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ANALISIS HETEROSKEDASTIK MODEL DERET WAKTU DENGAN MODEL GENERELIZED
AUTOREGRESSIVE CONDITIONAL HETEROSCEDASTICITY (GARCH)

Oleh
Djulindra', Rudi Ruswandi’, dan Dian Kurniasari’
ABSTRAK

Gangguan model regresi dengan varians pengamatan tidak konstan disebut heteroskedastik. Heteroskedastik sering
dijumpai dalam aplikasi data baik pada data cross-section maupun data time series. Terdapat dua pendekatan dalam
variansnya. Pendekatan pertama mengasumsikan bahwa varians data deret waktu konstan sedangkan pendekatan
vang lain mengasumsikan bahwa varians data deret waktu berubah. Pendekatan pertama dimodelkan oleh ARMA
dan ARCH mewakili pendekatan yang kedua. Kedua model pendekatan tesebut mensyaratkan data yang stasioner.

Indeks harga merupakan suatu nilai perbandingan harga pada periode tertentu terhadap tahun dasar. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data IHSG bulan Juli 2000 hingga Juli 2005 dengan alamat situs
http://www.finance.yahoo. com. Dalam menganalisis data IHSG tersebut digunakan software Eview 5 dan Minitab
14, dilakukan untuk mendapatkan conditional mean yang terbaik yaitu model ARIMA(1,1,0) bila variansnya
‘homogen. Bila tidak homogen perlu pengelompokan volatilitas (Volatility clustering) melalui correlogram residual
‘Luadrat untuk mendeteksi terjadinya ARCH(e). Selanjutnya akan diperoleh model conditional variance yaitu model
'ARCH(1) hingga ARCH(3), model ARCH(2)-mean, ARCH(3)-mean dan GARCH(1,1) serta GARCH(1,1)-mean.
Dari ketujuh model yang didapat, model penduga terbaik yang mendekati model observasi dengan menggunakan
indikator return yaitu model GARCH(1,1)-mean.

Keywords : heteroskedastik, ARCH, time series
PENDAHULUAN

Gangguan model regresi dengan varian pengamatan tidak konstan disebut heteroskedastik, umumnya terdapat
dalam data cross-section maupun data time series. Data time series, terutama di sektor keuangan atau finansial,
angat tinggi volatilitasnya. Volatilitas ini ditunjukkan oleh suatu fase dimana fluktuasi harga relatif tinggi
“temudian diikuti fluktuasi harga yang rendah dan kembali tinggi. Dengan kata lain data ini mempunyai rata-rata

ian varian yang tidak konstan. Pergerakan sistem keuangan tersebut memicu timbulnya sistem analitik terhadap
data keuangan berbasis waktu untuk mendapatkan model yang terbaik.

Dalam Analisis model time series terutama mengenai data keuangan sering kali terjadi beberapa jenis gangguan
‘erhadap asumsi varian residual yaitu heteroskedastik. Biasanya agar asumsi tersebut terpenuhi dilakukan
sransformasi, tetapi bila menggunakan transformasi bisa saja data akan kehilangan kenaturalannya dan juga
informasi di dalam data itu sendiri.

Model Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH) dan Generalized Autoregressive Conditional
Heteroscedasticity (GARCH) menjadi alternatif sebagai penyelesaian dalam analisis model time series terutama
rengenai data keuangan yang sangat tinggi volatilitasnya

Agar penelitian ini tidak terlalu luas, maka permasalahan akan dibatasi hanya untuk persamaan fime series model
ARCH dan GARCH. Tujuan dari penelitian ini adalah menentukan model yang terbaik dengan indikator return
sada persamaan time series dengan varian tidak konstan untuk mendapatkan unsur-unsur ARCH/GARCH.

Alumni Jurusan Matematika FMIPA Universitas Lampung (juliandra_freedom@yahoo.co.id)
Dosen Jurusan Matematika Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan Alam Universitas Lampung
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II LANDASAN TEORI

Peramalan adalah bagian yang penting dalam analisis ekonometri. Untuk meramalkan parameter ekonomi seperti
GDP, inflasi, nilai tukar, harga stok, rata-rata pengangguran dan variabel ekonomi lainnya terdapat metode klasik
adalah Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA) yang memiliki varian yang konstan. Masalah khusus
yang terdapat dalam peramalan harga aset keuangan terutama fenomena volatilitas yang tinggi, metode yang
digunakan adalah Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) (Gujarati, 2000).

Model Autoregressive

Menurut Makridakis (1999) model sederhana ARIMA (1,0,0) atau model AR(1) yaitu model autoregressive orde
pertama. Secara umum untuk proses AR orde ke p adalah
V=R Y POV R BUNG ey

Model Moving average

Menurut Makridakis (1999) MA(1) yang sederhana yaitu proses rata-rata bergerak berorde satu dan proses
ARIMA(0,0,q) atau MA(q) umum berorde q yang dapat ditulis sebagai berikut

Y, sa,+ae + 0,6 08, t.F A C o

Model ARMA
Untuk meramalkan parameter fenomena ekonomi terdapat model deret waktu ARMA(p,q) sebagai berikut

Y,=B8,+BY .+ BV, +---+ﬂpYz-p S

a,tae +aze, +ase,ttae,

Model time series mengasumsikan bahwa datanya stasioner. Model dengan data yang stasioner melalui proses
diferensi disebut model ARIMA. Dengan demikian jika data stasioner pada proses diferensi d kali dan
diaplikasikan pada model ARMA(p,q) akan diperoleh model ARIMA(p,d,q) dimana p adalah tingkat AR, d tingkat
proses membuat data menjadi stasioner dan q merupakan tingkat MA.

Koefisien Autokorelasi

Menurut (Makridakis, 1999), nilai tengah dan ragam dari suatu deret berkala mungkin tidak bermanfaat apabila
deret tersebut tidak stasioner. Bagaimanapun koefisien korelasi merupakan kunci di dalam statistik analisis deret
berkala.

Koefisien Autokorelasi Parsial

Menurut Makridakis (1999) autokorelasi parsial digunakan untuk mengukur tingkat keeratan antara X, dan X x
apabila pengaruh time lag 1, 2, 3,... dan seterusnya sampai k-1 dianggap terpisah.

Uji Box Pierce Q

Untuk menyelesaikan permasalahan uji korelasi tersebut diselesaikan dengan menggunakan statistik Q yang
dikenal juga dengan tes Box Pierce Q

Uji konstanta
Uji konstanta dilakukan terhadap model conditional mean yang digunakan untuk menentukan apakah suatu

konstanta tersebut harus dimasukkan ke dalam model atau tidak. Uji konstanta dilakukan sebelum pengestimasian
parameter model ARCH dan GARCH.

»
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Heteroskedastisitas

Gangguan model regresi dimana varian pengamatan tidak konstan disebut heterosk_eda.stik, dengan hetero berarti
berbeda, scedastic berarti sebaran. Heteroskedastik terdapat dalam aplikasi data baik di data cross-section dan datz

time series.

Return

Dalam dunia keuangan, nilai kurs mata uang suatu negara, indeks harga saham ataupun surat berharga lainnya
selalu mengalami perubahan harga yang tidak menentu. Variabel yang menunjukkan naik turunnya suatu harga'
sering disebut sebagi fluktuasi harga. Pendekatan fluktuasi harga secara mendalam sering didefinisikan sebagai
return tersusun kontinu atau Jog-return berikut ini

Y, = InX, - InX,.

Volatilitas

Dalam time series keuangan terdapat fenomena yang lazim disebut pengelompokan volatilitas (volatility clusteri
yang merupakan indikasi umum terjadinya ARCH (g). Pengelompokan volatilitas menjadi fenomena tersendiri
yang terjadi terhadap nilai harga yang cenderung mengelompok. Dimana volatilitas yang rendah akan cenderung
mengelompok pada volatilitas yang rendah begitu juga volatilitas yang tinggi akan cenderung mengumpul pada
volatilitas yang tinggi. Volatilitas sendiri merupakan sensitifitas atau kepekaan ketidakpastian dari data deret w
keuangan atau resiko yang akan dihadapi investor dalam perdagangan di bursa. Ukuran volatilitas menurut adalah

le = (dX* - dxx)z

Model ARCH

Heteroskedastik biasanya berhubungan dengan data cross section dimana time series selalu dipelajari dalam
konteks varian yang tidak berubah. Dalam analisis data makroekonomi, Engle (1982, 1983) dan Cragg (1982)
mendapatkan fakta-fakta untuk beberapa jenis data, gangguan varian dalam model time series sedikit varian yang
stabil dari pada apa yang diasumsikan sebelumnya. Sehingga Engle menyarankan ARCH (Autoregressive
Conditional Heteroscedasticity) sebagai solusi untuk varian yang tidak konstan.

Model ARCH-Mean

Dalam banyak kasus adanya residual yang memiliki volatilitas tinggi sering kali mempengaruhi variabel dependes
yang diamati. Dengan kata lain varian residual yang tidak konstan ini menjadi salah satu variabel independen di
dalam conditional mean. Jika memasukkan unsur varian residual ke dalam conditional mean, model ARCH
menjadi model ARCH-mean.

Model GARCH
Model ARCH dari Robert Engle disempurnakan oleh Tim Bolerslev yang menyatakan bahwa varian residual ti
hanya tergantung dari residual periode lalu tetapi juga varian residual periode lalu. Model ini dikenal dengan
GARCH (Generalized Autoregressive C onditional Heteroscedasticity)

Model GARCH-Mean

Secara sederhana model GARCH-mean dibentuk sama halnya dengan model ARCH-mean yaitu dengan
memasukkan unsur varian residual ke dalam conditional mean.

Deteksi unsur ARCH

Dua uji untuk mendeteksi ada tidaknya unsur heteroskedastis dari dalam data time series yang dikenal dengan
ARCH di dalam model regresi yaitu

|. mengetahui pola residual kuadrat dari correlogram

2. uji ARCHLM 2
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111 METODOLOGI PENELITIAN

m Conditional

—> Mean yang

ses_uai
Data l N
staxioper? Y Deteksi unsur
ARCH 3 l
(ARCH-LM)
Model time
N series varian
Y konstan
Lakukan Model ARCH/
transformasi GARCH yang
sesuai
Deteksi l
autokorelasi
(Uji LM) Model_mean
l varian
-
Ada

Autokorelasi?

Susun model
ARMA yang
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Gambar | diagram alir penelitian
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v HASIL DAN PEMBAHASAN

Aplikasi model ARCH dan GARCH dari data saham IHSG yang tahapan-tahapan mengenai pembentukan mode
ARCH dan GARCH tersebut telah dijelaskan pada bagian bab sebelumnya. Perhitungan dalam pembentukan

tersebut dilakukan dengan menggunakan software Eviews 5, Minitab 14. Tz
Data Stasioner
Untuk mengetahui data stasioner atau tidak dilakukan visualisasi data dengan graﬁ!c. Dengan n}emplot d.ata IHSG
akan didapatkan bagaimana prilaku data tersebut apakah rata-ratanya mendekati titik nol atau tidak. Dar!
pergerakan Gambar 2 yang telah digambarkan terlihat bahwa data IHSG menunjuklfan trend yang menall'( atau
positif dan ini merupakan indikasi awal bahwa data THSG tidak stasioner dalam pgrlode penelltla‘rf. Bagaimana
mengetahui bahwa data [HSG memang benar-benar tidak stasioner? Maka akan dxlakukan_ pengujian dengan : gan memp
metode sederhana untuk menguji stasioner atau tidak dengan melihat correlogram melalui fungsi autokorelasi
(ACF).
1200 .08
1100.
1000 .04
0 nn Mkw i l
Gambar 2. Grafik data IHSG Gambar 3. Grafik return IHSG
D : . : : ” i output Tz
engan tidak didapatkannya data yang stasioner maka langkah selanjutnya ialah dengan mentransform: fdangkan pol
data IHSG menjadi data refurn IHSG. Berdasarkan Gambar 3 grafik RIHSG, secara intuitif, bisa dinyatakan nunjukkan |
bahwe data RIHSG menunjukkan data yang stasioner karena pergerakan data return ada kecenderungan rata-rata 84 Tabel 1.1
maupun variannya konstan atau mendekati nol. Kestasioneran tersebut didukung pola ACF dan PACF melalui A0,1,1
correlogram. Pola seperti itu menunjukkan bahwa data RIHSG stasioner. “al
' 1) i C
Deteksi Autokorelasi AstC o
: R s ey : : da tahap est
Setelah mendapatkan data yang stasioner, langkah selanjutnya menguji apakah terjadi autokorelasi atau tidak. da goodness
Pengujian autokorelasi dilakukan dengan menggunakan metode Breusch-Godfrey LM test. Dari hasil deteksi Eochicic
autokorelasi terdapat beberapa informasi penting berkaitan dengan uji LM. Pertama, Pengujian autokorelasi dengs®&. i ner 0.00¢
uji LM dengan panjangnya kelambanan 3 berdasarkan rial and error mengacu pada nilai probabilitas yang besar B nilai ’tc |
dan nilai koefisien residual ataupun nilai standar eror yang terkecil. Nilai koefisien determinasinya (R?) sebesar ung deng

0,000362. Kedua, nilai chi-square hitung sebesar 0,4357 14 lebih kecil dari nilai chi-square tabel yaitu 3,841 dan
juga berdasarkan nilai probabilitas chi-square sebesar 0,932770 sehingga hipotesis nul tidak dapat ditolak karen:
tingkat signifikansi a lebih besar dari 10% yaitu 93%. Berdasarkan uji LM ini berarti model tidak mengandung
masalah autokorelasi.

Identifikasi Conditional Mean
Dengan tidak adanya masalah autokorelasi maka langkah selanjutnya adalah menentukan model conditional mea

terbaik yang akan digunakan. Analisis kembali dengan memplot nilai dari koefisien ACF dan PACF dari data a
IHSG yang telah ditransformasi ke dalam data rerurn. Pola ACF dan PACF dapat dilihat sebagai berikut
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Tabel | Pola ACF dan PACF

Model Pola ACF A Pola PACF

AR(p) Menurun secara eksponensial Menurun drastis pada lag tertentu
Menurun drasts pada lag Menurun secara eksponensial
sy tertentu P :
ARMA(p,q) Menurun secara eksponensial Menurun secara eksponensial

n memplot koefisien ACF dan PACF RIHSG pada Tabel 2 ditunjukkan pada gambar berikut :

8 28 2 3
g 28 8 3

s 10 ¥ RN R 0 9 3 ) s 20 28 30 3

Gambar 4 Grafik pola ACF Gambar 5 Grafik pola PACF

i output Tabel | diatas menunjukkan adanya penurunan drastis pada kelambanan pertama pada grafik ACF.
‘angkan pola PACF juga terjadi penurunan yang drastis atau spike pada kelambanan pertama. Sehingga
unjukkan adanya proses autoregresif. Namun pola ACF dan PACF seperti ini tidak sesuai dengan apa yang ada
Tabel 1. Oleh karena itu, akan digunakan model tentatif untuk RIHSG yaitu model ARIMA(1,1,0),
(0,1,1) dan ARIMA(1,1,1). :

asi Conditional Mean

tahap estimasi ini akan diuji kelayakan model untuk mendapatkan model terbaik. Model terbaik didasarkan
goodness of fit yaitu tingkat signifikansi variabel independen termasuk konstanta melalui uji t, uji F maupun

i koefisien determinasi (R?). Apakah konstanta model harus dimasukkan atau tidak? Dengan nilai tengah data

ioner 0,0007 dan simpangan bakunya 0,013608 didapatkan nilai t. sebesar 0,05144 dengan nilai t tabel 2,35

ka nilai t. lebih kecil daripada t tabel. Hal ini berarti konstanta tidak perlu dimasukkan dalam model. Hal ini

ung dengan nilai kritis statistik t uji dua sisi pada o = 1%, = 5%dan o = 10% dengan df 1202. Dari tabel

la model ARIMA(1,1,0) konstanta tidak signifikan sedangkan koefisien AR(1) signifikan. Begitu pula pada

1 ARIMA(0,1,1) konstanta tidak signifikan sedangkan koefisien MA(1) signifikan. Pada model

(1,1,1) konstanta maupun koefisien AR(1) dan MA(1) tidak signifikan. Berdasarkan goodness of fit

apat dua model tentatif yang baik digunakan sebagai conditional mean yaitu ARIMA(1,1,0) atau

A(0,1,1) namun bila dilihat dari nilai F maupun koefisien determinasi maka model ARIMA(0,1,1) adalah

| yang lebih baik namun tidak terlalu signifikan perbedaanya dengan model ARIMA(1,1,0). Perbandingan

| tentatif tanpa konstanta dapat dilihat dari Tabel 3.

Tabel 2 Estimasi model tentatif ARIMA RIHSG

Model Konstanta AR(1) MA(1) R’ F

ARIMA(1,1,0) (?:‘s’ggg?g) (S:lfgggg) 0.016003 | 19.51597
ARIMA(0,1,1) (‘]’:gggg%) (g:jjgggg) 0.016179 | 19.75024
2L (?:ggg'gg(z)) (8:(1)‘32%23) (32333323) bl o

Keterangan : tanda kurung adalah nilai hitung t statistik
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Tabel 3 Estimasi Model Tentatif ARIMA tanpa Konstanta

milihan Mg
Model AR(1) MA(1) R’ .
0.128759 pereaan y8l
ARIMA(LLO) | (4'500767) ; 0.014044 ng;ndikasik
0.129875 # ARCHSY
ARIMA(0,1,1) (4.541036) 0.014097 mein;lll_ihduz
el dilihat

Keterangan : tanda kurung adalah nilai hitung t statistik

Berdasarkan pengertian bahwa conditional mean merupakan rata-rata yang dipengaruhi oleh variabel acak lal:nny_a.
Serta pengertian bahwa model MA adalah model prediksi model variabel dependen Y berdasarkan kombinasi lini
dari residual sebelumnya sedangkan model AR memprediksi variabel Y berdasarkan pada nilai Y sebelumnya.
Sehingga model conditional mean terbaik yang digunakan dalam penelitian ini adalah dengan menggunakan mode’

ARIMA(1,1,0).

Pendeteksian Unsur ARCH

Dalam data time series keuangan terdapat fenomena yang disebut pengelompokan volatilitas yang merupakan
indikasi umum terjadinya ARCH(e). Pengelompokan volatilitas menjadi fenomena tersendiri yang terjadi terhadap
nilai harga yang cenderung mengelompok. Dengan memplot nilai volatilitas akan dilihat apakah ada indikasi
terjadinya ARCH dilihat adanya pengelompokan data. Bila nilai volatilitasnya tinggi dan adanya kecendrungan
data yang mengelompok dapat dipastikan bahwa data terdapat unsur ARCH.

Qoem

o200 + £

D

Gambar 6 Grafik Volatilitas

Berdasarkan dari Gambar 6 diatas terlihat bahwa prilaku data volatilitas RIHSG terjadi pengelompokkan. Dim
volatilitas yang rendah akan cenderung mengelompok pada volatilitas yang rendah begitu juga volatilitas yang
tinggi akan cenderung mengumpul pada volatilitas yang tinggi. Sehingga dapat dipastikan terjadi unsur ARCH.

“

Estimasi Model
Berdasarkan analisis yang telah dilakukan didapatkan tujuh model yang terbaik:

Model ARCH(1) = 0,167176Y,., + 0,000147 + 0,214419 e,’_, Gambar 6
Model ARCH(2) = 0,144725Y,., + 0.000125 + 0.167619¢2, + 0.165435¢2 , S
Model ARCH(3) = 0.157005Y,, + 0.000111+ 0.097052¢}, + 0.143247 ¢, + 0.168408¢; ,
Model ARCH M(2) = 0.138575Y,, + 8.218695

Model ARCH M(2) = 0.150738Y,, + 6.299403 5

Model GARCH(1,1) = 0.155673Y,,, + 1.66E-05+ 0.118631¢’_, + 0.795468 0,

Model GARCH M(1,1) = 0.144933Y,., + 6.630541 6] Kelebihan m

»
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milihan Model Terbaik

an yang baik bisa dilihat dari jumlah kuadrat galat. Dengan junilah kuadrat galat yang kecil,

sindikasikan model tersebut adalah yang terbaik. Dari ketujuh model, jumlah kuadrat galat terkecil model yaitu

22| ARCH(2) mean Namun hal itu belum bisa dijadikan pegangan, syarat penduga yang baik sedikitnya harus

~enuhi dua kriteria yaitu tak bias dan memiliki ragam yang minimum. Hasil analisis ketakbiasan dari ketujuh
dilihat dari selisih antara nilai observasi dengan pendugaan yang terkecil yaitu model GARCH(1,1) mean.

skan bila dilihat dari keragaman dari masing-masing model dapat dilihat dari tabel berikut

Tabel 4. Ragam model penduga

Model Ragam
ARCH(1) 5,07567E-06
ARCH(2) 3,83213E-06
ARCH(@3) 4,57481E-06

GARCH(},1) 4,43859E-06
ARCH-M(2) 4,25413E-06
ARCH-M(3) 4,76353E-06
GARCH-M(1,1) 3,71774E-06

asarkan Tabel 4 diatas didapatkan model yang memiliki nilai keragaman data model penduga return paling

mum adalah model GARCH(1,1) mean yaitu sebesar 3,71774E-06. dengan mengambil 3 model yang memiliki
terendah yaitu model ARCH(2), ARCH(2) mean dan GARCH(1,1) mean maka dapat di lihat pergerakan

u data dalam menduga model RIHSG sebagai berikut :

Al )\

2 0150000000 —_— -
e Renm e ARCHI  ARCHMZ | GARCHMI Y

Gambar 6. Grafik pergerakan RIHSG dengan model penduganya

: Gambar 6 menunjukkan bahwa pergerakan model GARCH(1,1) mean lebih mendekati dan mengikuti pola
RIHSG dibandingkan dengan pola pergerakan model yang lain. Secara keseluruhan dapat disimpulkan bahwa
=l terbaik untuk menduga data saham RIHSG adalah model GARCH(1,1) mean .

¥ Kesimpulan dan Saran

arkan hasil penelitian yang telah dilakukan mengenai data rime series Return Indeks Harga Saham
angan (RIHSG) dalam model ARCH dan GARCH dapat dibuat suatu kesimpulan sebagai berikut :

elebihan model GARCH dibandingkan model ARCH terletak pada ordo yang dipakai. Besarnya ordo yang
ai pada model ARCH, dalam model GARCH diwakili dalam fungsi variansnya. Sehingga ordo yang besar
1 model ARCH akan menjadi lebih kecil dalam model GARCH.
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2. Model yang terbaik untuk data RIHSG adalah menggunakan model ARCH(1) hingga ARCH(3), model
ARCH-mean(2), ARCH-mean(3) dan GARCH(1,1) serta GARCH-mean(1,1). Berdasarkan kriteria penduga yang
baik didapat model GARCH-mean(1.1). ARCH-M itu sendiri merupakan unsur varians residual yang menjadi
variabel independen dalam conditional mean yang mempengaruhi variabel dependen.

3. Modelkan ARCH/GARCH adalah data yang memiliki volatilitas tinggi dengan varians heteroskedastik.
Pendeteksian unsur ARCH melalui pendekatan Uji ARCH-LM lebih eksak dibandingkan melalui pendeteksian
corelogram residual, yaitu dengan melihat pola residual kuadrat itu sendiri

Sebagai saran untuk mengembangkan pemahaman mengenai model ARCH/GARCH ada baiknya penelitian
selanjutnya menggunakan model perluasan dari ARCH/GARCH itu sendiri seperti EGARCH, TGARCH, IGAR
ataupun dengan QARCH.. Adapun pengestimasian parameter dari model ARCH/GARCH dikembangkan lagi
dengan menggunakan metode Quashi Maksimum Likelihood.
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