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Ananda Putra Apriandi (1902025095) 

PENGARUH LEVERAGE, LIKUIDITAS, PROFITABILITAS, DAN 

UKURAN PERUSAHAAN TERHADAP KEPEMILIKAN KAS 

PERUSAHAAN RETAIL YANG TERDAFTAR DI BURSA EFEK 

INDONESIA TAHUN 2016-2021 

 

Skripsi. Program Strata Satu Studi Manajemen, Fakultas Ekonomi dan Bisnis 

Universitas Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2023. Jakarta. 

 

Kata Kunci : Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, Ukuran Perusahaan, dan 

          Kepemilikan Kas 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kepemilikan Kas perusahaan retail 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Variabel yang diteliti adalah 

“Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kepemilikan 

Kas” sebagai objek peubah dan “perusahaan retail yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia” sebagai objek pengamatan. Data sekunder dikumpulkan dari pusat 

referensi Bursa Efek Indonesia dan dilengkapi dengan sumber data pustaka lainnya. 

Hasil penelitian menunjukkan bahwa setelah dihitung menggunakan bantuan 

program Microsoft Excel dan E-Views Versi 12 yaitu Leverage berpengaruh negatif 

terhadap Kepemilikan Kas, Likuiditas tidak berpengaruh terhadap Kepemilikan 

Kas, Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Kepemilikan Kas, dan Ukuran 

Perusahaan berpengaruh positif terhadap Kepemilikan Kas. Disarankan manajer 

mempertimbangkan kepemilikan kas perusahaan dengan menggunakan variabel-

variabel independen penelitian dan investor diharapkan dapat memperhatikan 

aktivitas kas pada perusahaan agar investor dapat mengambil keputusan yang tepat 

dalam berinvestasi.  
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Ananda Putra Apriandi (1902025095) 

THE INFLUENCE OF LEVERAGE, LIQUIDITY, PROFITABILITY, AND 

FIRM SIZE ON CASH HOLDINGS OF RETAIL COMPANIES LISTED ON 

THE INDONESIA STOCK EXCHANGE 2016-2021 

Bachelor’s Thesis in Management, Faculty of Economics and Business, University 

of Muhammadiyah Prof. DR. HAMKA. 2023. Jakarta. 

Keywords : Leverage, Liquidity, Profitability, Firm Size, and 

        Cash Holdings 

 

This study aims to determine the effects of Leverage, Liquidity, Profitability, 

and Firm Size on Cash Holdings of retail companies listed on the Indonesia Stock 

Exchange (BEI). The variables under investigation are "Leverage, Liquidity, 

Profitability, and Firm Size on Cash Holdings" as the independent variables, and 

"retail companies listed on the Indonesia Stock Exchange" as the observed objects. 

Secondary data was collected from the Indonesian Stock Exchange reference center 

and supplemented with other literature sources. The results of the study indicate 

that, after being calculated using Microsoft Excel and E-Views Version 12, 

Leverage has a negative effect on Cash Holdings, Liquidity does not affect Cash 

Holdings, Profitability has a positive effect on Cash Holdings, and Firm Size has a 

positive effect on Cash Holdings. It is recommended that managers consider 

company cash holdings using the independent variables of the study, and investors 

are encouraged to pay attention to cash activities in companies so that they can 

make informed investment decisions.  
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1 Latar Belakang 

Perekonomian Indonesia yang berkembang semakin cepat dan persaingan usaha 

yang makin ketat menuntut perusahaan harus tetap bertahan dalam bisnisnya. Salah 

satu sektor yang mengalami bertambahnya persaingan ialah sektor retail di 

Indonesia terus meningkat, hal ini bisa dilihat dari semakin banyaknya perusahaan 

retail yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 

Perusahaan sektor retail memiliki prospek yang bagus karena mempunyai 

pasar yang luas dan produknya dibutuhkan oleh masyarakat. Tetapi, perusahaan 

dengan prospek yang bagus juga perlu memiliki strategi mengelola aset dalam 

melakukan kegiatan operasional dan investasi untuk dapat terus berkembangnya 

dalam jangka panjang dan menarik investor untuk menanamkan modal. 

Seperti yang dialami PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) yang dikenal 

sebagai perusahaan retail yang mampu menciptakan keuntungan dengan sangat 

baik bagi pemegang sahamnya. Namun PT Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) 

mengalami penurunan harga saham yang signifikan. Bila dihitung dari harga 

tertingginya yaitu sekitar Rp1.700/lembar di tahun 2019, harga saham ACES telah 

mengalami penurunan lebih dari 50% dan kembali ke tingkat harga yang sama pada 

tahun 2017 yaitu sekitar Rp700/lembar. Penurunan harga saham ini terjadi karena 

banyak investor yang mengalami kecewa dengan kinerja ACES yang tidak kunjung 

membaik (Nugroho, 2022). 
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Investor tertarik menanamkan modalnya pada perusahaan yang mempunyai 

pengelola keuangan yang baik dengan menggunakan aset secara produktif dalam 

memenuhi kebutuhan operasional perusahaan. Sehingga dengan adanya aktivitas 

aset yang produktif akan berdampak pada laba yang diperoleh perusahaan 

(Nurwani, 2021). 

Aset yang paling likuid adalah kas dibanding dengan aset lainnya serta salah 

satu aset yang digunakan dalam memenuhi kebutuhan operasional perusahaan. 

Kehadiran uang tunai dalam suatu perusahaan sangat penting karena tanpa uang 

tunai, operasi perusahaan tidak dapat berfungsi, oleh karena itu perusahaan harus 

menyimpan cukup uang tunai untuk memenuhi kebutuhannya. Kepemilikan kas 

didefinisikan oleh Gill dan Shah (2012) sebagai kas di perusahaan atau dapat 

diakses untuk investasi dalam aset fisik dan pembayaran kepada investor. 

 
Sumber: Data diolah peneliti, 2023 

Gambar 1 

Kepemilikan Kas 

Dalam grafik diatas dapat dilihat kepemilikan kas setiap tahun pada 

perusahaan retail berfluktuasi disebabkan karena adanya kegiatan transaksional dan 

0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kepemilikan Kas

ACES ECII LPPF MAPA

MAPI RALS UFEO

Pengaruh Leverage, likuiditas..., Ananda Putra Apriandi, FEB, 2023



3 
 

 
 

operasional perusahaan yang berbeda-beda, sehingga perusahaan harus 

menentukan persediaan kas yang dapat mempengaruhi kinerja perusahaan. Karena, 

jika perusahaan menyimpan uang tunai dengan nilai nominal rendah, ia akan 

kesulitan memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan sebaliknya, jika sebuah 

perusahaan menyimpan terlalu banyak uang tunai, ia akan kehilangan pendapatan 

karena uang tunai itu menganggur (Febrianti, dkk, 2021).  

Manfaat kepemilikan kas menurut Ferreira dan Vilela, (2004) yaitu 

menurunkan potensi masalah keuangan, memungkinkan perusahaan menjalankan 

strategi investasi jika keterbatasan keuangan terkendali, dan mengurangi biaya yang 

terkait dengan pembiayaan eksternal atau likuidasi aset. Landasan teori yang umum 

digunakan untuk menjelaskan kepemilikan kas atau cash holding yaitu adalah trade 

off theory dan pecking order theory. Pertama trade off theory menjelaskan bahwa 

perusahaan mengidentifikasikan tingkat kepemilikan kas optimal dengan 

mempertimbangkan biaya marjinal dan manfaat marjinal memegang uang tunai. 

Kedua pecking order theory yang menjelaskan perusahaan tidak memiliki kas yang 

optimal bagi suatu perusahaan dan perusahaan mengikuti urutan pembiayaan untuk 

meminimalkan biaya yang terkait dengan asimetri informasi dan biaya lainnya, 

dengan urutan dimulai dari menggunakan sumber dana internal dan akan 

menggunakan sumber eksternal jika sumber internal habis (Al-Najjar, 2013). 

Kepemilikan kas memiliki banyak faktor penting yang mempengaruhi 

perusahaan dalam menentukan tingkat kepemilikan kas yaitu leverage, pembayaran 

dividen, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan yang berdampak pada 

kepemilikan kas (Al-Najjar, 2013). Faktor pertama yaitu leverage, leverage 
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merupakan subsitusi dari kepemilikan kas yang digunakan perusahaan sebagai 

sumber dana perusahaan (Guizani, 2017). Perusahaan dengan leverage tinggi 

menyebabkan kepemilikan kas yang rendah, dikarenakan perusahaan membayar 

kewajibannya berupa hutang terlebih dahulu sebelum menyimpan kas. 

Pada tahun 2016 nilai leverage pada PT. Ace Hardware Indonesia, Tbk 

(ACES) senilai 0.183, dibandingkan dengan tahun 2017 senilai 0.207. Selain itu 

nilai kepemilikan kas pada tahun 2016 senilai 0.189, dibandingkan dengan tahun 

2017 senilai 0.204. Hal ini bertentangan dengan pecking order theory yang 

menyatakan semakin tinggi nilai leverage, semakin rendah nilai kepemilikan kas 

atau sebaliknya. 

Penelitian yang dilakukan Agung dan Hadinugroho (2019), Kusumawati 

(2019), Pasaribu dan Nuringsih (2019) menunjukkan hasil bahwa leverage 

berpengaruh terhadap kepemilikan kas. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan 

Simanjuntak dan Wahyudi (2017), Willie dan Setijaningsih (2023), Suherman 

(2017) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap kepemilikan 

kas. 

Faktor kedua dari kepemilikan kas yaitu pembayaran dividen, pembayaran 

dividen merupakan pembagian hasil atau imbal hasil atas keuntungan yang 

didapatkan perusahaan (Yanti & Wati, 2018). Perusahaan yang membagikan 

dividen lebih mampu mengumpulkan dana dengan biaya sedikit melalui cara 

mengurangi pembayaran dividen. 

Pada tahun 2018 nilai pembayaran dividen pada PT. Ace Hardware Indonesia, 

Tbk (ACES) senilai 1 dan pada tahun 2019 senilai 1. Sementara untuk nilai 
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kepemilikan kas tahun 2018 senilai 0.150 dan tahun 2019 senilai 0.212. Dimana 

jika perusahaan membagikan dividen dikasih nilai 1 dan 0 jika tidak pada suatu 

periode. Dalam hal ini perusahaan konsisten membagikan dividen dan tidak adanya 

suatu permasalahan dalam pembayaran dividen sehingga pembayaran dividen 

menjadi pembatasan masalah.  

Faktor ketiga dari kepemilikan kas yaitu likuiditas, likuiditas adalah 

kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek pada saat jatuh 

tempo menggunakan aktiva lancarnya (Choriana dan Rudy, 2023). Perusahaan yang 

memiliki aset likuid tinggi cenderung tidak menimbun uang tunai jika perusahaan 

mengalami kekurangan uang tunai, maka aset likuid dapat dengan mudah 

dilikuidasi sebagai pengganti uang tunai. 

Pada tahun 2018 nilai likuiditas pada PT. Ace Hardware Indonesia, Tbk 

(ACES) senilai 5.23, dibandingkan pada tahun 2019 senilai 5.87. Selain itu nilai 

kepemilikan kas tahun 2018 senilai 0.150, dibandingkan pada tahun 2019 senilai 

0.212. Hal ini bertentangan dengan trade off theory yang menyatakan bahwa 

semakin tinggi nilai likuiditas, maka semakin rendah nilai kepemilikan kas atau 

sebaliknya. 

Penelitian yang diperoleh Yanti dan Wati (2018) menunjukkan hasil bahwa 

likuiditas berpengaruh terhadap kepemilikan kas. Namun terdapat hasil berbeda 

dengan penelitian yang dilakukan Willie dan Setijaningsih (2023), Suherman 

(2017), Maxentia dan Tarigan (2022) yang menunjukkan bahwa likuiditas tidak 

berpengaruh terhadap kepemilikan kas. 
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Faktor keempat dari kepemilikan kas yaitu profitabilitas, menurut Rimu dan 

Bangun (2022) profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan dalam 

memperoleh laba bersih dari aktivitas selama satu periode. Perusahaan yang mampu 

menghasilkan profitabilitas lebih banyak dianggap dapat menyimpan uang kas lebih 

banyak juga untuk memenuhi kebutuhan investasi perusahaan. 

Pada tahun 2020 nilai profitabilitas pada PT. Ace Hardware Indonesia, Tbk 

(ACES) senilai 0.140, dibandingkan pada tahun 2021 senilai 0.130. Selain itu nilai 

kepemilikan kas pada tahun 2020 senilai 0.306, dibandingkan pada tahun 2021 

senilai 0.354. Peristiwa ini bertentangan dengan pecking order theory yang 

berpendapat semakin besar nilai profitabilitas, semakin besar juga nilai kepemilikan 

kas dan sebaliknya. 

Penelitian yang diteliti oleh Kusumawati (2019), Agung dan Hadinugroho 

(2019), Simanjuntak dan Wahyudi (2017) menunjukkan hasil bahwa profitabilitas 

berpengaruh terhadap kepemilikan kas. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan 

Ritonga dan Harmain (2023), Maxentia dan Tarigan (2022) yang menunjukkan 

hasil bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap kepemilikan kas. 

Faktor kepemilikan kas selanjutnya yaitu ukuran perusahaan. Menurut 

Sulistiorini (2019) ukuran perusahaan merupakan ukuran besar kecilnya 

perusahaan berdasarkan aset yang dimilikinya. Perusahaan kecil lebih banyak 

memegang uang tunai karena tingginya pembiayaan dana eksternal dan perusahaan 

besar dianggap lebih terdiversifikasi daripada perusahaan kecil dalam pembiayaan 

eksternal. 
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Pada tahun 2017 nilai ukuran perusahaan pada PT. Ace Hardware Indonesia, 

Tbk (ACES) senilai 29.12, dibandingkan pada tahun 2018 senilai 29.30. Selain itu 

nilai kepemilikan kas pada tahun 2017 senilai 0.204, dibandingkan pada tahun 2018 

senilai 0.150. Hal ini bertentangan dengan pecking order theory yang menyatakan 

semakin besar nilai ukuran perusahaan, semakin besar juga nilai kepemilikan kas. 

Penelitian yang dilakukan oleh Kusumawati (2019), Agung & Hadinugroho 

(2019), Pasaribu dan Nuringsih (2019) menunjukkan hasil bahwa ukuran 

perusahaan berpengaruh terhadap kepemilikan kas. Berbeda dengan penelitian yang 

dilakukan oleh Simanjuntak & Wahyudi (2017), Willie & Setijaningsih (2023), dan 

Nurwani (2021) bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kepemilikan 

kas. 

Berdasarkan uraian di atas, dapat diketahui bahwa adanya ketidaksesuaian 

antara teori dengan yang terjadi di lapangan dan tidak konsistennya hasil pada 

peneliti terdahulu, maka perlu dilakukan penelitian tentang “Pengaruh Leverage, 

Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan Terhadap Kepemilikan 

Kas Perusahaan Retail yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2016-

2021”. 

1.2 Permasalahan 

1.2.1 Identifikasi Masalah 

Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka dapat didefinisikan masalah 

sebagai berikut: 

1. Pihak manajemen perusahaan perlu menentukan strategi kepemilikan kas 

perusahaan supaya perusahaan berjalan dengan optimal. 
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2. Ketidaksesuaian dalam menentukan kepemilikan kas dapat mengakibatkan 

aktivitas perusahaan terganggu bahkan tidak dapat berjalan. 

3. Adanya ketidaksesuaian faktor-faktor kepemilikan kas antara teori dengan di 

lapangan pada perusahaan PT. Ace Hardware Indonesia, Tbk pada periode 

2016 – 2021. 

4. Adanya ketidak konsistenan terhadap hasil penelitian-penelitian terdahulu 

terkait dengan leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran perusahaan 

terhadap kepemilikan kas. 

1.2.2 Pembatasan Masalah 

Peneliti membatasi masalah atau ruang lingkup untuk menghindari 

meluasnya permasalahan maka pembatas masalah ialah: 

1. Peneliti hanya meneliti pengaruh leverage, likuiditas, profitabilitas, dan ukuran 

perusahaan terhadap kepemilikan kas pada perusahaan retail yang terdapat di 

Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016 – 2021. 

2. Peneliti tidak melakukan penelitian pada variabel pembayaran dividen karena 

tidak adanya kesenjangan teori dengan praktik di lapangan. 

3. Peneliti menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan keuangan 

perusahaan retail yang terdapat di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2016 – 

2021. 

1.2.3 Perumusan Masalah 

Sesuai dengan pembatasan masalah yang telah dikemukakan, maka rumusan 

masalahnya adalah: 
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1. Apa estimasi model terbaik yang diperoleh dengan menggunakan metode 

analisis regresi data panel? 

2. Apakah Leverage berpengaruh terhadap Kepemilikan Kas pada perusahaan 

retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 2021? 

3. Apakah Likuiditas berpengaruh terhadap Kepemilikan Kas pada perusahaan 

retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 2021? 

4. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Kepemilikan Kas pada perusahaan 

retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 2021? 

5. Apakah Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Kepemilikan Kas pada 

perusahaan retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 2021? 

6. Apakah Leverage, Likuiditas, Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan 

berpengaruh terhadap Kepemilikan Kas pada perusahaan retail yang terdaftar 

di BEI periode 2016 – 2021? 

1.3 Tujuan Penelitian 

Penelitian ini bertujuan untuk: 

1. Untuk mengetahui estimasi model terbaik dari metode analisis regresi data 

panel yang digunakan. 

2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Leverage terhadap kepemilikan 

kas pada perusahaan retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 2021. 

3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Likuiditas terhadap 

kepemilikan kas pada perusahaan retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 

2021. 
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4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap 

kepemilikan kas pada perusahaan retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 

2021. 

5. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap 

kepemilikan kas pada perusahaan retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 

2021. 

6. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Leverage, Likuiditas, 

Profitabilitas, dan Ukuran Perusahaan terhadap Kepemilikan Kas pada 

perusahaan sektor retail yang terdaftar di BEI periode 2016 – 2021. 

1.4 Manfaat Penelitian 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat pada berbagai pihak, 

antara lain: 

1. Bagi akademik 

Menambah ilmu pengetahuan mahasiswa terhadap faktor-faktor yang 

mempengaruhi kepemilikan kas dan menjadi pandangan bagi penelitian 

selanjutnya. 

2. Bagi penulis 

Sebagai persyaratan kelulusan perguruan tinggi dan sarana untuk memperluas 

wawasan dalam membuat penelitan dan membaca laporan keuangan 

perusahaan. 

3. Bagi praktisi 

Berkontribusi pada manajemen keuangan perusahaan dengan membuat 

keputusan memegang uang tunai. 
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