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Abstrak: Tujuan penelitian ini adalah untuk mencari model ARIMA yang memiliki Kinerja terbaik dalam memprediksi
IHSG pada pasar modal di Indonesia. Metode pengumpulan dan analisis data menggunakan metode Box dan Jenkins yang
menggunakan pendekatan iteratif. Sedangkan pengolahan data dibantu oleh aplikasi perangkat lunak E-Views. Hasil
penelitian yang diperoleh model ARIMA yang memiliki kinerja terbaik untuk meramalkan IHSG, yaitu model ARIMA

(2,1,2)
Kata kunci : ARIMA, IHSG, Analisis Teknikal

Abstract: The objective of this research is seeking the best performance of ARIMA Model to predict Indonesia Composite
Index (IHSG) in Indonesia Stock Exchange. The data were acquired from IDX weekly statistics published by Indonesia
Stock Exchange during 95 weeks. The method used for analysis was Box & Jenkins Method with iterative approach and
using E-views Application. The result of this research indicates that the model that can be applied to predict the IHSG is

ARIMA (2,1,2).
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1 Pendahuluan

Agar proses pengambilan keputusan investasi sekuritas
financial seperti saham, dilakukan secara tepat dan
menghasilkan keuntungan sesuai yang diharapkan oelh
para investor maupun manajer investasi, diperlukan
analisis data yang akurat dan dapat diandalkan. Salah satu
teknikal.
fundamental yang lebih

analisis yang sering digunakan yaitu analisis
Berbeda dengan analisis
menekankan pada pentingnya nilai wajar suatu saham dan
membutuhkan banyak sekali data, informasi, dan
angka-angka, analisis teknikal hanya membutuhkan grafik
data pola harga dan volume secara historis. Asumsinya
dengan mengetahui pola-pola pergerakan harga saham
berdasarkan observasi pergerakan harga saham di masa lalu,
maka akan dapat diprediksi pola pergerakan di masa
mendatang. . Analisis teknikal juga dapat dikatakan sebagai
studi tentang perilaku pasar yang digambarkan melalui
grafik untuk memprediksi kecenderungan harga di masa
mendatang. Biasanya, analisis teknikal banyak digunakan
oleh para investor yang melakukan pembelian maupun
penjualan sekuritas dalam jangka pendek untuk mencari
keuntungan jangka pendek) karena berharap dapat meraih
keuntungan yang besar atau abnormal return walaupun
dengan menanggung potensi resiko yang besar juga

(Taswan & Soliha, 2002). Menurut Rode, Friedman, Parikh

dan Kane (1995) teori dasar analisis teknikal adalah suatu
teknik perdagangan yang menggunakan data periode waktu
tertentu yang dapat digunakan untuk pengambilan
keputusan investasi dengan baik. Jadi obyek dari analisis
teknikal ini adalah memprediksi dari suatu data time series
dengan metode peramalan dan perhitungan yang akurat.
Untuk memprediksi perkembangan harga saham dengan
analisis teknikal digunakan 3 prinsip dasar (Husnan, 1998),
yaitu: (1) Harga saham mencerminkan informasi yang
relevan; (2) Informasi yang ditunjukkan oleh perubahan
harga di waktu yang lalu, dan (3) Perubahan harga saham
akan mempunyai pola tertentu bersifat repetitif.

Salah satu pendekatan baru yang banyak digunakan untuk
peramalan adalah Autoreggressive Integrated Moving
Average (ARIMA). ARIMA merupakan suatu metode yang
menghasilkan ramalan-ramalan berdasarkan sintesis dari
pola data secara historis (Arsyad, 1995). ARIMA ini sama
sekali mengabaikan variabel independen karena model ini
menggunakan nilai sekarang dan nilai-nilai lampau dari
variabel dependen untuk menghasilkan peramalan jangka
pendek yang akurat. Secara harfiah, model ARIMA
merupakan gabungan antara model AR (Autoregressive)
yaitu suatu model yang menjelaskan pergerakan suatu
variabel melalui variabel itu sendiri di masa lalu dan model
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MA (Moving Average) vyaitu model yang melihat
pergerakan variabelnya melalui residualnya di masa lalu.
Dalam penelitian ini akan diterapkan model ARIMA
sebagai alat analisis untuk memprediksi pergerakan IHSG
di masa mendatang.

2  Tinjauan Pustaka

ARIMA sering juga disebut metode Box-Jenkins. ARIMA
sangat baik ketepatannya untuk peramalan jangka pendek,
sedangkan untuk peramalan jangka panjang ketepatan
peramalannya kurang baik. Biasanya akan cenderung flat
(mendatar /konstan) untuk periode yang cukup panjang.
Model
(ARIMA) adalah model yang secara penuh mengabaikan
independen variabel dalam membuat peramalan. ARIMA

Autoregresiive  Integrated Moving Average

menggunakan nilai masa lalu dan sekarang dari variabel
dependen untuk menghasilkan peramalan jangka pendek
yang akurat. ARIMA cocok jika observasi dari deret waktu
(timeseries) secara statistik berhubungan satu sama lain
(dependent). ARIMA adalah untuk
menentukan hubungan statistik yang baik antar variabel

Tujuan  model
yang diramal dengan nilai historis variabel tersebut
sehingga peramalan dapat dilakukan dengan model
tersebut.

Model ARIMA sendiri hanya menggunakan suatu variabel
(univariate) deret waktu. Hal yang perlu diperhatikan
kebanyakan deret
non-stasioner dan bahwa aspek-aspek AR dan MA dari
model ARIMA hanya berkenaan dengan deret berkala yang
stasioner.vStasioneritas berarti tidak terdapat pertumbuhan
atau penurunan pada data. Data secara kasarnya harus

adalah  bahwa berkala bersifat

horizontal sepanjang sumbu waktu. Dengan kata lain,
fluktuasi data berada di sekitar suatu nilai rata-rata yang
konstan, tidak tergantung pada waktu dan varians dari
fluktuasi tersebut pada pokoknya tetap konstan setiap
waktu. Suatu deret waktu yang tidak stasioner harus diubah
menjadi data stasioner dengan melakukan differencing.
Yang dimaksud dengan differencing adalah menghitung
perubahan atau selisih nilai observasi. Nilai selisih yang
diperoleh dicek lagi apakah stasioner atau tidak. Jika belum
stasioner maka dilakukan differencing lagi. Jika varians
tidak stasioner, maka dilakukan transformasi logaritma.

Secara umum model ARIMA (Box-Jenkins) dirumuskan
dengan notasi sebagai berikut (Harijono dan Sugiarto,
2000): ARIMA (p,d,q) dalam hal ini,

p menunjukkan orde / derajat Autoregressive (AR) ;

d menunjukkan orde / derajat Differencing (pembedaan)

g menunjukkan orde / derajat Moving Average (MA)

2.1 Model Autoregressive (AR)

Model Autoregressive adalah model yang menggambarkan
bahwa variabel dependen dipengaruhi oleh variabel
periode-periode  dan
waktu-waktu sebelumnya (Sugiarto dan Harijono, 2000).

dependen itu sendiri pada

Secara umum model autoregressive (AR) mempunyai
bentuk sebagai berikut :

Yo =0, +0Y , +60,Y, , +..+0,Y, , —¢

Dimana,
Yt . deret waktu stasioner
0, : Konstanta

Y yren Y, : Nilai masa lalu yang berhubungan

Koefisien atau parameter dari model

6,,...0

p

autoregressive
€, - residual pad a waktu t

Orde dari model AR (yang diberi notasi p) ditentukan oleh
jumlah periode variabel dependen yang masuk dalam
model. Sebagai contoh :

Y, =6, +6,Y,, adalah model AR orde 1 dengan notasi

ARIMA (1,0,0)
Y, =6, +6Y,, +6,Y,,adalah model AR orde 2 dengan

notasi ARIMA (2,0,0)

Model diatas disebut sebagai model autoregressive (regresi
diri sendiri) karena model tersebut mirip dengan persamaan
regresi pada umumnya, hanya saja yang menjadi variabel
independen bukan variabel yang berbeda dengan variabel
dependen melainkan nilai sebelumnya (lag) dari variabel
dependen ( Yt) itu sendiri.
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Banyaknya nilai lampau yang digunakan oleh model, yaitu
sebanyak p, menentukan tingkat model ini. Apabila hanya
digunakan satu lag dependen, maka model ini dinamakan
model
autoregressive) atau AR(1). Apabila nilai yang digunakan
sebanyak p lag dependen, maka model ini dinamakan

autoregressive tingkat satu(first-order

model autoregressive tingkat p (p-th order autoregressive)
atau AR(p).

2.2 Model MA (Moving Average)
Secara umum model moving average mempunyai bentuk
sebagai berikut :

Y =00+ 1€ 1 — 0281 5 —-. — €
dimana,

Yy

: Deret waktu stasioner

¢, - konstanta
¢,, - koefisien model moving average yang menunjukkan

bobot. Nilai koefisien dapat memiliki tanda negatif atau
positif, tergantung hasil estimasi.

€; : residual lampau yang digunakan oleh model, yaitu

sebanyak g, menentukan tingkat model ini.

Perbedaan model moving average dengan model
autoregressive terletak pada jenis variabel independen. Bila
variabel independen pada model autoregressive adalah nilai
sebelumnya (lag) dari variabel dependen ( Yy ) itu sendiri,
maka pada model moving average sebagai variabel
independennya adalah nilai pada periode
sebelumnya. Orde dari nilai MA (yang diberi notasi q)

ditentukan oleh jumlah periode variabel independen yang

residual

masuk dalam model. Sebagai contoh :

Y, = ¢, + ¢ €, adalah model MA orde 1 dengan notasi
ARIMA (0,1,1)

Y, =¢, +P$€_, —P,e_, adalah model MA orde 2
dengan notasi ARIMA (0,0,2)

2.3 Model ARMA (Autoregressive Moving Average)

Sering kali karakteristik Y tidak dapat dijelaskan oleh
proses AR sana atau MA saja, tetapi harus dijelaskan oleh

keduanya sekaligus. Model yang memuat kedua proses ini
biasa disebut model ARMA. Bentuk umum model ini
adalah :

Y =00 +0,Y 1 +0,Y, p +..+0.Y , — A6, — A8, —4

Di mana Y dan e; sama seperti sebelumnya, y: adalah
konstanta, 6 dan A adalah koefisien model. Jika model
menggunakan dua lag dependen dan tiga lag residual,
model itu dilambangkan dengan ARMA (2,3)

2.4 Model ARIMA (Autoregresiive Integrated Moving
Average)

Dalam praktek banyak ditemukan bahwa data ekonomi
bersifat non-stasioner sehingga perlu dilakukan modifikasi,
dengan melakukan pembedaan(differencing), untuk
menghasilkan data yang stasioner. Pembedaan dilakukan
dengan mengurangi nilai pada suatu periode dengan nilai

pada periode sebelumnya.

Pada umumnya, data di dunia bisnis akan menjadi stasioner
setelah dilakukan pembedaan pertama. Jika setelah
dilakukan pembedaan pertama ternyata data masih belum
stasioner, perlu dilakukan pembedaan berikutnya. Data
yang dipakai sebagai input model ARIMA adalah data hasil
transformasi yang sudah stasioner, bukan data asli.

Beberapa kali proses differencing dilakukan dinotasikan
dengan d. Misalnya data asli belum stasioner, lalu
dilakukan pembedaan pertama dan menghasilkan data yang
stasioner. Dapat dikatakan bahwa series tersebut melalui
proses differencing satu kali, d=1. Namun jika ternyata
deret waktu tersebut baru stasioner pada pembedaan kedua,
maka d=2, dan seterusnya.

Model ARIMA  biasanya dengan
ARIMA(p,d,q) yang mengandung pengertian bahwa model
tersebut menggunakan p nilai lag dependen, d tingkat
proses differensiasi, dan q lag residual. Simbol model
sebelumnya dapat juga dinyatakan dengan simbol ARIMA,
misalnya: :

MA(2) dapat ditulis dengan ARIMA (0,0,2)

AR(1) dapat ditulis dengan ARIMA (1,0,0)

ARMA (1,2) dapat ditulis dengan ARIMA(1,0,2)

Dan sebagainya.

dilambangkan
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3 Metodologi & Data

Populasi penelitian ini adalah Indeks Harga Saham
Gabungn di Indonesia dengan sampel yang diambil
merupakan data IHSG mingguan selama 95 minggu.
Sumber data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
sumber data sekunder, yaitu data yang diperoleh dari pihak
lain, dan diolah kembali untuk kepentingan penelitian ini
yaitu data data Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)
mingguan selama bulan Januari 2006 hingga November
2007. Sumber data Yahoo! Finance
http://finance.yahoo.com). Berikut trend data IHSG

mingguan

M8 Series: IHSG Workfile: IHSG::Untitled)}
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Metodologi yang digunakan dalam membangun model

persamaan yang digunakan untuk memprediksi IHSG

adalah metode Box dan Jenkins yang menggunakan

pendekatan iterative, dengan empat tahapan dalam

menentukan model yang cocok vyaitu :

a. ldentifikasi — menentukan orde dan model termasuk uji
stasioner data

b. Estimasi — mengestimasi parameter AR dan MA yang
ada pada model

c. Tes Diagnostik — menguji residual model yang telah
diestimasi

d. Peramalan — menggunakan model persamaan untuk
memprediksi nilai mendatang.

e. Sedangkan alat bantu pengolahan data yang digunakan
adalah Eviews versi 5.

4 Pembahasan Hasil

Berikut disajikan langkah-langkah yang dilakukan untuk

mencapai tujuan penelitian.

a. Menguji apakah data IHSG pada periode pengamatan
di atas stasioner . Untuk itu ditempuh dua cara yaitu :
- membuat tampilan korelogram dengan level =0
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- menguji dengan unit root

Hasil korelogram dapat dilihat pada tabel berikut

iznproc (object)
Correlogram of HSG

A E] lclo Tel F Te|
Date: 10723108 Time: 12:18 A
Sample: 185
Included observations: 55

Autocorrelation  Partial Carrelation AC PAC G-Stat Prob

0.950 0.950 88537 0.000
0905 0.022 16974 0.000
0.860 -0.025 24380 0.000
0.507 -0.098 30980 0.000
0764 0.060 36955 0.000
0730 0086 42476 0.000
0697 0.000 47586 0.000
0660 0.008 52295 0.000
0644 0028 86737 0.000
0621 0.018 60919 0.000
0602 0.038 64559 0.000
0595 0.143 63867 0.000
0573 -0.194 72562 0.000
0.545 -0.072 75942 0.000
0513 -0.067 78969 0.000
0.479 0.036 81645 0.000
0.449 0.02% 84031 0.000
0.422 -0.012 86165 0.000
0.404 0.061 83145 0.000
20 0379 -0.0%5 89913 0.000
21 0353 -0.042 91464 0.000
22 0329 0009 925834 0.000
Z3 0.300 -0.047 93985 0.000
24 0273 -0.052 94956 0.000
25 0242 -0.068 957 26 0.000
26 0.213 0.018 96330 0.000
27 0185 0.024 96792 0.000
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a 28 0163 -0.084 97114 0.000
ull 29 0124 0020 97327 0.000
0! 30 0.0%5 -0.024 97454 0.000
il 31 0071 -0.023 97527 0.000

o e oo o oo oo oo oo feo [r [re [re |re fra fra Jra Jra e
= t==0 Rl ool Pl bl Fac Pl = ) =) =) Bl [ L o) el [N Py

32 0.047 -0.020 97559 0.000 ¥
>
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~

Sedangkan hasil unit root test dapat dilihat pada tabel
berikut ini

B Series: IHSG, Workfile: UNTITLED: :Untitled\

Iden)
Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on IHSG
Mull Hypothesis: IHSG has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: O (Autormatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic Prob. >

Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.482033 0.0353
Test critical values 1% level -3.501445

5% level -2.692536

10% lewel -2.583371

*Mackinnon (1996) one-sided p-values

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{IHSG)

Method: Least Squares

Date: 10/28/08 Time: 12:31

Sarnple (adjusted): 2 95

Included observations: 84 after adjustrments

“ariable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob
IHEG-1) 0.007995 0.016588 0.482033 0.6309
c 1.344623 29.28023  0.045923 0.9635
R-sqguared 0002512 Mean dependent var 15.11957
Adjusted R-sguared -0.0068323  5.D. dependent var 61.59795
S.E. of regression B61.858376  Akaike info criterion 11.10847
Surn sguared resid 3519816 Schwarz criterion 11.16258
Log likelihood -520.0981 F-statistic 0.232356
Durbin-*atson stat 2.348145  ProbiF-statistic) 0.630927

Dari hasil korelogram terlihat bahwa grafik otokorelasi
menunjukkan penurunan secara perlahan dan grafik
otokorelasi parsial juga menunjukkan penurunan
secara drastis setelah lag pertama , dimana semua


http://finance.yahoo.com/
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batang grafik berada diantara dua garis batas bartlett.
Dari hasil grafik tersebut dapat disimpulkan bahwa
data IHSG belum stationer. Hal ini diperkuat dengan
hasil unit root dimana kita tidak mempunya cukup
bukti untuk menolak hipotesis nol, karena nilai kritis
pada a=5% adalah -2,89 yang jika dimutlakkan lebih
besar dari pada nilai statistik uji t ADF =0,482033,
dimana ini menunjukkan bahwa data tidak stationer.

Karena data tidak stasioner maka akan distasionerkan
terlebih dahulu dengan mendiferen 1 lag. Hasil
korelogram dan unit root test disajikan pada tabel
dibawah ini

—
Tab orkfile: [HSI itled) :EI l

view [ProcfObject) edit+{-)[CelFnt {insDel{Grid+/-{ i [ Comments+/-]

Correlogram of D{HSG)
A [ B [elo e Tie |

1 [Date: 10729008 Time: 05.07 A
2 [Sample: 195
3 _Included observations: 94
4
§ | Autocomelation  Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
6
7 g g 1-0.162 -0.162 25481 0.110
8 o 't 2 0074 0049 30842 0214
9 Al ' 3 0053 0074 33619 0339
10 g Al 4-0.063 -0.048 3755 0.440
1" 1 g 5-0.080 -0.109 4.39%9 0.494
12 i g 6-0.031 0059 4.4%3 0610
13 ) Il 7 0032 0,042 46035 0708
14 (= ] g 8-0.220 -0.203 96643 0.289
15 e g 9-0.009 -0.09% 96726 0378
16 o ! 10 0.001 -0.003 96728 0.470
17 o Lt 110012 0018 96831 0559
18 ) (N 12 0.032 0.010 9.7981 0634
19 L (A 13 0.014 -0.030 98197 0.709
20 'l L 14 0075 0052 10447 0728
2 g g 15 -0.066 -0.043 10951 0.756
2 H g 16 -0.016 -0.094 10979 0811
23 () Bl o 17 0.040 0.005 11.165 0.848
24 g R 18 -0.105 -0.082 12.472 0822
25 [ 3 19 0.000 -0.030 12.472 0.664
26 U H 20 -0.003 -0.007 12473 0899
27 L (N 1l 21 0051 0.080 12799 0916
28 o it 22 -0.001 0042 12793 0939
29 LN ] g 23 -0.021 -0.067 12853 0955
30 ' (8 Nl 24 0090 0033 13906 0.949
3 [ Il 25-0.001 0.049 13906 0.963
32 i g 26 -0.064 -0.105 14.457 0966
33 p e 27 0078 0026 15271 0.965
34 o (3 Nl 28-0001 0033 15271 0975
35 8 N 1 29 0031 0.094 15402 0982
36 N 0 30-0.048 -0.033 15728 0.985
37 = ] L 31 0.169 0133 19810 0940 v
38 ¢ >

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D(IHSG)

Null Hypothesis: DIHSG) has a unit root
Exogenous; Constant
Lag Length: O (Automatic based on SIC, MAXLAG=11)

t-Statistic  Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -11.23641  0.0001
Test critical values: 1% level -3.502233

5% level -2.8926879

10% level -2.583553

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(HSG 2)
Method: Least Squares

Date: 10/2908 Time: 05:08

Sample {adjusted): 395

Included ob tions: 93 after adjust

Variable Coefiicient  Std. Emor  t-Statistic  Prob

DOHSG(1)  -1.162060 0103419 -11.23641 00000
c 1742255 6556325 2658555  0.0093

R-squared 0581141  Mean dependent var  -0.098065
Adjusted R-squared 0576538 S.D. dependent var 94.40432
S.E. of regression 61.43262 Akaike info criterion 11.09503

Sum squared resid 3434310  Schwarz criterion 11.14949
Log likelihood 5139189  F-statistic 126.2568
Durbin-Watson stat ~ 1.975918  Prob(F-statistic) 0.000000

Dari hasil korelogram tampak bahwa batang grafik
otokorelasi dan otokorelasi parsial sudah berada di
dalam garis bartlett. Hal ini menunjukkan bahwa data
sudah bersifat stasioner setelah didiferen 1 lag.
Sedangkan hasil unit root sejalan degan hasil
korelogram, dimana nilai hasil uji t ADF sebesar
-11,23641 , jauh lebih kecil dari nilai kritis bahkkan
dengan o= 1%. Dengan demikian kita cukup
mempunyai bukti untuk menolak hipotesi nol dan
mengambil kesmpulan bahwa data sudah tidak
mengandung root atau dengan kata lain data sudah
stasioner

Setelah data stasioner maka langkah berikutnnya yang
dilakukan adalah melakukan mengidentifikasi atau
mengestimasi model persamaan.

Karena data sudah stasioner pada diferen pertama
(berarti d=1) maka sebagai langkah awal akan kita
coba model ARIMA (1,1,1) dimana persamaannya
ditulis d(ihsg) c¢ ar(l) ma(l) di menu Estimate
Equation. Hasil estimasi tampak pada tabel dibawah

M Fquation: UNTITLED. Workfile: IHSG::Untitled\

view][Proc](object] [Print [[Name | [Freeze | [Estimate [Forecast [tats [resids
Dependent Wariable: DIHSG)
Method: Least Sguares
Date: 10/29/08 Time: 05:43
Sample (adjusted): 385
Included observations: 93 after adjustments
Convergence achieved after 81 iterations
Backeast: 2
Wariable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob
C 1498647 5645530 2654572  0.0084
AR(T) -0.344207 0575513 -0.598088 05513
AT 0187047 0602417 0.3104%4 07563
R-squared 0.028098  Mean dependent var 14.97914
Adjusted R-sguared 0006501  5.D. dependent var B1.91668
S.E. of regression B1.71510  Akaike info criterion 11.11466
Sum squared resid 3427879 Schwarz criterion 11.19636
Log likelihood -513.8317  F-statistic 1.300988
Durbin-Watson stat 1991137 Prob(F-statistic) 0277333
Inverted AR Roots -34
Inverted WA Roots -19

Dari tabel terlihat bahwa nilai probabilitas variabel
AR(1) dan MA (1) lebih besar dari 5% sehingga dapat
dikatakan model ARIMA (1,1,1) tidak signifikan



Oleh karena itu perlu dicoba mencari model yang lebih
baik dengan mengubah parameter p pda AR dan
parameter q pada MA

Beberapa kemungkinan persamaan yang akan dicoba :

- ARIMA (2,1,1) atau ditulis d(ihsg) c ar(1) ar(2)
ma(l)

- ARIMA (2,1,2) atau ditulis d(ihsg) c ar(1) ar(2)
ma(1) ma(2)

Pada percobaan model ARIMA(2,1,2),hasilnya

tampak seperti berikut
™8 Fquation: UNTITLED. Workfile: IHSG::Untitled\ =] S
[view][Proc)[object ] [Print][mame][Freeze] [Estimate |[Forecast][stats[Resids

Dependent Wariable: DIHSG)

Method: Least Sguares

Date: 10/2908 Time: 16:34

Sample (adjusted): 4 95

Included observations: 92 after adjustments
Convergence achieved after 25 iterations
Backcast: 23

Wariable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 1556561 B.119251 2843712 00127
AR(T) -0.428056 0052156 -8.207286  0.0000
AR(2) -0886030 0048681 -18.03573 0.0000
MA(1) 0311086 0031386 9911680  0.0000
MAZ) 0968192 0.018835 4868924  0.0000
R-squared 0110347 Mean dependent var 15.44130

Adjusted R-squared 0069967  S.D. dependent var b62.029445
S.E. of regression 59.85280  Akaike info criterion 11.07547

Sum squared resid 311977.6  Schwarz criterion 11.21282
Log likelihood -804 4717 F-statistic 2711487
Durbin-Watson stat 2058484  Prob(F-statistic) 0.035118

Inverted AR Roots -21+820 -.21-492i
Inverted MA Roots - 16+.57i - 16-.97i

Dari tabel terlihat bahwa nilai probabilitas variabel
AR(1),AR(2) MA(1) dan MA (2) sudah sangat kecil
dan jauh dibawah 5%, nilai statistik t dari kedua
variabel juga sudah besar dari nilai kritis sehingga
dapat dikatakan model ARIMAa (2,1,2) signifikan .

Namun nilai R-squarednya ternyata sangat rendah. Hal
ini menunjukkan bahwa variabel bebas hanya memiliki
kemampuan yang relatif rendah dalam menjelaskan
variabel terikatnya. Agar nilainya besar, perlu
dilakukan penambahan variabel bebas yang secara
teoritis memang akan mempengaruhi variabel terikat

Dilihat dari nilai Durbin watson 2,05848 yang berada
disekitar 2, menunjukkan tidak terdapat otokorelasi

d. Setelah diperoleh model yang memiliki variabel bebas
yang signifikan, maka selanjutnya perlu diketahui
apakah model tersebut telah baik berdasarkan uji

diagnostik. Untuk keperluan tersebut kita gunakan data
residual dan membentuk korelogramnya, seperti
tampak pada tabel di bawah ini

Correlogram of Residuals

~

Date: 1072908 Time: 17:04

Sample: 4 95

Included obgervations: 92

Q-statistic probabilities adjusted for 4 ARMA term(s)

Autocorrelation  Partial Correlation AC  PAC Q-Gtat Prob

1-0.031 -0.031 0.0898

2 0050 0.048 0.3256

3 -0.046 -0.044 0.5354

440008 0013 0.5411

50026 -0.023 06098 0.435
g B 01150118 1.9312 0.381
70021 -0027 1.9754 0578
O O 80135 -0.131 3.8496 0.427
9 0037 -0.057 3.9889 0.551
10 -0.076 -0.078 45940 0.587
11 0025 0.001 48811 0.701
12 0079 0064 53287 0722

i

|
'
|
|
|
=l
'
|
|
'l
|
'

o i}
! 13 0008 -0.009 53363 0.804

! 14 0035 -0.003 54747 0.857

| 15 -0.033 -0.048 55957 0.899

! 16 0002 -0.032 5E051 0.935

! 17 -0.016 -0.023 56334 0.958

O (=) 16 -0.120 0138 7.3086 0.922
! 19 0012 -0.001 7.3252 0.948

' 20 0000 0.020 7.3252 0.966

! 21 0043 0.038 76160 0.974

! 22 0012 0.000 76325 0.984

| 23 -0.001 -0.029 76327 0.990

! 24 0096 0.089 8.8132 0985

' 25 -0.006 -0.017 88177 0991
g 26 -0.067 -0.117 8.4145 0991
il 27 0063 0.076 10.050 0.991

i) i}

i}
26 0028 0026 10153 0.994
29 0030 0.048 10277 0.998
30 -0.060 -0.017 10785 0.996

|
|
il '
] M N1RA NIR1 14R2R naza ¥
>

=

Berdasarkan korelogram residual tersebut, tampak bahwa
batang grafik pada ACF dan PACF semuanya berada di
dalam garis bartlett sehingga dapat kita katakan bahwa
error atau residual bersifat white noise dan selanjutnya
dapat disimpulkan bahwa model yang didapat cukup baik

Setelah diuji residualnya dan disimpulkan model yang

dapat cukup baik, maka dapat dituliskan model
persamaannya yang nantinya digunakan untuk peramalan
atau prediksi IHSG. Namun karena nilai-nilai koefisien
yang di dapat berdasarkan output eviews tidak secara
langsung menunjukkan koefisien dari persamaan ARIMA

(2,1,2)

Untuk model ARIMA (2,1,2) persamaan umumnya setelah
diolah dari persamaan AR(2) dan MA(2) biasanya
ditulisnya menjadi sbb:

Yo =(U=p = p,) O+ L+ p)Yis + (0, = )Y = P Yis + 6+ 0.6 + 05,

Berdasarkan hasil output eviews model ARIMA(2,1,2)
diketahui bahwa

p1 =AR(1) = -0,428056

p2 = AR(2) = -0,896030
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0= MA(1) = 0,311086
0.= MA(2) = 0,968192
§ =C = 1556561

Nilai-nilai dari hasil output kemudian disubstitusikan ke
persamaan ARIMA (2,1,2) untuk mendapatkan model
persamaan yang akan digunakan untuk memprediksi IHSG,
sehingga diperoleh persamaan shb:

y, = (1-(~0,428056) — (~0,896030,))15,56561 + (1.+ (—0,428056))y, , +
((-0,896030,) — (~0,428056))y, , — (—0,896030)y, , +0,311086¢, , +0,968192¢, ,

Sehingga model persamaan ARIMA (2,1,2) untuk

memprediksi IHSG pada periode mendatang adalah :

[y, =3617582+0,571944y, , 046797y, , +0,896030y, , +0311086¢, , +0,968192¢, |

Sedangkan untuk melihat hasil grafik nilai peramalan
dengan metode yang berbeda dari fasilitas Eviews
diperoleh:

2000
ro 5823262
39.85088

ro 2357350
iciem  0.016256
0.000027
0012885
fon D.981088

1600

1200

800

N ML AU A M
1020 30 40 &0 6D 70 &) 60

(a) Peramalan dengan metode static

=) - [a]x]]

(view [Proc[Object | [Print|[Mame | [addText|[Line/Shads [Remave [Tamplate][Optmns][Znn;

| [Forecast: IH5GF
2500 Fetual; IHS G
Forecast sample: 1 85
oo #djusted sample: 495
Included observations: 82

ro 2463306
2188271
1267084
0.05937
0776087
0.009229
0214684

) A
0 30 40 A G0 F0 B0 0D

(b) Peramalan dengan metode dynamic

5

Kesimpulan

Hasil pengujian yang telah dilakukan pada saham-saham
yang tergabung dalam K100 di Bursa Efek Jakarta
menunjukkan bahwa CAPM tidak berlaku, setidaknya

selama masa pengamatan. Masalah bias dalam pengamatan

dan penggunaan data memang menjadi kendala yang

populer dalam penelitian CAPM.
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