PENDEKATAN VECTOR ERROR CORRECTION MODEL (VECM)
TERHADAP DATA SAHAM PERKEBUNAN

(Skripsi)

Oleh

SALSA NURSABILA NANDA WINARNO

FAKULTAS MATEMATIKA DAN ILMU PENGETAHUAN ALAM
UNIVERSITAS LAMPUNG
BANDAR LAMPUNG
2021



ABSTRAK

PENDEKATAN VECTOR ERROR CORRECTION MODEL (VECM)
TERHADAP DATA SAHAM PERKEBUNAN

Oleh

SALSA NURSABILA NANDA WINARNO

Vector Error Correction Model adalah model Vector Auto Regression yang
terkointegrasi. Ide awal dari VECM adalah VAR yang terdiferensiasi satu kali dan
adanya hubungan kointegrasi dari variabel yang diamati. Dengan mengambil
contoh dari data saham perkebunan, didapatkan model VECM yang memiliki
hubungan jangka pendek antar harga saham dan di saat yang bersamaan adanya
koreksi dengan deviasi dari pola jangka panjang antar harga. Impulse Response
Function menunjukan efek kenaikan dari satu unit (atau satu standar deviasi) dari
shock yang didapat suatu variabel yang diakibatkan oleh variabel lain. Data yang
digunakan dalam penelitian ini adalah data harga saham harian dari 4 (empat)
emiten perkebunan di Indonesia dengan periode Januari hingga Juli dalam tiga
tahun yaitu 2018, 2019, dan 2020. Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk
menentukan hubungan keempat harga saham perkebunan dengan VECM dan
untuk mengetahui perilaku gerak tiap harga saham dengan analisis Impulse
Response.

Keyword: Impulse Response Function, VAR, VECM, Granger Causality



ABSTRACT

VECTOR ERROR CORRECTION MODEL (VECM) ANALYSIS OF
PLANTATION STOCK DATA

By

SALSA NURSABILA NANDA WINARNO

Vector Error Correction Model is a cointegrated Vector Auto Regression model.
This idea of Vector Error Correction Model (VECM), which consists of a VAR
model of the order p - 1 on the differences of the variables, and an error-correction
term derived from the known (estimated) cointegrating relationship. Intuitively,
and using the stock market example, a VECM model establishes a short-term
relationship between the stock prices, while correcting with the deviation from the
long-term comovement of prices. An Impulse Response Function traces the
incremental effect of a 1 unit (or one standard deviation) shock in one of the
variables on the future values of the other endogenous variables. The data used in
this analysis are 4 (four) daily plantation stocks prices in Indonesia with time
period of January to July in three years which are 2018, 2019, and 2020. The
objective of this study is to determine the relationship among 4 (four) stocks
prices with VECM and to know the behaviour of each stocks prices with Impulse
Response

Keyword: Impulse Response Function, VAR, VECM, Granger Causality
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. PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang dan Masalah

Rangkaian waktu data berkala atau time series merupakan serangkaian
pengamatan terhadap suatu peristiwa, kejadian, gejala, ataupun variabel yang
diambil dari waktu ke waktu dengan jarak atau interval yang sama, dicatat secara
teliti menurut urutan waktu terjadinya, dan kemudian disusun sebagai data
statistik. Untuk data runtun waktu yang memiliki lebih dari satu variabel biasa
disebut dengan data runtun waktu multivariat. Salah satu pengolahan data runtun
waktu multivariat adalah Vector Autoregressive (VAR). Model dari VAR
memiliki kelebihan yaitu metode ini sederhana tanpa harus membedakan mana
variabel endogen dan eksogen serta estimasi yang digunakan sederhana dimana
metode kuadrat terkecil dapat diaplikasikan pada tiap-tiap persamaan (Juanda dan

Junaidi, 2012).

Dalam model VAR terdapat syarat bahwa data harus stasioner setelah di
differencing. Namun apabila setelah di differencing dan terbukti terdapat
kointegrasi antar beberapa variabel minimal dengan rank satu, maka model yang

digunakan adalah Vector Error Correction Model (VECM) (Prakoso, 2009).



Menurut Engle dan Granger (1987), VECM digunakan untuk mengoreksi

disequilibrium jangka pendek terhadap jangka panjangnya.

Pada penelitian ini, penulis menggunakan variabel berupa harga close harian
saham perkebunan dari empat emiten, yaitu PT. Provident Agro Tbk, PT. PP
London Sumatera Indonesia Thk, PT. Sampoerna Agro Tbk, dan PT. Sawit
Sumbermas Sarana Tbk periode Januari hingga Juli di tiga tahun, yaitu tahun

2018, 2019, dan 2020.

1.2 Tujuan

Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengkaji pemodelan data deret

waktu multivariat dengan metode VECM.

1.3 Manfaat Penelitian

Manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut.

1. Mengaplikasikan ilmu yang diperoleh dalam perkuliahan untuk memecahkan
masalah yang ada pada kehidupan sehari-hari

2. Meningkatkan keterampilan dalam hal mengolah, menyajikan, dan
menganalisis data.

3. Dapat mengaplikasikan metode VECM.

4. Mengetahui pemodelan dari pendekatan VECM harga penutupan saham
perkebunan dari empat emiten, yaitu PT. Provident Agro Tbk, PT. PP
London Sumatera Indonesia Thk, PT. Sampoerna Agro Tbk, dan PT.

Sawit Sumbermas Sarana Thk.



. TINJAUAN PUSTAKA

2.1  Jenis Data Berdasarkan Waktu Pengumpulannya

Jenis data berdasarkan waktu pengumpulannya terbagi menjadi tiga, yaitu time

series, cross-section dan panel.

1. Data Time series

Time series atau data runtun waktu adalah serangkaian observasi terhadap suatu
variabel yang diambil secara beruntun berdasarkan interval waktu yang tetap
(Wei, 2006). Rangkaian data pengamatan time series dinyatakan dengan variabel
Xt dimana t adalah indeks waktu dari urutan pengamatan. Data jenis ini
dikumpulkan pada interval waktu tertentu, misalnya harian,mingguan, bulanan,

dan tahunan.

2. Data Cross-section

Data cross-section adalah data dari satu variabel atau lebih yang dikumpulkan
pada waktu tertentu secara bersamaan. Menurut Notoadmodjo (2002), cross
sectional adalah suatu penelitian untuk mempelajari suatu dinamika korelasi
antara faktor-faktor resiko dengan efek, dan dengan suatu pendekatan, observasi
ataupun dengan pengumpulan data pada suatu periode tertentu (point time

approach).



3. Data Panel

Data panel adalah data yang elemen-elemennya merupakan kombinasi dari data
time series dan data cross-section. Teknik estimasi menggunakan data panel akan
menghasilkan keanekaragaman secara tegas dalam perhitungan dengan
melibatkan variabel-variabel individual yang spesifik. Data panel dapat
mendeteksi dan mengukur efek yang tidak bisa dilakukan oleh data time series

dan cross section. (Gujarati dan Porter, 2009).

2.2 Data Deret Waktu

Rangkaian waktu data berkala atau time series merupakan serangkaian
pengamatan terhadap suatu peristiwa, kejadian, gejala, ataupun variabel yang
diambil dari waktu ke waktu dengan jarak atau interval yang sama, dicatat secara
teliti menurut urutan waktu terjadinya, dan kemudian disusun sebagai data
statistik. Pada umumnya, pengamatan dan pencatatan itu dilakukan dalam jangka
waktu tertentu, misalnya tiap akhir tahun, tiap permulaan tahun, tiap sepuluh

tahun dan sebagainya (Makridakis & Wheelwright, 1999).

2.3 Stasioner

Suatu proses stokastik dikatakan stasioner jika rataan dan variannya konstan
sepanjang waktu, serta nilai kovarians antara dua periode waktu hanya bergantung
pada jarak (lag) antara kedua periode waktu itu (Y Y¢-k). Dalam pengertiannya,
menurut Enders (2015), variabel runtun waktu dikatakan stasioner jika memenuhi

kondisi-kondisi sebagai berikut:



1. Rata-rata: E(Y)) = n
2. Varians : Var (Yy) = E(Yt — p)? = 02

3. Kovarians : yx = E[(Ye — W) (Yerk — W]

Terdapat dua perilaku stasioneritas data, yaitu stasioneritas data dalam nilai
tengah (rata-rata) dan stasioneritas data dalam ragam (varians). Pada umumnya
data deret waktu tidak stasioner hal ini dikarenakan adanya perilaku data antar

waktu yang menimbulkan kedinamisan.

Time series dikatakan stasioner apabila tidak ada unsur trend dalam data dan tidak
ada unsur musiman atau rata-rata dan variannya tetap. Selain dari plot time series,
stasioner dapat dilihat dari plot Autocorrelation Function (ACF) data tersebut.
Apabila plot data Autocorrelation Function (ACF) turun mendekati nol secara
cepat, pada umumnya setelah lag kedua atau ketiga maka dapat dikatakan

stasioner (Hanke & Winchern, 2005).

Data nonstasioner apabila terdapat unsur trend dalam data, yaitu mengalami
kenaikan dan penurunan seiring bertambahnya periode waktu. Pada data
nonstasioner yang memiliki trend akan memiliki nilai Autorrelation Function
(ACF) yang signifikan pada lag-lag awal kemudian mengecil secara bertahap

(Hanke & Winchern, 2005).

2.4 VAR (Vector Autoregressive)

Model Vector Autoregressive (VAR) dikemukakan oleh Christoper A. Sims

(1980). Model VAR tidak perlu membedakan mana variabel endogen maupun



variabel eksogen. Model VAR merupakan sistem persamaan  yang
memperlihatkan setiap variabel sebagai fungsi linier dari konstanta dan nilai lag
dari variabel itu sendiri serta nilai lag dari variabel lainnya. Masing-masing
variabel selain diterangkan oleh nilai masa lampau juga dipengaruhi oleh nilai

masa lalu dari semua variabel endogen lainnya dalam model yang diamati.

Pengunaan banyak variabel endogen beresiko karena semakin banyak yang
diestimasi, derajat bebasnya juga akan semakin banyak yang hilang. Skalar

runtun waktu Y dapat ditulis dalam bentuk Autoregresive seperti berikut ini:
Yt —a+ B1Yt—1 + BzYt—z + ...+ Bth—p + St (21)
Kemudian dari persamaan (2.1) dibentuk menjadi vektor seperti berikut:

Vektor (Y1c Y2t Y3e ..., Yne) dapat ditulis sebagai Y
Vektor Yi1c—1 Y12e-1 Y13—1 ... Yine—1 dapat ditulis sebagai Y1c—1

Vektor Yi1c—2 Y12e—2 Y13—2 ... Yine—2 dapat ditulis sebagai Y1c—2

Vektor Yi1t—p Y12t—p Y13—p .... Yint—p dapat ditulis sebagai Y1c—p
Dan untuk vektor (a1 a2 as ....an) dapat ditulis sebagai a.

Pada B11, B12, f13, ..., Bnn dapat dibentuk dalam matriks sebagai berikut:

Bii-ry Biacny Binc-1y
[21g—1) ﬁzzg—l) T PIn=D sebagai 1

lﬁm(—l) ﬁnZ(—l) Bnn(—l)J



Bii—zy Bia—zy Binc-2)
|[21g—2) IBZZ'(—Z) 1"(—2? sebagai 32

[ﬁnl(—Z) ﬁnZ(—Z) 'Bnn(—Z)J

Biicpy Piapy gln(—p)
erg—p) 22(-p) " TIn(=P) | sebagai fp

[ﬁnl(—p) ﬁnZ(—p) 'Bnn(_P)J

Pada vektor (s1¢ s2: s3¢ ... Sne) dapat ditulis sebagai s;

Berdasarkan definisi diatas model VAR lag p untuk n peubah dapat didefinisikan sebagai

berikut:

Ye=o+ B1Ye—1 + B2Ye2 + ... + BpYip + St (2.2)
Dengan :
Y, Yeo1 = Vektor berukuran n x n yang berisi n peubah yang masuk dalam

model VAR pada waktu t dan t-1, i=1,2,...,.p

a = Vektor berukuran n x | dengan antri-entri intersep

Bp = Matriks koefisien berukuran n x n untuk setiap i = 1,2,...,p

St = Vektor berukuran n x | dengan entri-entri galat dari model VAR
p = lag VAR

Model dari VAR memiliki kelebihan yaitu metode ini sederhana tanpa harus
membedakan mana variabel endogen dan eksogen serta estimasi yang digunakan
sederhana dimana metode kuadrat terkecil dapat diaplikasikan pada tiap-tiap

persamaan (Juanda dan Junaidi, 2012).



2.5 Vector Error Correction Model (VECM)

Vector Error Correction Model (VECM) adalah analisis yang digunakan untuk
mengestimasi data yang tidak stasioner pada tingkat level, namun memiliki
hubungan kointegrasi. Model ini pada dasarnya menggunakan bentuk VAR yang
terestriksi, sehingga VECM juga sering disebut sebagai model VAR bagi data
deret waktu yang bersifat non stasioner dan memiliki hubungan kointegrasi.
Adapun pendekatan dengan model VECM harus melalui berbagai tahap, yaitu uji
stasioneritas, penentuan panjang lag, uji kointegrasi Johansen, dan uji kausalitas
sebelum mengestimasi model VECM, serta melakukan pendekatan Impulse
Response Function (IRF) untuk melihat karakteristik model dinamis VECM yang

telah dihasilkan (Prakoso, 2009).

Jika suatu data deret waktu model VAR terbukti terdapat hubungan kointegrasi,
maka VECM dapat digunakan untuk mengetahui tingkah laku jangka pendek dari
suatu variabel terhadap nilai jangka panjangnya. VECM adalah model untuk
menganalisis data multivariate time series yang tidak stasioner. Secara umum

model VAR yang tidak terestriksi dan memiliki sampai p-lags adalah sebagai

berikut:
Ye = A1ye-1 + - + Apye—p + St (2.3)
Keterangan,
Vi : Sebuah vektor dengan k variabel
A : Parameter matriks

St : Vektor error



Karena adanya hubungan kointegrasi secara linear maka persamaan (2.3) model
VAR akan berubah menjadi model VECM dengan menggunakan y.—1 (first
difference). Menurut Lutkehpohl (2005), bentuk umum dari VECM(p) dengan

rank kointegrasi r <k adalah

Ay: = lye—1 + YP I TiAye-i + s¢ (2.4)
DenganIl = —(Ix — A1 — - —A4p),danTi = (Ais1 + -+ 4p),i=1,...,p—1
Dimana:
A = Operator differencing dengan Ay: = y: — yi—1

ye—1 = Vektor peubah endogen dengan lag ke-1

St = Vektor residual berukuran (k x I)

I = Matriks koefisien kointegrasi (IT = aft; a = vektor adjustment, matriks
ukuran (k x r) dan B = vektor kointegrasi (long-run parameter) matriks (k x r))
[ = Matriks berukuran (k x k) koefisien variabel endogen ke-i.

t = Jumlah observasi

2.5.1 Uji Kointegrasi Johansen

Menurut Litkehpohl (2005), prosedur Johansen digunakan untuk mengestimasi
semua vektor kointegrasi saat ada lebih dari 2 variabel. Prosedur Johansen dapat
mengestimasi semua vektor kointegrasi. Untuk menguji batasan pada vektor
kointegrasi, Johansen menentukan dua matriks o dan 8, keduanya dengan dimensi
(kxr), dimana r merupakan rank dari k, sehingga:

M=ap (2.5)
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Dengan:
o : bobot matriks dari setip kointegrasi dengan k x r.

B : mariks parameter kointegrasi berukuran r x k.

Kointegrasi berhubungan erat dengan masalah menentukan hubungan jangka
panjang atau keseimbangan jangka panjang. Apabila data runtun waktu
terkointegrasi, maka terdapat suatu hubungan jangka panjang antara data runtun

waktu tersebut (Engle & Granger, 1987).

Pendefinisian suatu vektor pada pendekatan Johansen diawali dengan vektor dari
k potensial variabel endogen Y. Y. diasumsikan sebagai suatu sistem VAR yang

tidak terestriksi dan memiliki lag sampai p-lags

Ve = A1ye—1 + -+ ApYe—p + St (2.6)
Keterangan,
Vi : Sebuah vektor dengan k variabel non stasioner 1(1)
A : Parameter matriks
St : Vektor error

Persamaan (2.6) model VAR akan berubah menjadi model VECM dengan

menggunakan y.—1 (first difference) sebagai berikut:
Ayt = 271];% Fi Ayt—i + Hyt—p + S: (27)
Dengan I = ¥_ Ai—P,danTi=—-%_, A i=1..,p—-1

Adapun banyaknya rank yang terbentuk dapat ditentukan menggunakan dua uji

statistik, yaitu uji trace dan uji maximum eigen value.
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a. Ujitrace

Ho : Tidak terdapat kointegrasi
H1 : Terdapat kointegrasi

LR(r) = =T 3k 1 In(1 — ) (2.8)

b. Uji maximum Eigen value

Ho : Terdapat r eigen value

H1 : Terdapat r+1 eigen value

LR(r,v +1) = =T In(1 = 1)) (2.9)
dimana
A; = estimasi dari eigen value
T = jumlah orservasi

k = jumlah variabel endogen

Ho ditolak jika statistik uji trace dan eigen value lebih kecil dari nilai kritis pada
saat a, atau p-value lebih besar dari nilai signifikansi o (Kirchgassner and
Wolters, 2007). Adapun suatu hubungan kointegrasi dapat dipandang sebagai

hubungan jangka panjang atau fenomena titik keseimbangan (Brooks, 2008).

2.5.2 Panjang lag Optimal

Panjang lag variabel yang optimal sangat diperlukan untuk menangkap pengaruh

dari setiap variabel terhadap variabel lain di dalam sistem VAR. Menentukan
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panjang lag (p) yaitu dengan menggunakan Kkriteria informasi yang tersedia.
Panjang lag yang dipilih dapat dilihat melalui nilai paling minimum dari masing-
masing kriteria. Beberapa kriteria informasi yang sering digunakan adalah

sebagai berikut:

a. Akaike Information Criterion (AIC)
AIC(p) = In[xta(p)] + (k +pk?) 2 (2.10)

b. Final Prediction Error (FPE)

k
FPE(p) = [Lxkel] Y2 (p)l (2.11)
T—kp—1
C. Bayesian Criterion of Gideon Schwartz (SBC)
SC(p) = Xt a(p)| + (k + pk?) Z‘ﬂ%ﬂl (2.12)

d. Hannan-Quinn Criterion (HQC)
HQ=In[Y 2 2(p)| + (k +pk2)‘ﬂ§L (2.13)

Dengan [, 2 2(p)| adalah determinan matriks kovarian dari model VAR(p),
dengan k adalah banyaknya variabel, T adalah banyaknya observasi dan p adalah

panjang lag model VAR (Kirchgassner and Wolters, 2007).

2.5.3 Uji Stabilitas Model

Mengutip dari Lutkehpohl (2005), uji stabilitas model dilakukan untuk melihat

kestabilan model VAR yang telah dibentuk. Model VAR dikatakan stabil jika
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seluruh root-nya memiliki modulus dengan nilai lebih kecil dari satu. Model
VAR(p) dapat ditulis dengan:
Yt =c+ Q)1Yr—1 + -+ @pyt—p + St (214)

Jika mekanisme dimulai saat t=1, maka didapatkan:

Yi=c+ @P1Yo+ s1
Yo=c+P1Y1+s2
=c+ 01(c+P1Yo+s1) + s2

=(Ix@1)c + 012Yo + @151+ s2
Ye=(Ik+ @1+ -+ 017 Dc+ 010 + X! se (2.15)
i=0 1

Oleh karenanya vektor (Y1,..., Y¢) ditentukan oleh (Yo, Y,..., Y:) dan distribusi
bersama (Y41,..., Y¢) ditentukan oleh distribusi bersama dari (Yo, Y,..., Y¢). Dari

persamaan VAR(1) maka didapatkan:
Ye=c+@1Yi1+s¢
=(Ux+ @1+ -+ 0J)c+ @Y1 + X bf se—i (2.16)
Apabila semua nilai eigen dari @1 memiliki modulus < 1 , maka model Y:
merupakan proses stokastik yang didefinisikan dengan:
Ye=pn+ 220 $f se-it =--—1,01, ... (2.17)
dimana

Y= elemen vektor y pada waktu t berukuran n x 1
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@1= matriks berukuran n x n yang merupakan koefisien dari vektor y:—1 untuk

i=12,..,p

W= (I + 91)1v

Maka persamaan y: dikatakan stabil jika:

det (Iip + B2) # 0 untuk |z|<1

Definisi yang diberikan karakteristik polinomial pada matriks, kita sebut sebagai
karakteristik polinomial dari proses VAR(p), sehingga persamaan (2.14)

dikatakan stabil jika:

det (Ikp + @Z) = det (Ik - Q)]_Z —_ = Q)pr) (2.18)

2.6 Kausalitas Granger

Kausalitas Granger digunakan untuk melihat hubungan jangka pendek dalam

bentuk timbal balik antara variabel di dalam vektor. VAR stabil didefinisikan

sebagai berikut:

A A A
y =[] = TR gy g g [P TP )y ferr] (2,19)
t Ay11 Az vz Az p Yat—p ezt

Azzp

y: terdiri dari vektor y1: dan y»: dimana y.: dikatakan bukan kausalitas granger
jika koefisien matriks dari parameter VAR vyaitu Az1,; = 0 untuk i = 1,2, ..., p

(Lutkehpohl, 2005).
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Hipotesis untuk uji kausalitas granger adalah

Ho= a12i = 0 untuki = 1,2, ...,p (y2 tidak “Granger-Cause” y1)

H1= Setidaknya satu a12; # 0 untuk i = 1,2, ..., p (v2: “Granger-Cause” y1:)

Statistik uji yang digunakan adalah

F — Test = (S50=RSS0/w (2.20)

RSS1/(T—2p—1)
Dimana
RSSo = jumlah kuadrat residual dari model univariat VAR
RSS1 = jumlah kuadrat residual dari model VAR
p =jumlah lag
T = jumlah data (2n)

Kriteria pengujiannya adalah jika F-Test > F o pr—2p—1) maka tolah Ho.

2.7 Analisis Impulse Response Function

Analisis Impulse Response Funciton (IRF) bertujuan untuk menggambarkan
bagaimana shock yang diterima peubah baik dari peubah itu sendiri maupun dari
peubah lain dalam sistem. Analisis IRF juga bertujuan untuk melihat berapa lama

shock yang diterima suatu peubah (Batubara & Saskara, 2013).

Metode IRF berawal dari model VAR. Misal digunakan tiga variabel dalam

bentuk persamaan VAR sebagai berikut:



16

£ aj;; Qi aizl oeq
Yo = [9] + X5, [Q21 G2z Q23] [€2] (2.21)
A az1 dzz dz3z €3

Persamaan (2.21) menyatakan x;, y:, dan z: dalam istilah berurutan {e11}, {e21}
dan {es1} yang kemudian dituliskan sebagai {Xx}, Dy}, dan {3}
Menggunakan perkalian dengan B—! memungkinkan kita untuk mendapatkan

model VAR dalam bentuk:

Ye=Ao+ A1Xi-1 + e (2.22)

Dimana Ao = B—T'g, A1 = B—I'1 dan e.= B—1s;

Sementara itu, vektor dari error tersebut dapat dituliskan dalam bentuk matriks

sebagai berikut:

€1t a;; Az Qg3 . €1t—i

[€2¢]= 1 X% [@21 Gz az3] X adj(A1) X [eZt—;] (2.23)
det (1) =0

€3¢ asz; a4z dsz €3¢t—i

Dengan det(A1) adalah nilai determinan dari matriks A; dan adj(A1) adalah

matriks adjoint dari matriks A1, sehingga didapatkan:

Xt % aj;; Ay ag3! €1e—i

Vel=[p]+ ' X% [Aa1 Q22 G23] X adj(A1) X [€2t-i] (2.24)
det (&) 1=0

Zt A asz; dazp da4zz €3¢t—i

Dimana dapat disederhanakan dengan mendefinisikan ke dalam bentuk matriks ¢

ukuran 3x3, sehingga didapatkan:



Xt % b11() b 12() d3(i)  Sxe—i
Vel =[] + 25 [P 21(1) & 22(1) & 23()] [Sye-i]
2z Ga1(D) Pa2() Pas(i) Sz

Dengan elemen ¢ jx(i):

a a a3t
1 11 Q12 A1 )
b= 2 [@21 az a23?] X adj(A1)
det (£1) 1=0
az; dQdzz dass

Persamaan (2.18) dapat dituliskan lagi ke dalam bentuk Z: sebagai berikut:

Zr=P+ 220D i st
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(2.25)

(2.26)

(2.27)

Kesembilan koefisien ¢ k(i) disebut sebagai Impulse Response Function (IRF).

Membuat plot fungsi Impulse dari koefisien ¢ k(i) adalah cara terbaik untuk

menggambarkan perilaku {x:}, {y:} dan {z:} dalam memberi respon terhadap

guncangan (Enders, 2015).



M. METODE PENELITIAN

3.1  Waktu dan Tempat Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada semester genap tahun ajaran 2019/2020, bertempat
di Jurusan Matematika Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan Alam

Universitas Lampung.

3.2 Data Penelitian

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang diperoleh

dari website http://finance.yahoo.com// yang merupakan data harga close harian

saham perkebunan dari empat emiten, yaitu PT. Provident Agro Tbk, PT. PP
London Sumatera Indonesia Thk, PT. Sampoerna Agro Tbk, dan PT. Sawit
Sumbermas Sarana Tbk periode Januari hingga Juli di tiga tahun, yaitu 2018,

2019, dan 2020.

3.3 Metode Penelitian

Penelitian ini dilaksanakan dengan studi pustaka yaitu dengan pengkajian secara
teoritis dan praktik komputasi. Adapun langkah-langkah yang harus dilalui untuk

melakukan penelitian dengan pendekatan VECM adalah sebagai berikut:


http://finance.yahoo.com/

1
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Melakukan uji stasioneritas data

Kestasioneran data dapat dilihat dengan menggunakan uji Augmented
Dickey-Fuller (ADF). Jika data tidak stasioner maka dilakukan
transformasi, selanjutnya dilakukan differencing data. Uji stasioneritas
dilakukan pada data tingkat level dan differencing. Jika nilai ADF lebih
kecil dibanding nilai test critical value pada level a = 5%, maka dapat

disimpulkan data stasioner.

Menentukan panjang lag optimal

Penentuan panjang lag optimal dapat dilakukan dengan menggunakan
informasi  kriteria Akaike Information Criterion (AIC) dan Schwarz
Information Criterion (SIC) dengan melihat nilai minimum setiap lag dari
kriteria informasi yang digunakan. Berdasarkan perhitungan dari masing-

masing Kkriteria, lag optimal ditandai dengan warna sorotan.

Melakukan uji kointegrasi

Uji kointegrasi dilakukan dengan menggunakan Johansen’s Co-integration
Test. Jika nilai trace statistic lebih besar daripada critical value maka diambil
kesimpulan bahwa terdapat kointegrasi antar variabel sehingga model VECM

dapat digunakan,
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Melakukan uji kausalitas

Adapun uji kausalitas dilakukan dengan menggunakan Granger’s Causality
Test, yang bertujuan untuk mengetahui hubungan kausalitas atau timbal balik

antar variabel endogen.

Mengestimasi model VECM

Pendugaan model VECM dilakukan menggunakan metode Maximum
Likelihood Estimation (MLE) dengan membentuk matriks koefisien
kointegrasi (IT) dan selanjutnya membentuk matriks koefisien variabel

differencing (I') dan matriks koefisien (c).

Melakukan uji stabilitas model

Uji stabilitas dilakukan untuk melihat apakah model yang digunakan stabil
atau tidak. Sebuah model dikatakan stabil jika akar unit karakteristik

polinomialnya mempunyai modulus < 1.

Melakukan analisis Impulse Response Function (IRF)

Analisis Impulse Response Function (IRF) bertujuan untuk melihat respon
satu variabel terhadap shock yang diberikan oleh variabel lain. Analisis dapat

dilakukan dengan melihat grafik IRF dan data tabel yang tersaji.

Melakukan Peramalan

Peramalan dilakukan untuk melihat harga saham 30 hari kedepan.



V. KESIMPULAN

Berdasarkan hasil dan pembahasan didapatkan kesimpulan diantaranya:

1. VECM(1) yang terbentuk dari harga close harian saham perkebunan dari
empat emiten, yaitu PT. Provident Agro Thk, PT. PP London Sumatera
Indonesia Thk, PT. Sampoerna Agro Thk, dan PT. Sawit Sumbermas Sarana
Tbk periode Januari hingga Juli tahun 2018 adalah sebagai berikut

Y, —1.2784 0,00467

03808 —0.02819 Yi-1 €
Y2  —0.14635 —1.00449 001351 —0.09519 Y1 &

[Y3]_[—0.06397 —0.05995 —1.24355 0.06276 Yt3—1]+ 83]
Ya —0.24856 0.17273 —0.11893 —-1.12800 Y,4_1 €4

O

2. VECM(1) yang terbentuk dari harga close harian saham perkebunan dari
empat emiten, yaitu PT. Provident Agro Thk, PT. PP London Sumatera
Indonesia Thk, PT. Sampoerna Agro Tbk, dan PT. Sawit Sumbermas Sarana
Tbk periode Januari hingga Juli tahun 2019 adalah sebagai berikut

Y ~1,43099  0,01240 0,00 —0,05430  Ye1- £
v, owarsy o7t 20085y sy vio &

= +
[y3] |_104578 023566 125534 —0.02919 Yisid T les]
Ys 0.22213 —0.06016 —0.06541 —1.21535 Y, 1 &

3. VECM(1) yang terbentuk dari harga close harian saham perkebunan dari
empat emiten, yaitu PT. Provident Agro Thk, PT. PP London Sumatera
Indonesia Thk, PT. Sampoerna Agro Tbk, dan PT. Sawit Sumbermas Sarana

Tbk periode Januari hingga Juli tahun 2020 adalah sebagai berikut
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Y, —-1.09804 0.01673  0.02657 0.03201  Y;1—1 €1
[Yz —0.42123 —0.80048 —0.13059 0.02852 Yt2—1]+[€2]
Yg]_[—0.32258 013501 —127918 0.09241 | [Yiss €3
Y, —0.45767 0.01594 —0.00788 —1.08631 Yis—1 €4

Dari analisis kausalitas granger untuk data tahun 2018 dapat disimpulkan
bahwa harga saham LSIP dan SGRO mempengaruhi harga saham PALM dan

harga saham SGRO mempengaruhi harga saham SSMS.

PALM |«— | LSIP

!

SGRO | ——» | SSMS

Dari analisis kausalitas granger untuk data tahun 2019 dapat disimpulkan
bahwa harga saham LSIP dan SSMS mempengaruhi harga saham PALM,

kemudian harga saham SSMS mempengaruhi harga saham LSIP.

PALM |<— | LSIP

T~ 1

SGRO SSMS
Dari analisis kausalitas granger untuk data tahun 2020 dapat disimpulkan

bahwa harga saham PALM mempengaruhi harga saham SSMS.

PALM \ LSIP

SGRO SSMS
Dari analisis IRF di ketiga tahun diketahui bahwa keempat variabel saling
memberikan shock satu sama lain termasuk dirinya sendiri. Variabel

mencapai titik kestabilan di sekitar lag 4 hingga lag 6.
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