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ABSTRAK 

 

PENGARUH GROWTH OPPORTUNITY, NET WORKING CAPITAL, DAN  

CASH CONVERSION CYCLE TERHADAP CASH HOLDING  

PERUSAHAAN SUB SEKTOR OTOMOTIF DAN  

KOMPONEN YANG TERDAFTAR DI  

BURSA EFEK INDONESIA 

 

Oleh: 

M Nadi Ferliansyah 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui apakah pengaruh dari growth 

opportunity, net working capital, dan cash conversion cycle berpengaruh terhadap cash 

holding perusahaan sub sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sub sektor otomotif dan 

komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2014 – 2018. Jumlah sampel 

yang digunakan sebanyak 14 perusahaan. Teknik pengumpulan data yang dipakai dalam 

penelitian ini menggunakan metode studi dokumenter yang mana dilakukanxdengan 

cara menghimpun dan menganalisis dokumen maupun data, baik tertulis (offline) 
maupun elektronik (online).Teknik analisis yang digunakan adalah teknik analisis 

regresi linear berganda. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa growth 

opportunity, net working capital, dan cash conversion cycle tidak berpengaruh terhadap 

cash holding.  

 

Kata kunci: Cash Holding, Growth Opportunity, Net Working Capital, dan Cash 

Conversion Cycle 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ABSTRACT 

 

THE EFFECT OF GROWTH OPPORTUNITY, NET WORKING CAPITAL,  

AND CYCLE CASH CONVERSION INFLUENCE ON CASH HOLDING 

 OF COMPANIES FROM AUTOMOTIVE AND COMPONENT  

SUB SECTOR IN INDONESIA STOCK EXCHANGE 

 

By: 

M Nadi Ferliansyah, H. Isnurhadi, M.B.A., Ph. D,  

Drs. H. M. A. Rasyid Hs Umrie, M.B.A  

 

The purpose of this study is to determine whether the effect of growth opportunity, net 

working capital, and cash conversion cycle influence on cash holding of companies from 

automotive and components sub sector listed on the Indonesia Stock Exchange. The 

population of this research was the companies automotive and component sub sector 

listed on the Indonesia Stock Exchange in the period 2014 – 2018. The number of 

samples used was 14 companies. Data collection techniques used in this study use 

documentary study methods which are done by collecting and analyzing documents and 

data, both written (offline) and electronic (online). The analysis technique used is 

multiple linear regression analysis techniques. The results of this study indicate that 

growth opportunity, net working capital, and cash conversion cycle have no effect on 

cash holding. 

 

Keywords: Cash Holding, Growth Opportunity, Net Working Capital, dan Cash 

Conversion Cycle 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

 Kas merupakan salah satu bentuk aset yang paling mudah untuk dijadikan 

kas yang mana uang tersebut dapat digunakan untuk memenuhi kebutuhan 

operasional perusahaan bahkan dapat digunakan untuk melunasi liabilitas jangka 

pendek. Ketersediaan kas merupakan suatu komponen yang sangat penting dalam 

perusahaan, terutama dalam memenuhi kebutuhan transaksional maupun 

operasional perusahaan (Andika, 2017). Dalam kegiatan oprasional perusahaan, 

sebuah perusahaan dalam menjalankan usahanya pasti selalu membutuhkan kas, 

misalnya untuk membayar hutang serta kewajiban lainnya serta untuk mengadakan 

investasi pada sebuah aktiva atau hal lainnya. Oleh karena itu, keberadaan kas harus 

menjadi perhatian oleh manajer keuangan untuk menentukan tersedianya kas yang 

optimal atau dengan jumlah yang ideal yaitu tidak terlalu besar dan tidak terlalu 

kecil. Salah satu cara yang dapat digunakan dalam mengelola kas yaitu dengan 

menentukan seberapa banyak kas atau setara kas yang akan ditahan perusahaan 

(cash holding).  

 Cash holding adalah sejumlah kas yang ditahan oleh pihak perusahaan 

untuk memenuhi kebutuhan operasionalnya (Harford, 2000). Menurut Gill & Shah 

(2012) cash holding adalah kas yang dimiliki perusahaan yang mana dapat 

digunakan untuk investasi pada aset fisik atau dibagikan kepada investor. Dengan 

demikian cash holding dapat dikatakan sebagai sejumlah kas atau setara kas yang 



disimpan oleh perusahaan yang mana kas ini dapat digunakan untuk memenuhi 

kebutuhan operasional bahkan dapat diinvestasikan atau dibagikan kepada investor. 

 Menurut Joshi (2019), terdapat tiga alasan mengapa perusahaan perlu 

menahan kas yaitu, untuk operasi atau transaksi, sebagai tindakan pencegahan 

dalam keadaan yang tidak bagus, dan persyaratan investasi di masa depan. Salah 

satu contoh konkret dari alasan perusahaan harus menahan kas dalam tindakan 

pencegahan dalam keadaan yang tidak bagus, yaitu terjadinya pandemic Covid-19. 

Saat ini terjadinya pandemi Covid-19 yang menyerang secara global dan memakan 

korban yang banyak, salah satunya Indonesia. Adanya pandemi ini membuat 

aktivitas sehari-hari maupun produktifitas perekonomian menurun drastis, bahkan 

ada perusahaan yang dinyatakan pailit karena tidak sanggupnya perusahaan untuk 

menghadapi masa krisis dan tidak mampu bersaing. Sektor manufaktur menjadi 

salah satu sector yang terkena dampak yang besar dari pandemi ini, seperti 

terjadinya PHK besar-besaran yang membuat aktivitas produksi menurun. Berikut 

data Prompt Manufacturing Index (PMI) Bank Indonesia yang menjelaskan kinerja 

sektor Industri Pengolahan pada triwulan I-2020 yang dapat dilihat pada Grafik 1.1: 

  

 

 

 

 

 

Sumber: www.bi.go.id 

Grafik 1.1 Prompt Manufacturing Index (PMI) 
 



 Berdasarkan grafik 1.1, menjelaskan terjadinya penurunan pada sector 

industry pengolahan. Hal tersebut tercermin dari Prompt Manufacturing Index 

(PMI) Bank Indonesia yang berada dalam fase kontraksi, yaitu sebesar 45,64%, 

turun dari 51,50% pada triwulan IV-2019 dan 52,65% pada triwulan I-2019. 

Penurunan terjadi pada seluruh komponen pembentuk PMI Bank Indonesia, dengan 

penurunan terdalam pada komponen volume produksi, disebabkan penurunan 

permintaan dan gangguan pasokan akibat COVID-19. Secara sektoral, hampir 

seluruh subsektor mencatatkan kontraksi pada triwulan I-2020 termasuk subsector 

otomotif dan komponen, kecuali subsektor makanan, minuman dan tembakau. 

 Dari data tersebut mencerminkan bahwa perusahaan manufaktur di 

Indonesia tidak siap dalam menghadapi keadaan tersebut. Perlunya penetapan 

tingkah cash holding yang besar dapat memungkinkan perusahaan bertahan dalam 

keadaan tersebut, sehingga keadaan ini tentunya dapat menjadi pelajaran bagi setiap 

perusahaan baik di semua sector. 

Menurut William & Fauzi (2003), keuntungan yang didapatkan dari cash 

holding dalam jumlah yang besar berupa potongan dagang (trade discount), 

memperbagus peringkat kredit (credit rating) perusahaan, dan dapat menutupi 

biaya yang tak terduga (unecpected expense). Tambahan dari Subramanyam et al. 

(2011) manfaat yang dari menyimpang cash holding dalam jumlah yang besar 

yaitu, melindungi perusahaan dari keadaan krisis ekonomi. Selain itu, apabila 

perusahaan menyimpan cash holding dalam jumlah sedikit akan membuat 

perusahaan kesulitan menghadapi keadaan krisis ekonomi (Rahmawati, 2013).  



 Cash holding juga dapat menyebabkan kerugian, seperti hilangnya 

kesempatan perusahaan dalam mendapatkan laba dan dapat berkurang karena 

dipotong pembayaran pajak perusahaan (William & Fauzi, 2013). Sedangkan 

menurut Ferreira & Vilela (2004) manfaat dari perusahaan yang memiliki cash 

holding, yaitu: cash holding dapat berperan sebagai dana cadangan dalam 

menghadapi ketidakpastian kondisi perekonomian negara dan cash holding 

membuat perusahaan melakukan kebijakan investasi secara lebih optimal karena 

cash holding sebagai salah satu sumber dana internal yang tidak menimbulkan 

biaya seperti sumber dana eksternal.  

 Menurut Ginglinger dan Saddour (2007), peran manajer keuangan sangat 

dibutuhkan, karena manajer harus dapat menentukan seberapa banyak jumlah cash 

holding yang akan dipegang perusahaan. Dari penentuan tersebut, tentunya akan 

membawa dampak bagi perusahaan. Buruknya pengelolaan cash holding menjadi 

salah satu penyebab mengapa suatu perusahaan sulit berkembang atau bertahan 

dalam keadaan yang tidak bagus karena tidak adanya antisipasi untuk menutupi 

biaya-biaya yang tidak terduga. 

 Penelitian ini menggunakan variabel growth opportunity, net working 

capital, dan cash conversion cycle untuk meneliti pengaruh dari cash holding. 

Growth opportunity adalah peluang pertumbuhan perusahaan di masa yang akan 

datang (Setiawan, 2009). Peluang pertumbuhan ini dapat dijadikan sebagai tolak 

ukur dalam menentukan seberapa jauh tingkat pertumbuhan perusahaan di masa 

depan. Perusahaan yang memiliki growth opportunity yang tinggi akan 

membutuhkan dana yang lebih banyak, sehingga perusahaan perlu menetapkan 



cash holding dalam jumlah besar untuk membiayai pertumbuhan perusahaan. Hal 

ini sejalan dengan hasil dari penelitian Opler et al. (1999) yang menunjukkan bahwa 

semakin besar tingkat growth opportunity perusahaan tersebut, semakin besar juga 

cash holding yang dibutuhkan. 

 Net working capital merupakan bagian dari aktiva lancar yang dapat 

digunakan untuk membiayai kebutuhan operasinal perusahaan tanpa menganggu 

likuiditasnya (Riyanto, 2010). Net working capital ini dapat menjadi suatu acuan 

dalam keuangan perusahaan, semakin besar selisih aset perusahaan dengan hutang 

jangka pendek, semakin sehat keadaan keuangan perusahaan tersebut. Menurut 

Ferreira & Vilela (2004) net working capital dapat menggantikan peran kas. Ketika 

perusahaan membutuhkan kas bakhan pengeluaran tak terduga, net working capital 

dapat menggantikan peran uang tunai untuk pendanaan. Dengan kata lain, 

perusahaan yang memiliki net working capital yang besar akan lebih memilih 

memiliki cash holding  yang sedikit. 

 Cash conversion cycle adalah interval waktu dalam satuan hari yang 

diperlukan untuk mendapatkan uang kembali dari hasil operasi perusahaan yang 

berasal dari pengumpulan piutang ditambah penjualan inventaris dan dikurang 

pembayaran utang (Syarief & Wilujeng, 2009). Semakin pendek interval waktu 

perusahaan menghasilkan uang kembali, semakin kecil kebutuhan cash holding 

perusahaan. Semakin lama interval waktu perusahaan menghasilkan uang kembali, 

semakin besar kebutuhan cash holding untuk menutupi biaya yang tak terduga. 

Bigelli & Vidal (2012) menyatakan bahwa perusahaan yang memiliki cash 

conversion cycle yang pendek, maka mereka akan membutuhkan cash holding lebih 



kecil dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki cash conversion cycle yang 

panjang.  

Penelitian ini menggunakan sampel perusahaan dalam sektor manufaktur 

sub sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 

periode 2014 - 2018. Perusahaan sub sektor otomotif dan komponen merupakan 

salah satu perusahaan sub sektor yang ada pada sektor aneka industri di Bursa Efek 

Indonesia, yang mana perusahaan ini menawarkan produk berupa kebutuhan dalam 

dunia otomotif, seperti spare part dari mobil atau motor. Pada sub sektor sektor 

otomotif dan komponen terdiri dari 15 perusahaan. Alasan peneliti memilih 

perusahaan otomotif dan komponen karena industri otomotif Indonesia telah 

menjadi sebuah pilar penting dalam sektor manufaktur negara. Saat ini industri 

otomotif dan komponen merupakan salah satu sektor andalan dalam memacu 

pertumbuhan ekonomi nasional, terutama melalui pertumbuhan penjualan 

ekspornya. Maka dari itu, perusahaan otomotif dan komponen harus memiliki 

keadaan keuangan yang baik, terutama pada penetapan cash holding. Berikut 

adalah tabel rata – rata tahunan cash holding, growth opportunity, net working 

capital, dan cash conversion cycle yang dapat dilihat pada Tabel 1.1: 

 

 

 

 

 



Tabel 1.1 Rata – Rata Tahunan Cash Holding, Growth Opportunity, Net 

Working Capital, dan Cash Conversion Cycle Pada Perusahaan Sub Sektor 

Otomotif dan Komponen Yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 

2014 – 2018 

Keterangan 
TAHUN 

2014 2015 2016 2017 2018 

Cash Holding (%) 5.76 6.95 7.56 6.19 7.73 

Growth Opportunity (%) 16.12 12.05 5.98 1.10 10.33 

Net Working Capital (%) 13.38 10.79 11.32 14.94 14.88 

CCC (Hari) 99 93 80 87 86 

Sumber: Data sekunder, diolah oleh peneliti. 

Berdasarkan Tabel 1.1 menampilkan hasil olahan data dari cash holding, 

growth opportunity, net working capital, dan cash conversion cycle dari perusahaan 

sub sektor otomotif dan komponen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 

2014 – 2018. Dari hasil olahan data di atas, cash holding pada tahun 2014 – 2016 

cenderung meningkat sebesar 1.8% dan mengalami penurunan pada tahun 2017 

sebesar 1.37%, hal ini membuat jumlah kas yang ditahan perusahaan berkurang. 

Berdasarkan hasil olahan data di atas, growth opportunity pada 2014 – 2015 

mengalami kenaikan, tapi terus mengalami penurunan sampai tahun 2017. 

Penurunan ini dikarenakan terjadi penurunan pendapatan pada tahun tersebut. Hal 

ini didukung oleh artikel dari Jawapos.com (2017) mengatakan pasar mobil 

nasional mengalami penurunan sebesar 27,5 persen pada Juni 2017 ketimbang 

periode yang sama tahun sebelumnya. Pada net working capital mengalami 

penurunan pada tahun 2015 sebesar 2.59% dan terus mengalami peningkatan 

hingga tahun 2018. Sedangkan cash conversion cycle mengalami penurunan pada 



tahun 2014 – 2016 dari 99 hari ke 80 hari, hal ini dikatakan baik karena semakin 

pendek perputaran kas maka semakin cepat perusahaan mendapatkan kas. Tetapi, 

pada tahun 2017 – 2018 mengalami penurunan dari  87 hari ke 86 hari. 

Beberapa penelitian telah dilakukan oleh peneliti untuk menguji pengaruh 

cashxholding. Dalam studi Opler et al. (1999) yang meneliti perusahaan di Amerika 

Serikat pada tahun 1971-1994. Hasil penelitian ini mengatakan terdapat hubungan 

positif antara growth opportunity dengan cashxholding. Perusahaan yang memiliki 

tingkat growth opportunity yang besar akan memegang cashxholding dalam jumlah 

besar. Hasil peneltian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ozkan & 

Ozkan (2004) yang menemukan bahwa variabel growth opportunity secara 

signifikan mempengaruhi cash holding. 

Jinkar (2013) juga melakukan penelitian tentang faktor-faktor yang 

mempengaruhi cash holding perusahaan manufaktur di Indonesia pada 2007-2011. 

Hasil penelitian ini menemukan hubungan positif antara net working capital dengan 

cash holding. Berbeda dari hasil penelitian sebelumnya, penelitian yang dilakukan 

oleh Daher (2010) dan Ogundipe et al. (2012) menemukan terdapat hubungan 

negatif antara net working capital dengan cash holding. 

Penelitian yang dilakukan oleh Anjum & Malik (2013) yang meneliti faktor-

faktor yang mempengaruhi cash holding perusahaan Pakistan yang terdaftar di 

Bursa Efek Karachi pada 2005-2011. Hasil penelitian ini menunjukkan terdapat 

hubungan negatif antara cash conversion cycle dengan cash holding. Berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan oleh Bigelli & Vidal (2012) yang menemukan 

hubungan positif antara cash conversion cycle dengan cash holding. 



Berdasarkan uraian di atas, terdapat ketidakkonsistenan dari hasil penelitian 

sebelumnya ditambah dengan adanya fenomena berbeda antara teori yang ada, 

sehingga peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 

Growth Opportunity, Net Working Capital, dan Cash Conversion Cycle 

Terhadap Cash Holding Perusahaan Sub Sektor Otomotif dan Komponen 

Yang Terdaftar Dalam Bursa Efek Indonesia”. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



1.2. Rumusan Masalah 

 Berdasarkan penjelasan di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 

adalah : 

1. Bagaimana pengaruh Growth Opportunity terhadap Cash Holding? 

2. Bagaimana pengaruh Net Working Capital terhadap Cash Holding? 

3. Bagaimana pengaruh Cash Conversion Cycle terhadap Cash Holding? 

 

1.3. Tujuan Penelitian 

 Berdasarkan penjelasan pada permasalahaan di atas, maka tujuan penelitian 

ini adalah : 

1. Menganalisis pengaruh Growth Opportunity terhadap Cash Holding 

2. Menganalisis pengaruh Net Working Capital terhadap Cash Holding 

3. Menganalisis pengaruh Cash Conversion Cycle terhadap Cash Holding 

 

1.4. Manfaat Penelitian 

Berdasarkan penelitian mengenai Pengaruh Growth Opportunity, Net 

Working Capital, dan Cash Conversion Cycle Terhadap Cash Holding Perusahaan 

Sub Sektor Otomotif dan Komponen Yang Terdaftar Dalam Bursa Efek Indonesia, 

maka akan diperoleh suatu manfaat dari penelitian ini, yaitu: 

1. Manfaat Teoritis 

a. Bagi pembaca, dapat menambah wawasan mengenai variabel yang 

berpengaruh terhadap cash holding 



b. Bagi peneliti, penelitian ini diharapkan dapat menambah ilmu dalam 

bidang manajemen keuangan, khususnya pada Pengaruh Growth 

Opportunity, Net Working Capital, dan Cash Conversion Cycle 

Terhadap Cash Holding 

c. Bagi penelitian selanjutnya, penelitian ini dapat dijadikan suatu 

referensi apabila ingin meneliti bahkan mengembangkan penelitian ini 

2. Manfaat Praktis 

a. Bagi manajemen perusahaan, penelitian ini diharapkan dapat dijadikan 

evaluasi terhadap pengelolaan kas perusahaan dalam mengendalikan 

perputaran kas secara efisien dan efektif 

b. Bagi investor, penelitian ini dapat dijadikan sebagai salah satu 

pertimbangan bagi investor dalam memutuskan untuk melakukan 

investasi 

c. Bagi stakeholder, penelitian ini dapat digunakan sebagai informasi bagi 

para stakeholder untuk mengetauhi tingkat kinerja keuangan perusahaan 

tersebut 
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