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ABSTRACT 

 

 

ASYMMETRIC POWER AUTOREGRESSIVE CONDITIONAL 

HETEROSCEDASTICITY (APARCH) TO FORECAST ASYMMETRIC 

VOLATILITY 

 

(Case Study Closing Return of PT Unilever Indonesia Tbk. stock price) 

 

 

 

By 

 

 

Christ Gabrialdo Hutagalung 

 

 

 

The purpose of this research is to forecast the closing return of PT Unilever 

Indonesia Tbk stock price which has asymmetric volatility using APARCH 

model. The result of this research showed that the best model for forecasting the 

data is APARCH (1,3) that is with equation as following: 
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ABSTRAK 

 

 

MODEL ASYMMETRIC POWER AUTOREGRESSIVE CONDITIONAL 

HETEROSCEDASTICITY (APARCH) UNTUK MENGATASI 

VOLATILITAS DATA ASIMETRIS 

 

(Studi Kasus Data Return Penutupan Harga Saham PT Unilever Indonesia Tbk.) 

 

 

 

Oleh 

 

 

Christ Gabrialdo Hutagalung 

 

 

 

Tujuan dari penelitian ini adalah untuk meramalkan data return penutupan harga 

saham PT Unilever Indonesia Tbk. yang memiliki volatilitas data yang bersifat 

asimetris dengan menggunakan model APARCH. Hasil dari penelitian ini 

didapatkan model terbaik untuk peramalan ragamnya adalah APARCH (1,3) yaitu 

dengan persamaan sebagai berikut: 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

 

 

1.1 Latar Belakang dan Masalah  

 

 

 

Peramalan merupakan suatu kegiatan memperkirakan apa yang terjadi pada masa 

mendatang berdasarkan nilai masa lalu. Dalam melakukan peramalan tidak selalu 

berjalan dengan baik, terdapat banyak kendala yang dihadapi sehingga hasil 

peramalan yang diperoleh tidak akurat.  Salah satu kendala yang sering dihadapi 

dalam kegiatan peramalan adalah data yang memiliki ragam yang tidak konstan.  

Dalam statistik, kejadian ini disebut dengan heteroskedastisitas. Masalah 

heteroskedastisitas biasanya terjadi pada data ekonomi 

 

Salah satu model peramalan yang dapat digunakan untuk data yang bersifat 

heteroskedastik adalah  Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH).  

Model ARCH pertama kali diperkenalkan oleh Engle (1982). Model ini 

dikembangkan untuk mengatasi adanya volatilitas (ragam tidak konstan).  

Menurut Engle (1982), ragam residual yang berubah-ubah ini terjadi karena ragam 

residual tidak hanya fungsi dari variabel independen tetapi tergantung seberapa 

besar residual dimasa lalu sehingga ragam residual yang terjadi saat ini akan 

sangat bergantung pada residual periode sebelumnya. Dalam model ini, sebelum 

meramalkan variabel bebas dalam persamaan regresinya dilakukan juga 
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peramalan pada ragam residualnya sehinga ragam residual data akan berubah 

setiap waktu.  Model ini kemudian dikembangkan oleh Bollerslev (1986) menjadi 

General Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH) yaitu ragam 

residual tidak hanyak bergantung dari residual periode lalu tetapi juga bergantung 

ragam residual lalu. 

 

Dalam pasar modal, sering ditemukan bahwa volatilitas dari galat ketika ada 

guncangan negatif lebih besar daripada ketika ada guncangan positif ataupun 

sebaliknya. Kasus ini disebut sebagai guncangan asimetris (asymmetric shock), 

dimana penurunan tajam (efek negatif) tidak serta merta akan diikuti dengan 

kenaikan (efek positif) dalam ukuran yang sama pada periode berikutnya. Ding, 

Granger dan Engle (1983) mengembangkan suatu model yang digunakan untuk 

memperbaiki kelemahan dari model ARCH dan GARCH yang bersifat asimetris 

yaitu Asymmetric Power Autoregressive Conditional Heteroscedastic (APARCH). 

 

Berdasarkan permasalahan diatas, penulis tertarik meramalkan data yang memiliki 

asimetris pada volatilitasnya dengan menggunakan Asymmetric Power 

Autoregressive Conditional Heteroscedastic (APARCH) pada data return 

penutupan harga saham PT Unilever Indonesia Tbk.  

 

 

1.2 Tujuan Penelitian 

 

 

 

Penelitian ini memiliki tujuan sebagai berikut : 

1. Memahami model APARCH dalam mengatasi data yang memiliki asimetris 

pada volatilitasnya.  
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2. Menentukan model APARCH yang sesuai pada return penutupan harga saham 

PT Unilever Indonesia Tbk. 

 

1.3 Manfaat Penelitian 

 

 

 

Penelitian ini memiliki manfaat sebagai berikut: 

1. Dapat mengaplikasikan model APARCH pada data return penutupan harga 

saham PT Unilever Indonesia Tbk. 

2. Melakukan peramalan dengan model APARCH pada data return penutupan 

harga saham PT Unilever Indonesia Tbk. untuk periode-periode selanjutnya. 
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II. TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

 

 

2.1  Deret Waktu 

 

 

Data deret waktu adalah data yang dicatat atau dikumpulkan berdasarkan periode 

waktu tertentu. Untuk menemukan pola data deret waktu, baik itu kecenderungan 

maupun volatilitasnya, serta untuk menemukan struktur hubungan antar peubah- 

peubah ekonomi yang bergerak dari waktu ke waktu diperlukan analisis 

ekonometrika deret waktu. Dengan mengetahui pola dan struktur hubungan antar 

peubah tersebut, model ekonometrika dapat digunakan untuk menjelaskan struktur 

hubungan antar peubah ekonomi yang dapat dijadikan dasar untuk melakukan 

peramalan/prediksi atau pun sebagai dasar untuk menilai efektifitas berbagai 

kebijakan ekonomi (Juanda dan Junaidi, 2012). 

 

 

2.2 Return Saham 

 

Pada pemodelan runtun waktu diperlukan suatu kondisi stasioneritas terhadap 

rata-rata dan ragam. Salah satu cara untuk membuat data menjadi stasioner 

terhadap rata-rata dan ragam adalah transformasi data menjadi data return. Return 

merupakan besarnya tingkat pengembalian. 
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Menurut Brigham dan Houston (2006),        atau tingkat pengembalian adalah 

selisih antara jumlah yang diterima dengan jumlah yang diinvestasikan dibagi 

dengan jumlah yang diinvestasikan. Salah satu perhitungan        saham dapat 

diperoleh sebagai berikut: 

                                                            
       

    
                                            

dengan, 

          nilai saham untuk waktu   

            nilai saham untuk waktu sebelumnya 

 

2.3  Kestasioneran Data Deret Waktu 

 

Menurut Juanda dan Junaidi (2012), data deret waktu dikatakan stasioner jika 

memenuhi dua kriteria yaitu nilai tengah (rata-rata) dan ragamnya konstan dari 

waktu ke waktu. Secara statistik dinyatakan sebagai berikut,         (rata-rata 

yang konstan) serta                      
(ragam   konstan). Berdasarkan 

nilai tengah dan ragamnya, terdapat dua jenis kestasioneran data yaitu data 

stasioner pada nilai tengahnya, jika data berfluktuasi disekitar suatu nilai tengah 

yang tetap dari waktu ke waktu dan data stasioner pada ragamnya, jika data 

berfluktuasi dengan ragam yang tetap dari waktu ke waktu.  

 

Untuk mengatasi data yang tidak stasioner pada nilai tengahnya, dapat dilakukan 

proses pembedaan atau diferensiasi terhadap deret data asli. Proses diferensiasi 

adalah proses mencari perbedaan antara data satu periode dengan periode 

sebelumnya secara berurutan. Data yang dihasilkan disebut data diferensiasi 
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tingkat pertama. Selanjutya, jika diferensiasi pertama belum menghasilkan deret 

yang stasioner, dilakukan diferensiasi tingkat berikutnya. Mendiferensialkan data 

diferensiasi tingkat pertama akan menghasilkan diferensiasi tingkat kedua. 

Mendiferensiasikan data diferensiasi tingkat kedua akan menghasilkan 

diferensiasi tingkat ketiga, dan seterusnya. 

 

Untuk mengatasi data yang tidak stasioner pada ragamnya, umumnya dilakukan 

transformasi data asli ke bentuk Logaritma natural atau akar kuadrat. Data yang 

tidak stasioner pada ragam dapat juga disebabkan oleh pengaruh musiman, 

sehingga setelah dihilangkan pengaruh musimnya dapat menjadi data stasioner. 

Selanjutnya, jika data tidak stasioner baik pada nilai tengah maupun ragamnya, 

dilakukan proses differensiasi dan transformasi Ln atau akar kuadrat. 

 

 

2.4 Pemeriksaan Kestasioneran Data Deret Waktu 

 

Menurut Muis (2008), terdapat dua cara untuk menguji suatu data bersifat 

stasioner atau tidak, yaitu dengan cara grafik berupa tampilan korelogram dengan 

nilai ACF (Autocorrelation Function), dan PACF (Partial Autocorrelation 

Function) beserta nilai statistiknya, atau secara kuantitatif berupa uji Unit Root 

dengan metode ADF (Dickey-Fuller Test) dengan uji hipotesis. 

 

 

2.4.1  Uji Stasioner Data Secara Korelogram 

 

Uji stasioner secara korelogram dengan tampilan grafik batang berupa nilai 

koefisien ACF dan PACF dari lag yang tidak lain merupakan data runtun waktu 



7 
 

maupun nilai galat. Koefisien autokorelasi menunjukan tingkat keeratan hubungan 

antara nilai dari variabel yang sama untuk periode waktu yang berbeda yang 

disebut time lag. Pengidentifikasian sifat stasioner data mengacu kepada 

penurunan nilai koefisien ACF maupun PACF, bila nilai koefisien baik ACF 

maupun PACF menurun secara eksponensial seiring dengan meningkatnya   

(lag), hal tersebut menunjukan data sudah dalam kondisi stasioner. Sebaliknya 

data bersifat tidak stasioner jikas nilai koefisien ACF dan PACF tidak menurun 

menuju nol seiring dengan meningkatnya  . 

 

2.4.2 Uji Stasioner dengan Uji Augmendted Dickey-Fuller (ADF) 

 

Menurut Gujarati dan Porter (2009), pengujian kestasioneran data dapat dilakukan 

dengan uji Augmented Dickey-Fuller (ADF). Misalkan terdapat persamaan 

regresi: 

                                                ∑   
         

   

   
                                      

Dimana          dan   
              . Uji statistik pada Augmented 

Dickey-Fuller (ADF) berdasarkan t-statistic koefisien   dari estimasi metode 

kuadrat terkecil biasa. Pada model ini hipotesis yang diuji adalah 

             (data deret waktu tidak stasioner) 

             (data deret waktu stasioner). 

 

 

 

 

 

 

 



8 
 

2.5 Fungsi Autokorelasi (ACF) dan Fungsi Autokorelasi Parsial (PACF) 

 

Untuk suatu proses stasioner (   , diperoleh         dan ragam          

           
  yang konstan dan kovarian             , yang fungsinya hanya 

pada perbedaan waktu |       |. Oleh karena itu, dapat ditulis kovarian antara 

   dan      yaitu 

                                                                                                

 

dan korelasi antara    dan      adalah 

                                         
            

√                
 

  

  
                                                

 

dimana                     . Sebagai fungsi dari  ,    disebut fungsi 

autokovarian dan    disebut fungsi autokorelasi (ACF) (Wei, 2006). 

 

Partial Autocorrelation Function (PACF) digunakan untuk mengukur tingkat 

keeratan antara    dan      apabila pengaruh dari time lag 1,2, dan seterusnya 

sampai       dianggap terpisah. Fungsi autokorelasi parsial dapat dinotasikan 

dengan             |              . 

 

Misalkan    adalah proses yang stasioner dengan        , selanjutnya       

dapat dinyatakan sebagai model linear 

                                                                                       

 

dengan     adalah parameter regresi ke   dan      adalah nilai kesalahan yang 

tidak berkorelasi dengan        dengan          . Untuk mendapatkan nilai 
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PACF adalah dengan mengalikan persamaan (2.5) dengan        pada kedua ruas 

sehingga diperoleh : 

                                                                    

 

dengan nilai harapannya adalah 

 
 (          )                                                               

 

dimisalkan nilai  (          )    ,           dan karena  (          )  

 , maka diperoleh 

                                                                                                               

 

Persamaan (2.6) dibagi dengan    

  

  
    

    

  
    

    

  
      

    

  
 

 

diperoleh 

                            ,             

 

Untuk              didapatkan sitem persamaan sebagai berikut : 

                              , 

                              ,                                                                   (2.7) 

         

                                , 

 

Sistem persamaan (2.7) dapat diselesaikan dengan menggunakan aturan cramer. 

Persamaan (2.7) untuk           digunakan untuk mencari nilai-nilai fungsi 

autokorelasi parsial lag k yaitu               (Wei, 2006) 
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2.6 Proses Autoregressive (AR) 

 

Menurut Juanda dan Junaidi (2012), proses regresi diri (autoregressive), disingkat 

AR, adalah regresi deret     terhadap amatan waktu lampau dirinya sendiri.      

untuk           . 

Bentuk persamaannya adalah  

                                                                                     (2.8) 

 

dengan:  

        : nilai variabel pada waktu ke-t 

        : nilai-nilai error pada waktu t 

        : koefisien regresi,              

       : order AR 

Nilai | |    dan    merupakan kumpulan semua peubah yang memengaruhi    

selain dari nilai   muatan waktu lampau terdekat. Dapat diperhatikan model ini 

sudah dikurangi dengan konstanta nilai tengah atau garis kecenderungan deret, 

sehingga        . Dengan demikian, deret yang digunakan dalam model ini 

adalah simpangan terhadap rataannya atau terhadap garis kecenderungannya. Jika 

garis kecenderungannya membentuk kecenderungan musiman, maka model ini 

dikatakan “deseasonalized” atau secara umum dikatakan “detrened” yaitu model 

yang garis kecenderungannya sudah dihilangkan. 
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2.6.1 Proses Autoregressive Orde Pertama 

 

Model autoregressive orde pertama, disingkat AR   , persamaannya adalah 

                 (2.9) 

Sifat – sifat AR    yang stasioner adalah 

i.         

ii.                      

iii.                      

iv.          

 

 

2.6.2 Proses Autoregressive Orde   

 

Model autoregressive ordo  , dinotasikan AR    , memiliki persamaan sebagai 

berikut:  

                               (2.10) 

 

Sifat – sifat AR     yang stasioner adalah 

                                  untuk          

 

 

2.7 Proses Moving Average (MA) 

 

 

 

Proses moving average dinotasikan sebagai MA   , memiliki persamaan sebagai 

berikut: 

                                               (2.11) 
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dengan:  

        : nilai variabel pada waktu ke-t 

        : nilai-nilai error pada waktu t 

        : koefisien regresi, i: 1,2,3, …,q 

       : order MA 

 

2.7.1 Proses Moving Average Orde Pertama 

 

 

 

Model yang paling sederhana adalah MA  ), persamaannya adalah  

                   (2.12) 

Sifat-sifat model ini adalah 

i.           

ii.                        

iii.         

iv.              

v.         untuk      . 

 

2.7.2 Proses Moving Average Orde   

 

Untuk model umum      , persamaannya adalah 

                                                    (2.13) 

berlaku, 
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    , untuk           

 

 

2.8 Proses ARMA       

 

Menurut Wei (2006), membentuk model Autoregressive Moving Average 

(ARMA) yang merupakan bentuk model deret waktu yang mengidentifikasi 

persamaan regresinya berdasarkan nilai masa lalunya dan nilai galat masa lalunya. 

Misalkan diketahui    merupakan deret waktu stasioner maka akan diperoleh 

model ARMA      dengan bentuk umumnya sebagai berikut, 

                                                                      (2.14) 

 

2.9 Model Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA) 

 

Menurut Juanda dan Junaidi (2012), model AR, MA, atau ARMA dengan data 

yang stasioner melalui proses differensiasi disebut model Autoregressive 

Integrated Moving Average (ARIMA). Suatu deret waktu      disebut mengikuti 

model ARIMA jika deret dengan differensiasi ke-d           adalah proses 

ARMA        . Dalam Praktik biasanya    . Misalkan    suatu ARIMA 

       , dengan             maka, 
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2.10 Prosedur Box-Jenkins 

 

Untuk menentukan apakah perilaku data mengikuti pola AR, MA, ARMA, atau 

ARIMA dan untuk menentukan ordo AR, MA serta tingkat proses differensiasi 

untuk menjadi data stasioner. Box dan Jenkins (1982), telah mengembangkan 

suatu prosedur yang dikenal dengan prosedur Box-Jenkins, yaitu: 

1. Identifikasi model 

2. Estimasi parameter model 

3. Evaluasi model 

4. Prediksi atau peramalan 

2.10.1 Identifikasi Model 

 

Langkah pertama yang perlu dilakukan dalam membangun model adalah 

mendeteksi masalah stasioner data yang digunakan. Jika data tidak stasioner pada 

level, diperlukan proses differensiasi untuk mendapatkan data yang stasioner (baik 

pada level maupun pada differens), langkah selanjutnya adalah mengidentifikasi 

model. Metode yang umum digunakan untuk pemilihan model melalui 

korelogram Autocorrelation Function (ACF) dan Partial Autocorrelation 

Function (PACF). 

Pemilihan modelnya dengan ACF maupun PACF secara grafis mengikuti 

ketentuan sebagai berikut, 
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Tabel 1. Pola ACF dan PACF. 

Model Pola ACF Pola PACF 

AR     Exponential, Exponential 

oscillation atau sinewave 

Menurun drastic pada lag 

tertentu 

MA    Menurun drastis pada lag 

tertentu 

Exponential, Exponential 

oscillation atau sinewave 

ARMA      Exponential, Exponential 

oscillation atau sinewave 

Exponential, Exponential 

oscillation atau sinewave 

 

 

 

2.10.2 Estimasi Parameter Model 

 

Tahap ini merupakan estimasi model tentatif dari persamaan tersebut. Pada tahap 

ini dilakukan pengujian kelayakan model dengan mencari model terbaik. Model 

terbaik didasarkan pada goodness of fit, yaitu tingkat signifikasi koefisien peubah 

independen (termasuk konstanta) melalui uji t, uji F, maupun nilai koefisien 

determinasi (R
2
) serta dengan menggunakan AIC dan SC. 

 

2.10.3 Evaluasi Model 

 

Pada tahap ini dilakukan pengujian terhadap residual model yang diperoleh. 

Model yang baik memiliki residual yang bersifat acak. Analisis residual dilakukan 

dengan korelogram, baik melalui ACF maupun PACF. Jika koefisien ACF 

maupun PACF secara individual tidak bersifat acak, harus kembali ketahap 
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sebelumnya untuk memilih model yang lain. Pengujian signifikasi ACF dan 

PACF dapat dilakukan melalui uji Barlett, Box dan Pierce maupun Ljung-Box. 

 

2.10.4 Prediksi atau Peramalan 

 

Tahap terakhir adalah melakukan prediksi atau peramalan berdasarkan model 

yang terpilih. Peramalan adalah memperkirakan sesuatu pada waktu-waktu yang 

akan datang berdasarkan data masa lampau yang dianalisis secara ilmiah, 

khususnya menggunakan metode statistika.  

 

Dengan metode peramalan yang tepat, hasil peramalannya dapat dipercaya 

ketetapannya. Oleh karena masing-masing metode peramalan berbeda-beda, maka 

penggunaannya harus hati-hati terutama dalam pemilihan metode dalam 

peramalan. Untuk mengevaluasi kesalahan peramalan bisa menggunakan Mean 

Square Error (MSE), Mean Absolute Error (MAE), dan Mean Absolute 

Percentage Error (MAPE). 

 

2.11 Pengujian Efek ARCH 

 

Pengujian efek ARCH dilakukan dengan uji ARCH-Lagrange Multiplier (ARCH-

LM). Ide pokok uji ini adalah bahwa ragam residual bukan hanya fungsi dari 

variabel independen tetapi tergantung pada residual kuadrat periode sebelumnya. 

Misalkan          adalah residual dari persamaan rata-rata. Barisan   
  

digunakan untuk memeriksa efek ARCH. Uji ini sama dengan statistik   pada 

umumnya untuk menguji                  dalam regresi linear. 
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dengan    adalah galat,   bilangan bulat, dan    adalah ukuran sampel atau 

observasi. 

Langkah pengujian ARCH-LM adalah sebagai berikut: 

Hipotesis: 

                     (tidak terdapat efek ARCH). 

         Paling tidak ada satu     ,           (ada pengaruh efek ARCH). 

Statistik Uji: 

  

           
 

    

      

 

dengan:  

     ∑    
     

 

     
 

  
∑   

  
   

 
 

     ∑   
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Keterangan: 

         = rata-rata sampe dari   
  

         
 = residual kuadrat terkecil 

Kriteria keputusan: 

         ditolak jika     
     atau nilai probabilitas <  . 

 

 

2.12 Model ARCH 

 

Menurut Juanda dan Junaidi (2012), untuk menangani volatilitas data diperlukan 

suatu pendekatan tertentu untuk mengukur volatilitas residualnya. Salah satu 

pendekatan yang digunakan adalah dengan memasukan peubah bebas yang 

mampu memprediksi volatilitas residual tersebut. Menurut Engle (1982), ragam 

residual yang berubah-ubah ini terjadi karena ragam residual tidak hanya fungsi 

dari peubah bebas tetapi juga tergantung seberapa besar residual dimasa lalu. 

Engle (1982) mengembangkan model dimana rata-rata dan ragam suatu deret 

waktu dimodelkan secara simultan. Model tersebut dikenal dengan model 

Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH). Untuk menjelaskan 

proses terbentuknya model ARCH, misalnya terdapat model regresi univariat 

dengan persamaan berikut, 

                  (2.17) 

 

Pada data cross section, heterokedastisitas yang terjadi berhubungan langsung 

dengan peubah bebas, sehingga untuk mengatasinya hanya perlu melakukan 

transformasi persamaan regresi. Namun dalam model ARCH, heteroskedasitas 
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terjadi karena data deret waktu memiliki volatilitas tinggi. Jika suatu data pada 

suatu periode memiliki fluktuasi yang tinggi dan residualnya juga tinggi, diikuti 

suatu periode dimana fluktuasinya rendah dan residualnya juga rendah, ragam 

residual dari model akan sangat bergantung dari fluktuasi residual sebelumnya. 

Persamaan ragam residual dalam model ARCH dapat ditulis sebagai berikut, 

 

                                                        
              

 
                         (2.18) 

 

Persamaan 2.18 menunjukan bahwa ragam residual    
   memiliki dua unsur, 

yaitu konstanta      dan kuadrat residual periode yang lalu (    
  . Model dari 

residual    tersebut adalah heteroskedastisitas (conditional heteroscedasticity) 

pada residual     . Menggunakan informasi heteroskedastisitas bersyarat dari   , 

maka parameter    dan    pada persamaan (2.17) akan dapat diestimasi secara 

lebih efisien. 

 

Persamaan (2.17) disebut persamaan rata-rata (conditional mean) sedangkan 

persamaan (2.18)  disebut persamaan ragam (conditional variance). Persamaan 

(2.18) disebut model ARCH (1) karena ragam dari residual    tergantung hanya 

dari fluktuasi residual kuadrat satu periode yang lalu. Jika ragam residual    

tergantung dari fluktuasi residual kuadrat dari beberapa periode yang lalu (lag p), 

maka model ARCH (p) dapat dinyatakan dalam bentuk persamaan berikut, 

 

  
           

        
           

 
  (2.19) 
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2.13 Model GARCH 

 

 

Bollerslev (1986), mengemukakan bahwa ragam residual tidak hanya tergantung 

dari residual lalu tetapi juga ragam residual periode yang lalu. Berdasarkan hal 

tersebut,  Bollerslev kemudian mengembangkan model ARCH dengan 

memasukan unsur residual periode lalu dan ragam residual. Model ini dikenal 

sebagai model Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity 

(GARCH). 

 

Menggunakan persamaan rata-rata (2.17) dan memasukan ragam residual periode 

yang lalu ke dalam persamaan ragam (2.18), model GARCH dapat dirumuskan 

sebagai berikut: 

                  (2.20) 

 

  
           

        
    (2.21) 

 

 

Model persamaan (2.21) disebut model GARCH      , karena ragam residual 

hanya dipengaruhi oleh residual satu periode sebelumnya dan ragam residual satu 

sebelumnya. Jika ragam residual dipengaruhi oleh residual p periode sebelumnya 

(lag p unsur ARCH) dan ragam residual q periode sebelumnya (lag   unsur 

GARCH), maka model GARCH       dapat dinyatakan sebagai berikut, 
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2.14 Kriteria Informasi 

 

Kriteria informasi digunakan untuk pemilihan model terbaik yang dipilih 

berdasarkan Akaike Info Criterion (AIC) dan Schwarz Criterion (SC) karena 

kedua kriteria ini konsisten dalam menduga parameter model. Tujuan AIC adalah 

menemukan prediksi yang terbaik sedangkan tujuan SC adalah menemukan model 

dengan probabilitas posterior tertinggi dari model. Karena AIC dan SC memuat 

fungsi log-likelihood, sehingga model yang dipilih untuk meramalkan data adalah 

model dengan nilai SC terkecil karena lebih konsisten dalam menduga parameter 

model. 

 

 

2.15 Keasimetrian Model 

 

 

Untuk memeriksa keberadaan pengaruh leverage effect (efek asimetris) dengan 

cara data runtun waktu terlebih dahulu dimodelkan ke dalam model GARCH. 

Kemudian dari model tersebut diuji apakah memiliki efek asimetris dengan 

melihat korelasi antara   
  (standar residual kuadrat model Box-Jenkins) dengan 

     (lag standar residual model GARCH) dengan menggunakan cross 

correlation (korelasi silang). Kriteria pengujiannya adalah jika terdapat batang 

yang melebihi standar deviasi maka nilai cross correlation berbeda signifikan 

dengan nol yang artinya kondisi bad news dan good news memberi pengaruh 

asimetris pada data volatilitas. 
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2.16 Sign Bias Test 

 

Sign Bias Test juga digunakan untuk melihat efek asimetris pada volatilitasnya. 

Untuk memerisa pengaruh efek asimetris, data deret waktu  dimodelkan ke dalam 

model Garch dan diambil residual datanya. Kemudian dilakukan uji efek asimetris 

berdasarkan persamaan regresi berikut: 

  
 ̂           

        
  ̂          

  ̂       

    
        

  

dengan, 

          
 : variabel dummy yang bernilai satu jika  ̂      dan nol untuk yang 

              selainnya. 

        : Parameter sign bias (efek positif atau negatif) 

        : Parameter size bias (besar efek negatif) 

        : Parameter size bias (besar efek positif) 

dengan hipotesis yang diuji adalah: 

                        (residual bersifat asimetris). 

          Paling tidak ada satu     (residual bersifat asimetris). 

dengan kriteria penolakan    adalah tolak    jika p-value   . 
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2.17 Model APARCH 

 

Ding, Granger dan Engle (1993), memperkenalakan model Asymmetric Power 

Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (APARCH) untuk memodelkan 

data yang mempunyai efek heteroskedastisitas dan kondisi efek asimetris. Ide 

pokok model APARCH adalah mengganti kedua order dari galat dalam bentuk 

pangkat yang lebih fleksibel. Model APARCH adalah salah satu model asimetris 

GARCH yang mempunyai koefisien asymmetric untuk mengatasi leverage effect 

dalam perhitungan. Bentuk umum model APARCH       adalah  

                    

                               
    ∑    |    |       

  ∑       
                    

 

   

 

   
 

dengan  

             adalah bilangan real,           dan            

  diestimasi menggunakan transformasi Box Cox dalam kondisi standar deviasi    

merupakan leverage effect. Jika leverage effect bernilai positif artinya bad news 

(berita buruk) memiliki pengaruh yang kuat dibandingkan dengan good news 

(berita baik), begitu pula sebaliknya adalah residual data      (Laurent, 2004) 
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2.18 Penduga Parameter Model Aparch 

 

 

Hogg and Craig (1995) memberikan persamaan jika          
   dan 

           adalah sampel random yang saling bebas stokastik independen       

dari       , dengan       
  

Dengan menggunakan fungsi kepekatan peluang, akan dibentuk fungsi likelihood: 

                             

     ∏        
 

   
 

     ∏
 

√    
 

 
 

  
 

   
 

 

   
 

          
   

 
    [ 

 

   
  ∑   

 
 

   
] 

Dapat dituliskan logaritma natural fungsi likelihood sebagai berikut: 

               
   

 
    [ 

 

   
  ∑   

 
 

   
] 

              
 

 
       

 

 
    

  ∑
  

 

   
 

 

   
 

Untuk mengestimasi parameter dari APARCH       dapat digunakan metode 

iterasi Berndt-Hall-Hall-Hausman (BHHH). Iterasi Berndt-Hall-Hall-Hausman 

(BHHH) menggunakan turunan pertama dari fungsi log-likelihood (Bollerslev, 

1986). 

 



 
 

 

 

 

 

 

III. METODOLOGI PENELITIAN 

 

 

 

3.1 Waktu dan Tempat Penelitian  
 

 

 

Penelitian ini dilakukan pada semester ganjil tahun akademik 2017/2018, 

bertempat di Jurusan Matematika Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan 

Alam Universitas Lampung.  

 

 

3.2 Data Penelitian 

 

 

 

Data yang digunakan adalah data runtun waktu sekunder yang diambil dari 

https://finance.yahoo.com/quote/UNVR.JK untuk data harian return penutupan 

harga saham PT Unilever Indonesia Tbk. periode 3 Januari 2011 sampai 31 

Oktober 2017. 

 

 

3.3 Metode Penelitian  

 

 

 

Langkah-langkah yang dilakukan pada penelitian ini adalah sebagai berikut:  

1. Melakukan plot data return penutupan harga saham PT Unilever Indonesia  

Tbk. 

2. Melihat tren data dalam bentuk grafik.
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3. Memeriksa kestasioneran data dengan Uji Augmented Dickey-Fuller.   

a. Jika data stasioner pada tingkat level, maka menentukan model Box-

Jenkins yaitu model AR, MA, dan ARMA. 

b. Jika data tidak stasioner dilakukan proses diferesiasi/ditransformasi 

terhadap data sehingga diperoleh data yang sudah stasioner. Jika data yang 

telah didiferensiasi/ditransformasi sudah stasioner maka menentukan 

model Box-Jenkins. 

4. Mengidentifikasi model Box-Jenkins dengan menggunakan metode pemilihan 

model melalui korelogram ACF dan PACF. 

5. Mengestimasi parameter model Box-Jenkins terbaik dengan melihat nilai 

probabilitas dari koefisien parameter dan melihat model terbaik adalah model 

yang memiliki nilai AIC dan SC terkecil. 

6. Mengevaluasi model Box-Jenkins dengan cara pengujian terhadap 

residualnya. 

7. Mengidentifikasi  efek ARCH pada residual model Box-Jenkins. Pengujian 

efek ARCH dilakukan dengan cara melihat probabilitas residual kuadrat dan 

dengan Uji ARCH-LM. 

8. Untuk data yang mengalami efek ARCH akan dilakukan model ARCH-

GARCH untuk mengatasi heteroskedastisitasnya. Kemudian dilakukan 

Estimasi parameter model ARCH-GARCH dan dilakukan evaluasi untuk 

memilih model ARCH-GARCH terbaik dengan kriteria AIC dan SC. 

9. Melakukan pengujian efek asimetris pada model GARCH. Pengujian 

dilakukan dengan melihat korelasi antara   
  (standar residual kuadrat model 
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Box-Jenkins) dengan     (lag standar residual model GARCH) dengan 

menggunakan cross correlation dan dengan uji Sign Bias Test. 

a. Jika volatilitas data bersifat simetris, maka tetap digunakan model 

GARCH. 

b. Jika volatilitas data bersifat asimetris, maka digunakan model APARCH. 

10. Membentuk model dan mengestimasi parameter model APARCH. 

11. Mengevaluasi model APARCH dengan menggunakan uji keberartian 

koefisien dan uji perbandingan untuk memilih model terbaik dengan nilai 

AIC dan SC. 

12. Melakukan peramalan ragam dengan model APARCH untuk return 

penutupan harga saham PT Unilever Indonesia Tbk. periode-periode 

selanjutnya. 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

V.  KESIMPULAN  

 

 

 

Kesimpulan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Model Aparch dapat digunakan untuk mengatasi data yang bersifat asimetris 

pada volatilitasnya. Model Aparch terbaik yang diperoleh untuk mengatasi 

asimetris pada volatilitas data return penutupan saham PT Unilever Indonesia 

Tbk. adalah model APARCH (1,3). Dengan persamaan ragamnya :  

  
                           (|    |               )

          

         (    )
                 (    )

                 (    )
         

 

2. Hasil peramalan ragam return penutupan saham PT Unilever Indonesia Tbk. 

dengan menggunakan model Aparch (1,3) yaitu mengalami peningkatan dari 

periode hari ke-1 sebesar 0.00018 sampai dengan periode hari ke-10 sebesar 

0.00111.  
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