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ABSTRAK

The purpose of this study is to prove empirical evidence about the effect of cash flow, firm size,
short term debt, managerial ownership, institutional ownership on cash holdings. The method
used in this research is descriptive method and verification method with quantitative data
types. The population in this study are mining sector companies listed on the Indonesia Stock
Exchange (IDX) for the 2017-2021 period as many as 48 companies. The sampling technique
IS to use a purposive sampling method with a total of 22 companies or as many as 110 financial
report data. The data used in this study are financial statements related to research. The data
analysis model used is panel data regression analysis with the Random Effect model. Based on
the F test (together) shows that cash flow, company size, short term debt, managerial
ownership and institutional ownership have a joint effect on cash holding. Based on the t test
(Partial) shows that cash flow has a positive and significant effect on cash holding. Firm size
has a positive and insignificant effect on cash holdings. Short term debt has a negative and
significant effect on cash holding. Managerial Ownership has a positive and significant effect
on cash holding. Institutional ownership has a negative and significant effect on cash holding.

Keywords: Cash Flow, Company Size, Short Term Debt, Managerial Ownership, Institutional
Ownership and Cash Holding.

PENDAHULUAN

Semakin pesatnya perkembangan ekonomi dan persaingan usaha membuat perusahaan
harus bersaing demi kelangsungan usahanya, sehingga terhindar dari risiko likuidasi. Ciri
perusahaan yang baik adalah memiliki likuiditas bagus dengan kemampuan mengelola
ketersediaan kas yang optimal (Hanafi, 2014:2). Salah satu bentuk pengelolaan kas adalah cash
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holding. Gill dan Shah (2011) mendefinisikan cash holding sebagai kas yang tersedia untuk
memenuhi kewajiban perusahaan dalam situasi kritis. Pengelolaan kas yang optimal penting
untuk menghindari idle funds atau risiko ketidaklikuidan Patonah et al. (2023).

Menurut Bayyurt (2016), cash holding diukur dengan membagi kas dan setara kas terhadap
total aset. Bates & Kahle (2009) menjelaskan empat motif utama dalam memegang kas:
transaksi, berjaga-jaga, pajak, dan keagenan. Keberadaan kas menjadi komponen penting
karena tanpa kas, aktivitas perusahaan terhambat (Angelia & Dwimuyani, 2019). Namun,
tingkat cash holding yang tinggi meningkatkan risiko penyalahgunaan dana (Senajaya &
Yadnyana, 2016) dan Ratiwulan et al. (2023).

Fenomena yang terjadi pada sektor pertambangan menunjukkan tingkat cash holding yang
tidak optimal. Berdasarkan data 2017-2021, hanya 11 dari 48 perusahaan (22%) yang memiliki
cash holding ideal 5%-10%, sementara 78% perusahaan lainnya tidak optimal. Perusahaan
dengan cash holding di bawah 5% kesulitan memenuhi kebutuhan operasional, sedangkan yang
di atas 10% menghadapi risiko dana menganggur.

Sektor pertambangan, yang berkontribusi besar terhadap PDB Indonesia, mengalami
penurunan kontribusi menjadi 6,28% pada kuartal 11 2020 (Suhariyanto, 2020). Menurut Sri
Mulyani, tantangan ekonomi global, seperti perang dagang dan ketatnya likuiditas,
mengakibatkan tekanan pada sektor ini. Untuk bertahan, optimalisasi cash holding menjadi
kunci (Ferreira & Antonio, 2004).

Beberapa faktor memengaruhi cash holding: (1) Cash flow yang positif meningkatkan
jumlah kas (Hadiwijaya & Trisnawati, 2019); (2) Ukuran perusahaan, di mana perusahaan
besar cenderung memiliki cash holding lebih besar karena akses ke pasar modal lebih mudah
(Tayem, 2017), Fadilah et al. (2023), Mawardiana et al. (2023); (3) Hutang jangka pendek
(short-term debt), yang mendorong perusahaan menyimpan kas untuk motif berjaga-jaga
(Sudharyanto, 2022); (4) Kepemilikan manajerial, yang dapat mengurangi atau meningkatkan
cash holding tergantung insentif manajer (Mawardi & Nurhalis, 2018); dan (5) Kepemilikan
institusional, yang memiliki hubungan positif terhadap cash holding (Al-Najjar & Clark, 2017).

Penelitian ini berjudul “Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Cash Holding
(Studi Empiris pada Perusahaan Sektor Pertambangan Periode 2017-2021)”. Rumusan
masalah mencakup pengaruh cash flow, ukuran perusahaan, short-term debt, kepemilikan
manajerial, dan kepemilikan institusional terhadap cash holding. Tujuan penelitian adalah
menguji pengaruh variabel-variabel tersebut secara simultan maupun parsial terhadap cash
holding.

Manfaat penelitian meliputi aspek teoritis dan praktis. Secara teoritis, penelitian ini
diharapkan memperluas wawasan mengenai pengelolaan cash holding serta menjadi referensi
bagi penelitian serupa. Secara praktis, hasil penelitian ini dapat menjadi panduan bagi
perusahaan dalam menentukan tingkat cash holding yang optimal untuk menjaga likuiditas dan
keberlanjutan usaha.

METODE PENELITIAN

Jenis Penelitian ini adalah penelitian kuantitaf dengan mengalisis data- data sekunder yang
didapatkan. Penelitian kuantitatif merupakan penelitian yang menekankan kepada pengujian
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teori-teori melalui pengukuran variabel- variabel penelitian dengan menggunakan angka dan
melakukan analisis data dengan menggunakan prosedur analitis. Fungsi dari penelitian ini
adalah untuk menguji dan mmbuktikan hipotesis yang diajukan secara statistik terhadap
variabel-variabel yang diteliti.

Metode pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah non-probability
sampling. Non-probability sampling adalah teknik pengambilan sampel yang tidak
memberikan kesempatan yang sama kepada setiap elemen atau anggota populasi untuk dipilih
sampel (Sugiyono,2017).

Data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan data sekunder. Menurut Sangaji
(2010;44) data sekunder merupakan sumber data penelitian yang diperoleh secara tidak
langsung melalui media perantara (diperoleh dan dicatat oleh pihak lain). Data tersebut berupa
data berupa annual report perusahaaan pertambangan periode 2017-2021.Berdasarkan
sumbernya data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data sekunder. Data yang
digunakan bersumber dari laporan keuangan tahunan perusahaan sektor pertambangan yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2017-2021 melalui situs www.idx.co.id.

Berdasarkan dimensinya data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data panel
(pooling data), data panel merupakan gabungan atau kombinasi dari data time series dan cross
section. Sehingga data panel memiliki sifat-sifat kedua data tersebut yaitu antar waktu dan antar
individu. Dimana dalam penelitian ini menggunakan 22 perusahaan sektor pertambangan
dalam kurun waktu 5 tahun atau periode 2017-2021.

HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Deskriptif

Deskriptif adalah analisis yang mengacu pada deskripsi kondisi perusahaan dan hasil
penelitian. Variabel penelitian dalam penelitian ini yang menjadi variabel bebas adalah Cash
Flow diukur dari arus kas operasional dibagi total aset, Ukuran Perusahaan diukur dari Ln
(Total Aset), Short Term Debt diukur dari Short Term Debt dibagi kas dan setara kas dikurangi
total aset, Kepemilikan Manajerial diukur dari jumlah saham yang dimiliki manajer dibagi
jumlah saham yang beredar, dan Kepemilikan Institusional diukur dari jumlah saham yang
dimiliki institusi dibagil jumlah saham yang beredar. Variabel terikat yaitu cash holding diukur
dengan kas setara kas dibagi total aset. Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkan
variabel-variabel penelitian menggunakan statistik deskriptif berupa rata-rata, maksimum,
minimum, dan standar deviasi.

Tabel 1
Analisis Deskriptif Variabel Cash Holding

CH
Mean 0.107053
Maximum 0.414120
Minimum 0.001402
Std. Dev. 0.089090
Observations 110
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Sumber : Output Eviews12

Berdasarkan tabel 1, analisis deskriptif cash holding pada 22 perusahaan sektor
pertambangan tahun 2017-2021 menunjukkan bahwa cash holding sebagai variabel dependen
dengan proksi kas dan setara kas dibagi total aset memiliki nilai minimum 0.001402 (BSSR,
2020) dan nilai maksimum 0.414120 (MEDC, 2017). BSSR memiliki saldo kas kecil karena
mengandalkan pendanaan lain seperti utang dan ekuitas, sementara MEDC menyimpan saldo
kas lebih banyak untuk pendanaan utama operasional. Cash holding memiliki nilai rata-rata
(mean) 0.107053, menunjukkan rata-rata cash holding sebesar 10.7% dibandingkan total aset.
Rata-rata ini jauh dari nilai maksimum 0.414120, menandakan perusahaan pertambangan di
Indonesia umumnya tidak memegang banyak kas tunai. Nilai standar deviasi 0.089090
menunjukkan fluktuasi data variabel cash holding termasuk tinggi karena lebih rendah dari
nilai rata-rata.

Tabel 2
Analisis Deskriptif Variabel Cash Flow

CF

Mean 0.100628

Maximum 0.620489

Minimum -0.141673

Std. Dev. 0.134961

Observations 110

Sumber: (data di olah)

Berdasarkan tabel 2, analisis deskriptif cash flow pada 22 perusahaan sektor pertambangan
tahun 2017-2021 menunjukkan bahwa cash flow sebagai variabel independen dengan proksi
arus kas operasional dibagi total aset memiliki nilai minimum -0.141673 (FIRE, 2017) dan nilai
maksimum 0.620489 (BYAN, 2021). FIRE memiliki arus kas kecil karena arus kas
operasionalnya rendah, sementara BYAN memiliki arus kas tinggi karena arus kas
operasionalnya lebih besar dibanding perusahaan lain. Cash flow memiliki nilai rata-rata
(mean) 0.100628, menunjukkan rata-rata cash flow sebesar 10.06% dibandingkan total aset.
Rata-rata ini jauh dari nilai maksimum 0.620489, menandakan perusahaan pertambangan di
Indonesia umumnya tidak memiliki arus kas tinggi. Nilai standar deviasi 0.134961
menunjukkan fluktuasi data arus kas termasuk tinggi karena lebih besar dari nilai rata-rata.

Tabel 3
Analisis Deskriptif Variabel Ukuran Perusahaan

uP

Mean 27.96948

Maximum 32.05496

Minimum 15.39560

Std. Dev. 3.153129

Observations 110

Sumber : Output Eviews12

Berdasarkan tabel 3, analisis deskriptif ukuran perusahaan pada 22 perusahaan sektor
pertambangan tahun 2017-2021 menunjukkan bahwa ukuran perusahaan sebagai variabel
independen dengan proksi LN total aset memiliki nilai minimum 15.39560 (ELSA, 2017) dan
nilai maksimum 32.05496 (MEDC, 2019). ELSA memiliki total aset kecil sehingga ukuran
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perusahaannya kecil, sedangkan MEDC memiliki total aset terbesar. Ukuran perusahaan
mencerminkan besar kecilnya perusahaan yang diukur dari total aset sebagai sumber daya
kekayaan perusahaan. Ukuran perusahaan memiliki rata-rata (mean) 27.96948, menunjukkan
rata-rata ukuran perusahaan sebesar 27.969% dibandingkan total aset. Rata-rata ini masih jauh
dari nilai maksimum 32.05496, menandakan perusahaan pertambangan di Indonesia umumnya
memiliki ukuran besar. Nilai standar deviasi 3.153129 menunjukkan fluktuasi data ukuran
perusahaan rendah karena lebih kecil dibandingkan rata-rata ukuran perusahaan.

Tabel 4
Analisis Deskriptif Short term debt
STD
Mean 0.314860
Maximum 2.662844
Minimum 0.001592
Std. Dev. 0.309436
Observations 110

Sumber : Output Eviews12

Berdasarkan Tabel 4. analisis deskriptif short term debt pada 22 perusahaan sektor
pertambangan tahun 2017-2021 menunjukkan bahwa short term debt sebagai variabel
independen dengan proksi utang jangka pendek dibagi total aset dikurangi kas dan setara kas
memiliki nilai minimum 0.001592 (BRMS, 2019) dan nilai maksimum 2.662844 (KKGlI,
2017). BRMS memiliki utang jangka pendek kecil, sedangkan KKGI memiliki utang jangka
pendek besar, menyebabkan cadangan kasnya lebih besar. Short term debt memiliki nilai rata-
rata (mean) 0.314860, menunjukkan rata-rata short term debt sebesar 3.15% dibandingkan total
aset dikurangi kas dan setara kas. Rata-rata ini jauh dari nilai maksimum 2.662844,
menandakan perusahaan pertambangan di Indonesia umumnya tidak memiliki utang jangka
pendek tinggi. Nilai standar deviasi 0.309436 termasuk rendah karena lebih kecil dibandingkan
nilai rata-rata utang jangka pendek.

Tabel 5
Analisis Deskriptif Kepemilikan Manajerial
KM
Mean 0.268364
Maximum 1.071968
Minimum 2.22E-07
Std. Dev. 0.281419
Observations 110

Sumber : Output Eviews12

Dari Tabel 5, tersebut hasil Berdasarkan tabel 4.11, analisis deskriptif kepemilikan
manajerial pada 22 perusahaan sektor pertambangan tahun 2017-2021 menunjukkan bahwa
kepemilikan manajerial sebagai variabel independen dengan proksi jumlah saham yang
dimiliki manajer dibagi jumlah saham beredar memiliki nilai minimum 0.00000 (KKGI, 2021)
dan nilai maksimum 1.071968 (BOSS, 2017). KKGI memiliki kepemilikan manajerial rendah
karena sumber pendanaan dari luar dan jumlah investor besar, sedangkan BOSS memiliki
kepemilikan manajerial tinggi dengan sumber pendanaan luar sedikit. Kepemilikan manajerial
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memiliki nilai rata-rata (mean) 0.268364, menunjukkan rata-rata 2.268% dibandingkan jumlah
saham beredar. Rata-rata ini jauh dari nilai maksimum 1.071968, menandakan perusahaan
pertambangan di Indonesia umumnya tidak memiliki kepemilikan manajerial tinggi. Nilai
standar deviasi 0.281419 termasuk tinggi karena lebih besar dari nilai rata-rata kepemilikan
manajerial.

Tabel 6
Analisis Deskriptif Kepemilikan Institusional
Kl
Mean 0.381705
Maximum 0.965000
Minimum 1.92E-05
Std. Dev. 0.272512
Observatinons 110

Sumber : Output Eviews 12

Berdasarkan Tabel 4.13, hasil analisis deskriptif kepemilikan institusional pada 22
perusahaan sektor pertambangan tahun 2017-2021 menunjukkan bahwa kepemilikan
institusional, yang diukur dengan jumlah saham yang dimiliki institusi dibagi jumlah saham
yang beredar, memiliki nilai minimum 0.00000 oleh FIRE pada 2017 dan maksimum 0.965000
olen BOSS pada 2017. Perusahaan FIRE memiliki kepemilikan institusional rendah karena
sumber pendanaannya besar dari dalam, sementara BOSS memiliki kepemilikan institusional
besar dan pendanaan eksternal lebih besar. Rata-rata kepemilikan institusional adalah 0.381705
(3.81705%), menunjukkan bahwa perusahaan pertambangan Indonesia umumnya tidak
memiliki kepemilikan institusional besar. Nilai standar deviasi 0.272512 lebih Kkecil
dibandingkan rata-rata, menunjukkan variasi kepemilikan yang rendah.

Uji Normalitas

Uji normalitas dalam penelitian ini menggunakan program aplikasi Eviews 9 diperoleh
hasil sebagaimana disajikan pada grafik sebagai berikut:

Grafik 1
Hasil Uji Normalitas
16
14 Series: Residuals
12 Sample 1110
Observations 110
10 Mean 491e-16
8 Median 0.119079
Maximum 2.347884
6 Minimum -2.966221
Std. Dev. 1.127406
4 Skewness  -0.432023
2 I II II Kurtosis 3.065368
0 l-l | l-l Jarque-Bera  3.128534
-3 -2 -1 0 1 2 Probability ~ 0.209241

Sumber: Output Eviews12
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Berdasarkan Grafik 1, diketahui bahwa data pada penelitian berdistribusi normal, karena
nilai Asymptotic Significance ketiga variabel tersebut lebih besar dari nilai P-value > 0,05 yaitu
0.209241 > 0,05 maka Ho diterima dan dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini
berdistribusi normal.

Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi pada penelitian ini menggunakan program aplikasi Eviews 9 diperoleh
output atau hasil sebagai berikut:

Tabel 7

Hasil Uji Autokorelasi
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1.802102 Prob. F(2,91) 0.1708
Obs*R-squared 3.771673 Prob. Chi-Square(2) 0.1517

Sumber: Output Eviews12
Berdasarkan Tabel 7 di atas dapat diketahui bahwa nilai Prob.Chi- Square sebesar 0.1517,
sehingga berdasarkan hasil uji autokorelasi > 0,05 maka Hoditerima dan H. ditolak, dan dapat
ditarik kesimpulan bahwa dalam penelitian ini tidak terjadi autokorelasi.

Uji Koefisien Determinasi

Uji koefisien determinasi (R?) pada penelitian ini bertujuan untuk mengetahui seberapa
besar variabel bebas mempengaruhi variabel terikat. Untuk lebih jelas mengenai hasil uji
koefisien determinasi (R?) dapat dilihat pada tabel 8 berikut ini.

Tabel 8

Hasil Uji Koefisien Determinasi (R?)

R-squared 0.719362 Mean dependent var 0.063893
Adjusted R-squared 0.705870 S.D. dependent var 0.068779
S.E. of regression 0.037302 Sum squared resid 0.144706
F-statistic 53.31691 Durbin-Watson stat 0.911957
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Output Eviews 12

Berdasarkan tabel diatas, nilai koefisien determinasi (R?) yang ditujukan oleh nilai
Adjusted R-Squared sebesar 0.705870. Hal ini menunjukan bahwa 70,587% perubahan
variabel cash holding dapat dijelaskan oleh cash flow, ukuran perusahaan, short term debt,
kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional. Sedangkan sisanya 29,413 % oleh
variabel lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini yang dapat mempengaruhi cash holding.
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Uji Hipotesis
Uji F

Uji simultan digunakan untuk menguji besarnya pengaruh dari seluruh variabel bebas
secara simultan terhadap variabel terikat. Uji ini dilakukan dengan membandingkan nilai
Fhitung dan Ftabel. Nilai Fhitung dapat diperoleh dengan menggunakan model fixed effect.
Maka diperoleh hasil pada Tabel 8 sebagai berikut:

Tabel 8
Hasil Uji F
R-squared 0.719362 Mean dependent var 0.063893
Adjusted R-squared 0.705870 S.D. dependent var 0.068779
S.E. of regression 0.037302 Sum squared resid 0.144706
F-statistic 53.31691 Durbin-Watson stat 0.911957
Prob(F-statistic) 0.000000

Sumber : Output Eviews 12
Berdasarkan tabel 8 hasil uji F terlihat bahwa Fitung Sebesar 53.31691. Nilai F tabel pada

taraf signifikansinya 0,05 dengan df1 (jumlah variabel-1) = 6-1 =5 dan df> = (n-k-1) = 110-5-
1 =104, diperoleh nilai Ftaper 2,30. Jika dibandingkan nilai Fpitung dengan Feaper Maka Fhitung
> Fraver (53.31691> 2,26) dengan nilai probabilitas 0.000000 < 0,05 sehingga Ho ditolak dan
H. diterima, sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara cash
flow, ukuran perusahaan, short term debt, kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional berpengaruh signifikan secara bersama-sama mempengaruhi cash holding

Uji t
Berikut merupakan hasil pengujian signifikansi parsial yang diperoleh dari model Random
effect sebagai berikut:

Tabel 8
Hasil Uji t
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.057063 0.055155 -1.034586 0.3033
CF 0.231641 0.042129 5.498400 0.0000
UP 0.001592 0.001791 0.888783 0.3762
STD -0.003255 0.001275 -2.553888 0.0121
KM 0.071575 0.007199 9.941935 0.0000
Kl -0.004355 0.001787 -2.437561 0.0165

Sumber : Output Eviews 12
Berdasarkan uji t pada tabel 8 dapat diketahui bahwa:

1. Pengaruh cash flow terhadap cash holding: Nilai tnitung Sebesar 5.498400 > tiaber
1.65964, dengan probabilitas 0.0000 < 0.05, sehingga Ho ditolak dan H. diterima,
artinya cash flow berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding.

2. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap cash holding: Nilai thitung 0.888783 < ttaber
1.65964, dengan probabilitas 0.3762 > 0.05, sehingga H. ditolak dan Ho diterima,
artinya ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap cash holding.
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3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap cash holding: Nilai tjitung 0.888783 < trabel
1.65964, dengan probabilitas 0.3762 > 0.05, sehingga H. ditolak dan Ho diterima,
artinya ukuran perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap cash holding.

4. Pengaruh short term debt terhadap cash holding: Nilai thitung -2.553888 < traver -
1.65964, dengan probabilitas 0.0121 < 0.05, sehingga Ho ditolak dan H. diterima,
artinya short term debt berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding.

5. Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap cash holding: Nilai taitung 9.941935 > ttaver
1.65964, dengan probabilitas 0.0000 < 0.05, sehingga Ho ditolak dan H. diterima,
artinya kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding.

6. Pengaruh kepemilikan institusional terhadap cash holding: Nilai tnicung -2.437561 <
—travel -1.65964, dengan probabilitas 0.0165 < 0.05, sehingga Ho ditolak dan Haq
diterima, artinya kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap cash
holding.

Pengaruh cash flow, ukuran perusahaan, asset, short term debt, kepemilikan manajerial
dan kepemilikan institusional terhadap cash holding.

Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi, Adjusted R2 sebesar 0,705870 menunjukkan
bahwa cash holding dipengaruhi oleh cash flow, ukuran perusahaan, short term debt,
kepemilikan manajerial, dan kepemilikan institusional sebesar 70,587%. Sisanya 29,413%
dipengaruhi faktor lain. Hasil uji F menunjukkan bahwa variabel-variabel tersebut berpengaruh
signifikan terhadap cash holding pada perusahaan pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia. Teori keagenan, trade-off, dan pecking order menjelaskan bahwa cash holding
dipengaruhi oleh faktor-faktor tersebut, dengan cash flow dan ukuran perusahaan
meningkatkan, sementara short term debt mengurangi cash holding.

Pengaruh Cash Flow terhadap Cash holding

Berdasarkan penelitian, cash flow berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding pada
perusahaan sektor pertambangan periode 2017-2021. Cash flow adalah arus kas masuk dan
keluar yang digunakan dalam aktivitas operasi perusahaan (lkatan Akuntan Indonesia, 2015).
Ketika cash flow meningkat, perusahaan akan meningkatkan cash holding untuk kegiatan
operasional, investasi, atau mengantisipasi kondisi tak terduga Purnama et al. (2021) dan
Rahmawati et al. (2021). Menurut pecking order theory, perusahaan lebih memilih dana internal
(kas) untuk investasi dibandingkan eksternal. Hasil ini mendukung penelitian sebelumnya
(Wijaya & Bangun, 2019; Hadiwijaya & Trisnawati, 2019; Stefanus & Nurainun, 2021) yang
menunjukkan pengaruh signifikan cash flow terhadap cash holding.

Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Cash holding

Berdasarkan penelitian, ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan
terhadap cash holding pada perusahaan sektor pertambangan periode 2017-2021. Ukuran
perusahaan diukur dengan total aset dan menggambarkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola operasional Damyanti et al. (2023), Meisyta et al. (2023), Nurjanah et al. (2023).
Namun, Syarifudin et al (2023) tidak semua perusahaan besar menyimpan kas dalam jumlah
besar karena hal ini dipengaruhi oleh kebutuhan masing-masing perusahaan. Perusahaan besar
lebih cenderung menginvestasikan kas pada growth opportunities (Harris & Raviv, 1990),
Wiharno et al. (2023) dan Wijaya et al. (2023). Hasil ini sejalan dengan penelitian oleh Nuraini
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Luthfi et al. (2020), Sudharyanto (2022), dan Wijaya & Bangun (2019), yang menunjukkan
bahwa ukuran perusahaan tidak mempengaruhi cash holding.

Pengaruh Short Term Debt terhadap Cash holding

Berdasarkan penelitian, short term debt berpengaruh negatif terhadap cash holding pada
perusahaan sektor pertambangan periode 2017-2021. Short term debt adalah hutang dengan
jangka waktu pelunasan kurang dari 1 tahun yang mengurangi kas perusahaan karena digunakan
untuk membayar hutang. Menurut trade-off theory, perusahaan harus mengendalikan hutang
jangka pendek untuk menghindari risiko gagal bayar, yang dapat mengurangi likuiditas dan
menghambat pembayaran dividen. Penelitian oleh Ha dan Tai (2017), Hadinugroho et al. (2019),
dan Yuniarwati (2022) mendukung bahwa leverage dan likuiditas berpengaruh negatif terhadap
cash holding.

Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Cash holding

Berdasarkan uji-t, kepemilikan manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap cash
holding pada perusahaan sektor pertambangan periode 2017-2021. Kepemilikan manajerial,
yaitu saham yang dimiliki manajer, meningkatkan ketersediaan kas perusahaan Damayanti et al.
(2023). Kepemilikan saham manajer mengurangi asimetri informasi dan konflik keagenan, serta
memungkinkan perusahaan memiliki cadangan kas lebih banyak (Qa’dan & Suwaidan, 2019).
Penelitian oleh Kristanto HC & Hanafi (2019) dan Desender et al. (2013) menunjukkan
hubungan positif antara kepemilikan manajerial dan cash holding. Hal ini sejalan dengan teori
keagenan yang menyatakan manajer lebih suka memegang kas untuk kepentingan pribadi.

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Cash holding

Berdasarkan uji-t, kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap cash
holding pada perusahaan sektor pertambangan periode 2017-2021. Kepemilikan institusional
yang tinggi mengurangi tingkat ketersediaan kas karena investor memanfaatkan kewenangannya
untuk meningkatkan keuntungan dan menurunkan cash holding Suhendar et al. (2023).
Kepemilikan institusional juga meminimalisir konflik keagenan dan meningkatkan efektivitas
pengendalian manajerial. Semakin tinggi kepemilikan institusional, semakin efektif pengawasan
terhadap manajemen dan pengelolaan kas. Penelitian ini sejalan dengan teori agency dan hasil
penelitian Mawardi dan Nurhalis (2018), serta Puteri et al. (2022), yang menunjukkan pengaruh
negatif kepemilikan institusional terhadap cash holding.

SIMPULAN

Berdasarkan penelitian dan pembahasan pada bab sebelumnya mengenai faktor-faktor
yang mempengaruhi cash holding pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia tahun 2017-2021, dapat disimpulkan sebagai berikut:

1. Cash flow, ukuran perusahaan, short term debt, kepemilikan manajerial dan kepemilikan
institusional berpengaruh secara bersama-sama terhadap cash holding. Artinya ketika
terjadi perubahan cash flow, ukuran perusahaan, short term debt, kepemilikan manajerial
dan kepemilikan institusional maka akan menyebabkan perubahan terhadap cash
holding.
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2. Cash flow berpengaruh postif signifikan terhadap cash holding. Artinya jika cash flow
naik maka tingkat cash holding akan semakin tinggi. Sebaliknya jika cash flow turun
maka tingkat cash holding semakin rendah.

3. Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap cash holding.
Artinya tidak semua perusahaan besar menyimpan kas ditangan perusahaan dalam
jumlah yang besar dan juga tidak semua perusahaan kecil akan menyimpan jumlah kas
yang sedikit pula melainkan itu semua dipengaruhi oleh kebutuhan dari masing-masing
perusahaaannya.

4. Short Term Debt berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding. Artinya semakin
besar utang jangka pendek suatu perusahaan maka semakin kecil jumlah kas disuatu
perusahaan. Dan sebaliknya, semakin kecil utang jangka pendek perusahaan maka
semakin besar jumlah kas disuatu perusahaan.

5. Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif signifikan terhadap cash holding. Artinya
semakin tinggi kepemilikan manajerial disuatu perusahaan maka tingkat cash holding
semakin meningkat. Sebaliknya, semakin rendah kepemilikan manajerial disuatu
perusahaan maka tingkat cash holding semakin menurun.

6. Kepemilikan institusional berpengaruh negatif signifikan terhadap cash holding. Artinya
semakin tinggi kepemilikan institusional disuatu perusahaan maka tingkat cash holding
semakin menurun. Sebaliknya, semakin rendah kepemilikan institusional disuatu
perusahaan maka tingkat cash holding semakin meningkat.
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