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Abstract 

 

The performance of stocks is a measure of return (repayment) of shares during a 

certain period of time. Stock performance can be measured using the rate of return (return) 

of a stock. This study aims to determine and analyze the effect of Return On Assets (ROA), 

Price Earning Ratio (PER), Return On Equity (ROE) and Earning Per Share (EPS) on stock 

performance incompanies non-cyclical consumer listed on the Indonesia Stock Exchange 

(IDX) for the period 2018-2020.The population in this study are companies non-cyclical 

consumer listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020, which are 89 companies. 

The sample in this study was 53 companies non-cyclicals consumer which were determined 

based on the purposive sampling method technique. The data analysis used in this study was 

multiple linear regression analysis. The results show that partially Return On Assets (ROA) 

and Return On Equity (ROE) have no effect on stock performance incompanies non-cyclical 

consumer listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) for the 2018-2020 period. 

Meanwhile, Price Earning Ratio (PER) and Earning Per Share (EPS) have a negative effect 

on stock performance incompanies non-cyclical consumer listed on the Indonesia Stock 

Exchange (IDX) for the 2018-2020 period. 

  

Keywords: Stock performance, Return On Asset (ROA), Price Earning Ratio (PER), 

Return On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS). 

 

PENDAHULUAN 

 

Pelaksanaan pembangunan ekonomi nasional dalam suatu negara, memerlukan 

pembiayaan baik dari pemerintah maupun masyarakat. Pasar modal adalah salah satu sumber 

alternatif pendanaan baik bagi pemerintah maupun swasta. Undang-Undang Pasar Modal No. 

8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal (capital market), mendefinisikan pasar modal sebagai 

kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan 

publik yang berhubungan dengan efek yang diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang 

berhubungan dengan efek. Pasar modal pada prinsipnya adalah sama seperti pasar pada 

umumnya, dimana penjual dan pembeli saling bertransaksi, yang membedakannya adalah 

dari segi objek transaksinya yaitu modal (Haroen,1999:39). Instrumen yang diperdagangkan 

pada pasar modal adalah saham, surat utang (obligasi), reksadana, Exchange Traded Fund 

(ETF) dan derivatif. 

Consumer non-cyclicals adalah perusahaan yang bergerak di bidang manufaktur, 

dengan kegiatan utama mengolah bahan baku menjadi barang jadi, dimana produk-produk 

dari perusahaan tersebut nantinya akan dikonsumsi atau dipakai oleh masyarakat luas. 

Consumer non-cyclicals merupakan sektor industri yang stabil dan rentan terpengaruh 

terhadap perubahan musiman dan ekonomi meskipun terjadi inflasi karena bergerak dalam 
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bidang pokok utama manusia.  Kinerja saham atau stock performance adalah ukuran return 

(pengembalian) saham selama periode waktu tertentu. Penilaian kinerja saham merupakan 

bagian dari proses analisis sekuritas dalam investasi. Menilai kinerja saham berarti menilai 

kinerja perusahaan yang menerbitkan saham. Kinerja sektor industri barang konsumsi di 

Bursa Efek Indonesia semakin menurun sejak awal tahun 2019. Terjadi penurunan laba pada 

beberapa emiten makanan dan minuman dengan kapitalisasi pasar (market cap) besar, yaitu 

Unilever Indonesia Tbk (UNVR), Mayora Indah Tbk (MYOR), dan Garudafood Putra Putri 

Jaya Tbk (GOOD). Laba bersih ketiga emiten tersebut turun masing-masing sebesar 4,37% 

untuk UNVR, 0,51% untuk MYOR dan 19,9% untuk GOOD.  

Penurunan laba UNVR disebabkan oleh turunnya penjualan dari segmen makanan dan 

minuman. Segmen makanan dan minuman ini hanya membukukan penjualan sebesar Rp 3,1 

triliun atau mengalami penurunan sebesar 8,8% dibandingkan perolehan tahun 2018 yang 

mencapai Rp 3,4 triliun. Segmen makanan dan minuman memberikan kontribusi 29% 

terhadap penjualan UNVR secara keseluruhan. MYOR dan GOOD yang juga mengalami 

penurunan laba namun disebabkan faktor lain. Peningkatan beban usaha yang lebih tinggi 

dari pertumbuhan penjualan yang menyebabkan laba MYOR dan GOOD mengalami 

penurunan. 

Sebagai investor, penting untuk mengetahui bagaimana kinerja saham dari perusahaan 

yang akan dipilih untuk melakukan investasi. Salah satu cara untuk mengetahui kinerja 

saham suatu perusahaan adalah dengan analisis rasio keuangan. Analisis rasio keuangan yaitu 

analisis yang didasarkan pada hubungan antar pos dalam laporan keuangan perusahaan dan 

mencerminkan keadaan keuangan serta hasil operasional perusahaan (Paradita, dkk. 2019). 

Return On Assets (ROA) merupakan salah satu bagian dari rasio profitabilitas. ROA 

menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki 

oleh perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak (Sumarsan, 2013:45). Semakin besar 

nilai dari rasio ROA, maka perusahaan semakin baik dalam mengelola asetnya untuk 

menghasilkan laba yang lebih besar. Hasil penelitian dari Triyani (2018), Pratiwi dan Santoso 

(2019) dan Audina (2020) menyatakan bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh positif 

terhadap harga saham. Hasil penelitian dari Andria, dkk. (2018), Siregar dan Farisi (2018) 

dan Welan, dkk. (2019) menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

Price Earning Ratio (PER) adalah rasio yang mengukur jumlah yang bersedia 

dibayarkan oleh investor untuk setiap dolar dari pendapatan perusahaan, semakin tinggi rasio 

pendapatan harga, semakin besar kepercayaan investor (Gitman dan Zutter, 2015:131). PER 

merupakan ukuran kinerja saham yang dilihat berdasarkan dengan perbandingan antara harga 

pasar saham dan laba per saham (EPS). Nilai dari rasio PER yang semakin tinggi, berarti 

semakin besar kepercayaan investor, sehingga dapat meningkatkan kinerja dari perusahaan. 

Hasil penelitian dari Putri (2017), Ristiani dan Irianti (2019) dan Dyah (2020) menyatakan 

bahwa PER berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil penelitian dari Ananda (2018), 

Rahma, dkk. (2018) dan Santika dan Yusran (2020) menyatakan bahwa PER tidak 

berpengaruh terhadap harga saham.  

Return On Equity (ROE) adalah suatu pengukuran dari penghasilan (income) yang 

tersedia bagi para pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa ataupun pemegang saham 

preferen) atas modal yang mereka investasikan di dalam perusahaan (Syamsuddin, 2016:64). 

Semakin tinggi nilai ROE suatu perusahaan, maka semakin baik kinerjanya dalam 

memperoleh laba bersih setelah pajak. Hasil penelitian dari Triyani (2018), Agustami dan 

Syahida (2019) dan Anggraini, dkk. (2020) menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif 

terhadap harga saham. Hasil penelitian dari Rahma, dkk. (2018), Audina (2020) dan 

Fasbiyanti, dkk. (2020) menyatakan bahwa ROE tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

Earning Per Share (EPS) adalah bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada 

pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki (Fahmi, 2012:43). Semakin tinggi 
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laba yang diperoleh, maka akan menarik investor untuk membeli saham perusahaan tersebut. 

Nilai EPS yang tinggi berarti perusahaan mampu menghasilkan kenaikan laba bersih yang 

semakin meningkat, sehingga investor akan memperoleh keuntungan laba per saham yang 

semakin besar. Hasil penelitian dari Anggraini, dkk. (2020), Chairani, dkk. (2020) dan 

Fasbiyanti, dkk. (2020) menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Hasil penelitian dari Ekawati (2017), Faleria, dkk. (2017) dan Putri (2017), menyatakan 

bahwa EPS tidak berpengaruh terhadap harga saham.  

Berdasarkan latar belakang dan ketidakkonsistenan hasil penelitian yang telah 

diuraikan, maka penulis tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul “Analisis Faktor-

Faktor yang Mempengaruhi Kinerja Saham pada Perusahaan Consumer Non-Cyclicals yang 

Terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) Periode 2018-2020”. 

 

TELAAH LITERATUR DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 

 

Teori Sinyal 

Sinyal adalah suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberi petunjuk bagi 

investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan (Brigham dan 

Houston, 2011:185). Informasi yang lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu sangat 

diperlukan oleh investor sebagai alat analisis untuk mengambil keputusan. Perusahaan 

memberikan informasi laporan keuangannya kepada pihak eksternal agar menarik para 

investor untuk menanamkan modalnya. Teori sinyal mengemukakan tentang bagaimana 

seharusnya perusahaan memberikan sinyal kepada pengguna laporan keuangan. Investor 

dapat menginterpretasikan apakah informasi yang disajikan dalam laporan keuangan 

mengandung sinyal baik atau buruk melalui analisis rasio keuangan. Investor dapat 

mempertimbangkan keputusan dalam melakukan investasi atau menundanya setelah 

membaca adanya sinyal yang menggambarkan kinerja saham perusahaan. Informasi berupa 

rasio profitabilitas (ROA dan ROE) menunjukkan kemampuan perusahaan dalam 

menghasilkan laba. Semakin tinggi nilai dari rasio profitabilitas, maka semakin baik kinerja 

perusahaan. Profitabilitas yang tinggi menunjukkan prospek perusahaan dalam kondisi baik, 

sehingga investor akan merespon positif sinyal profitabilitas dari laporan keuangan dan 

kinerja saham akan semakin meningkat.  

Pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap Kinerja Saham  

ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang 

dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak (Sumarsan, 2013:45). ROA bertujuan untuk 

mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset 

tertentu. Penggunaan aktiva yang dikelola dengan efektif akan menaikkan profitabilitas 

perusahaan yang berdampak pada minat investor terhadap suatu perusahaan. Semakin besar 

nilai dari rasio ROA, maka perusahaan semakin baik dalam mengelola asetnya untuk 

menghasilkan laba yang lebih besar, sehingga investor akan merespon positif sinyal tersebut 

dan kinerja saham akan semakin meningkat. Hasil penelitian sebelumnya yang dilakukan 

oleh Triyani (2018) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh positif terhadap harga saham, 

Hasil penelitian dari Pratiwi dan Santoso (2019) menunjukkan bahwa ROA berpengaruh 

positif terhadap harga saham. Hasil penelitian dari Audina (2020) menunjukkan bahwa ROA 

berpengaruh positif terhadap harga saham. Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, 

maka dapat dikembangkan hipotesis sebagai berikut:  

H1 = Return On Assets (ROA) berpengaruh positif terhadap kinerja saham pada 

perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2018-2020. 

Pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap Kinerja Saham 

Price Earning Ratio (PER) adalah rasio yang mengukur jumlah yang bersedia 
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dibayarkan oleh investor untuk setiap dolar dari pendapatan perusahaan, semakin tinggi rasio 

pendapatan harga, semakin besar kepercayaan investor (Gitman dan Zutter, 2015:131) Nilai 

dari rasio PER yang semakin tinggi, berarti semakin baik pertumbuhan kinerja dari 

perusahaan dan investor semakin optimis memandang prospek perusahaan di masa 

mendatang. Sanjaya dan Afriyenis (2018) mengatakan bahwa PER yang semakin tinggi 

berarti investor bersedia membayar dengan harga saham premium untuk perusahaan, 

sehingga permintaan saham semakin meningkat dan sekaligus meningkatkan kinerja saham. 

Hasil penelitian yang dilakukan oleh Putri (2017) menunjukkan bahwa PER berpengaruh 

positif terhadap harga saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Ristiani dan Irianti (2019) 

menunjukkan bahwa PER berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Dyah (2020) menunjukkan bahwa PER berpengaruh positif terhadap harga 

saham. Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka dapat dikembangkan hipotesis 

sebagai berikut:  

H2 = Price Earning Ratio (PER) berpengaruh positif terhadap kinerja saham pada 

perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2018-2020. 

Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Kinerja Saham 

Return On Equity (ROE) adalah suatu pengukuran dari penghasilan yang tersedia bagi 

para pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun pemegang saham preferen) 

atas modal yang mereka investasikan di dalam perusahaan (Syamsuddin, 2016:64). 

Penggunaan modal yang dikelola dengan baik akan menaikkan profitabilitas perusahaan. 

Semakin tinggi nilai ROE, maka semakin baik kemampuan perusahaan dalam mengelola 

modalnya untuk memperoleh laba bersih setelah pajak, sehingga investor akan merespon 

positif sinyal tersebut dan kinerja saham akan semakin meningkat. Hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Triyani (2018) menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga 

saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Agustami dan Syahida (2019) menyatakan 

bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh 

Anggraini, dkk. (2020) menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka dikembangkan hipotesis: 

H3 = Return On Equity (ROE) berpengaruh positif terhadap kinerja saham pada 

perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2018-2020. 

Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Kinerja Saham 

Earning Per Share (EPS) adalah bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada 

pemegang saham dari setiap lembar saham yang dimiliki (Fahmi, 2012:43). Semakin tinggi 

nilai EPS, maka keuntungan yang diperoleh investor per lembar saham semakin besar dan 

sebaliknya apabila nilai EPS semakin rendah maka keuntungan yang diperoleh investor per 

lembar saham semakin kecil. Nilai EPS meningkat artinya perusahaan mampu menghasilkan 

kenaikan laba bersih, sehingga investor akan memperoleh keuntungan laba per saham yang 

semakin besar dan permintaan saham akan semakin meningkat, maka hal ini sekaligus 

meningkatkan kinerja saham perusahaan. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Fasbiyanti, 

dkk. (2020) menunjukkan bahwa Earning Per Share berpengaruh positif terhadap harga 

saham. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Chairani, dkk. (2020) menunjukkan bahwa 

Earning Per Share berpengaruh positif terhadap harga saham. Hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Anggraini, dkk. (2020) menunjukkan bahwa Earning Per Share berpengaruh 

positif terhadap harga saham. Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka 

dikembangkan hipotesis sebagai berikut: 

H4 = Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap kinerja saham pada 

perusahaan consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 

periode 2018-2020. 
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METODE PENELITIAN 

 

Lokasi penelitian ini adalah pada Bursa Efek Indonesia yang menyediakan informasi 

laporan keuangan perusahaan dengan mengakses situs resmi Bursa Efek Indonesia yaitu 

www.idx.co.id. Objek penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan consumer non-

cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018-2020. 

Definisi Operasional Variabel  

Return On Assets (ROA) 

ROA menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang 

dimiliki oleh perusahaan untuk menghasilkan laba setelah pajak. ROA dihitung dengan cara 

membandingkan laba bersih setelah pajak dengan total aktiva (Wiagustini, 2014:90), 

dirumuskan sebagai berikut: 

      Laba bersih setelah pajak  

ROA =        x 100% …………………………………………… (1) 

    Total aktiva        

Price Earning Ratio (PER) 

PER adalah rasio yang mengukur jumlah yang bersedia dibayarkan oleh investor untuk 

setiap dolar dari pendapatan perusahaan. PER adalah ukuran kinerja saham yang dilihat 

berdasarkan dengan perbandingan antara harga pasar saham dan laba per saham (EPS). 

Menurut Wiagustini (2014:90) PER dirumuskan sebagai berikut:  

      Harga saham  

PER =    ……………………………………………………………. (2) 

    Laba per saham  

Return On Equity (ROE)  

ROE adalah rasio yang dapat menunjukkan tingkat efisiensi perusahaan dalam 

penggunaan modal. ROE dihitung dengan menggunakan laba bersih setelah pajak dan total 

modal perusahaan (Kasmir, 2018:204), dirumuskan sebagai berikut: 

       Earning after tax  

ROE =       x 100% ………………………………………………….... (3) 

  Equity 

Earning Per Share (EPS)  

EPS adalah bentuk pemberian keuntungan yang diberikan kepada pemegang saham 

dari setiap lembar saham yang dimiliki. EPS dihitung dengan cara membandingkan laba 

bersih setelah pajak dengan jumlah saham yang beredar (Wiagustini, 2014:90), dirumuskan 

sebagai berikut:  

    Laba bersih setelah pajak  

EPS =      …………………………………………………… (4) 

  Jumlah saham yang beredar 

Kinerja Saham (KS)  

Kinerja saham adalah indikasi kinerja perusahaan yang akan diukur dengan 

menggunakan nilai pasar saham perusahaan yang beredar di pasar modal yang sangat 

dipengaruhi oleh kinerja operasi dan kinerja keuangan (Sulistyanto dan Wibisono, 2003). 

Dalam penelitian ini, kinerja saham diproksikan menggunakan return saham. Hal ini sejalan 

dengan pernyataan Fabozzy (2003) yang mengatakan bahwa kinerja saham dapat diukur 

menggunakan tingkat pengembalian (return) dari suatu saham. Return saham adalah tingkat 

keuntungan yang ditawarkan oleh suatu saham dalam periode tertentu. Menurut Jogiyanto 

(2017:284) return saham dihitung dengan menggunakan rumus sebagai berikut: 

           Pt – Pt-l 

Return saham =  ………… ………………………………………………… (5) 

              Pt-l 
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Keterangan: 

Pt : Harga saham pada periode t 

Pt-1 : Harga saham sebelum periode t 

Populasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan consumer non-

cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2018–2020 yaitu sebanyak 89 

perusahaan. Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan 

menggunakan purposive sampling, yaitu pengambilan sampel penelitian berdasarkan 

pertimbangan atau kriteria tertentu yang telah ditetapkan terhadap obyek yang akan diteliti.  

Dari kriteria yang telah ditetapkan, maka dapat ditentukan sampel yang digunakan pada 

penelitian ini sebanyak 53 perusahaan. 

Regresi linier berganda adalah analisis yang digunakan untuk mengetahui pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Data yang diolah menggunakan bantuan 

software SPSS. Persamaan untuk menguji hipotesis secara keseluruhan pada penelitian ini 

adalah sebagai berikut: 

KS = α + β1 ROA + β2 PER + β3 ROE + β4 EPS + ℮ ……………………………………(6)

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 

 

Analisis Statistik Deskriptif 

Tabel 1 

Hasil analisis statistik deskriptif 

 
 

Analisis Regresi Linear Berganda 

Tabel 2 

Hasil analisis regresi linear berganda 

 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda pada Tabel 2, maka menghasilkan 

persamaan regresi dan diinterpretasikan hasil sebagai berikut. 

KS = –0,822 + 0,000ROA – 0,239PER + 0,040ROE – 0,123EPS ………………………(7) 

Uji Asumsi Klasik  

Berdasarkan hasil uji normalitas, nilai dari Kolmogorov-Smirnov (K-S) adalah sebesar 

0,065 dengan tingkat signifikansi sebesar 0,095 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa 

data dalam model regresi telah berdistribusi secara normal.  

Berdasarkan hasil uji autokorelasi, dapat dilihat bahwa nilai du < dw < (4-du) yaitu 
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1,7925 < 1,969 < 2,2075 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat autokorelasi pada 

model regresi dan model layak digunakan. 

Berdasarkan hasil uji multikolinieritas, masing-masing variabel bebas yaitu ROA, PER, 

ROE dan EPS memiliki nilai tolerance yang lebih besar dari 0,10 (tolerance > 0,10) dan nilai 

VIF kurang dari 10 (VIF < 10), maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala 

multikolinieritas dalam model regresi.  

Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas, masing-masing variabel bebas yaitu ROA, 

PER, ROE dan EPS memiliki nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05. Berdasarkan nilai 

tersebut, dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi gejala heteroskedastisitas pada model regresi. 

Uji Model (Uji F) 

Tabel 3 

Hasil uji F 

 
Berdasarkan hasil uji F pada Tabel 3, diketahui nilai signifikan F sebesar 0,016 yang 

lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Return on Assets, Price 

Earning Ratio, Return on Equity dan Earning Per Share secara simultan berpengaruh 

terhadap kinerja saham.  

Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 

Tabel 4 

Hasil uji koefisien determinasi (R
2
) 

 
Berdasarkan hasil uji koefisien determinasi pada Tabel 4, diperoleh nilai adjusted R

2
 

sebesar 0,052. Hal ini menunjukkan bahwa pengaruh Return on Assets, Price Earning Ratio, 

Return on Equity dan Earning per Share terhadap kinerja saham adalah sebesar 5,2% 

sedangkan sisanya sebesar 94,8% dipengaruhi oleh faktor lain di luar model penelitian 

Uji Hipotesis (Uji t) 

Tabel 9 

Hasil uji t 
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Berdasarkan hasil uji t pada tabel 9, maka dapat dijelaskan sebagai berikut. 

1) Pengaruh Return On Assets (ROA) terhadap kinerja saham 

Hipotesis pertama menyatakan bahwa Return On Assets berpengaruh positif 

terhadap kinerja saham. Berdasarkan hasil analisis uji t, diperoleh nilai thitung sebesar 

0,004 dengan nilai signifikansi 0,997 > 0,05.  Hal ini berarti bahwa Return On Assets 

(ROA) tidak berpengaruh terhadap kinerja saham, sehingga hipotesis pertama (H1) 

ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa ROA bukan salah satu faktor yang mempengaruhi 

kinerja saham dan menjadi tolak ukur investor dalam mengambil keputusan berinvestasi 

pada perusahaan consumer non-cyclicals. Investor tidak hanya memperhatikan 

kemampuan dari internal perusahaan dalam menghasilkan keuntungan tetapi 

memperhatikan risiko eksternal serta kondisi pasar (Andria, dkk. 2018). Risiko eksternal 

atau di luar kendali perusahaan dapat berupa inflasi, kenaikan tarif, perubahan kebijakan 

ekonomi serta politik. Hasil penelitian ini bertentangan dengan hasil penelitian yang 

dilakukan oleh Triyani (2018), Pratiwi dan Santoso (2019) dan Audina (2020) yang 

menyatakan bahwa Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Namun hasil penelitian ini didukung oleh Andria, dkk. (2018), Siregar dan Farisi (2018) 

dan Welan, dkk. (2019) yang menyatakan bahwa ROA tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. 

2) Pengaruh Price Earning Ratio (PER) terhadap kinerja saham 

Hipotesis kedua menyatakan bahwa Price Earning Ratio berpengaruh positif 

terhadap kinerja saham. Berdasarkan hasil analisis uji t, diperoleh nilai thitung sebesar -

3.411 dengan nilai signifikansi 0,001 < 0,05. Hal ini berarti bahwa Price Earning Ratio 

(PER) berpengaruh negatif terhadap kinerja saham, sehingga hipotesis kedua (H2) 

ditolak. Pengaruh negatif antara PER dengan kinerja saham menunjukkan bahwa apabila 

terjadi peningkatan nilai PER perusahaan maka kinerja saham akan mengalami 

penurunan. Investor beranggapan jika nilai PER terlalu tinggi maka mencerminkan harga 

saham perusahaan yang terlalu mahal sehingga menurunkan daya beli investor (Devi dan 

Artini, 2019). Penurunan daya beli investor akan berdampak pada penurunan permintaan 

saham consumer non-cyclicals sehingga harga saham akan menurun dan berpengaruh 

terhadap penurunan kinerja saham. Hasil penelitian ini bertentangan dengan hasil 

penelitian dari Putri (2017), Ristiani dan Irianti (2019) dan Dyah (2020) yang 

menyatakan bahwa PER berpengaruh positif terhadap harga saham. Namun hasil 

penelitian ini didukung oleh Hidayat dan Topowijono (2018), Prastiko dan Triyonowati 

(2020) dan Diana (2020) bahwa PER berpengaruh negatif terhadap harga saham. 

3) Pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap kinerja saham 

Hipotesis ketiga menyatakan bahwa Return On Equity berpengaruh positif terhadap 

kinerja saham. Berdasarkan hasil analisis uji t, diperoleh nilai thitung sebesar 0,320 dengan 

nilai signifikansi 0,749 > 0,05.  Hal ini berarti bahwa Return On Equity (ROE) tidak 

berpengaruh terhadap kinerja saham, sehingga hipotesis ketiga (H3) ditolak. Hal ini 

berarti bahwa besar kecilnya nilai ROE tidak berpengaruh terhadap naik turunnya kinerja 

saham. Tidak berpengaruhnya ROE terhadap kinerja saham karena laba diperoleh tidak 

sesuai dengan modal yang ditanamkan. Hal ini berarti bahwa perusahaan tidak dapat 

menghasilkan keuntungan dengan modal sendiri karena perusahaan sangat tergantung 

pada modal investor dan pinjaman pihak luar sehingga investor tidak menilai ROE dalam 

pengambilan keputusan investasi (Abdullah, dkk. 2016). Hasil penelitian ini bertentangan 

dengan hasil penelitian dari Triyani (2018), Agustami dan Syahida (2019) dan Anggraini, 

dkk. (2020) yang menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif terhadap harga saham. 

Namun hasil penelitian ini didukung oleh Rahma, dkk. (2018), Audina (2020) dan 
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Fasbiyanti, dkk. (2020) yang menyatakan bahwa ROE tidak berpengaruh terhadap harga 

saham. 

Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap kinerja saham 

Hipotesis keempat menyatakan bahwa Earning Per Share berpengaruh positif 

terhadap kinerja saham. Berdasarkan hasil analisis uji t, diperoleh nilai thitung sebesar -

2,176 dengan nilai signifikansi 0,031 < 0,05. Hal ini berarti bahwa Earning Per Share 

(EPS) berpengaruh negatif terhadap kinerja saham, sehingga hipotesis keempat (H4) 

ditolak. Semakin tinggi nilai EPS maka kinerja saham akan semakin menurun. Nilai EPS 

yang tinggi menunjukkan pengelolaan laba perusahaan kurang efisien sehingga investor 

menilai kinerja perusahaan kurang baik dan menyebabkan harga saham menjadi turun 

(Yuniep dan Dzulqodah, 2016). Hal ini terjadi karena ekspektasi investor terhadap laba 

perusahaan terlalu tinggi, maka setelah informasi kenaikan laba tersebar luas di pasar, 

investor akan membandingkan angka laba di laporan keuangan dengan ekspektasi laba 

yang diharapkan (overreact terhadap pengumuman). Investor dengan ekspektasi tinggi 

akan memandang informasi kenaikan laba sebagai bad news, sehingga investor enggan 

untuk menanamkan modalnya (Linawati dan Sansaloni, 2004). Harga saham akan 

semakin rendah apabila jumlah investor yang memandang bad news semakin banyak dan 

akan berdampak pada penurunan kinerja saham. Hasil penelitian ini bertentangan dengan 

hasil penelitian dari Anggraini, dkk. (2020), Chairani, dkk. (2020) dan Fasbiyanti, dkk. 

(2020) yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh positif terhadap harga saham. Namun 

penelitian ini didukung oleh Yuniep dan Dzulqodah (2016), Oktaviani dan Agustin 

(2017) dan Suriadi dan Widjaja (2019) yang menyatakan bahwa EPS berpengaruh negatif 

terhadap harga saham.  

 

SIMPULAN 

 

Berdasarkan hasil analisis data penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan pada 

bab sebelumnya maka dapat diambil kesimpulan yaitu: 

1) Return On Assets (ROA) tidak berpengaruh terhadap kinerja saham pada perusahaan 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.  

2) Price Earning Ratio (PER) berpengaruh negatif terhadap kinerja saham pada perusahaan 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.  

3) Return On Equity (ROE) tidak berpengaruh terhadap kinerja saham pada perusahaan 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020. 

4) Earning Per Share (EPS) berpengaruh negatif terhadap kinerja saham pada perusahaan 

consumer non-cyclicals yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2020.  

Keterbatasan dan saran dalam penelitian ini adalah nilai adjusted R square yang rendah, 

yaitu sebesar 0,052 atau 5,2% dan sisanya 94,8% dipengaruhi oleh faktor lain. Penelitian 

selanjutnya diharapkan untuk dapat meningkatkan nilai adjusted R square dengan mengganti 

beberapa variabel bebas lainnya, seperti Debt to Equity Ratio (DER), Non Performing Loan 

(NPL) dan Net Profit Margin (NPM) yang disesuaikan dengan penelitian yang akan 

dilakukan. 
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