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Abstrak. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mementukan model ARIMA ter-

baik dalam meramalkan harga saham PT Unilever Tbk. Data yang digunakan adalah
data sekunder yang diambil dari yahoofinance.com periode 24 Mei 2010 sampai 26 Mei

2014. Hasil penelitian yang diperoleh adalah model ARIMA(1,1,1) sebagai model terbaik
dalam meramalkan harga saham PT Unilever Tbk. untuk periode selanjutnya.

Kata Kunci : Kata kunci : ARIMA, PT Unilever Tbk

1. Pendahuluan

Peramalan merupakan salah satu input penting bagi para manajer dalam pengambi-

lan keputusan investasi. Berinvestasi didalam saham dihadapkan dengan resiko yang

tinggi karena harga saham bersifat fluktuatif dan stokastik. Oleh karena itu, dibu-

tuhkan pemodelan harga saham yang tepat agar peramalannya mendekati harga

saham aktual.

Selain memodelkan harga saham, dibutuhkan pula peramalan harga saham

agar diperoleh keuntungan tinggi dengan resiko rendah. Setiap kesalahan dalam

mengambil keputusan investasi akan menimbulkan kerugian bagi investor itu

sendiri. Oleh karena itu, diperlukan analisis yang akurat untuk dijadikan dasar

pengambilan keputusan investasi.

Dalam dunia investasi saham terdapat beberapa analisis, salah satu diantaranya

yaitu analisis teknikal. Analisis teknikal adalah analisis yang hanya membutuhkan

grafik harga dan volume masa lampau. Saham-saham perusahaan yang dianalisis

adalah saham perusahaan yang telah diperjualbelikan. PT Unilever Tbk. merupakan

salah satu perusahaan yang bergerak dalam bidang produksi. Perusahaan tersebut

sudah masuk bursa saham, artinya saham-sahamnya sudah diperjualbelikan.

Terdapat banyak model yang bisa digunakan dalam peramalan harga saham.

Dalam paper ini yang akan dibahas adalah model ARIMA (Autoregressive Inte-

grated Moving Average). Model ARIMA merupakan model peramalan yang meng-

gunakan data masa lalu yang digunakan untuk mengamati suatu kejadian, peris-

tiwa, atau variabel pada data tersebut. ARIMA sangat baik ketepatannya untuk

peramalan jangka pendek, sedangkan untuk peramalan jangka panjang ketepatan

permalannya kurang baik. Biasanya akan cenderung flat (konstan) untuk periode
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yang cukup panjang. Oleh karena itu model ARIMA adalah model yang tepat di-

gunakan untuk meramalkan harga saham PT Unilever Tbk periode harian. Selan-

jutnya, untuk memodelkan residual dari model terbaik digunakan model Autore-

gressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH)-Generalized Autoregressive Condi-

tional Heteroscedasticity (GARCH). Model ini bertujuan untuk menghilangkan efek

heteroskedastisitas pada residual dari model.

2. Model ARIMA untuk Harga Saham

Model Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA) adalah model yang se-

cara penuh mengabaikan variabel bebas dalam membuat peramalan. Model ARIMA

hanya menggunakan satu variabel deret waktu. Hal yang perlu diperhatikan adalah

bahwa kebanyakan deret berkala bersifat non-stasioner dan bahwa aspek-aspek AR

(Autoregressive) dan MA (Moving Average) dari model ARIMA hanya berkenaan

dengan deret berkala yang stasioner[1]. Stasioneritas berarti tidak terdapat pertum-

buhan atau penurunan pada data. Data secara kasarnya harus horizontal sepanjang

sumbu waktu. Dalam arti lain, fluktuasi data berada disekitar suatu nilai rata-rata

yang konstan, tidak bergantung terhadap waktu dan varians dari fluktuasi data

tersebut tetap konstan setiap waktu. Apabila suatu deret waktu tidak stasioner

dalam nilai tengah maka dilakukan differencing. Differencing adalah menghitung

perubahan nilai atau selisih observasi. Biasanya data deret waktu di differencing

sebanyak dua kali. Karena data deret waktu tidak stasioner pada stage pertama

dan kedua. Jika varians tidak stasioner maka dilakukan transformasi akar kuadrat.

Model runtun waktu terdiri dari proses white noise, model autoregressive (AR),

model moving average (MA), model autoregressive moving average (ARMA) dan

model autoregressive integrated moving average (ARIMA). Model Autoregressive

(AR) pertama kali diperkenalkan oleh Yule (1926) dan kemudian dikembangkan oleh

Walker (1931), sedangkan model Moving Average (MA) pertama kali digunakan oleh

Slutsky (1937). Berikut adalah penjelasan mengenai model runtun waktu diatas.

Proses white noise yaitu suatu proses stasioner dimana deretnya terdiri dari

peubah acak yang tidak saling berkorelasi. Proses white noise dinotasikan sebagai

Xt ∼WN(0, σ2). (2.1)

Model Autoregressive (AR) merupakan model yang dipengaruhi oleh nilai-nilai

masa lalu dari runtun waktu. Bentuk umum model AR(p) diberikan [5] :

Xt = φ1Xt−1 + φ2Xt−2 + · · ·+ φpXt−p + et, (2.2)

dimana φi adalah parameter ke-i dan et adalah error kesalahan saat t dengan et ∼
WN(0, σ2).

Model Moving Average (MA) merupakan model yang dipengaruhi oleh residual

masa lalu dari runtun waktu. Bentuk umum model MA(q) diberikan [4] :

Xt = et − θ1et−1 − θ2et−2 − · · · − θqet−q, (2.3)

dimana θi adalah koefisien moving average dan et adalah error saat t dengan et ∼
WN(0, σ2).
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Model umum untuk campuran proses AR dan MA disebut dengan model Au-

toregressive Moving Average (ARMA) diberikan sebagai berikut

Xt = φ1Xt−1 + φ2Xt−2 + · · ·+ φpXt−p + et − θ1et−1 − θ2et−2 − · · · − θqet−q (2.4)

dimana φi dan θi adalah berturut-turut koefisien autoregressive dan koefisien mov-

ing average.

Model ARIMA merupakan model campuran AR dan MA setelah dilakukan dif-

ferencing. Bentuk umum model ARIMA diberikan [4] :

(1−B)dXt = φ1Xt−1 +φ2Xt−2 + · · ·+φpXt−p− θ1et−1− θ2et−2−· · ·− θqet−q + et.

(2.5)

Selain itu, untuk memodelkan residual dari data digunakan model Autore-

gressive Conditional Heteroscedasticity (ARCH)-Generalized Autoregressive Condi-

tional Heteroscedasticity (GARCH). Model ini digunakan untuk memodelkan resid-

ual yang memiliki varian tidak konstan. Dalam hal ini disebut heteroskedastisitas.

Misalkan terdapat persamaan berikut

Xt = φ1Xt−1 + φ2Xt−2 + · · ·+ φpXt−p + et.

Pada deret waktu biasa, et diasumsikan selalu homoskedastisitas yaitu E[e2t ] =

E[e2t |e2t−1, e
2
t−2, · · · ] = σ2 untuk setiap t. Sedangkan pada model GARCH varian et

selalu berubah setiap waktu sehingga E[e2t ] = E[e2t |e2t−1, e
2
t−2, · · · ] = σ2

t . Varian et
heteroskedastisitas dan mengikuti persamaan berikut [2]

σ2
t = α0 +

p∑
i=1

αie
2
t−i, (2.6)

dengan α0 > 0, 0 < αi < 1(i = 1, 2, · · · , p) dan e2t ∼ N(0, σ2
t ).

Model ARCH dikembangkan menjadi model GARCH dengan model umum

GARCH yaitu

σ2
t = α0 +

p∑
i=1

αie
2
t−i +

q∑
j=1

βjσ
2
t−j , (2.7)

dengan α0 > 0;αi, βj ≥ 0; dan
∑p
i=1

∑q
j=1(αi + βj) < 1.

3. Data dan Metode

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder harga saham penu-

tupan dari PT Unilever Tbk. periode harian dari 24 Mei 2010 sampai 26 Mei 2014.

Dalam penelitian ini akan dibahas tentang penentuan model harga saham dengan

menggunakan model ARIMA dan menentukan model untuk residual dengan meng-

gunakan model ARCH-GARCH.

Langkah-langkah pemodelan Autoregressive Integrated Moving Average

(ARIMA) adalah

(1) Pemeriksaan kestasioneran data. Pemeriksaan kestasioneran data dilakukan

dengan uji grafik dan uji akar unit dengan statistik uji ADF (Augmented Dickey

Fuller). Persamaan Augmented Dickey Fuller yaitu
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∇Xt = µ+ δXt−1 +
∑k
i=1 φi∇Xt−i + et,

dengan ∇Xt = Xt −Xt−1 dan k adalah jumlah lag. Hipotesis yang digunakan

dalam uji ini yaitu H0 : δ = 0 (data tidak stasioner)

H1 : δ 6= 0 (data stasioner)

Statistik uji Augmented Dickey-Fuller sebagai berikut

ADF = δ̂
SE(δ̂)

Kriteria pengambilan keputusan yaitu

• Jika nilai mutlak statistik-t ¿ statistik uji ADF maka tolak H0, dengan

kata lain data stasioner.

• Jika nilai mutlak statistik-t ¡ statistik uji ADF maka tidak tolak H0, den-

gan kata lain data tidak stasioner.

(2) Jika diperoleh data yang tidak stasioner terhadap ragam maka dilakukan trans-

formasi kuadrat dan apabila data tidak stasioner terhadap nilai rata-rata

maka dilakukan differencing. Selanjutnya akan ditentukan model dan peramalan

harga saham menggunakan model ARIMA setelah differencing.

(3) Identifikasi model atau menentukan kandidat model sementara.

(4) Estimasi parameter model yang terpilih.

(5) Melakukan pemilihan model terbaik berdasarkan kriteria berikut

• AIC (Akaikes Information Criterion),

Persamaan AIC dalam pemilihan model adalah sebagai berikut :

AIC = log σ̂2 + 2k
n

• BIC (Bayesian Information Criterion)

Persamaan BIC dalam pemilihan model adalah sebagai berikut :

BIC = log σ̂2 + k·log(n)
n

• HQ (Hannan and Queen Criterion)

Formula HQ dapat dituliskan sebagai berikut :

HQ = log σ̂2 + 2k·log(log(n))
n

dimana: log σ̂2 = ukuran likelihood, k = jumlah parameter, n = banyak penga-

matan.

Model terbaik yaitu model yang mempunyai nilai AIC, BIC dan HQ yang

paling kecil.

(6) Uji asumsi residual (Diagnostic Checking) untuk menguji residual model

yang telah diestimasi. Asumsi yang diujikan yaitu uji nonautokorelasi, ho-

moskedastisitas dan normalitas. Apabila uji homoskedastisitas tidak terpenuhi

dapat diatasi dengan memodelkan residual model terbaik dengan menggu-

nakan model ARCH-GARCH. Untuk mendeteksi apakah masih terdapat het-

eroskedastisitas dilakukan uji Lagrange Multiplier (LM).

Hipotesis yang diujikan yaitu H0 : α1 = α2 = · · · = αk = 0 (tidak ada

pengaruh ARCH)

H1 : αi 6= 0 (terdapat pengaruh ARCH)
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Statistik ujinya yaitu LM = nR2, dimana n adalah banyak pengamatan

dan R2 adalah koefisien determinasi dari model regresi residual kuadrat.

Statistik uji LM menyebar mengikuti distribusi χ2 dengan p adalah orde

dari model ARCH. Hipotesis nol ditolak jika LM > χ2
p(α).

(7) Peramalan (forecasting).

4. Model Time Series Untuk Harga Saham PT Unilever Tbk.

Berikut adalah langkah-langkah dalam menentukan model ARIMA terbaik untuk

meramalkan harga saham PT Unilever Tbk. periode selanjutnya.

(1) Plot Data

Plot data bertujuan untuk menguji apakah data harga saham PT Unilever Tbk.

periode 24 Mei 2010 sampai dengan 26 Mei 2014 stasioner atau tidak. Selain

itu untuk melihat kestasioneran dari time series dapat dilakukan uji unit akar.

Gambar 1 dan Gambar 2 berturut-turut adalah hasil plot data dan uji unit

akar.

Gambar 1. Grafik Data Harga Saham PT Unilever Tbk.

Dari hasil plot diatas diperoleh bahwa data tidak konstan terhadap nilai

tengah dan ragam. Sehingga disimpulkan bahwa data tidak stasioner. Hal ini

diperkuat dengan uji unit akar dimana tidak ada cukup bukti untuk menolak

hipotesis nol, karena nilai kritis pada α = 5% adalah -2.86 lebih kecil dari pada

statistik uji ADF yaitu -1.39, yang menunjukkan bahwa data tidak stasioner

pada rata-rata (lihat Gambar 2).

Gambar 1 menunjukkan bahwa data memiliki fluktuasi yang artinya data

tidak stasioner pada ragam sehingga dilakukan transformasi[3]. Sebelum di-

transformasikan, terlebih dahulu ditentukan nilai lambda dari data tersebut.

Nilai lambda merupakan suatu nilai yang berfungsi untuk menentukan jenis

transformasi yang akan dilakukan. Nilai lambda yang diperoleh yaitu sebesar

0.5 sehingga transformasi yang digunakan adalah transformasi akar kuadrat.

Setelah dilakukan transformasi langkah selanjutnya adalah melakukan differ-

encing pertama. Gambar 3 adalah hasil plot data setelah differencing pertama.
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Gambar 2. Hasil Uji Akar Unit

Gambar 3. Grafik Data Harga Saham PT Unilever Tbk. setelah differencing pertama

Dari Gambar 3 diatas diperoleh bahwa data telah stasioner terhadap nilai

tengah dan ragam. Hal ini diperkuat dengan nilai kritis pada adalah -2.86 lebih

besar dari pada statistik uji ADF yaitu -34.07 sehingga disimpulkan data telah

stasioner.

(2) Identifikasi Model

Langkah selanjutnya adalah mengidentifikasi model. Untuk mengidentifikasi

model, dapat dilihat dari output ACF dan PACF berikut

Tabel 1. Output ACF dan PACF
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Dari output diatas diperoleh bahwa lag (beda waktu) signifikan pada lag

pertama. Sehingga kandidat modelnya yaitu ARIMA(1,1,1), ARIMA(1,1,0) dan

ARIMA(0,1,1).

(3) Pemilihan Model Terbaik

Setelah kandidat model harga saham diperoleh, langkah selanjutnya adalah

menentukan model terbaik dengan berdasarkan kepada kriteria nilai AIC,

BIC dan HQ yang terkecil. Sehingga diperoleh model terbaik yaitu model

ARIMA(1,1,1) (lihat Tabel 1)

Tabel 2. Pebandingan nilai berdasarkan model

Dari tabel diatas diperoleh bahwa model ARIMA(1,1,1) adalah model

terbaik untuk data harga saham PT Unilever Tbk. Persamaan model

ARIMA(1,1,1) untuk data harga saham PT Unilever Tbk. dituliskan sebagai

berikut

∇1Xt = −0.776140∇1Xt−1 − 0.758784et−1 + et

dimana Xt adalah observasi ke-t dan et adalah error.

(4) Diagnostic Checking

Dalam hal ini asumsi yang akan diuji yaitu uji non-autokorelasi, uji ho-

moskedastisitas dan uji normalitas.

• Uji Non-Autokorelasi

Uji non-autokkorelasi bertujuan untuk menguji apakah terdapat autoko-

relasi atau tidak antara data residual.

Pada output diatas diperoleh bahwa ACF dan PACF tidak berbeda secara

signifikan dari nol sehingga memenuhi asumsi white noise, artinya residual

data tidak mengandung autokorelasi.

• Uji Homoskedastisitas

Uji homoskedastisitas adalah uji kesamaan variansi residual. Jika residual-

nya mempunyai variansi yang konstan, maka model tersebut bisa dikatakan

baik.

Berdasarkan correlogram diatas diperoleh bahwa semua nilai probabilitas

< tingkat signifikan α = 0.054. Artinya homoskedastisitas pada residual

tidak terpenuhi.

• Uji Normalitas

Uji normalitas residual dilakukan untuk melihat kenormalan dari residual.
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Tabel 3. Output Correlogram Q-Statistics ARIMA(1,1,1)

Tabel 4. Output Correlogram Squared Residuals ARIMA(1,1,1)

Dari gambar diatas dilihat bahwa histogram bisa dikatakan simetris

dengan nilai skewness (kemencengan) yang hampir mendekati nol yaitu

-0.077730 tetapi agak leptokurtis (berlebih) dengan kurtosis sebesar

7.57917 sehingga mengindikasikan bahwa residual tidak berdistribusi nor-

mal.

Karena residual dari model terbaik memiliki varians yang tidak konstan (dalam

hal ini terjadi heteroskedastisitas), maka langkah selanjutnya adalah memod-

elkan residual dengan model GARCH untuk menghilangkan heteroskedastisitas

tersebut. Model GARCH yang diperoleh yaitu GARCH(1,1).

Persamaannya adalah sebagai berikut

σ2
t = 1.26× 10−9 + 0.150029σ2

t−1 + 0.600027e2t−1

(5) Peramalan (Forecasting)

Hasil peramalan harga saham PT Unilever Tbk. dari 27 Mei 2014 hingga 02

Juni 2014 yaitu sebagai berikut

Dari grafik diatas terlihat bahwa pola data peramalan mendekati pola data
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Gambar 4. Output Histogram-Normality test ARIMA(1,1,1)

Tabel 5. Tabel Perbandingan Hasil Peramalan dengan Data Aktual

Gambar 5. Grafik Hasil Peramalan dan Data Aktual Harga Saham PT Unilever Tbk

aktual. Artinya error (selisih) yang dihasilkan oleh data hasil peramalan den-

gan data aktual tidak terlalu besar. Sehingga disimpulkan bahwa model run-

tun waktu ARIMA(1,1,1) memberikan hasil peramalan yang memuaskan untuk
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peramalan jangka pendek.

5. Kesimpulan

Model ARIMA terbaik yang diperoleh dari pengolahan data harga saham Unilever

Tbk. berdasarkan asumsi-asumsi yang berlaku serta kriteria pemilihan model

adalah ARIMA(1,1,1). Persamaannya adalah sebagai berikut:

∇1Xt = −0.770797∇1Xt−1 − 0.759703et−1 + et.

Namun, karena terjadi heteroskedastisitas pada residual ARIMA(1,1,1), maka

dilanjutkan dengan memodelkan residual dengan model GARCH untuk menghi-

langkan heteroskedastisitas tersebut. Model deret waktu GARCH yang digunakan

adalah GARCH(1,1) yaitu

σ2
t = 1.26× 10−9 + 0.150029σ2

t−1 + 0.600027e2t−1,

dengan σ2
t adalah varians pada waktu ke-t dan e2t−1 adalah galat kuadrat saat t−1.

Nilai peramalan harga saham PT Unilever Tbk. dengan menggunakan model

ARIMA(1,1,1) mendekati harga saham aktual dengan nilai error yang sangat ke-

cil. Kemudian, efek ARCH yang diperoleh dari pemodelan residual model terbaik

sangatlah kecil sehingga tidak terlalu berpengaruh terhadap hasil peramalan harga

saham apabila efek tersebut ditambahkan.
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