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Abstrak. Perubahan struktur yang sering terjadi pada data deret waktu diduga dipen-
garuhi oleh suatu variabel acak tak teramati atau disebut dengan state. Perubahan
struktur diidentifikasi dengan melihat pola nonlinier pada data yang biasanya berupa
pelonjakan nilai yang sangat mencolok dan signifikan. Model Markov Switching Autore-
gressive (MSAR) oleh Hamilton merupakan suatu model yang dihasilkan dari peng-
gabungan rantai Markov dan model klasik Autoregressive yang mampu menjelaskan
perubahan struktur pada data deret waktu. Salah satu data yang sering mengalami
perubahan struktur adalah data nilai tukar. Oleh karena itu, penelitian ini akan menen-
tukan model terbaik bagi laju perubahan nilai tukar rupiah (IDR) terhadap poundster-
ling (GBP), menentukan besar peluang perpindahan dan bertahannya suatu state, serta
besarnya dugaan durasi masing-masing state menggunakan metode Markov Switching
Autoregressive (MSAR). Pada nilai tukar dimisalkan terdapat dua state apresiasi dan
depresiasi. Diperoleh bahwa model terbaik yaitu MS(2)AR(1) dengan peluang transisi
apresiasi ke apresiasi 0, 979882, apresiasi ke depresiasi 0,020118, depresiasi ke depresiasi
0,451971, dan depresiasi ke apresiasi 0, 548029. Sedangkan dugaan durasi pada apresiasi
49,7067 bulan dan durasi pada depresiasi 1,82462 bulan.

Kata Kunci: State, Rantai Markov, Stasioner, Parameter, Peluang Transisi

1. Pendahuluan

Data deret waktu seperti data-data di bidang ekonomi dan keuangan banyak dite-
mukan memiliki pola nonlinier dan mengalami perubahan struktur yang bisa dise-
babkan oleh krisis keuangan, perang, kebijakan pemerintah, bencana alam, dan lain
sebagainya. Perubahan struktur dianggap dipengaruhi oleh suatu variabel acak tak
teramati yang biasa disebut state.

Pemodelan deret waktu klasik yang umum digunakan seperti Autoregressive
(AR), Moving Average (MA), Autoregressive Moving Average (ARMA), dan Au-
toregressive Integrated Moving Average (ARIMA ) mengabaikan perubahan struktur
yang terjadi pada data deret waktu. Hamilton (1989) mengenalkan model Markov
Switching Autoregressive (MSAR) sebagai model deret waktu yang dapat menje-
laskan perubahan struktur yang terjadi pada data. Model Markov Switching Autore-
gressive (MSAR) dapat menghitung besar peluang dan durasi untuk masing-masing
state.
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Nilai tukar mata uang merupakan salah satu data yang sering ditemukan me-
ngalami perubahan struktur. Dalam pemodelannya digunakan nilai laju perubahan
nilai tukar dari hasil transformasi data nilai tukar yang sering dikenal sebagai nilai
return. Peramalan terhadap laju perubahan nilai tukar dapat dimanfaatkan seba-
gai prediksi kondisi laju perubahan nilai tukar di masa yang akan datang untuk
menghindari kerugian atau kesalahan pengambilan kebijakan dalam perekonomian.

Pemodelan laju perubahan nilai tukar rupiah (IDR) terhadap poundsterling
(GBP) menggunakan model Markov Switching Autoregressive (MSAR) pada peneli-
tian ini akan mencari model terbaik bagi data laju perubahan nilai tukar rupiah
terhadap poundsterling, menentukan peluang transisi pada masing-masing state
dan berpindah pada state lain, serta menentukan durasi laju perubahan nilai tukar
bertahan untuk masing-masing state.

2. Model Markov Switching Autoregressive (MSAR)

Data nilai tukar termasuk sebagai data deret waktu. Data deret waktu meru-
pakan rangkaian data yang berupa nilai pengamatan yang diukur selama kurun
waktu tertentu, berdasarkan waktu dan interval yang sama. Data yang akan di-
analisa dalam deret waktu haruslah bersifat stasioner. Stasioner berarti data tidak
mengalami kenaikan atau penurunan pada periode waktu, data berfluktuasi di se-
kitar nilai tengah yang konstan sehingga tidak bergantung pada waktu, dan ragam
dari fluktuasi yang terjadi pada data konstan setiap waktu. Kestasioneran diper-
lukan untuk memperkecil kekeliruan pada model. Untuk menguji suatu data sta-
sioner atau tidak dilakukan dengan uji Augmented Dickey-Fuller. Hipotesis yang
digunakan dalam uji ini yaitu

H()I(S: O,
H1:57é 0.

Statistik uji Augmented Dickey-Fuller sebagai berikut
5
ADF = ———, (2.1)
SE(9)
dimana SE(S) adalah standard error untuk d. Kriteria pengambilan keputusannya
yaitu jika |statistik — tADF| > |statistik — tkritis(¢ — tabel)| maka tolak Hy dengan
kata lain data stasioner, dan sebaliknya [1].

Data yang tidak stasioner dapat diubah menjadi stasioner dengan melakukan
differencing (pembedaan) dan transformasi Boz-Coz. Pada data nilai tukar mata
uang dapat digunakan transformasi dalam bentuk return atau nilai laju perubahan
dengan formula sebagai berikut.

R = 1n<zjt1>. (2.2)

Rantai Markov menjadi dasar dalam model Markov Switching Autoregressive
(MSAR). Rantai Markov merupakan suatu teknik yang dapat digunakan untuk
memperkirakan perubahan di waktu yang akan datang atas dasar perubahan dari
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masa lalu. Misalkan s; adalah state yaitu suatu variabel acak yang diasumsikan
sebagai bilangan bulat 1,2,--- , N. Anggap bahwa peluang dari suatu s; yang sama
dengan suatu nilai tertentu j hanya bergantung pada nilai sebelumnya s;_; . Maka
suatu rantai Markov didefinisikan sebagai [2]:

Plst = jlst—1 =1i,50—2 =k, } = P{sy = j|ss—1 = i} = pyj, (2.3)
dimana p;; disebut peluang transisi yang memenuhi
pit tpi2+ -+ pin =1 (2.4)

Peluang transisi p;; menyatakan peluang dari state j setelah kejadian state i.

Model Markov Switching Autoregressive (MSAR) mengontrol suatu perubahan
struktur dengan suatu state yang tak teramati yang memenuhi orde pertama rantai
Markov. Sifat Markov mengatur nilai peubah state bergantung pada nilai sebelum-
nya. Hamilton (1989) merumuskan bentuk umum model Markov Switcing Autore-
gressive sebagai berikut [4].

N
(ze = o) = D Size-1 — prs, ) + €, (2.5)

i=1

dimana {z;:} adalah data pengamatan, ¢ adalah koefisien Autoregressive, s; adalah
state pada waktu ¢, ;4 konstanta yang bergantung pada state s; dan ¢, residual pada
waktu £.

Fungsi kepekatan peluang atau densitas dari z; mengikuti variabel acak s; de-
ngan nilai j adalah sebagai berikut,

20']‘

— —_ )2
f(zelse = jy g, 0%) = \/; exp ( (2 2MJ) ) , (2.6)
7T0'j

untuk setiap j =1,2,--- , N [4].
State tak teramati {s;} diduga dihasilkan oleh beberapa distribusi peluang. Un-
tuk peluang tak bersyarat s; yang bernilai j dinotasikan dengan 7; sebagai

p(st = j; 0) = 7;, (2.7)
untuk setiap j = 1,2, -+, N. Peluang w1, mo, - - - , my termuat dalam 6, dimana 6 =
(p1, phay -+ s N, 012,092, -+ JoN2,T1, T, -+ ,mn). Peluang dari kejadian bersama
st = j dan z; yang jatuh pada interval [c,d] dapat dihitung dengan

p(ze, 50 = §;0) = fzelse = jipj, 057 ) P{sy = j; 0} (2.8)

_ \/%Jj exp <_(z;;jfj)2> (2.9)

Fungsi densitas tak bersyarat dari z; dapat diperoleh dengan menjumlahkan per-
samaan (2.9) untuk setiap kemungkinan nilai j

N
f(ZtEO):ZP(Zt,St:j;Q)- (2.10)
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Pendugaan parameter model dapat dilakukan menggunakan metode Maksi-
mum Likelihood Estimation (MLE). Langkah pertama yang harus dilakukan un-
tuk melakukan estimasi parameter adalah menentukan fungsi densitas yang kemu-
dian dibentuk menjadi fungsi log-likelihood. Berdasarkan model Markov Switching
Autoregressive (MSAR) (2.5) dan persamaan (2.6) dengan menggunakan analisa
sederhana yaitu menggunakan model markov switching dengan dua-state dan model
autoregressive dengan orde satu, diperoleh fungsi densitasnya [2].

_ - _ 2
f(Zt|5t,8t71,Qt71§9)=70\}%@@ <—((zt MSt) §;§Zt_l MSt)) ) (2-11)

dimana

Qi1 = (24-1,2¢—2,---) : populasi data pengamatan,
0 = (ju1, pi2, 0%, ¢1) : populasi parameter model MS(2)AR(1).
Fungsi densitas z; diperoleh dengan menghitung kemudian menjumlahkan fungsi
densitas bersama untuk setiap kemungkinan nilai s; dan s;_; sebagai berikut

N N

ZZ J(zt,80 = j, 861 = 1|1 0)

i

f(2t|8t,8t—1,Qt—1;9)

.
I

—
I

—

J(ze|st, 561, Q—1;0)P(s¢ = j, 50-1 = i|Q_1;0)

I
&MZ
.MZ

<~
Il
-
-
Il
-

(2.12)

Untuk menentukan peluang state saat t dari pengamatan sebelumnya hingga
pengamatan ke-t dilakukan proses filtering dan smoothing. Proses filtering di-
jalankan untuk mendapatkan peluang nilai suatu state pada saat t berdasarkan data
pengamatan hingga saat t. Persamaan yang dituliskan oleh Nelson untuk proses fil-
tering [3] adalah sebagai berikut.

f(ze|se = gy se—1 =1, 01;0)P(s¢ = J, 5¢—1 = 1|Q—1;0)

Z;V:l Zf\il f(Zt|St, Sp—1, 15 Q)P(st =7,85-1= i|Qt—1§ 9)
(2.13)

P(sy = j, 501 = i|Q;0) =

Sehingga nilai filtered state probability untuk suatu state dapat dihitung dengan:

N
P(St = j, St—1 — ’L|Qt,9) = ZP(St = j, St—1 — i|Zt,Qt_1;9). (214)
i=1
Untuk mendapatkan nilai estimasi yang lebih baik, dilakukan proses smoothing di-
mana peluang nilai state dihitung berdasarkan informasi dari seluruh data penga-
matan. Berikut adalah persamaan untuk proses smoothing [3].

P(st41 = k|Q7; 0)P(st = §|Q%;0) P (841 = kst = j, ;3 0)

P(St :j,St+1 = leT79) = P(St.l,_l - k‘Qta)

(2.15)
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Persamaan di atas dihitung untuk setiap kemungkinan nilai k£, kemudian diperoleh
besarnya peluang s; bernilai j berdasarkan pengamatan hingga ¢t = T, sebagai
berikut.

N
P(sy = j|Qr;0) = > P(sy = j, 511 = k|73 0). (2.16)
k=1

Setelah mendapatkan nilai peluang s; melalui proses filtering dan smoothing maka
dapat diperoleh fungsi densitas dari z; sebagai berikut

N N
FCailsese-1,Qr30) = > > f(zilse si-1, Q3 0)P(s = 501 = i|Qr; 0)(2.17)

j=1i=1

Dengan demikian, fungsi likelihood dan log-likelihood dapat ditulis menjadi

T
L) = I ] f(zilse, s1-1,Q130),

t=1
T

InL(0) =Y f(zlst, s0-1, Q13 0). (2.18)
t=1

Untuk dua-state model MSAR terdapat dua fungsi pembatas 7 dan mo, se-
hingga pendugaan maksimum likelihood ditentukan dalam fungsi Lagrange dari
log-likelihood menjadi [2]:

J(@)=InL(0) + A1 — 7 — m2). (2.19)
Untuk memaksimumkan nilainya, fungsi tersebut didiferensialkan terhadap masing-
masing parameter dalam 6 = (pj,ajz,ﬂj,qﬁj) dan menyamakannya dengan nol.
Diperoleh
Y 2 P(s = jlz 0)
j = = —, (2.20)
Zt:1 P(st = jlzt;0)
s> _ e (5= ) Plsy = l;0) (221)
! Sy P(se = jlze: 0)
1 Z
= T;P(St = jlz;0), (2:22)
T N=1 N .
. _ (2 — ) P(sy = 719730
5, TS e ) Plos = 190)) 023

T N=2 )
D=1 (205" Plse = jl9r;0))
Selanjutnya durasi dari masing-masing state dapat diduga berdasarkan perolehan
peluang masing-masing state yang didapat dari model dengan menggunakan for-
mula

1
E(D) = . (2.24)
L= pjj
Model terbaik diperoleh dengan membandingkan nilai Akaike’s Information Crite-
rion (AIC), Bayesian Information Criterion (BIC), dan Hannan and Quinn Crite-
rion (HQC). Model terbaik adalah model dengan nilai AIC, BIC, dan HQC terkecil.
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Gambar 1. Plot Data Nilai Tukar Rupiah Terhadap Poundsterling

Persamaan AIC, BIC, dan HQC dalam pemilihan model adalah

AIC = —2log 62 + 2k, (2.25)
k1

BIC =logé? + (;Lgn, (226)

HQC = —2logé? + 2k log (logn), (2.27)

dimana log 62 adalah ukuran likelihood, k adalah banyak parameter, dan n adalah
banyak pengamatan.

3. Penerapan Model Markov Switching Autoregressive (MSAR)
pada Nilai Tukar Rupiah Terhadap Poundsterling

Penelitian ini menggunakan data bulanan nilai tukar rupiah (IDR) terhadap pound-
sterling (GBP) periode Januari 2011 hingga Maret 2016. Langkah pertama yang
dilakukan dalam pemodelan ini adalah plot data, seperti terlihat dalam Gambar 1.

Dari Gambar 1 dapat dilihat bahwa nilai tukar mata uang rupiah terhadap
poundsterling pada sampel ini mengalami perubahan kondisi antara sebelum dan
setelah bulan ketujuh di tahun 2013. Perubahan kondisi ini menunjukkan sifat yang
tidak linier dalam data. Sebelum bulan ketujuh tahun 2013 data dikatakan menga-
lami apresiasi, sedangkan pasca bulan ketujuh tahun 2013 data mengalami depre-
siasi.

Selanjutnya dilakukan transformasi data ke dalam nilai laju perubahan. Plot
laju perubahan nilai tukar rupiah terhadap poundsterling diberikan dalam Gambar
2.

Kondisi yang sama dengan plot nilai tukar rupiah terhadap poundsterling nam-
pak dari sebaran plot data laju perubahan nilai tukar rupiah terhadap pound-
sterling. Hal ini menunjukkan bahwa pada laju perubahan nilai tukar mata uang
rupiah terhadap poundsterling terdapat suatu perubahan atau pergantian struk-
tur. Terjadinya perubahan struktur dari satu kondisi ke kondisi lain pada data ini
mengidentifikasikan terdapat dua state pada data. Hal ini memungkinkan data laju
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Gambar 2. Plot Data Laju Perubahan Nilai Tukar Mata Uang Rupiah Terhadap Poundsterling

Nilai statistik-t Probabilitas
Nilai statistik-t Augmented -5.193046 0,0001
Dickev-Fuller
Nilai Kritis 1% -3.542097
5% -2,910019
10% -2,592645

Gambar 3. Hasil Uji Augmented Dickey-Fuller Data Laju Perubahan Nilai Tukar Mata Uang
Rupiah Terhadap Poundsterling

perubahan pada nilai tukar ini dapat dimodelkan dengan metode Markov Switch-
ing Autoregressive (MSAR). Dalam kasus laju perubahan nilai tukar mata uang ini
diasumsikan bahwa state pertama sebagai kondisi apresiasi dan state kedua yaitu
depresiasi.

Selanjutnya data laju perubahan ini diuji kestasionerannya. Dengan menggu-
nakan uji Augmented Dickey-Fuller diperoleh hasil pengujian pada Gambar 3.

Dari hasil pengujian pada Gambar 3, diperoleh bahwa nilai ts,; sebesar
—5,193046. Jika dibandingkan dengan nilai kritis pada taraf uji 10% senilai
—2,592645 didapatkan bahwa |ts — ADF| jauh lebih besar dari |nilai kritis|. Ini
berarti data laju perubahan nilai tukar mata uang rupiah terhadap poundsterling
sudah stasioner.

Dengan identifikasi model Markov Switching Autoregressive (MSAR) menggu-
nakan dua state dan orde Autoregressive satu sampai lima diperoleh Gambar 4.

Berdasarkan dugaan parameter pada masing-masing model pada Gambar
4, diperoleh bahwa model yang memiliki parameter yang signifikan hanya
MS(2)AR(1). Pada kedua model tersebut peluang orde-1 pada MS(2)AR(1) bernilai
0,0617. Hal ini mengindikasikan bahwa dari kelima model hanya MS(2)AR(1) yang
layak dijadikan sebagai kandidat model terbaik data sampel.

Model MS(2)AR(1) dinyatakan sebagai model terbaik, karena hanya satu model
yang layak dijadikan kandidat model terbaik. Dari model MS(2)AR(1) diperoleh
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MS(DAR(D) | MS(2)AR(2) | MS(2)AR(3) | MS(2)AR(4) | MS(2)AR(S)
Uy 0,001534 0,004623 0,001888 -0,004925 0,011040
(0,6762) (0,8473) (0,6340) (0,6237) (0,0417)
Us 0,074721 0,004623 0,073259 0,010330 -0.010576
(0,0001) (0,8488) (0,0023) (0,0907) (0,3478)
By 0,253730 0,373780 0,287737 0.645349 0.616599
(0,0617) (0,0064) (0,0473) (0,0022 (0,0115)
o - -0,043874 -0.098815 -0.403802 -0.284398
(0,7539) (0,5138) (0,0777) (0,3394)
o - - 0,088442 0467306 0,317145
(0,6196) (0.0166) (0,1503)
B d - £ -0,189424 0.014455
(0,2623) (0,9437)
¢z 2 - - - -0.231972
(0,2653)
a 0,019903 0.023385 0,019987 0,019531 0,018885
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
pa| 0979882 0.492601 0,979708 2.68E-10 0,651753
paa |  0.451971 0.486445 0,462402 0426175 1.30E-10

Gambar 4. Rangkuman Estimasi Parameter Masing-Masing Model

parameter p1=0,001534 dan ps=0,074721 menyatakan rata-rata state, c=0,019903
menyatakan besar simpangan baku, diperoleh 02 = 3,9612 x 10~* sebagai varian,
dan parameter Autoregressive ¢1 = 0,253730. Model ini dapat dituliskan secara
lengkap dalam bentuk:

(2t — ps,) = 0,253730(2¢—1 — ts,_,) + €. (3.1)

Dari model di atas diperoleh peluang transisi state p1; = 0,979882, p12 = 0,020118,
P22 = 0,451971, dan po; = 0, 548029. Selanjutnya dari peluang transisi dapat dicari
durasi masing-masing state, durasi untuk apresiasi selama 49, 7067 periode (bulan)
sedangkan durasi depresiasi diperoleh sebesar 1, 82462 periode (bulan).

4. Kesimpulan

Berdasarkan analisis yang telah dilakukan, dapat diperoleh kesimpulan sebagai
berikut.

(1) Model terbaik yang diperoleh dari data laju perubahan nilai tukar ru-
piah terhadap poundsterling pada periode Januari 2011 sampai Maret 2016
adalah MS(2)AR(1) dengan bentuk model

(z¢ — ps,) = 0,253730(2¢—1 — ps,_,) + €t

dengan parameter pu; = 0,001534, uo = 0,074721, ¢ = 0,019903, dan
¢1 = 0,253730.
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(2) Jika diketahui saat ¢ — 1 laju perubahan nilai tukar mengalami apresiasi,
maka peluangnya saat ¢ mengalami apresiasi adalah p;; = 0,979882 dan
peluangnya mengalami depresiasi sebesar p12 = 0,020118. Jika diketahui
saat t—1 laju perubahan nilai tukar mengalami depresiasi, maka peluangnya
pada saat ¢ mengalami depresiasi adalah pys = 0,451971, dan peluangnya
mengalami apresiasi adalah ps; = 0, 548029.

(3) Durasi laju perubahan nilai tukar rupiah mengalami apresiasi adalah
49,7067 bulan dan durasi laju perubahan nilai tukar rupiah mengalami
depresiasi adalah 1, 82462 bulan.
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