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PANEL DATA ANALYSIS ON FACTORS AFFECTING STOCK PRICES
(CASE STUDY OF COMPANIES LISTED ON INDEX LQ-45
YEAR 2019-2023)

By:
Yulia Fariani
08011382025088

ABSTRACT

The stock price is the current market price determined by supply and demand on
the stock exchange. A high share price reflects the high value of the company and
creates investor confidence. The purpose of this study is to find out to obtain the
best panel data regression model estimates and factors that affect stock prices in
companies listed on the LQ-45 index for 2019-2023. The data used is secondary
data obtained from the Indonesia Stock Exchange (IDX) website. Panel data
regression model estimation was carried out with three models, namely Common
Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), Random Effect Model (REM).
The selection of the best model is carried out using three tests, namely the Chow
test, the Hausman test, and the Lagrange Multiplier test. The best model selected
is FEM with individual effects. The panel data regression model of the individual
effect FEM is Y, = 7; + 6,467239 + 0,208841 X,;; + 0,162295 X,;, . The
estimated variable that has a significant effect on stock prices in companies listed
on the LQ-45 index for individual FEM effects is (X;) and ROE (X;). The FEM
model can explain together the effect of the stock price variable significantly by
87.80%.

Keywords: Fixed Effect Model, individual effect, share price, panel data
regression
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ABSTRAK

Harga saham adalah harga pasar saat ini yang ditentukan oleh penawaran dan
permintaan di bursa saham. Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai perusahaan
yang tinggi dan menciptakan kepercayaan investor. Tujuan penelitian ini untuk
mengetahui Mendapatkan estimasi model regresi data panel terbaik dan faktor-faktor
yang mempengaruhi harga saham pada perusahaan yang terdaftar di indeks LQ-45
tahun 2019-2023. Data yang digunakan adalah data sekunder yang diperoleh dari
website Bursa Efek Indonesia (BEI). Estimasi model regresi data panel dilakukan
dengan tiga model yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM),
Random Effect Model (REM). Pemilihan model terbaik dilakukan menggunakan tiga
pengujian yaitu uji Chow, uji Hausman, dan uji Lagrange Multiplier. Model terbaik
yang terpilih yaitu FEM dengan efek individu. Model regresi data panel dari FEM
efek individu adalah ¥;; = 7; + 6,467239 + 0,208841 X,;; + 0,162295 X,;;,. Hasil
estimasi variabel yang berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada
perusahaan yang terdaftar di indeks LQ-45 untuk FEM effect individu adalah EPS
(X1) dan ROE (X,). Model FEM tersebut dapat menjelaskan secara bersama-sama
mempengaruhi variabel harga saham secara signifikan sebesar 87,80%.

Kata Kunci : Fixed Effect Model, effect individu, harga saham, regresi data
panel
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BAB1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Analisis regresi linier berganda merupakan metode statistika yang
digunakan untuk memahami hubungan antara variabel terikat dan dua atau lebih
variabel bebas. Pengembangan dari metode analisis regresi linier berganda salah
satunya adalah regresi data panel. Data panel merupakan gabungan antara data
cross section dan time series yang berisi pengamatan berulang selama periode
waktu tertentu (Widarjono, 2018). Unit cross section dapat berupa individu,
perusahaan, kabupaten/kota, dan lain-lain. Jika setiap unit cross section
mempunyai jumlah pengamatan fime series yang sama disebut data panel
seimbang. Sebaliknya jika unit cross section tidak mempunyai jumlah
pengamatan pengamatan time series yang sama pada setiap individu maka disebut
maka disebut data panel tidak seimbang (Astapa et al., 2018).

Pada analisis regresi data panel, model estimasi mempertimbangkan dampak
dari unit cross section. Model yang memperhatikan efek perbedaan unit cross
section adalah Fixed Effect Model (FEM) dengan metode estimasi Ordinary Least
Square (OLS), menggunakan dummy variabel. Common Effect Model (CEM)
estimasi dengan menggunakan OLS, sedangkan Random Effect Model (REM)
dengan metode estimasi Generalized Least Square (GLS), jika menggunakan efek

dari cross section yang diasumsikan dengan random (Hidayah,2023).



Harga saham adalah harga pasar saat ini yang ditentukan oleh penawaran
dan permintaan di bursa saham. Harga saham yang tinggi mencerminkan nilai
perusahaan yang tinggi dan menciptakan kepercayaan investor. Terdapat dua jenis
analisis yang mempengaruhi harga saham, yaitu analisis fundamental dan analisis
teknikal. Analisis fundamental didasarkan pada kondisi keuangan perusahaan
dengan melihat laporan keuangan perusahaan tersebut (’lzzah et al., 2021),
sedangkan Analisis teknikal digunakan untuk mengetahui kondisi pasar apakah
dalam keadaan uptrend, downtrend, atau sideways. Dari kedua analisis tersebut,
penelitian ini akan fokus kepada analisis fundamental.

Analisis fundamental dilakukan sebagai dasar untuk menghasilkan rasio
keuangan pada laporan keuangan. Rasio keuangan bermanfaat untuk
menganalisis kinerja keuangan suatu perusahaan. Rasio yang umum diperhatikan
investor adalah Return On Equity (ROE) untuk mengukur seberapa efektif
perusahaan memanfaatkan peluang investasi yang didanai oleh ekuitas (Kusuma
et al., 2021). Earning Per Share (EPS) keuntung dan kerugian sebuah perusahaan
dapat tercermin dalam EPS (Ardiyanto et al., 2020). Price to Book Value (PBV)
bagi yang kurang percaya terhadap estimasi arus kas, nilai buku untuk dapat
digunakan untuk membandingkannya. Return On Asset (ROA) rasio ini
menunjukkan kemampuan perusahaan seluruh modal didalamnya untuk
menghasilkan keuntungan (Purnama & Sari, 2022).

Harga saham di pasar modal memiliki peran penting karena harga saham
dapat berubah-ubah setiap waktu. Harga saham mencerminkan nilai perusahaan,

semakin tinggi harga saham semakin tinggi pula nilai perusahaan. Untuk



meningkatkan harga saham, perusahaan perlu memahami faktor faktor yang
mempengaruhi peningkatan harga saham yang dapat dianalisis menggunakan data
panel. Data panel dapat digunakan untuk pengamatan data saham yang berulang
dalam waktu yang berbeda.

Penelitian yang dilakukan Fitriyana (2022) menggunakan data panel,
Menggunakan metode analisis regresi data panel menganalisis faktor yang
berpengaruh terhadap harga pada indeks LQ-45 tahun 2019-2023. Hasil yang
diperoleh Current Ratio, ROE, DAR, PBV dan EPS berpengaruh signifikan
terhadap harga saham dan model terbaik adalah REM.

Berdasarkan kinerja keuangan perusahaan dan kondisi pasar keuangan
selalu berubah seiring waktu yang dapat mempengaruhi hubungan faktor faktor
fundamental pada harga saham, maka akan dilakukan penelitian lebih lanjut
mengenai analisis pengaruh EPS, ROE, PBV, dan ROA terhadap harga saham.
Menggunakan analisis data panel dengan pendekatan CEM, FEM, dan REM. Jika
pendekatan yang digunakan tersebut ketiganya menghasilkan model yang
signifikan, maka harus menentukan model regresi terbaik yang diperoleh
berdasarkan hasil pengujian hipotesis. Pengujian hipotesis ini digunakan untuk
menentukan model terbaik antara CEM, FEM, dan REM menggunakan uji Chow,
uji Hausman dan wuji Lagrange Multiplayer. Penelitian ini diharapkan
menghasilkan model regresi terbaik dan hasil pemilihan faktor-faktor yang
siginifikan mempengaruhi harga saham pada perusahaan yang terdaftar di Indeks

LQ-45 tahun (2019-2023).
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1.3
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Perumusan Masalah

Perumuskan masalah pada penelitian ini yaitu:

Bagaimana estimasi model data panel terbaik dalam permasalahan harga
saham pada perusahaan yang terdaftar di indeks LQ-45 tahun 2019-2023?
Bagaimana faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham pada perusahaan

yang terdaftar di indeks L.Q-45 tahun 2019-2023?

Batasan Masalah

Adapun batasan masalah dalam penelitian ini adalah:

Objek penelitian yang diterapkan melibatkan 25 perusahaan dari 45
perusahaan (karena data pada laporan keuangan perusahaan tidak lengkap
maka hanya diambil 25 perusahaan) yang terdaftar di indeks LQ-45 tahun
2019-2023. Dalam penelitian ini bersumber dari laporan keuangan

perusahaan yang tergambung di dalam Indeks LQ-45. Merupakan data

sekunder yang diambil dari website BEI (www.idx.co.id).

Variabel penelitian meliputi Harga saham, EPS, ROE, PBV, dan ROA.

Tujuan Penelitan

Penelitian ini bertujuan sebagai berikut:

Mendapatkan estimasi model regresi data panel terbaik dalam permasalah
harga saham pada perusahaan yang terdaftar di indeks LQ-45 tahun 2019-
2023.

Menganalisis faktor-faktor yang berpengaruh terhadap harga saham pada

perusahaan yang terdaftar di indeks LQ-45 tahun 2019-2023.



1.5

Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut:

Kepada penulis, meningkatkan pemahaman dan memperkaya pengetahuan
mengenai penulisan karya ilmiah. Menyajikan pandangan yang lebih
komprehensif mengenai faktor-faktor yang mempengaruhi harga saham
pada perusahaan yang terdaftar di indek LQ-45. Untuk memperoleh gelar
sajana dalam bidang Matematika, Universitas Sriwijaya.

Kepada perusahaan terkait, harapannya penelitian ini mampu memberikan
wawasan tambahan bagi pihak — pihak terkait, seperti para investor yang
ingin berinvestasi di pasar modal khususnya perusahaan yang terdaftar di
indeks LQ-45 dapat memperoleh harga saham yang lebih optimal.

Kepada peneliti selanjutnya, penelitian ini dapat digunakan sebagai rujukan

bagi peneliti berikutnya.
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