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Abstract: Globalization is an integral part of the modern world and impacts businesses in 

various ways. Business entities that decide to expand internationally will gain benefits, 

including lower costs for products and the spread of technology and innovation. This study 

aims to examine the effect of Intellectual Capital on Cash Holdings, and to examine whether 

Busy Directors can strengthen the influence of Intellectual Capital on Cash Holdings. The type 

of data used in this study is primary data in the form of financial statements of sample 

companies. The research method used in this study is a quantitative research method. The 

sample was selected using a purposive sampling method. To test the hypothesis, this study uses 

multiple linear regression analysis. The results of this study are: Intellectual Capital is 

positively related to Cash Holdings and Busy Directors strengthen the influence of Intellectual 

Capital on Cash Holdings. 
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Abstrak: Globalisasi merupakan bagian yang sudah tidak dapat dipisahkan dari dunia modern 

dan berdampak pada bisnis dalam berbagai cara. Entitas bisnis yang memutuskan untuk 

melakukan ekspansi internasional akan memperoleh manfaat, termasuk biaya yang lebih 

rendah untuk produk dan penyebaran teknologi serta inovasi. Penelitian ini bertujuan untuk 

menguji pengaruh Intellectual Capital terhadap Cash Holding, dan menguji apakah Busy 

Director dapat memperkuat pengaruh Intellectual Capital terhadap Cash Holding. Jenis data 

yang digunakan pada penelitian ini adalah data primer berupa laporan keuangan perusahaan 

yang dijadikan sampel. Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah metode 

penelitain kuantitatif. Sampel dipilih dengan menggunakan metode purposive sampling. Untuk 

pengujian hipotesis, penelitian ini menggunakan analisis regresi linier berganda. Hasil 

penelitian yang pada penelitian ini adalah: Intellectual Capital berasosiasi positif terhadap Cash 

Holding dan Busy Directors memperkuat pengaruh Intellectual Capital terhadap Cash Holding. 
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PENDAHULUAN 

Globalisasi merupakan bagian yang sudah tidak dapat dipisahkan dari dunia modern dan 

berdampak pada bisnis dalam berbagai cara. Entitas bisnis yang memutuskan untuk melakukan 

ekspansi internasional akan memperoleh manfaat, termasuk biaya yang lebih rendah untuk 

produk dan penyebaran teknologi serta inovasi. Oleh karena itu, banyak perusahaan harus 

menyesuaikan kembali strategi bisnis mereka yang berfokus pada pengetahuan, yaitu lebih 

banyak berinvestasi dalam modal intelektual. Modal intelektual (selanjutnya disebut IC) adalah 

informasi, pengetahuan, pengalaman, dan kekayaan intelektual yang berkontribusi untuk 

mencapai keunggulan kompetitif di masa depan (Stewart, 1997; Sawarjuwono, 2003). 

Sejak Akhir Tahun 2021 hingga saat ini tahun 2022, Berbagai sektor perusahaan mulai 

bangkit dari hancur lemburnya diterjang pandemi covid 19. Menurut (Sembiring-Kembaren, 

2021), perusahaan yang ada di sektor pertambangan mengalami pukulan yang keras disebabkan 

pandemi. Pandemi yang terjadi memberi dampak signifikan terhadap arus kas berbagai sektor 

perusahaan di Indonesia. Menurut (Petriella, 2020)kinerja perusahaan terancam akibat adanya 

penurunan harga batu bara. Enam perusahaan mengalaminegatif padaaliran kas. Kas dan setara 

kas termasuk dalam kelompok aktiva lancar dan merupakan hal yang sangat penting karena 

digunakan dalam operasional maupun dalam analisa untuk mengetahui kondisi likuiditas suatu 

perusahaan. Kegagalan perusahaan  akibat  dampak  pandemi  Covid menunjukkan  bahwa  

pentingnya  Cash Holding di suatu perusahaan. 

Karena Indonesia menggunakan sistem dewan dua tingkat, penelitian ini akan 

menganalisis Dewan Komisaris dengan beberapa jabatan direktur sebagai direktur yang sibuk. 

Menurut Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (OJK) perusahaan tercatat di Indonesia No. 

33/POJK.04/2014, tentang jabatan direktur ganda, anggota Dewan Komisaris harus mematuhi 

pasal no. 24, yaitu jika seorang anggota Dewan Komisaris tidak memegang jabatan pada saat 

yang sama sebagai anggota Direksi, anggota Dewan Komisaris yang bersangkutan dapat 

menjadi anggota Dewan Komisaris hingga empat perusahaan tercatat lainnya. Anggota Dewan 

Komisaris dapat menjabat pada hingga lima komite perusahaan tercatat pada saat yang sama, 

di mana yang bersangkutan merangkap jabatan sebagai anggota Dewan Komisaris atau anggota 

Direksi. Oleh karena itu, menjadi masalah yang menarik apakah keberadaan Dewan Komisaris 

dengan beberapa jabatan direktur akan meningkatkan atau menurunkan kinerja perusahaan. 

Seseorang mungkin berasumsi bahwa perusahaan memilih bentuk dewan ini karena kapasitas 

mereka untuk memberikan nilai kepada organisasi (melalui pengalaman, pengetahuan, 

hubungan, dll.). 

 

METODE 

Prosedur Penelitian 

Menurut Sugiono (2018,p35) subjek penelitian merupakan hal yang sangat penting 

kedudukannya didalam penelitian. Subjek penelitian harus ditetapkan dan dipikitkan terlebih 

dahulu sebelum peneliti siap untuk mengumpulkan data. Subjek pada penelitian ini yaitu 

Perusahaan di sektor energi 

 

Objek Penelitian 

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian yang bersifat kuantitatif dengan 

menggunakan metode analisis asosiatif. Menurut Sugiyono (2018,p23) metode kuantitatif dapat 

diartikan sebagai metode penelitian yang berdasarkan pada filsafat positivisme, digunakan 

untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan instrumen 

penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk menggambarkan dan 

menguji hipotesis yang ditetapkan.  

 

Sampel Penelitian 
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Menurut Sugiyono (2018,p139) sampel merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik 

yang dimiliki oleh populasi tersebut. Sampel ini menggunakan Nonprobability sampling, 

dimana digunkan teknik pengambilan sampel yang tidak memberikan peluang/kesempatan 

sama bagi setiap unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel. Sampel penelitian 

ini menggunakan purposive sampling yaitu penentuan sampel dengan penelitian tertentu 

contohnya pada sampel dalam penelitian ini adalah 

 

Operationalisasi Variabel dan Pengukuran Variabel 
Table 1. Descriptive Statistics 

Variabel Indikator Skala 

Pengukuran 

Intellectual Capital VAIC = HCE+SCE+CEE 

Dimana 

VA = OP+EC+D+A  

HCE = VA/HC  

SCE = SC/VA 

CEE = VA/CE 

Rasio 

Cash Holding CH = Kas/Total Asset Rasio 

Busy Directors Nilai 1: Direktur berjabat di perusahaan lain 

Nilai 0: jika sebaliknya 

Dummy 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Resource Based View Theory 

Resource Based View Theory adalah teori yang mendeskripsikan sebuah perusahaan 

dapat mencapai keunggulan bersaing dengan mengandalkan sumberdaya sehingga mampu 

mengarahkan perusahaan untuk dapat berkelanjutan terus menerus (Barney, 1986). Pendekatan 

utama dari Resources Based Theory adalah pemahaman tentang hubungan antara sumber daya, 

kapabilitas, keunggulan bersaing, dan profitabilitas khususnya dapat memahami mekanisme 

dengan mempertahankan keunggulan bersaing dari waktu ke waktu. Teori ini pertama kali 

dikemukakan oleh Wernerfelt (1984) dalam karyanya yang berjudul “A Resource-based view 

of the firm” dan selanjutnya Barney (1991) “Firm Resource and Sustained Competitive 

Advantage” menjelaskan sumber daya perusahaan membantu perusahaan meningkatkan 

efisiensi dan efektivitas operasi perusahaan. 

 

Resource Dependence Theory 

Pfeffer dan Salancik (1978) mengembangkan Resource Dependence Theory, yang 

menjelaskan bahwa hubungan dewan direksi dengan perusahaan lain akan meningkatkan 

kinerja perusahaan karena dewan direksi tersebut akan membawa prestise, pengetahuan, dan 

pengalaman ke dalam perusahaan. Menurut teori ini, hubungan dewan direksi akan 

menyediakan mekanisme bagi perusahaan untuk memiliki akses ke sumber daya vital, seperti 

saran dan informasi, yang dapat membantu perusahaan mengurangi ketidakpastian. Lebih jauh, 

direktur yang sibuk memainkan peran penting dalam memfasilitasi akses ke sumber daya 

penting yang diperoleh dari lingkungan eksternal atau di luar perusahaan. Direktur yang sibuk 

dianggap dapat memberikan dampak positif dalam mengidentifikasi, mengevaluasi strategi dan 

alternatif, serta menciptakan hubungan dengan lingkungan eksternal (Singh, 2007). 

 

Pecking Order Theory 

Teori pecking order menunjukkan bahwa faktor internal perusahaan lebih didahulukan 

dibandingkan faktor eksternal terkait dengan struktur permodalan perusahaan atau keputusan 

pendanaan perusahaan. (Alves et al., 2022)Cash Holding merupakan salah satu faktor internal 

yang dapat digunakan perusahaan dan penelitian (Chang & Yang, 2022)menunjukkan 
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pentingnya cash holding ketika krisis keuangan terjadiGreen Supply Chain Management. 

 

Berikut merupakan deskriptif statistic dari masing masin variable yang diteliti 
Table 2. Descriptive Statistics 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

INT_CAP 156 0.276 0.525 0.343 0.37088 

CASH_HOLD 156 0.22 0.820 0.5123 1.76516 

BUS_DIR 156 0 1 0.2432 0.48875 

SIZE 156 11.41 26.12 15.5058 1.23211 

ROA 156 0.432 2.312 1.312 0.12733 

LEV 156 0.021 0.5430 0.232 0.27131 

Valid N (listwise) 156     

Sumber: Data Olahan SPSS (2025) 

 

UJI ASUMSI KLASIK 

Uji Normalitas 

Berikut merupakan hasil uji normalitas 

 
Table 3. Normality Test 

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 Unstandardized Residual 

N 156 

Normal Parametersa,b Mean .0000000 

Std. Deviation .84524092 

Most Extreme Differences Absolute .256 

Positive .154 

Negative -.256 

Test Statistic .256 

Asymp. Sig. (2-tailed) .799a 

a. Test distribution is Normal. 

b. Calculated from data. 

Sumber: Data Olahan SPSS (2025) 

 

Berdasarkan hasil penelitian dapat kita lihat bahwa nilai signifikansi (Asymp. Sig. (2-

tailed)) adalah  0,799 atau lebih besar dari 0,05, yang artinya data yang digunakan untuk 

penelitian ini terdistribusi secara normal. 

 

Heteroscedasticity Test 

Berikut merupakan hasil uji heteroskedastisitas 
Table 4. Heteroscedasticity test 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .404 .630  .483 .760 

INT_CAP -.293 .059 -.746 -3.280 .861 

CASH_HOLD .568 .225 1.599 2.077 .583 

BUS_DIR .671 .082 .812 3.312 .619 

SIZE -.289 .203 -1.694 -2.899 .783 

ROA .324 .445 .432 3.3421 .8654 

a. Dependent Variable: Abs_RES 

Sumber: Data Olahan SPSS (2025) 
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Dari tabel di atas dapat diketahui bahwa nilai signifikan uji t semua variabel independen 

dengan Absolute Residual (ABS_RES) lebih dari 0,05. Sehingga dapat disimpulkan bahwa pada 

model regresi penelitian ini tidak ada terjadinya masalah heteroskedastisitas. 

 

Multicollinearity Test 

Berikut merupakan hasil uji multikolinearitas 
Table 5. Multicollinearity test 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta   

Toler

ance VIF 

1 (Constant) 5.291 1.063  4.980 .000   

INT_CAP .583 .320 .602 5.451 .000 .709 5.391 

CASH_HOLD .868 .380 1.838 4.918 .000 .793 5.521 

BUS_DIR .540 .138 -.466 -3.913 .000 .719 5.906 

SIZE .374 .343 -1.138 -4.010 .000 .761 5.019 

ROA .456 .323 -2.421 -3.321 .000 .654 5.245 

Sumber: Data Olahan SPSS (2025) 

 

Dalam tabel diatas, dapat kita lihat bahwa tidak ada variabel independen yang memiliki 

nilai Tolerance kurang dari 0,1 dan tidak terdapat variabel independen yang memiliki nilai 

Variance Inflaction Factor (VIF) lebih dari 10. Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 

multikolinearitas antar variabel independen dalam model regresi. 

 

Autocorrelation Test 

Berikut merupakan hasil uji Autokorelasi 
Table 6. Autocorrelation Test 

Model Summaryb 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate Durbin-Watson 

1 .894a .800 .795 .957 1.923 

a. Predictors: (Constant), INT_CAP, BUS_DIR, SIZE, ROA, LEVT 

b. Dependent Variable: CASH_HOLD 

Sumber: Data Olahan SPSS (2025) 

 

Nilai Durbin Watson (d) pada olah data hasil penelitian ini sebesar 2,103, yang artinya 

du < d < 4-du, yaitu: 1,6932 < 1.923 < 2,3068, hasil ini menunjukkan bahwa tidak ada 

autokorelasi pada model penelitian ini. 

 

Hypothesis Test 

Pada dasarnya uji statistik menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 

independen secara individual dapat menjelaskan variasi variabel dependen (Ghozali, 2011). 

Dasar pengambilan keputusan uji parsial ini adalah membandingkan nilai p dengan α 0,05. 1. 

Jika nilai signifikansi < 0,05 maka H1 diterima. 2. Jika nilai signifikansi > 0,05 maka H0 

diterima. 

Berikut adalah hasil regresi pada penelitian ini, yaitu: 
Tabel 7. Regression Test 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standard

ized 

Coefficients 

t Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) 13.344 9.807  2.425 .016 
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INT_CAP .227 .099 .587 5.323 .000 

BUS_DIR .365 1.169 .487 2.483 .030 

SIZE 1.127 .523 1.761 3.063 .000 

ROA 1.020 .001 .867 .825 .3200 

LEV 1.066 .051 2.833 .308 .1003 

INT_CAP*BUS_DIR 1.040 .050 1.397 .801 .005 

Dependent Variable: CASH_HOLD 

Source: Data processed by Researchers (2025) 

 
Tabel 8. Hasil Uji Hipotesis 

Variabel Sig Hasil Penelitian 

INT_CAP .000 Hipotesis Diterima 

SIZE .000 Hipotesis Diterima 

ROA .3200 Hipotesis ditolak 

LEV .1003 Hipotesis ditolak 

INT_CAP*BUS_DIR .005 Hipotesis Diterima 

 

KESIMPULAN 

Penelitian ini menunjukkan bahwa busy director memiliki peran sebagai pemoderasi yang 

berdampak signifikan terhadap hubungan antara intellectual capital dan cash holding pada 

perusahaan di Indonesia. Setelah mengontrol variabel-variabel lain seperti ukuran perusahaan, 

leverage, dan pertumbuhan perusahaan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa intellectual 

capital memiliki pengaruh positif terhadap cash holding, namun busy director dapat 

melemahkan hubungan positif tersebut. Artinya, semakin sibuk direktur, maka semakin lemah 

hubungan antara intellectual capital dan cash holding. Hal ini menunjukkan bahwa direktur 

yang sibuk mungkin tidak memiliki waktu dan perhatian yang cukup untuk mengelola 

intellectual capital perusahaan secara efektif, sehingga mempengaruhi kemampuan perusahaan 

untuk mengelola cash holding. Dengan demikian, penelitian ini memberikan kontribusi pada 

pemahaman tentang peran busy director dalam mempengaruhi hubungan antara intellectual 

capital dan cash holding pada perusahaan di Indonesia. Hasil penelitian ini dapat digunakan 

sebagai acuan bagi perusahaan dan regulator untuk meningkatkan efektivitas dewan direksi dan 

meningkatkan kualitas intellectual capital. 

Penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan beberapa hal, seperti memperluas sampel 

penelitian ke negara-negara lain untuk meningkatkan generalisasi hasil penelitian. Selain itu, 

penelitian selanjutnya juga dapat mempertimbangkan variabel-variabel lain yang dapat 

mempengaruhi hubungan antara intellectual capital dan cash holding, seperti struktur 

kepemilikan dan kebijakan dividen. Dengan demikian, penelitian selanjutnya dapat 

memberikan kontribusi yang lebih besar pada pemahaman tentang faktor-faktor yang 

mempengaruhi cash holding dan intellectual capital. 
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