BAB I
PENDAHULUAN
1.1. Latar Belakang

Saat ini banyak perusahaan yang membutuhkan modal untuk
mengembangkan usahanya, sehingga salah satu caranya adalah melalui pasar
modal dimana terdapat banyak perusahaan yang kelebihan modal dan perusahaan
yang kekurangan modal. Menurut Tandelilin (2010), pasar modal adalah tempat
untuk menjual saham dan obligasi, hasil penjualan tersebut digunakan untuk
menambah modal perusahaan.

Menurut Fahmi (2016), saham adalah tanda kepemilikan modal yang
mencantumkan secara jelas nilai nominal, nama perusahaan, serta penjelasan hak
dan kewajiban kepada setiap pemegang saham. Berinvestasi dalam bentuk saham
ini sangat berisiko, sebagaimana yang telah diketahui bahwa prinsip investasi
yaitu high risk high return, low risk low return, untuk itu direkomendasikan agar
investor benar-benar dapat memahami tentang harga saham dan menganalisis
agar tidak salah dalam melakukan investasi, karena pergerakan harga saham
tidak dapat diprediksi. Oleh sebab itu, investor benar-benar memiliki pandangan
yang baik tentang harga saham agar bisa membuat keputusan yang baik dan
menguntungkan.

Menurut Priantono (2018), harga saham sangat penting untuk diteliti,
karena harga saham menunjukkan Kinerja emiten yang digunakan sebagai tolok

ukur atas keberhasilan pada suatu perusahaan dan sebagai dasar penentuan risk

UNIVERSITAS BUNG HATTA



dan return dimasa yang akan datang. Perkembangan harga saham sejalan dengan
Kinerja pada perusahaan, jika perusahaan berkinerja baik maka pendapatan juga
akan meningkat. Perusahaan yang memiliki kinerja yang tidak bagus biasanya
harga sahamnya juga rendah. Investor biasanya menghindari perusahaan yang
memiliki harga saham tinggi, kecuali investor yang berani mengambil risiko,
karena investor jenis ini mempunyai pendapat semakin tinggi risiko yang
diambil, maka semakin tinggi pula keuntungan yang didapatkan. Semakin bagus
pemahaman investor mengenai tingginya harga saham maka semakin berambisi
investor melakukan investasi pada perusahaan tersebut.

Berbeda dengan investor yang menghindari risiko, investor yang
menghindari risiko akan lebih memilih berinvestasi ditempat yang aman dan
paling tidak berisiko dan keuntungan yang didapatkan juga rendah. Sebaliknya,
jika harga saham terus turun, tentunya investor jenis ini tidak tertarik untuk
menginvestasikan dananya dan berpandangan akan menurunkan harga saham.

Harga saham merupakan hal menarik untuk diteliti, karena harga saham
memiliki tingkat pertumbuhan sangat pesat, terutama harga saham pada
perusahaan property dan real estate, dengan berkembangnya banyak pusat
perbelanjaan dan gedung perkantoran, serta semakin banyaknya masyarakat yang
membutuhkan tempat tinggal dan semakin tingginya prospek perusahaan di masa
depan. Perusahaan property dan real estate di Indonesia dapat tumbuh secara
baik, dapat dilihat dari kebutuhan masyarakat dan keuntungan perusahaan juga

berdampak pada harga saham perusahaan. Rata-rata harga saham pada
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perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)
periode 2016-2021 dapat dilihat pada grafik sebagai berikut.
Grafik 1.1 Rata-Rata Harga Saham Pada Perusahaan Property dan Real

Estate yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2016-2021
(Dalam Rupiah Per Tahun)
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Berdasarkan grafik 1.1 terlihat bahwa rata-rata harga saham pada
perusahaan property dan real estate dari tahun 2016 sampai dengan tahun 2021
mengalami fluktuasi, dapat dilihat rata-rata harga saham pada tahun 2016 sampai
2017 mengalami kenaikan dari Rp75.367 menjadi Rp79.634, kemudian
terjadinya penurunan rata-rata harga saham pada tahun 2018 sampai 2019 dari
Rp65.763 menjadi Rp58.394, pada tahun 2020 rata-rata harga saham mengalami
kenaikan lagi sebesar Rp68.452, dan pada tahun 2021 rata-rata harga saham
menurun sebesar Rp65.226. Menurunnya rata-rata harga saham tahun 2018,

2019, dan 2021 karena faktor eksternal yang berkaitan dengan perekonomian
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masyarakat, daya beli masyarakat lemah sehingga investasi pada perusahaan
property dan real estate tidak bergerak.

Turunnya harga saham dapat mempengaruhi citra perusahaan di mata
investor dimana investor menganggap perusahaan yang mengalami penurunan
harga saham dipandang buruk sehingga investor tidak berminat berinvestasi pada
perusahaan ini. Apabila diamati dari segi prospek perusahaan property dan real
estate seharusnya perusahaan property dan real estate ini mengalami
perkembangan yang sangat pesat dan tentunya harga saham pada perusahaan ini
juga mengalami kenaikan, tetapi berdasarkan grafik dapat dilihat pada tahun
2018, 2019, dan 2021 harga saham perusahaan mengalami penurunan.

Ada dua faktor yang dapat mempengaruhi harga saham vyaitu faktor
eksternal dan faktor internal. Faktor eksternal yang berkaitan dengan kesadaran
investor mengenai risiko yang akan dialami saat melakukan investasi sehingga
akan mempengaruhi harga saham, dan faktor internal tercermin dalam laporan
keuangan perusahaan seperti struktur modal digunakan untuk melihat seberapa
besarnya modal sendiri dalam menutupi hutang perusahaan (Umayah, 2019).
Menurut Pratiwi (2019) ukuran perusahaan termasuk faktor lain yang dapat
memperkuat dan memperlemah pengaruh struktur modal terhadap harga saham.

Faktor pertama yang dapat mempengaruhi harga saham adalah struktur
modal, struktur modal yang digunakan untuk menilai hutang dan ekuitas
(Umayah, 2019). Struktur modal dapat dilihat dari membandingkan semua

hutang, termasuk hutang saat ini dengan semua ekuitas. Struktur modal sangat
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berguna untuk melihat jumlah modal dari peminjam dengan perusahaan, jika
struktur modal perusahaan tinggi berarti perusahaan mempunyai banyak hutang
dibandingkan dengan modal sendiri, sebelum membagikan dividen kepada
pemegang saham terlebih dahulu perusahaan berkewajiban untuk membayar
hutang dari laba yang didapatkan. Semakin tingginya struktur modal, maka
keuntungan yang didapatkan terlebih dahulu digunakan untuk menutupi hutang-
hutang perusahaan.

Beberapa penelitian telah meneliti pengaruh struktur modal terhadap harga
saham antara lain, menurut Fahrozi (2020) menyatakan struktur modal
berpengaruh negatif terhadap harga saham, menurut Pratiwi (2019) menyatakan
struktur modal berpengaruh negatif terhadap harga saham, menurut Faluthy
(2021) menyatakan struktur modal berpengaruh negatif terhadap harga saham,
menurut Hasanuddin (2020) menyatakan struktur modal berpengaruh negatif
terhadap harga saham, dan menurut Wahyuni (2017) menyatakan struktur modal
berpengaruh negatif terhadap harga saham. Sedangkan menurut Ircham (2014)
menyatakan struktur modal berpengaruh positif terhadap harga saham, menurut
Wahentouw (2017) menyatakan struktur modal berpengaruh positif terhadap
harga saham, menurut Lailia (2017) menyatakan struktur modal berpengaruh
positif terhadap harga saham, menurut Sadiyah (2019) menyatakan struktur
modal berpengaruh positif terhadap harga saham, dan menurut Ardiansyah

(2020) menyatakan struktur modal berpengaruh positif terhadap harga saham.
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Selain struktur modal ada faktor lain yang dapat mempengaruhi harga
saham yaitu ukuran perusahaan, ukuran perusahaan erat kaitannya dengan total
aset, semakin besar ukuran perusahaan maka semakin tinggi pula harga
sahamnya, sebaliknya jika ukuran perusahaan kecil maka harga saham juga turun
(Pratiwi, 2019). Kondisi seperti ini dapat disimpulkan bahwa semakin besar
ukuran perusahaan maka semakin banyak investor yang tertarik dan mampu
menarik investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Jika
dilihat dari hubungannya maka ukuran perusahaan dalam penelitian ini berperan
sebagai variabel moderasi yang nantinya akan dilihat apakah ukuran perusahaan
ini mampu memperkuat atau memperlemah pengaruh struktur modal terhadap
harga saham.

Beberapa penelitian telah menguji pengaruh ukuran perusahaan terhadap
harga saham diantaranya, menurut Wahentouw (2017) menyatakan ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap harga saham, menurut Alamsyah
(2019) menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap harga
saham, menurut Agustina (2017) menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh
negatif terhadap harga saham, menurut Sa’adah (2014) menyatakan ukuran
perusahaan berpengaruh negatif terhadap harga saham, dan menurut Hasanuddin
(2020) menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh negatif terhadap harga
saham. Sedangkan menurut Samudra (2020) menyatakan ukuran perusahaan
berpengaruh positif terhadap harga saham, menurut Shafira (2017) menyatakan

ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham, menurut Nasution
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(2020) menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap harga
saham, menurut Wijaya (2017) menyatakan ukuran perusahaan berpengaruh
positif terhadap harga saham, dan menurut Ifani (2019) menyatakan ukuran
perusahaan berpengaruh positif terhadap harga saham. Terkait penelitian variabel
moderating, Faluthy (2021) menyatakan ukuran perusahaan mampu memoderasi
pengaruh struktur modal terhadap harga saham.

Penelitian ini merupakan replikasi dari penelitian sebelumnya. Penelitian
sebelumnya sudah diteliti oleh Pratiwi (2019) dengan judul analisis pengaruh
struktur modal terhadap harga saham dengan ukuran perusahaan sebagai variabel
moderasi, karena pada penelitian Pratiwi (2019) menyarankan untuk
memperpanjang tahun yang akan diteliti dan memperluas sampel dengan
menggunakan seluruh perusahaan. Oleh sebab itu, mengikuti saran dari
penelitian sebelumnya maka penelitian ini juga menggunakan judul yang sama,
yang menjadi pembeda penelitian ini dengan penelitian sebelumnya adalah pada
penelitian sebelumnya menggunakan periode dari tahun 2014-2017, sedangkan
pada penelitian ini menggunakan periode dari tahun 2016-2021. Perbedaan
lainnya pada teknik pengambilan sampel, pada penelitian sebelumnya, teknik
pengambilan sampel menggunakan metode purposive sampling, sedangkan pada
penelitian ini teknik pengambilan sampelnya menggunakan metode sampling
jenuh. Berdasarkan pemaparan fenomena dalam latar belakang diatas, maka
adanya ketertarikan melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Struktur

Modal Terhadap Harga Saham dengan Ukuran Perusahaan Sebagai
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Variabel Moderating Pada Perusahaan Property dan Real Estate yang
Terdaftar di BEI Periode 2016-2021”.
1.2. Perumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka rumusan
masalahnya sebagai berikut :

1. Apakah struktur modal berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016 — 2021?

2. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga saham pada
perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia (BEI) periode 2016 — 20217?

3. Apakah ukuran perusahaan memperkuat pengaruh struktur modal terhadap
harga saham pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 — 2021?

1.3. Tujuan Penelitian
Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah untuk mengetahui serta
menjawab pertanyaan yang ada pada rumusan masalah diatas, serta untuk
membuktikan secara empiris. Maka tujuan penelitiannya sebagai berikut:
1. Untuk membuktikan apakah struktur modal berpengaruh terhadap harga
saham pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa

Efek Indonesia (BEI) periode 2016 — 2021.

UNIVERSITAS BUNG HATTA



2. Untuk membuktikan apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap harga
saham pada perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia (BEI) periode 2016 — 2021.

3. Untuk membuktikan apakah ukuran perusahaan memperkuat pengaruh
struktur modal terhadap harga saham pada perusahaan property dan real
estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2016 — 2021.

1.4. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat yang diharapkan melalui penelitian ini sebagai berikut:
1. Manfaat Praktis
Penelitian ini sangat bermanfaat bagi perusahaan, khususnya
manajemen perusahaan. Manajemen perusahaan dapat menggunakan hasil
penelitian ini sebagai bahan masukan atau sebagai dasar untuk meningkatkan
daya tarik investor terhadap harga saham. Selain itu, penelitian ini juga dapat
bermanfaat bagi para investor dan para calon investor sebagai pedoman dan
pertimbangan dalam mengambil keputusan investasi.
2. Manfaat Akademis
Melalui penelitian ini, dapat menerapkan ilmu pengetahuan mengenai
harga saham, struktur modal, dan ukuran perusahaan yang sudah didapatkan
selama perkuliahan, dan berharap agar hasil penelitian ini dapat dijadikan
sebagai referensi yang nantinya akan digunakan sebagai acuan untuk

pengembangan penelitian dibidang yang sama.
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