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BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1 Latar Belakang 

Indonesia kaya akan sumber daya alamnya yang sangat melimpah sehingga 

pertambangan merupakan salah satu usaha industri yang dapat diandalkan untuk 

mendatangkan devisa negara bagi Indonesia. Pertambangan adalah sebagian atau 

seluruh tahapan kegiatan dalam rangka penelitian, pengelolaan dan pengusahaan 

mineral atau batu bara yang meliputi penyelidikan umum, eksplorasi, studi 

kelayakan, konstruksi, penambangan, pengolahan dan pemurnian, pengangkutan 

dan penjualan, serta kegiatan pasca tambang. Pendirian suatu perusahaan 

memiliki beberapa tujuan, yaitu untuk mendapatkan keuntungan yang maksimal, 

meningkatkan kesejahteraan pemilik perusahaan atau pemegang saham, dan 

memiliki nilai perusahaan maksimum yang tercermin dalam harga saham 

perusahaan.  

Persaingan yang ketat merupakan suatu hal yang selalu dihadapi oleh 

perusahaan, terutama perusahaan pertambangan. Kegiatan bisnis tersebut dapat 

dioptimalkan apabila perusahaan dapat melaksanakan kegiatan usahanya sesuai 

dengan visi, misi, dan tujuan perusahaan. Hal tersebut didukung adanya sebuah 

badan yang resmi dan didirikan di Indonesia sebagai lembaga untuk menyediakan 

dan menyelenggarakan sistem dan sarana penjualan dan pembelian instrumen 

keuangan antara pihak-pihak lain yang berkepentingan yang disebut Bursa Efek 

Indonesia (BEI). Instrumen keuangan yang diperdagangkan dalam BEI terdiri atas 

saham, obligasi, reksadana, derivatif dan Exchange Traded Fund (ETF).  



2 
 

2 
 

Bursa Efek Indoensia (BEI) sebagai sarana bagi investee dan investor dalam 

kegiatan jual beli instrumen keuangan. Pihak – pihak yang melakukan kegiatan 

tersebut merupakan perusahaan go public dan terdaftar di BEI. Menurut Drs. Peter 

Salim dalam bukunya “The Contemporary English-Indonesian Dictionary”, 

Perusahaan go public adalah perusahaan yang melakukan kegiatan menawarkan 

saham atau obligasi untuk dijual kepada umum untuk pertama kalinya. Banyak 

perusahaan go public yang terdaftar dalam lembaga ini dan terbagi dalam 

beberapa sektor diantaranya sektor pertambangan.  

Melansir informasi dari berita liputan 6 tentang kasus rincian harga patokan 

ekspor komoditas pertambangan di Februari 2021 hingga akhir Maret 2021, 

mengakibatkan harga beberapa komoditas produk pertambangan menunjukkan 

tren yang positif. Hal ini ditunjukkan dengan indikasi kenaikan harga beberapa 

komoditas produk pertambangan yang cukup signifikan yang disebabkan 

meningkatnya permintaan di pasar dunia. Kondisi ini memengaruhi harga 

penetapan harga patokan ekspor produk pertambangan yang dikenakan bea keluar 

untuk periode Maret 2021. Ketentuan ini ditetapkan dalam Peraturan Menteri 

Perdagangan Nomor 09 Tahun 2021, tanggal 25 Februari 2021. “HPE produk 

pertambangan periode Maret 2021 mengalami fluktuasi. Komoditas konsentrat 

tembaga, konsentrat mangan, konsentrat timbal, konsentrat ilmenite, konsetrat 

rutil, dan bauksit yang telah dilakukan pencucian, misalnya, mengalami kenaikan 

dibandingkan periode bulan lalu. Sejumlah produk pertambangan yang dikenakan 

BK adalah konsentrat tembaga, konsentrat besi, konsentrat besi laterit, konsentrat 

pasir besi, pellet konsentrat pasir besi, konsentrat mangan, konsentrat timbal, 

https://www.liputan6.com/bisnis/read/4480596/bos-mind-id-usul-izin-usaha-pertambangan-berlaku-seumur-tambang
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konsentrat seng, konsentrat ilmenit, konsentrat rutil, dan bauksit yang telah 

dilakukan pencucian. Sebagai informasi, perhitungan harga dasar HPE untuk 

komoditas konsentrat besi, konsentrat besi laterit, konsentrat pasir besi, konsentrat 

mangan, konsentrat ilmenit, dan konsentrat rutil bersumber dari Asian Metal dan 

Iron Ore Fine Australian. Sedangkan konsentrat tembaga, pellet, konsentrat pasir 

besi, konsentrat timbal, konsentrat seng, dan bauksit bersumber dari London 

Metal Exchange (LME). Dibandingkan periode sebelumnya, produk 

pertambangan yang mengalami kenaikan harga rata-rata pada bulan Maret 2021 

adalah konsentrat tembaga (Cu ≥15 persen) dengan harga rata-rata sebesar USD 

3.115,13 /WE atau naik hingga 0,28 persen; konsentrat mangan (Mn ≥ 49 persen) 

dengan harga rata-rata sebesar USD 208,26/WE atau naik 0,12 persen; konsentrat 

timbal (Pb ≥ 56 persen) dengan harga rata- rata sebesar USD 845,37/WE naik 

hingga 3,32 persen. 

(Sumber: https://www.liputan6.com/bisnis/read/4495198/rincian-harga-patokan-

ekspor-komoditas-pertambangan-di-maret-2021 dipublikasikan tanggal 01 Maret 

2021, diakses 10 Maret 2021)  

Berdasarkan kasus di atas pentingnya pengelolaan pendanaan atau 

pengelolaan kas sangat diperlukan sehingga perusahaan dapat bertahan. Kas 

merupakan bagian dari current asset perusahaan yang paling likuid. Keberadaan 

kas dalam perusahaan sangat penting karena tanpa kas, aktivitas operasi tidak 

dapat berjalan. Perusahaan harus menjaga jumlah kas agar sesuai dengan 

kebutuhannya. Jika jumlah kas kurang, maka kegiatan operasional perusahaan 

tersebut akan terganggu, dan apabila terlalu banyak kas, menyebabkan perusahaan 

https://www.liputan6.com/bisnis/read/4480596/bos-mind-id-usul-izin-usaha-pertambangan-berlaku-seumur-tambang
https://www.liputan6.com/bisnis/read/4495198/rincian-harga-patokan-ekspor-komoditas-pertambangan-di-maret-2021
https://www.liputan6.com/bisnis/read/4495198/rincian-harga-patokan-ekspor-komoditas-pertambangan-di-maret-2021
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tidak dapat memanfaatkan kas tersebut untuk mendapatkan imbal hasil yang 

tinggi. Jumlah kas yang tersedia dapat mempengaruhi likuiditas perusahaan dan 

mencerminkan kemampuan perusahaan memenuhi seluruh kewajibannya secara 

tepat waktu. Kas yang tersedia untuk investasi pada aset fisik dan membagikannya 

ke investor atau ditahan di perusahaan tersebut disebut dengan istilah cash 

holding.  

 Cash holding merupakan kas yang tersedia di perusahaan, dan dapat 

digunakan untuk membantu kegiatan operasional perusahaan dan memenuhi 

kebutuhan kas yang diinginkan perusahaan. Cash holding memberi keleluasaan 

bagi perusahaan dalam menyisihkan sebagian kas untuk mengantisipasi biaya 

yang tidak terduga dan menghindari kekurangan biaya investasi. Penentuan 

tingkat cash holding perusahaan merupakan suatu kebijakan yang harus diambil 

manajer untuk kelangsungan kinerja keuangan perusahaan, apakah kas akan 

digunakan sebagai pengembalian kepada investor, pendanaan kegiatan investasi 

perusahaan, pembelian saham perusahaan, atau kas akan ditempatkan untuk 

kebutuhan perusahaan di waktu yang akan datang. Cash holding dapat 

dipengaruhi oleh firm size (ukuran perusahaan), leverage, dan investment 

opportunity (kesempatan investasi) perusahaan, profitabilitas. 

Faktor pertama yang mempengaruhi cash holding adalah  firm size. Firm 

size mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk memperoleh tambahan modal 

eksternal untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan (Sartono, 2010: 249). 

Firm size mempengaruhi kemampuan perusahaan untuk memperoleh tambahan 

modal eksternal untuk membiayai aktivitas operasional perusahaan. Ukuran 
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perusahaan manggambarkan besar kecilnya suatu perusahaan  (Sartono, 2010: 

249). Firm size merupakan pengelompokan perusahaan kedalam beberapa 

kelompok, yaitu kelompok perusahaan besar (large firm), sedang (medium size), 

dan kecil (small size). Skala perusahaan adalah ukuran yang dipakai untuk 

mengelompokkan besar kecilnya perusahaan berdasarkan total asset perusahan 

(Suwito dan Herawaty, 2005).  

Ukuran perusahaan (firm size) dapat diartikan sebagai besar kecilnya 

perusahaan dapat dilihat dari nilai equity, nilai perusahaan ataupun hasil nilai asset 

dari suatu perusahaan. Perusahaan dengan firm size yang besar dapat memiliki 

akses yang memudahkan perusahaan untuk mendapatkan dana dari eksternal 

perusahaan sehingga dapat mengadopsi kebijakan pendanaan yang fleksibel dan 

mampu menjaga tingkat cash holdingnya dalam jumlah yang besar (Al- Najjar, 

2013; Guizani, 2017). Dalam penelitian yang dilakukan oleh Mesfin (2016) 

menyimpulkan bahwa firm size berpengaruh positif terhadap cash holding dan 

didukung oleh Singh & Misra (2019) menyimpulkan bahwa firm size berpengaruh 

positif terhadap cash holding. Namun, hasil penelitian berbeda dari Waskitho 

Agung & Hadinugroho (2019) yang menyimpulkan bahwa firm size berpengaruh 

negatif terhadap cash holding. 

Faktor kedua yang mempengaruhi cash holding adalah leverege. Leverage 

yaitu kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi segala kewajiban 

finansialnya baik jangka panjang maupun jangka pendeknya (Munawir, 

2002:105). Menurut Fahmi (2013 : 127), pengertian rasio leverage adalah: 

“mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai dengan utang. Penggunaan utang 
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yang terlalu tinggi akan membahayakan perusahaan karena akan masuk dalam 

kategori extreme leverage, yaitu perusahaan terjebak dalam tingkat utang yang 

tinggi dan sulit untuk melepaskan beban utang tersebut. Karena itu perusahaan 

sebaiknya harus menyeimbangkan berapa utang yang layak diambil dan darimana 

sumber yang dapat dipakai untuk membayar utang.” Jika suatu perusahaan 

memiliki tingkat leverage yang tinggi, maka perusahaan tersebut dapat diprediksi 

memiliki uang tunai yang banyak karena default risk yang tinggi. Salah satu 

penyebab tingkat leverage yang dimiliki perusahaan tinggi adalah adanya 

pembiayaan aset dengan menggunakan hutang perusahaan. Sehingga jika total 

hutang perusahaan lebih tinggi dibandingkan total aset maka tingkat leverage 

perusahaan semakin tinggi. Beberapa peneliti seperti (Mesfin, 2016), (Singh & 

Misra, 2019), dan (Angelia et al., 2019) menyimpulkan bahwa leverege 

berpengaruh negatif terhadap cash holding. Tetapi dalam penelitian yang 

dilakukan oleh (Elnathan & Susanto, 2020) leverege tidak berpengaruh terhadap 

cash holding.  

Faktor ketiga yang berpengaruh terhadap cash holding yaitu investment 

opportunity. Investment opportunity merupakan suatu keputusan investasi yang 

mengkombinasikan antara aktiva yang dimiliki dan pilihan untuk membuat 

investasi di masa yang akan datang (Myers, 1977). Menurut (Hermawan et al., 

2019) investment opportunity berpengaruh negatif terhadap cash holding. 

Investment opportunity set (IOS) merupakan suatu kombinasi antara aktiva yang 

dimiliki (asset in place) dan pilihan investasi di masa yang akan datang dengan 

net present value positif (Hasnawati, 2005). Pernyataan tersebut berbeda dengan 
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penelitian (Monica & Suhendah, n.d., 2020) yang menyatakan investment 

opportunity tidak berpengaruh terhadap cash holding. Faktor terakhir yang 

berpengaruh terhadap cash holding adalah profitabilitas.  

Menurut Munawir (2002), profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 

dalam menghasilkan laba (keuntungan) dalam periode waktu tertentu. Sedangkan 

profitabilitas menurut Brigham dan Houston (2006) adalah hasil bersih dari 

serangkaian kebijakan dan keputusan yang ditetapkan dengan menghitung 

berbagai tolak ukur yang relevan. Salah satu tolak ukur tersebut adalah dengan 

rasio keuangan sebagai salah satu analisis dalam menganalisis kondisi keuangan, 

hasil operasi dan tingkat profitabilitas suatu perusahaan. Menurut Kim et al.(1998, 

dalam Thu & Khuong, 2018) perusahaan yang memiliki profitabilitias yang tinggi 

memungkinkan adanya tingkat kas yang diterima oleh perusahaan lebih tinggi 

dibandingkan dengan perusahaan yang memiliki profitabilitas yang rendah. Oleh 

karena itu profitabilitas berpengaruh positif terhadap cash holding. Pernyataan 

tersebut didukung oleh peneliti seperti (Mesfin, 2016), (Sheikh et al., 2018), 

(Chukwuebuka & Grace, 2019) menyatakan profitabilitas berpengaruh positif 

terhadap cash holding. Sedangkan dalam penelitian (Ainul Ridha, Dhian 

Wahyuni, 2019) menyimpulkan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif terhadap 

cash holding. 

Berdasarkan uraian-uraian diatas, penelitian tentang cash holding sudah 

banyak dilakukan, namun hasilnya tidak konsisten maka masih dapat dilakukan 

penelitian kembali. Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian Monica 

Suhendah (2020). Perbedaan penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah 
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menambah variabel independen, menambah jangka waktu penelitian serta 

memperluas populasi penelitian. Variabel independen yang ditambahkan adalah 

profitabilitas. Karena profitabilitas menggambarkan kemampuan perusahaan 

dalam memperoleh laba melalui pengelolaan modal yang dimilikinya dan cash 

holding menunjukkan kekuatan perusahaan dalam memenuhi kebutuhan tak 

terduga. Karena menurut penelitian sebelumnya nilai      masih menunjukkan 

hasil 50,7% yang menunjukkan bahwa penelitian ini masih layak untuk 

dikembangkan. Maka dalam penelitian ini penambahan variabel profitabilitas di 

tambahkan.  

Dalam penelitian-penelitian terdahulu pengaruh variabel profitabilitas 

terhadap cash holding masih menunjukkan hasil yang belum konsisten, maka 

dalam penelitian ini layak untuk dilakukan. Perbedaan selanjutnya adalah 

menambah jangka waktu penelitian dan  mengganti populasi penelitian. Pada 

penelitian sebelumnya dilakukan selama 3 tahun dari tahun 2015-2017 sedangkan 

pada penelitian ini akan dilakukan selama 6 tahun dari tahun 2015-2020. Untuk 

menilai kinerja perusahaan diperlukan analisis jangka waktu lebih dari 3 tahun, 

sehingga keputusan investasi dapat diambil dengan tepat. Pada penelitian 

sebelumnya meneliti tentang sektor manufaktur. Penelitian kali ini populasi 

diganti pada sektor pertambangan dikarenakan masih sedikitnya penelitian yang 

meneliti mengenai cash holding pada perusahaan pertambangan. Perbedaan-

perbedaan penelitian yang ditambahkan oleh peneliti memiliki tujuan supaya 

penelitian terhadap cash holding mendapatkan hasil yang maksimal yang 

dipengaruhi oleh banyak faktor yang telah disebutkan diatas. 
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Berdasarkan latar belakang diatas, maka peneliti tertarik untuk melakukan 

penelitian dengan judul “Pengaruh Firm Size, Leverage, Investment 

Opportunity, dan Profitabilitas Terhadap Cash Holding Pada Perusahaan 

Pertambangan Terdaftar di BEI Periode 2015-2020”. 

1.2 Ruang Lingkup 

Batasan masalah ini dibuat untuk menghindari kesalahan dalam melakukan 

pembahasan. Permasalahan yang dibahas dalam penelitian ini dibatasi sebagai 

berikut : 

1. Penelitian ini  menggunakan variabel firm size ( X1 ), leverage  ( X2 ), 

investment opportunity set ( X3), dan profitabilitas ( X4 ) sebagai variabel 

independen, serta cash holding ( Y ) sebagai variabel dependen. 

2. Objek dari penelitian ini dikonsentrasikan pada perusahaan pertambangan 

yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 

3. Periode penelitian dilakukan selama 6 tahun mulai 2015-2020 

1.3 Rumusan Masalah  

Berdasarkan latar belakang masalah di atas, terdapat permasalahan yang 

bisa peneliti ajukan sebagai berikut:  

1. Apakah firm size berpengaruh terhadap cash holding pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI Periode 2015-2020? 

2. Apakah leverage berpengaruh terhadap cash holding pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI Periode 2015-2020? 

3. Apakah investment opportunity berpengaruh terhadap cash holding pada 

perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI Periode 2015-2020? 
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4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap cash holding pada perusahaan 

pertambangan yang terdaftar di BEI Periode 2015-2020? 

1.4 Tujuan 

Dalam penelitian ini, peneliti mempunyai beberapa tujuan sebagai berikut: 

1. Menguji secara empiris pengaruh positif dari variabel firm size terhadap 

cash holding perusahaan pertambangan yang teradaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2015 – 2020. 

2. Menguji secara empiris pengaruh positif dari variabel leverage terhadap 

cash holding perusahaan pertambangan yang teradaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2015 – 2020. 

3. Menguji secara empiris pengaruh positif dari variabel investment 

opportunity terhadap cash holding perusahaan pertambangan yang teradaftar 

di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2015 – 2020. 

4. Menguji secara empiris pengaruh positif dari variabel profitabilitas terhadap 

cash holding perusahaan pertambangan yang teradaftar di Bursa Efek 

Indonesia pada tahun 2015 – 2020. 

1.5 Kegunaan Penelitian 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dan 

manfaat, antara lain sebagai berikut : 

1. Secara Teoritis 

Penelitian ini diharapkan mampu memberikan pengetahuan mengenai 

variabel yang diteliti dan hasil dari penelitian. 
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2. Secara Praktis 

a. Bagi Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

Hasil penelitian ini diharapkan dapat membantu pengambilan kebijakan 

sehingga perusahaan dapat lebih meningkatkan kinerja keuangannya 

karena hal ini berdampak terhadap harga saham yang pada akhirnya 

akan berpengaruh pada cash holding. 

b. Bagi Investor 

Penelitian ini diharapkan dapat menjadi literatur atau rujukan untuk 

para investor yang ingin menanamkan modalnya di perusahaan. 

c. Bagi Pihak Lain 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menjadi salah satu tambahan 

ilmu serta bisa menjadi referensi khususnya untuk kajian materi yang 

berkaitan dengan masalah yang dibahas pada penelitian ini. 

 

 

 

 

 

 

 


