan yang alat likuidnya selain uang
tunai tidak mampu menggantikan uang tunai
sewaktu-waktu. Misalnya saja piutang dan
persediaan. Selain itu, modal kerja bersih,
seperti aset lancar selain uang tunai, mungkin
sulit diubah menjadi uvang tunai yang mampu
digunakan untuk cadangan tunai perusahaan,
dan nilai aset lancar selain uang tunai dapat
menurun secara signifikan dan mungkin
dipengaruhi oleh pasar. Yang berfluktuasi.

Temuan tersebut sejalan dengan
temuan penelitian (Risdiyanti, 2021) bahwa
peningkatan dan penurunan modal kerja
bersih tidak menjamin peningkatan atau
penurunan  kepemilikan  kas  suatu
perusahaan, karena mungkin termasuk
kedalam aset lancar perusahaan yang dapat
bertambah atau berkurang. .

Ukuran perusahaan mempengaruhi
tingkat kepemilikan kas suatu perusahaan.
Hasil temuan sama dengan peneitian (Wijaya,
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Stefanus Hermawan dan Bangun, 2019) yang
berasumsi ukuran perusahaan berdampak
negatif  bagi  kepemilikan kas  yang
berdasarkan teori trade-off, perusahaan yang
berukuran lebih besar akan mengakses
modalnya lebih mudah di pasar modal,
schingga tentunya investor akan lebih mudah
melakukan  investasi, karena  banyak
perusahaan besar yang tidak menjaga
cadangan kasnya atau memilih mengurangi
jumlah dana yang dimilikinya.

Temuan penelitian mengindikasikan
sebuah entitas yang mempunyai derajat
leverage yang maksimum akan
mempertahankan pasokan uang tunai yang
terbatas, karena dana dialokasikan untuk
pembayaran utang dan kewajiban bunga.
Menurut teori pecking order, leverage yang
besar pada suatu perusahaan menyebabkan
berkurangnya kas yang tersedia karena harus
memenuhi  tuntutan  operasional  yang
signifikan.

Temuani itu  sejalan  dengan
penelitian Putrato (2017) yang menunjukkan
leverage berdampak negatif bagi kepemilikan
kas. Peningkatan leverage menandakan
peningkatan pembiayaan perusahaan, yang
pada akhirnya akan mengurangi cadangan kas
yang dimiliki; perusahaan yang mempunyai
tingkat utang tinggi akan mempunyai
cadangan kas yang minimal karena harus
memenuhi pembayaran kewajiban mereka
dan beban bunga.

Simpulan

Secara parsial cash holding (Y) tidak
terpengaruh oleh net working capital (X1),
sedangkan firm size (X2) maupun leverage
(X3) memberikan pengaruh negatif terhadap
cash holding (Y). Tetapi net working capital
(X1), firm size (X2), dan leverage (X3
mempengaruhi cash holding (Y) secara
bersama-sama. Disarankan bagi perusahaan
untuk fokus memperhatikan tingkat leverage
dan ukuran perusahaan karena faktor-faktor
ini berdampak bagi cash holding yang dapat
digunakan dalam mengantisipasi terjadinya
kebutuhan patokan kas secara tiba-tiba dan
ketika menghadapi kondisi yang terjadi
secara tak terduga. Bagi para peneliti
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selanjutnya  agar menambah  variabel
independen selain dari penelitian ini, serta
memperpanjang periode penelitian, dan
mengganti  objek  penelitian  untuk
mendapatkan variasi hasil yang lebih besar.
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