
 

 

 

 

 

 

PEMODELAN REGRESI DATA PANEL DENGAN PENDEKATAN FIXED 

EFFECT MODEL PADA DATA SAHAM PERUSAHAAN LQ45  

BURSA EFEK INDONESIA 

 

 

 

 

 

(Skripsi) 

 

 

 

 

 

Oleh 

 

PRISCA AMANDA RISTY 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

JURUSAN MATEMATIKA 

FAKULTAS MATEMATIKA DAN ILMU PENGETAHUAN ALAM 

UNIVERSITAS LAMPUNG  

BANDAR LAMPUNG 

2024 

 

 

 



ii 
 

 

 

 

 

 

 

ABSTRACT 

 

 

PANEL DATA REGRESSION MODELING WITH A FIXED EFFECT 

MODEL APPROACH ON LQ45 STOCK DATA OF  

INDONESIA STOCK EXCHANGE 

 

 

 

By 

 

 

PRISCA AMANDA RISTY 

 

 

 

 

Panel data regression is a statistical method employed to analyse data that exhibits 

two dimensions, namely time series and cross-section.  One approach to panel data 

regression is the Fixed Effect Model (FEM).  Parameter estimation in the FEM is 

achieved through the addition of dummy variables, commonly reffered to as Least 

Square Dummy Variable (LSDV), which are employed to explain the differences in 

characteristics between individuals.  The objective of this study is to construct a 

panel data regression model utilising the fixed effect approach in order to examine 

the factors influencing the stock prices of companies included in the LQ45 index of 

the Indonesia Stock Exchange over the 2019-2023 period.  The results indicated 

that the variables Earning per Share (EPS), Return on Assets (ROA), Net Profit 

Margin (NPM), and Trading Frequency exerted a significant influence on stock 

prices, with a coefficient of determination of 83.38%. 

 

 

 

Keywords: Panel Data Regression, Fixed Effect Model, Least Square Dummy 

Variable, Stock Prices. 

 



iii 
 

 

 

 

 

 

 

ABSTRAK 

 

 

PEMODELAN REGRESI DATA PANEL DENGAN PENDEKATAN FIXED 

EFFECT MODEL PADA DATA SAHAM PERUSAHAAN LQ45  

BURSA EFEK INDONESIA 

 

 

 

Oleh 

 

 

PRISCA AMANDA RISTY 

 

 

 

 

Regresi data panel merupakan metode statistik yang digunakan untuk menganalisis 

data yang memiliki dua dimensi, yaitu data deret waktu (time series) dan deret 

lintang (cross section).  Salah satu pendekatan dalam regresi data panel adalah 

Fixed Effect Model (FEM).  Estimasi parameter dalam FEM dilakukan dengan 

menambahkan variabel dummy, yang biasa disebut Least Square Dummy Variable 

(LSDV), yaitu untuk menjelaskan perbedaan karakteristik antar individu.  

Penelitian ini bertujuan untuk membentuk model regresi data panel dengan 

pendekatan Fixed Effect Model dalam mengkaji faktor-faktor yang mempengaruhi 

harga saham perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia 

selama periode 2019-2023.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa variabel Earning 

per Share (EPS), Return on Assets (ROA), Net Profit Margin (NPM), dan Frekuensi 

Perdagangan memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham dengan koefisien 

determinasi sebesar 83,38%. 

 

 

 

Kata Kunci: Regresi Data Panel, Fixed Effect Model, Least Square Dummy 

Variable, Harga Saham. 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

 

 

1.1  Latar Belakang dan Masalah 

 

 

 

Analisis regresi merupakan metode analisis yang berguna untuk mengidentifikasi 

hubungan antara variabel dependen dan variabel independen.  Istilah “regresi” 

pertama kali diperkenalkan oleh Francis Gultom pada tahun 1886 (Gujarati & 

Porter, 2009).  Salah satu perkembangan penting dalam analisis regresi adalah 

penggunaan data panel. 

 

Data panel terdiri dari pengamatan pada beberapa undividu (cross sectional unit), 

di mana masing-masing individu diamati dalam sejumlah periode waktu berturut-

turut (Baltagi, 2021).  Analisis statistik yang diterapkan untuk memodelkan 

hubungan antar variabel pada data panel disebut sebagai analisis regresi data 

panel. 

 

Penggunaan metode regresi data panel memberikan beberapa keunggulan 

dibandingkan dengan pendekatan data time series atau cross section secara 

terpisah.  Gabungan dari kedua data tersebut pada data panel memberikan 

keunggulan karena menghasilkan jumlah observasi yang tinggi dan memberikan 

derajat bebas (degree of freedom) yang lebih tinggi sehingga menghasilkan 

estimasi yang lebih efisien.  Selain itu, jumlah observasi yang tinggi juga 

menghasilkan data yang lebih variatif dan informatif (Widarjono, 2009). 

 

Analisis regresi data panel memiliki tiga pendekatan utama, yaitu Common Effect 

Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model (REM).  

Pendekatan CEM merupakan pendekatan yang paling sederhana, namun tidak 



2 

 

 
 

dapat menunjukkan perbedaan intercept dan slope pada unit cross section dan time 

series.  Untuk mengatasi keterbatasan tersebut, FEM atau model efek tetap dapat 

digunakan.  FEM mengasumsikan bahwa koefisien slope setiap variabel adalah 

konstan, tetapi intercept berbeda untuk setiap unit cross section (Gujarati & 

Porter, 2009). 

 

Fixed Effect Model di sisi lain merupakan suatu metode regresi data panel yang 

memperhitungkan efek tetap atau karakteristik khusus yang melekat pada setiap 

unit pengamatan.  Karakteristik tersebut dapat mencakup faktor-faktor internal 

perusahaan yang tidak berubah sepanjang waktu, sepanjang kebijakan manajemen 

atau aspek struktural tertentu (Gujarati & Porter, 2009). 

 

Dalam era globalisasi dan integrasi pasar keuangan, analisis harga saham menjadi 

salah satu fokus utama untuk memahami perilaku dan dinamika pasar modal.  

Salah satu indeks saham yang mencerminkan kinerja perusahaan-perusahaan 

terkemuka di Indonesia adalah indeks LQ45 Bursa Efek Indonesia.  Oleh karena 

itu, perubahan harga saham dari perusahaan LQ45 diharapkan dapat memberikan 

gambaran yang signifikan mengenai pergerakan pasar saham di Indonesia. 

 

Sebelumnya, beberapa penelitian telah dilakukan untuk menerapkan model regresi 

data panel dalam analisis harga saham.  Penelitian-penelitian ini menunjukkan 

bahwa berbagai variabel fundamental dan teknikal memiliki pengaruh terhadap 

harga saham.  Nababan (2019) menemukan bahwa Earning per Share, Return on 

Equity, dan Harga Batubara Acuan memiliki pengaruh positif yang signifikan 

terhadap harga saham perusahaan batubara.  Sebaliknya, Debt to Equity Ratio dan 

BI rate memiliki pengaruh negatif yang signifikan.  Saputri, dkk. (2020) meneliti 

faktor fundamental dan teknikal dalam mempegaruhi harga saham sektor industri 

real estate.  Hasil penelitian menunjukkan bahwa kedua faktor tersebut memiliki 

pengaruh simultan dan parsial terhadap harga saham.  Salsabila (2022) 

menggunakan regresi data panel dengan pendekatan Fixed Effect Model antar 

individu dengan transformasi Heteroscedastisity-Autocorrelation Consistent 

(HAC) Standard Error untuk menganalisis harga saham di sektor kesehatan.  

Hasilnya menunjukkan bahwa variabel Book Value  dan Price to Book Value 
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memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham dengan tingkat ketepatan 

model sebesar 87,14%.  Penelitian lain yang relevan terkait analisis harga saham 

dengan regresi data panel mencakup penelitian oleh Putri dan Yustisia (2021), 

Purwaningsih dan Setiawan (2022), serta Janaina dan Yudiantoro (2023). 

 

Menindaklanjuti uraian sebelumnya, penulis akan membahas lebih lanjut 

mengenai pemodelan regresi data panel dengan pendekatan Fixed Effect Model, 

yaitu FEM dengan efek individu dan FEM dengan efek waktu pada data harga 

penutupan saham perusahaan yang terdaftar pada indeks LQ45 Bursa Efek 

Indonesia selama periode 2019-2023.  Penelitian ini menggabungkan variasi 

perusahaan, faktor waktu, dan karakteristik unit setiap perusahaan.  Hal ini 

diharapkan dapat memberikan wawasan yang lebih mendalam tentang faktor-

faktor yang mempengaruhi harga saham dan menghasilkan temuan yang dapat 

membantu para investor, analis keuangan, dan pengambil kebijakan di pasar 

modal Indonesia serta membantu meningkatkan pemahaman tentang dinamika 

pasar modal dan juga mengenai regresi data panel, khususnya Fixed Effect Model. 

 

 

 

1.2  Tujuan Penelitian 

 

 

 

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk memperoleh model regresi data 

panel dengan pendekatan Fixed Effect Model, yaitu FEM dengan efek individu 

dan FEM dengan efek waktu serta memperoleh model terbaik dari harga saham 

perusahaan LQ45 dan mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhinya. 

 

 

 

1.3  Manfaat Penelitian 

 

 

 

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

 

1. Memperoleh model regresi data panel dengan pendekatan Fixed Effect Model, 

yaitu FEM dengan efek individu dan FEM dengan efek waktu serta 



4 

 

 
 

memperoleh model terbaik dari harga saham perusahaan LQ45 dan 

mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhinya  

2. Memberikan gambaran mengenai penerapan ilmu matematika yang diperoleh 

dalam perkuliahan untuk menyelesaikan suatu permasalahan.
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II. TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

 

2.1  Analisis Regresi 

 

 

 

Analisis regresi dikategorikan menjadi dua jenis fungsi, yaitu regresi linear dan 

regresi nonlinear.  Regresi linear sendiri terbagi lagi menjadi analisis regresi 

sederhana dan analisis regresi berganda.  Analisis regresi linear sederhana 

bergantung pada hubungan antara satu variabel dependen (𝑌) dan satu variabel 

independen (𝑋).  Berikut ini merupakan persamaan regresi linear sederhana: 

 

 𝑌 = 𝛽0 + 𝛽1𝑋 + 𝜀 (2.1) 

 

dengan: 

𝑌  = variabel dependen 

𝛽0  = intercept 

𝛽1 = koefisien regresi 

𝑋 = variabel independen 

𝜀 = error (Gujarati & Porter, 2009). 

 

Analisis regresi berganda adalah metode statistik yang digunakan untuk mengkaji 

hubungan antara satu variabel dependen (𝑌) dan dua atau lebih variabel 

independen (𝑋1, 𝑋2, … , 𝑋𝑛).  Dengan 𝑗 variabel, model regresi linear berganda 

dapat dituliskan sebagai berikut: 

 

 𝑌𝑖 = 𝛽0 + 𝛽1𝑋1𝑖 + ⋯ + 𝛽𝑗𝑋𝑗𝑖 + 𝜀𝑖 (2.2) 
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dengan: 

𝑖  = 1, 2, … , 𝑛 

𝑌𝑖  = variabel dependen 

𝛽0  = intercept 

𝑗  = 1, 2, … , 𝑘  

𝛽𝑗 = koefisien slope 

𝑋𝑖 = variabel independen 

𝜀𝑖 = residual objek (𝜀𝑖~𝑁(0, 𝜎2))    

 

Persamaan (2.2) dapat dianalogikan menjadi: 

 

 𝒀 = 𝑿𝜷 + 𝜺 (2.3) 

 

dengan: 

𝒀 = vektor kolom variabel dependen berukuran 𝑛 × 1 

𝑿 = matriks variabel independen berukuran 𝑛 × (𝑘 + 1), 

𝜷 = vektor koefisien slope berukuran (𝑘 + 1) × 1 

𝜺 = vektor kolom residual berukuran 𝑛 × 1 (Saputri, dkk., 2020). 

 

 

 

2.2  Regresi Data Panel 

 

 

 

Regresi data panel merupakan salah satu analisis statistika yang menggunakan 

data panel.  Data panel sendiri mengacu pada kumpulan data yang diperoleh dari 

pengamatan terdadap beberapa individu (cross-sectional unit), di mana masing-

masing individu diamati dalam sejumlah periode waktu berturut-turut (Baltagi, 

2021). 

 

Kelebihian utama regresi data panel terletak pada kemampuannya untuk 

mempelajari sekelompok subjek dengan mempertimbangkan dimensi individu 

maupun waktu secara simultan.  Unit cross section diamati berulang-ulang selama 

beberapa periode waktu.  Data panel dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu data 

panel seimbang (balance panel data) dan data panel tidak seimbang (unbalance 
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panel data)  data panel seimbang memiliki jumlah observasi yang sama untuk 

setiap unit cross-section, sedangkan data panel tidak seimbang memiliki jumlah 

observasi waktu yang berbeda-beda untuk setiap unit cross section (Gujarati & 

Porter, 2009). 

 

Penggunaan metode regresi data panel memberikan beberapa keunggulan, yaitu 

menghasilkan jumlah observasi yang tinggi dan memberikan derajat bebas 

(degree of freedom) yang lebih tinggi sehingga diperoleh hasil estimasi yang lebih 

efisien.  Selain itu, tingginya jumlah observasi berimplikasi pada data yang lebih 

variatif dan informatif, sehingga memungkinkan untuk menarik kesimpulan yang 

lebih kuat dan akurat (Widarjono, 2009).  Bentuk umum regresi data panel adalah 

sebagai berikut: 

 

 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑘𝑖𝑡𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1
+ 𝜀𝑖𝑡 (2.4) 

 

dengan: 

𝑖  = 1, 2, … , 𝑛 

𝑡  = 1, 2, … , 𝑚 

𝑛 = banyak unit cross section 

𝑚 = banyak unit time series 

𝑌𝑖𝑡  = nilai variabel dependen cross section ke-𝑖 dan time series ke-𝑡 

𝑋𝑘𝑖𝑡 = nilai variabel independen ke-𝑘 untuk unit cross section ke-𝑖 dan  

 time series ke-𝑡 

𝛽𝑘𝑖𝑡 = parameter yang diduga 

𝜀𝑖𝑡 = error untuk unit cross section dan time series ke-𝑡 

𝐾 = banyaknya parameter dalam regresi yang diduga. 

 

Terdapat beberapa model alternatif dalam regresi data panel yang dapat dipilih 

berdasarkan asumsi mengenai intercept, koefien slope, dan error term (Gujarati & 

Porter, 2009).  Model-model tersebut adalah sebagai berikut: 
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Model 1: semua koefisien baik intercept maupun koefisien slope, konstan untuk 

semua observasi.  Model ini digunakan ketika tidak terdapat efek individu atau 

efek waktu yang signifikan. 

 

 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1
+ 𝜀𝑖𝑡 (2.5) 

 

Model 2: koefisien slope konstan untuk semua observasi, tetapi intercept berbeda 

untuk setiap unit cross section. 

 

 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0𝑖 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1
+ 𝜀𝑖𝑡 (2.6) 

 

Model 3: koefisien slope konstan untuk semua observasi, tetapi intercept berubah-

ubah dari waktu ke waktu. 

 

 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1
+ 𝜀𝑖𝑡 (2.7) 

 

Model 4: koefisien slope dan intercept berbeda untuk setiap unit cross section. 

 

 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑘𝑖𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1
+ 𝜀𝑖𝑡 (2.8) 

 

Model 5: koefisien slope dan intercept berbeda untuk setiap unit cross section dan 

berubah-ubah dari waktu ke waktu. 

 

 
𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑘𝑖𝑡𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1
+ 𝜀𝑖𝑡 (2.9) 

 

dengan: 

𝑖  = 1, 2, … , 𝑛 

𝑡  = 1, 2, … , 𝑚 

𝑛 = banyak unit cross section 

𝑚 = banyak unit time series 

𝑌𝑖𝑡  = nilai variabel dependen cross section ke-𝑖 dan time series ke-𝑡 

𝑋𝑘𝑖𝑡 = nilai variabel independen ke-𝑘 untuk unit cross section ke-𝑖 dan  
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 time series ke-𝑡 

𝛽𝑘𝑖𝑡 = parameter yang diduga 

𝜀𝑖𝑡 = nilai variabel gangguan untuk unit cross section ke-𝑖 dan time series  

   ke-𝑡 

𝐾 = banyaknya parameter dalam regresi yang akan diduga. 

 

Adapun struktur dari data panel secara umum dapat dilihat pada Tabel 1. 

 

 

Tabel 1. Struktur Data Panel 

 

 

Cross 

section  
Waktu 

Variabel 

dependen 

Variabel 

independen 

Variabel 

independen 
⋯ 

Variabel 

independen 

 (𝑖) (𝑡) (𝑦𝑖𝑡) (𝑥1) (𝑥2) ⋯ (𝑥𝑘) 

1 

1 

2 

⋮ 

T 

𝑦11 

𝑦12 

⋮ 

𝑦1𝑇 

𝑥111 

𝑥112 

⋮ 

𝑥11𝑇 

𝑥211 

𝑥212 

⋮ 

𝑥21𝑇 

⋯ 

𝑥𝐾11 

𝑥𝐾12 

⋮ 

𝑥𝐾1𝑇 

2 

1 

2 

⋮ 

T 

𝑦21 

𝑦22 

⋮ 

𝑦2𝑇 

𝑥121 

𝑥122 

⋮ 

𝑥12𝑇 

𝑥221 

𝑥222 

⋮ 

𝑥22𝑇 

⋯ 

𝑥𝐾21 

𝑥𝐾22 

⋮ 

𝑥𝐾2𝑇 

⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋱ ⋮ 

N 

1 

2 

⋮ 

T 

𝑦𝑁1 

𝑦𝑁2 

⋮ 

𝑦𝑁𝑇 

𝑥1𝑁1 

𝑥1𝑁2 

⋮ 

𝑥1𝑁𝑇 

𝑥2𝑁1 

𝑥2𝑁2 

⋮ 

𝑥2𝑁𝑇 

⋯ 

𝑥𝐾𝑁1 

𝑥𝐾𝑁2 

⋮ 

𝑥𝐾𝑁𝑇 

 

 

 

2.2.1 Common Effect Model 

 

 

 

Common Effect Model merupakan metode estimasi yang paling sederhana untuk 

menganalisis data panel.  Hal ini berasal dari penggabungan seluruh data data 

cross section dan time series (Baltagi, 2021).  CEM memiliki asumsi bahwa 

intercept dan slope pada unit cross section dan time series dianggap konstan, dan 

error term menjelaskan perbedaan intercept dan koefisien slope antar waktu dan 
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individu tersebut.  Persamaan model CEM secara umum dituliskan sebagai 

berikut: 

 

 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1

+ 𝜀𝑖𝑡 (2.10) 

 

dengan: 

𝑌𝑖𝑡  = nilai variabel dependen cross section ke-𝑖 dan time series ke-𝑡, 

    𝑖 = 1,2, … , 𝑁 dan 𝑡 = 1,2, … , 𝑇 

𝑋𝑘𝑖𝑡 = nilai variabel independen ke-𝑘 untuk unit cross section ke-𝑖 dan  

 time series ke-𝑡 

𝛽0 = intercept model 

𝛽𝑘 = slope regresi ke-𝑘 

𝜀𝑖𝑡 = nilai error untuk unit cross section ke-𝑖 dan time series ke-𝑡. 

𝐾  = banyaknya parameter dalam regresi yang akan diduga. 

 

 

 

2.2.2 Fixed Effect Model 

 

 

 

Fixed Effect Model atau model efek tetap, merupakan metode analisis data panel 

yang mempertimbangkan efek individu (cross-section) dalam hubungan antara 

variabel dependen dan independen.  Berbeda dengan CEM yang mengasumsikan 

intercept dan koefisien slope konstan, FEM mengasumsikan koefisien slope 

konstan, namun intercept berbeda untuk setiap unit cross-secttion.  Salah satu 

metode untuk menduga parameter dalam FEM adalah Least Square Dummy 

Variable (LSDV).  Metode ini melibatkan penambahan variabel dummy ke dalam 

model regresi, yang digunakan untuk menjelaskan perbedaan nilai intercept akibat 

variasi unit yang berbeda (Gujarati & Porter, 2009).  Bentuk umum model regresi 

data panel dengan FEM adalah sebagai berikut: 
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𝑌𝑖𝑡 = 𝛽𝑖𝑡 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1

+ 𝜀𝑖𝑡 (2.11) 

 

dengan: 

𝑌𝑖𝑡  = variabel dependen cross section ke-𝑖 dan time series ke-𝑡, 

    𝑖 = 1,2, … , 𝑁 dan 𝑡 = 1,2, … , 𝑇 

𝑋𝑘𝑖𝑡 = variabel independen ke-𝑘 untuk unit cross section ke-𝑖 dan  

 time series ke-𝑡 

𝛽𝑖𝑡 = intercept untuk cross-section ke-𝑖 dan time series ke-𝑡 

𝛽𝑘 = slope regresi ke-𝑘 

𝜀𝑖𝑡 = nilai error untuk unit cross section dan time series ke-𝑡 

𝐾  = banyaknya parameter dalam regresi yang akan diduga. 

 

Adapun alternatif model yang dapat diselesaikan mengunakan metode LSDV 

adalah sebagai berikut: 

 

a. FEM dengan Efek Individu 

 

 

𝑌𝑖𝑡 = ∑ 𝛾𝑗𝐷𝑗𝑡 +

𝑁

𝑗=1

∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1

+ 𝜀𝑖𝑡 (2.12) 

 

Model di atas digunakan untuk menganalisis data panel di mana terdapat efek 

individu yang signifikan, tetapi tidak terdapat efek waktu.  𝛾𝑗 merupakan 

koefisien intercept  dan 𝐷𝑗𝑡 merupakan variabel dummy yang akan bernilai 1 

untuk observasi yang sama dengan individu ke-j dan bernilai 0 untuk 

selainnya (Alwi, dkk., 2019). 

 

𝐷𝑗𝑡 = {
1,   𝑗𝑖𝑘𝑎 𝑗 = 𝑖
0,   𝑗𝑖𝑘𝑎 𝑗 ≠ 𝑖
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Bentuk matriks dari 𝐷𝑗𝑡 dituliskan sebagai berikut: 

 

𝐷𝑗𝑡 = 𝑫𝒋𝒕 = 𝑰𝑵 ⊗ 𝑱𝑻 = [

𝟏
𝟎
⋮
𝟎

 

𝟎
𝟏
⋮
𝟎

 

⋯
⋯
⋱
⋯

 

𝟎
𝟎
⋮
𝟏

]

(𝑁×𝑁)

⊗ [

𝟏
𝟏
⋮
𝟏

]

(𝑇×1)

= [

𝑱𝑻𝟏

𝟎
⋮
𝟎

 

𝟎
𝑱𝑻𝟐

⋮
𝟎

 

⋯
⋯
⋱
⋯

 

𝟎
𝟎
⋮

𝑱𝑻𝑵

]

(𝑁𝑇×𝑁)

 

 

Di mana 𝑰𝑵 merupakan matriks identitas untuk individu dan 𝑱𝑻 merupakan 

vektor untuk waktu (Baltagi, 2021).  Jika persamaan (2.12) dinyatakan dalam 

matriks, maka dituliskan sebagai berikut: 

 

[

𝒀𝟏𝟏

𝒀𝟏𝟐

⋮
𝒀𝑵𝑻

] = [

𝑱𝑻𝟏

𝟎
⋮
𝟎

 

𝟎
𝑱𝑻𝟐

⋮
𝟎

 

⋯
⋯
⋱
⋯

 

𝟎
𝟎
⋮

𝑱𝑻𝑵

] [

𝜸𝟏

𝜸𝟐

⋮
𝜸𝑵

] + [

𝑿𝟏𝒊𝟏

𝑿𝟏𝒊𝟐

⋮
𝑿𝟏𝑵𝑻

 

𝑿𝟐𝒊𝟏

𝑿𝟐𝒊𝟐

⋮
𝑿𝟐𝑵𝑻

 

⋯
⋯
⋱
⋯

 

𝑿𝑲𝒊𝟏

𝑿𝑲𝒊𝟐

⋮
𝑿𝑲𝑵𝑻

] [

𝜷𝟏

𝜷𝟐

⋮
𝜷𝑲

] + [

𝜺𝟏𝟏

𝜺𝟏𝟐

⋮
𝜺𝑵𝑻

] 

 

Atau dapat dinyatakan menjadi: 

 

 𝒀 = 𝑫𝑵 𝜸 + 𝑿𝜷 + 𝜺 (2.13) 

 

dengan: 

𝒀  = vektor variabel dependen berukuran (𝑁𝑇 × 1) 

𝑿 = vektor variabel independen berukuran (𝑁𝑇 × 𝐾) 

𝑫𝑵 = matriks variabel dummy individu berukuran (𝑁𝑇 × 𝑁) 

𝜸 = vektor koefisien intercept untuk variasi individu berukuran (𝑁 × 1) 

𝜷 = vektor koefisien slope berukuran (𝐾 × 1) 

𝜺  = vektor error berukuran (𝑁𝑇 × 1) 

 

b. FEM dengan Efek Waktu: 

 

 

𝑌𝑖𝑡 = ∑ 𝛿𝑗𝐷𝑗𝑡 +

𝑇

𝑗=1

∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1

+ 𝜀𝑖𝑡 (2.14) 

 

FEM dengan efek waktu digunakan untuk menganalisis data panel di mana 

terdapat efek waktu yang signifikan, tetapi tidak terdapat efek individu.  

Model ini mengasumsikan bahwa hubungan antara variabel dependen dan 
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independen konstan untuk semua individu, namun intercept bervariasi antar 

waktu.  Jika persamaan (2.14) dinyatakan dalam matriks, maka dituliskan 

sebagai berikut (Alwi, dkk., 2019). 

 

[

𝒀𝟏𝟏

𝒀𝟏𝟐

⋮
𝒀𝑵𝑻

] = [

𝑱𝑵𝟏

𝟎
⋮
𝟎

 

𝟎
𝑱𝑵𝟐

⋮
𝟎

 

⋯
⋯
⋱
⋯

 

𝟎
𝟎
⋮

𝑱𝑵𝑻

] [

𝜹𝟏

𝜹𝟐

⋮
𝜹𝑻

] + [

𝑿𝟏𝒊𝟏

𝑿𝟏𝒊𝟐

⋮
𝑿𝟏𝑵𝑻

 

𝑿𝟐𝒊𝟏

𝑿𝟐𝒊𝟐

⋮
𝑿𝟐𝑵𝑻

 

⋯
⋯
⋱
⋯

 

𝑿𝑲𝒊𝟏

𝑿𝑲𝒊𝟐

⋮
𝑿𝑲𝑵𝑻

] [

𝜷𝟏

𝜷𝟐

⋮
𝜷𝑲

] + [

𝜺𝟏𝟏

𝜺𝟏𝟐

⋮
𝜺𝑵𝑻

] 

 

Atau dapat dinyatakan menjadi: 

 

 𝒀 = 𝑫𝑻 𝜹 + 𝑿𝜷 + 𝜺 (2.15) 

dengan: 

𝒀  = vektor variabel dependen berukuran (𝑁𝑇 × 1) 

𝑿 = vektor variabel independen berukuran (𝑁𝑇 × 𝐾) 

𝑫𝑻 = matriks variabel dummy waktu berukuran (𝑁𝑇 × 𝑇) 

𝜹 = vektor koefisien intercept untuk variasi waktu berukuran (T × 1) 

𝜷 = vektor koefisien slope berukuran (𝐾 × 1) 

𝜺  = vektor error berukuran (𝑁𝑇 × 1). 

 

 

 

2.2.3 Random Effect Model 

 

 

 

Random Effect Model berbeda dengan FEM dalam cara menangani heterogenitas 

antar unit cross-section dan waktu.  Pada REM, perbedaan karakteristik unit dan 

periode waktu diakomodasikan pada error atau residual model.  Dikarenakan 

error dalam REM memiliki dua komponen dalam pembentukannya, yakni 

individu dan waktu, maka random error dalam REM perlu diurai menjadi error 

individu dan error gabungan (Madany, dkk., 2022).  Persamaan model dalam 

REM secara umum dituliskan sebagai berikut: 

 

 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0𝑖 + ∑ 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡

𝐾

𝑘=1

+ (𝜇𝑖 + 𝜀𝑖𝑡) (2.16) 
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di mana 𝜇𝑖  dan 𝜀𝑖𝑡 merupakan komponen error, yaitu 𝜇𝑖 sebagai error pada unit 

individu dan 𝜀𝑖𝑡 sebagai error gabungan. 

 

 

 

2.3  Pemilihan Model Regresi Data Panel 

 

 

 

Pemilihan model regresi data panel Fixed Effect Model melibatkan penggunaan 

uji khusus yang membantu dalam menyelesaikan permasalahan dan menghasilkan 

kesimpulan yang akurat dan valid.  Uji tersebut adalah uji Chow dan uji Hausman 

(Widarjono, 2009). 

 

 

 

2.3.1 Uji Chow 

 

 

 

Uji chow atau Likelihood Test Ratio adalah metode statistik yang digunakan untuk 

memilih antara Common Effect Model atau Fixed Effect Model dalam data panel 

(Madany, dkk., 2022).  Pengujian ini dapat dilakukan dengan melihat signifikansi 

model FEM menggunakan uji statistik F.  Hipotesis untuk uji Chow menurut 

Hsiao (2022) sebagai berikut: 

 

𝐻0 : 𝛽01 = 𝛽02 = ⋯ = 𝛽0𝑁 (CEM) 

𝐻1 : minimal terdapat satu 𝑖 dengan 𝛽0𝑖 ≠ 0 (FEM) 

 

Statistik uji: 

 

 
𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =

(𝑆𝑆𝐸𝑃 − 𝑆𝑆𝐸𝐷𝑉)/(𝑁 − 1)

(𝑆𝑆𝐸𝐷𝑉)/(𝑁𝑇 − 𝑁 − 𝐾)
 (2.17) 

 

dengan: 

𝑁  = jumlah cross section 

𝑇  = jumlah periode waktu  

𝐾 = banyaknya parameter dalam model FEM 
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𝑆𝑆𝐸𝑃 = sum square of error CEM 

𝑆𝑆𝐸𝐷𝑉  = sum square of error FEM 

 

𝐻0 ditolak apabila 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 dengan 𝐹𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 = 𝐹(𝑁−1,𝑁𝑇−𝑁−𝐾,𝛼) atau p-value 

< 𝛼.  Artinya terdapat bukti yang cukup untuk menyimpulkan bahwa Fixed Effect 

Model lebih tepat daripada Common Effect Model. 

 

 

 

2.3.2 Uji Hausman 

 

 

 

Uji Hausman dikenal juga dengan uji spesifikasi acak.  Uji ini digunakan untuk 

memilih antara Random Effect Model dan Fixed Effect Model dalam regresi data 

panel.  Uji ini digunakan untuk menguji apakah terdapat hubungan antara galat 

pada model dengan satu atau lebih variabel independen.  Hipotesis untuk uji 

Hausman adalah sebagai berikut (Greene, 2003). 

 

𝐻0 : 𝑐𝑜𝑟𝑟(𝑋𝑖𝑡, 𝜀𝑖𝑡) = 0 (REM) 

𝐻1 : 𝑐𝑜𝑟𝑟(𝑋𝑖𝑡, 𝜀𝑖𝑡) ≠ 0 (FEM) 

 

Statistik uji: 

 

𝑾 = 𝑿2[𝒌] = [𝜷̂𝑭𝑬𝑴 − 𝜷̂𝑹𝑬𝑴]
′
[𝑣𝑎𝑟(𝜷̂𝑭𝑬𝑴 − 𝜷̂𝑹𝑬𝑴)]−1[𝜷̂𝑭𝑬𝑴 − 𝜷̂𝑹𝑬𝑴] (2.18) 

 

di mana: 

𝛽̂𝐹𝐸𝑀 = vektor estimator parameter FEM 

𝛽̂𝑅𝐸𝑀 = vektor estimator parameter REM 

 

𝐻0 ditolak apabila 𝑊 > 𝜒𝛼,𝑘
2  atau p-value < 𝛼.  Artinya, terdapat bukti yang 

cukup untuk menyimpulkan bahwa Fixed Effect Model lebih tepat daripada 

Random Effect Model. 
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2.4  Pengujian Asumsi Model Regresi Data Panel 

 

 

 

Model regresi data panel didasarkan pada beberapa asumsi klasik yang penting 

untuk dipenuhi agar menghasilkan estimasi yang valid.  Asumsi-asumsi tersebut 

adalah varians residual harus konstan untuk semua observasi, variabel-variabel 

independen dalam model tidak saling berkorelasi tinggi, serta error term untuk 

observasi pada waktu yang berbeda tidak boleh saling berkorelasi (Judge, dkk., 

1980). 

 

 

 

2.4.1 Uji Heteroskedastisitas 

 

 

 

Heteroskedastisitas dalam konteks regresi data panel mengacu pada situasi di 

mana varians residual (kesalahan) model regresi tidak konstan dari satu observasi 

ke observasi lainnya.  Hal ini berbeda dengan homoskedastisitas, di mana varians 

residual konstan (Feng, dkk. 2019).  Model yang baik adalah model yang tidak 

terjadi masalah heteroskedastisitas.  Heteroskedastisitas dapat diidentifikasi 

menggunakan uji Breusch-Pagan (BP).  Hipotesis dan statistik uji Breusch-Pagan 

adalah sebagai berikut (Wooldridge, 2015). 

 

𝐻0 : 𝜎𝑖
2 = 𝜎2 (varians residual tetap atau homoskedastisitas) 

𝐻1 : minimal terdapat satu 𝜎𝑖
2 ≠ 𝜎2 (varians residual berubah-ubah atau  

heteroskedastisitas); 𝑖 = 1,2, … , 𝑁 

 

Statistik uji: 

 

𝐵𝑃 = 𝑛 × 𝑅𝑢2
2  (2.19) 

 

dengan: 

𝑛 = banyaknya sampel  

𝑅𝑢2
2  = koefisien regresi model residual  
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Statistik uji Breusch-Pagan mengikuti distribusi chi-square dengan derajat bebas 

yang sama dengan jumlah instrumen dalam model.  Jika p-value < 𝛼 maka 𝐻0 

ditolak yang artinya terdapat heteroskedastisitas. 

 

 

 

2.4.2 Uji Multikolinearitas 

 

 

 

Multikolinearitas dalam data panel mengacu pada situasi di mana terjadi korelasi 

linear yang tinggi antara dua atau lebih variabel independen (regressor) dalam 

model regresi (Shrestha, 2020).  Uji Multikolinearitas digunakan untuk menguji 

apakah dalam model regresi terdapat korelasi antar variabel independen 

(Napitupulu, dkk., 2021).  Kriteria pengambilan keputusan terkait uji 

multikolinearitas adalah sebagai berikut: 

▪ Apabila nilai koefisien korelasi lebih rendah dari 0,85, hal ini menunjukkan 

bahwa korelasi antar variabel independen tergolong rendah dan tidak 

berdampak signifikan pada model.  

▪ Apabila nilai koefisien korelasi lebih besar dari 0,85, hal ini menunjukkan 

bahwa korelasi antar variabel independen tergolong tinggi dan dapat 

menyebabkan masalah pada model. 

 

 

 

2.4.3 Uji Autokorelasi 

 

 

 

Autokorelasi merupakan suatu masalah statistik di mana terdapat korelasi antar 

error dalam model regresi.  Hal ini dapat terjadi pada serangkaian observasi yang 

diurutkan menurut waktu (data time series) atau ruang (data cross section) 

(Irwansyah, dkk., 2021).  Autokorelasi dapat menyebabkan beberapa masalah 

pada model regresi seperti estimasi parameter yang tidak efisien, uji statistik yang 

tidak valid, dan kesalahan standar yang tidak akurat.  Untuk mendeteksi adanya 

autokorelasi dapat digunakan uji statistik Breusch-Godfrey (BG) dengan hipotesis 

sebagai berikut: 
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𝐻0 : 𝜌 = 0 (tidak terdapat autokorelasi) 

𝐻1 : 𝜌 ≠ 0 (terdapat autokorelasi) 

 

Statistik uji BG dapat dihitung dengan persamaan sebagai berikut: 

 

𝐵𝐺 = 𝑇 × 𝑅2 (2.20) 

 

dengan:  

𝑇  = jumlah pengamatan time series 

𝑅2 = koefisien determinasi model autoregresi 

 

Jika p-value < 𝛼 maka 𝐻0 ditolak yang artinya terdapat bukti yang cukup untuk 

menyimpulkan bahwa terdapat autokorelasi dalam model (Gujarati & Porter, 

2009). 

 

 

 

2.5  Uji Kesesuaian Model 

 

 

 

Uji kesesuaian model yang dilakukan meliputi uji parsial, uji simultan, dan uji 

koefisien determinasi. 

 

 

 

2.5.1 Uji Parsial (Uji t) 

 

 

 

Uji parsial atau dikenal sebagai uji t digunakan untuk menguji signifikansi 

statistik koefisien regresi (slope) secara individual.  Uji ini membantu menentukan 

apakah pengaruh variabel independen tertentu terhadap variabel dependen cukup 

kuat untuk dianggap signifikan secara statistik.  Hipotesis yang digunakan untuk 

uji t adalah sebagai berikut: 

 

 

𝐻0 : 𝛽𝑖 = 0 untuk suatu 𝑖 = 1,2,3, … 𝐾 

𝐻1 : 𝛽𝑖 ≠ 0 
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Statistik uji: 

 

𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
𝛽𝑖̂

𝑆𝐸(𝛽𝑖̂)
 ; 𝑖 = 1,2,3, … 𝐾 (2.21) 

 

dengan: 

𝛽𝑖̂ = koefisien regresi (slope) variabel independen ke-𝑖 

𝑆𝐸(𝛽𝑖̂) = standard error penduga 𝛽𝑖̂ 

 

Jika nilai |𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔| > |𝑡(𝛼,𝑛−1) atau p-value < 𝛼, maka 𝐻0 ditolak yang artinya 

terdapat bukti yang cukup untuk menyimpulkan bahwa koefisien regresi (slope) 

tidak sama dengan nol, dan variabel independen memiliki pengaruh signifikan 

terhadap variabel dependen (Wei, 1994). 

 

 

 

2.5.2 Uji Simultan (Uji F) 

 

 

 

Uji simultan atau uji F digunakan untuk melakukan uji hipotesis koefisien regresi 

secara serentak.  Uji ini membantu menentukan apakah secara keseluruhan, semua 

variabel independen dalam model regresi memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap variabel dependen.  Secara umum, hipotesis untuk uji F dituliskan 

sebagai berikut: 

 

𝐻0 : 𝛽1 = 𝛽2 = ⋯ 𝛽𝑘 = 0 (𝛽𝑖 tidak signifikan) 

𝐻1 : terdapat 𝛽𝑖 ≠ 0 (𝛽𝑖 signifikan), 𝑖 = 1,2, … , 𝐾 

 

Statistik uji: 

 

𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 =
𝑅2/ (𝑛 + 𝐾 − 1) 

(1 − 𝑅2)/(𝑛𝑇 − 𝑛 − 𝐾)
 (2.22) 

 

dengan: 

𝑅2 = koefisien determinasi 
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𝑛 = jumlah individu 

𝑇 = jumlah periode waktu 

𝐾 = banyaknya variabel independen. 

 

Jika 𝐹ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 > 𝐹(𝛼,𝑛+𝐾−1,𝑛𝑇−𝑛−𝐾) atau p-value < 𝛼, maka 𝐻0 ditolak yang artinya 

terdapat bukti yang cukup untuk menyimpulkan bahwa hubungan antara variabel 

independen dan variabel dependen memiliki pengaruh yang signifikan (Gujarati & 

Porter, 2009). 

 

 

 

2.5.3 Koefisien Determinasi  

 

 

 

Koefisien determinasi merupakan suatu ukuran statistik penting dalam regresi 

yang menunjukkan kemampuan variabel independen untuk menjelaskan 

variabilitas variabel dependen  (Montgomery & Peck, 1992).  

 

Statistik uji untuk koefisien determinasi adalah sebagai berikut: 

 

𝑅2 =
𝐽𝐾𝑅

𝐽𝐾𝑇
 (2.23) 

 

dengan: 

𝐽𝐾𝑅 = jumlah kuadrat regresi 

𝐽𝐾𝑇 = jumlah kuadrat total 

 

Nilai koefisien determinasi berkisar antara 0 dan 1, dengan interpretasi sebagai 

berikut: 

• 𝑅2 = 0, artinya variabel independen sama sekali tidak dapat menjelaskan 

variabilitas dalam variabel dependen. 

• 0 < 𝑅2 < 1, artinya variabel independen dapat menjelaskan sebagian 

variabilitas dalam variabel dependen. 

• 𝑅2 = 1, artinya variabel independen dapat menjelaskan seluruh variabilitas 

dalam variabel dependen (Nur, dkk., 2022). 
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2.6 Harga Saham 

 

 

 

Harga saham adalah suatu nilai atau parameter yang ditetapkan dalam tata kelola 

perusahaan pada waktu tertentu dan dipengaruhi oleh interaksi antara permintaan 

(demand) dan penawaran (supply) saham suatu perusahaan.  Harga saham 

biasanya ditunjukkan pada harga penutupan (closing price).  Harga saham dapat 

dijadikan indikator keberhasilan suatu perusahaan dalam mengelola dananya 

untuk operasional bisnis (Bandawaty & Nurfitria, 2022).  Fluktuasi harga saham 

sering kali dipengaruhi oleh berbagai faktor yang kompleks dan saling terkait, 

seperti kinerja keuangan perusahaan, kondisi ekonomi, peristiwa yang terjadi pada 

pesahaan, dan juga sentimen investor. 

 

 

 

2.7 Earning per Share 

 

 

 

Earning per Share (EPS) atau laba per saham adalah salah satu metrik keuangan 

yang digunakan untuk menilai profitabilitas suatu perusahaan yang tersedia untuk 

setiap saham yang beredar.  EPS menunjukkan seberapa besar laba yang 

dihasilkan oleh perusahaan untuk setiap saham yang dimilikinya.  Semakin tinggi 

nilai EPS biasanya menandakan kinerja perusahaan yang baik (Safany, dkk., 

2021).  Rumus untuk menghitung EPS adalah sebagai berikut: 

 

𝐸𝑃𝑆 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝐵𝑒𝑟𝑒𝑑𝑎𝑟
 (2.24) 

 

 

 

2.8 Price to Earning Ratio 

 

 

 

Price to Earning Ratio (PER) merupakan indikator valuasi pasar yang 

menunjukkan perbandingan antara harga saham suatu perusahaan dengan laba per 

saham atau EPS yang dihasilkannya.  Rasio ini memberikan informasi mengenai 
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seberapa besar investor siap membayar untuk setiap unit laba yang diperoleh 

perusahaan.  Investor sering menggunakan PER untuk mengevaluasi apakah harga 

saham perusahaan tersebut terlalu tinggi atau rendah dibandingkan dengan 

perusahaan lain dalam industri yang sama (Gulo & Januardin, 2021).  Berikut ini 

rumus untuk menghitung PER: 

 

𝑃𝐸𝑅 =
𝐻𝑎𝑟𝑔𝑎 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚

𝐸𝑃𝑆
 (2.25) 

 

 

 

2.9 Return on Assets 

 

 

 

Return on Assets (ROA) merupakan ukuran kinerja perusahaan yang 

menunjukkan seberapa efektif perusahaan menggunakan asetnya untuk 

menghasilkan keuntungan.  ROA mengukur profitabilitas perusahaan relatif 

terhadap total aset yang dimilikinya.  Dengan kata lain, ROA memberikan 

gambaran mengenai efisiensi perusahaan dalam mengelola asetnya untuk 

menghasilkan laba (Razak, dkk., 2020).  Rumus untuk menghitung ROA adalah 

sebagai berikut: 

 

𝑅𝑂𝐴 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 (2.26) 

 

 

 

2.10 Net Profit Margin 

 

 

 

Net Profit Margin (NPM) adalah rasio keuangan yang mengukur seberapa besar 

persentase dari pendapatan yang dihasilkan perusahaan yang tersisa sebagai laba 

bersih setelah semua biaya, pajak, dan beban lainnya dikurangi.  Rasio ini 

memberikan gambaran mengenai efisiensi perusahaan dalam mengelola 

pendapatannya dan biaya operasionalnya untuk menghasilkan keuntungan 
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(Supriyadi, 2021).  Adapun rumus untuk menghitung NPM adalah sebagai 

berikut: 

 

𝑁𝑃𝑀 =
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝐵𝑒𝑟𝑠𝑖ℎ

𝑃𝑒𝑛𝑑𝑎𝑝𝑎𝑡𝑎𝑛
× 100% (2.27) 

 

 

 

2.11 Frekuensi Perdagangan 

 

 

 

Frekuensi Perdangangan (FP) menunjukkan berapa kali saham perusahaan 

diperdagangkan dalam periode tertentu, biasanya dalam hari, bulan, atau tahun.  

Metrik ini mencerminkan likuiditas saham, yaitu seberapa mudah saham dapat 

dibeli atau dijual di pasar.  Semakin tinggi frekuensi perdagangan, maka saham 

tersebut semakin likuid (Maysie, 2021). 

 

𝐹𝑃 =
𝐽𝑢𝑚𝑙𝑎ℎ 𝑆𝑎ℎ𝑎𝑚 𝑦𝑎𝑛𝑔 𝐷𝑖𝑝𝑒𝑟𝑑𝑎𝑔𝑎𝑛𝑔𝑘𝑎𝑛

𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑒 𝑊𝑎𝑘𝑡𝑢
 (2.28) 
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III. METODOLOGI PENELITIAN 

 

 

 

 

3.1  Waktu dan Tempat Penelitian 

 

 

 

Penelitian ini dilakukan pada semester ganjil tahun akademik 2023/2024, 

bertempat di Jurusan Matematika Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan 

Alam Universitas Lampung. 

 

 

 

3.2  Data Penelitian 

 

 

 

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data panel dan data 

sekunder yang diperoleh dari website resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) atau 

www.idx.co.id.  Data yang digunakan merupakan data tahunan dari perusahaan-

perusahaan yang secara konsisten terdaftar dalam indeks LQ45 selama kurun 

waktu tahun 2019-2023. 

 

Penelitian menggunakan dua jenis variabel, yaitu variabel dependen dan variabel 

independen.  Variabel dependen yang digunakan adalah harga saham (HS) yang 

diukur pada akhir periode observasi setiap tahun, sedangkan variabel independen 

yang digunakan adalah EPS, PER, ROA, ROE, NPM, dan FP. 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.idx.co.id/
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3.3 Metode Penelitian 

 

 

 

Penelitian dilakukan dengan menggunakan studi literatur secara sistematis yang 

diperoleh dari buku teks, jurnal/artikel, dan media pendukung lainnya.  Penelitian 

ini dilakukan dengan bantuan software RStudio untuk mempermudah dalam 

menganalisis data.  Langkah-langkah yang digunakan dalam melakukan penelitian 

ini adalah sebagai berikut: 

1. Melakukan analisis deskriptif untuk menggambarkan karakteristik data, 

seperti nilai rata-rata, standar deviasi, nilai minimum, dan maksimum. 

2. Melakukan estimasi model regresi data panel: 

- Common Effect Model 

- Fixed Effect Model: FEM dengan efek individu dan FEM dengan efek 

waktu 

- Random Effect Model 

3. Melakukan pemilihan model regresi data panel terbaik: 

- Melakukan uji Chow untuk menentukan model terbaik antara Common 

Effect Model dan Fixed Effect Model 

- Melakukan uji Hausman untuk menentukan model terbaik antara Random 

Effect Model dan Fixed Effect Model 

4. Melakukan uji asumsi klasik untuk model regresi, yaitu: 

- Uji heteroskedastisitas 

- Uji multikolinearitas 

- Uji autokorelasi 

5. Melakukan uji kesesuaian model, yaitu: 

- Uji parsial (uji t) 

- Uji simultan (uji F) 

- Koefisien determinasi 

6. Membuat interpretasi 

7. Membuat kesimpulan. 
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V. KESIMPULAN 

 

 

 

 

Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dilakukan, maka diperoleh 

model regresi data panel menggunakan pendekatan Fixed Effect Model, yaitu 

dengan efek individu sebagai model yang terbaik pada harga saham perusahaan-

perusahaan LQ45 selama periode 2019-2023, yaitu dengan persamaan sebagai 

berikut: 

 

𝐻𝑆̂𝑖𝑡 = 4157,97𝐷1 + 1304,10 𝐷2 + 2905,53 𝐷3 + 27875,53 𝐷4 + 9745,9 𝐷5 + 

10935,78 𝐷6 + 494,97 𝐷7 + 12024,28 𝐷8 + 15,73 𝐷9 + 93,26 𝐷10 +

6078,02 𝐷11 + 3165,87 𝐷12 + 2634,73 𝐷13 + 4928,43 𝐷14 +

8946,2 𝐷15 + 5172,65 𝐷16 − 3733,94 𝐷17 + 178,22 𝐷18 −

2800,23 𝐷19 + 5678,42 𝐷20 + 3452,72 𝐷21 + 14976,23 𝐷22 −

285,06 𝐷23 + 1,40 𝐸𝑃𝑆 − 1,34 𝑃𝐸𝑅 + 426,76 𝑅𝑂𝐴 − 234,44 𝑁𝑃𝑀 −

1,20 𝐹𝑃  

 

di mana variabel Earning per Share dan Return on Assets secara parsial 

berpengaruh positif terhadap harga saham perusahaan-perusahaan LQ45 pada 

periode 2019-2023, sedangkan Net Profit Margin dan Frekuensi Perdagangan 

berpengaruh negatif.  Variabel Earning per Share, Price to Earning Ratio, Net 

Profit Margin, dan Frekuensi Perdangangan secara bersama-sama mampu 

menjelaskan 83,38% dari variasi harga saham perusahaan-perusahaan LQ45, 

sedangkan 16,62% lainnya dijelaskan oleh faktor-faktor lain yang tidak termasuk 

dalam model. 
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