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Abstrak—Saham merupakan produk pasar modal yang menjadi 
salah satu instrumen investasi. Banyak investor yang memilih 
saham sebagai instrumen investasi dikarenakan saham 
memberikan keuntungan yang menarik. Metode estimasi 
merupakan metode yang tepat bagi para investor untuk 
memprediksi harga saham sehingga dapat membantu 
mengoptimalkan keuntungannya. Penelitian ini bertujuan 
untuk menentukan model terbaik dari data harga saham 
menggunakan model ARCH-GARCH dan mendapatkan hasil 
estimasi harga saham menggunakan metode Kalman Filter 
dengan model ARCH-GARCH untuk periode selanjutnya. 
Adapun data harga saham yang digunakan yaitu data harga 
saham PT. Telkom Indonesia Tbk yang diambil dari website 
resmi Yahoo Finance. Data yang diambil adalah data harga 
saham saat penutupan (close) periode 29 Februari 2020 sampai 
31 Agustus 2021. Pada data harga saham digunakan model 
ARIMA (Autoregressive Integrated Moving Average) dan 
terdeteksi terdapat unsur heteroskedastisitas, sehingga 
digunakan model time series ARCH-GARCH (Autoregressive 
Conditional Heteroskedasticity Generalized Autoregressive 
Conditional Heteroskedasticity). Didapatkan model terbaik yaitu 
GARCH (1,1) dengan model ARIMA (2,1,3). Pada penerapan 
metode Kalman Filter didapatkan hasil estimasi harga saham 
lebih akurat yaitu mendekati data aktual yang ditandai dengan 
nilai MAPE (Mean Absolute Percentage Error) pada GARCH-
Kalman Filter lebih kecil dibandingkan nilai MAPE pada model 
GARCH (1,1). 

 
Kata Kunci—ARIMA, ARCH-GARCH, Kalman Filter, Harga 
Saham. 

I. PENDAHULUAN 
ADA era sekarang ini, sebagian besar orang lebih 
memilih untuk menginvestasikan asetnya. Investasi 

merupakan penanaman modal ke suatu perusahaan dengan 
tujuan untuk mendapatkan keuntungan. Salah satu jenis 
investasi yang banyak dipilih oleh para investor adalah 
investasi saham. Saham adalah salah satu produk pasar modal 
yang menjadi salah satu instrumen investasi untuk jangka 
panjang.  Saham merupakan surat berharga untuk bukti 
penyertaan atau pemilikan individu maupun institusi dalam 
suatu perusahaan. Investasi dalam bentuk saham banyak 
dipilih oleh para investor karena dapat memberikan 
keuntungan yang tinggi dan menarik. Meskipun saham dapat 
memberikan keuntungan yang tinggi, tidak jarang investor 
mengalami kerugian karena prediksi atau analisis harga 
saham yang kurang tepat. 

Pada umumnya, terdapat dua jenis analisis harga saham 
sebelum melakukan transaksi, yaitu analisis fundamental dan 
analisis teknikal. Analisis fundamental dibutuhkan untuk 
investasi jangka panjang yaitu dengan menganalisis laporan 
keuangan suatu perusahaan. Sedangkan analisis teknikal 
mengasumsikan bahwa nilai perusahaan tercermin pada 
pergerakan harga saham. Analisi teknikal yang digunakan 
yaitu dengan menggunakan data harga saham saat penutupan 

(close price). Close price ini mencerminkan semua informasi 

yang ada pada semua pelaku pasar pada saat perdagangan 
saham tersebut berakhir. Para investor perlu mempelajari cara 
untuk menganalisis harga saham, salah satunya dengan 
menggunakan metode estimasi untuk meminimumkan resiko 
kerugian yang didapat saat melakukan investasi saham. 
Pergerakan harga saham yang tidak menentu, membuat para 
investor tidak dapat sembarangan dalam menganalisis dan 
memprediksi harga saham. Oleh karena itu, perlu adanya 
metode estimasi untuk mendapatkan hasil perhitungan yang 
baik.  

Salah satu metode estimasi yang sering digunakan yaitu 
metode Kalman Filter. Metode Kalman Filter merupakan 
metode estimasi variabel state dari sistem dinamik linear 
disktrit yang meminimumkan kovariansi error estimasi. 
Metode Kalman Filter diperkenalkan pada tahun 1960 oleh 
Rudolph E. Kalman yaitu tentang suatu penyelesaian masalah 
filtering data diskrit yang linear [1]. Dalam estimasi harga 
saham menggunakan metode Kalman Filter terdapat 
beberapa penelitian yang telah dilakukan. Salah satunya 
adalah menggunakan metode ARIMA-Kalman Filter yang 
dilakukan oleh Luluk Wulandari dkk (2020) dalam 
mengestimasi Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) [2].  

Pada penelitian ini, dilakukan estimasi harga saham 
menggunakan metode Kalman Filter dengan model ARCH-
GARCH. Model ARCH-GARCH merupakan suatu metode 
yang digunakan untuk peramalan data time series yang 
memiliki volatilitas tinggi, yaitu terdapat unsur 
heteroskedastisitas [3]. Pada penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Luluk Wulandari dkk (2020) menggunakan 
metode ARIMA-Kalman Filter. Model ARIMA kurang tepat 
digunakan untuk prediksi harga saham jika terdapat unsur 
heteroskedastisitas. Model yang lebih tepat digunakan yaitu 
model ARCH-GARCH. Selanjutnya untuk menghasilkan 
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Gambar 1. Plot ACF data harga saham setelah stasioner. 
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nilai kesalahan yang lebih kecil, digunakan metode Kalman 
Filter untuk memperbaiki nilai kesalahan hasil prediksi yang 
diperoleh pada model ARCH-GARCH. 

II. METODOLOGI PENELITIAN 
A. Pengumpulan Data 

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
harga saham PT. Telkom Indonesia Tbk. (TLKM), yang 
didapat dari website resmi Yahoo Finance. Data harga saham 
yang digunakan adalah data harga penutupan saham (close) 
periode 29 Februari 2020 hingga 31 Agustus 2021. Data 
tresebut dibagi menjadi dua yaitu data training dan data 
testing. Data training digunakan untuk membentuk model 
sebanyak 350 data dan data testing digunakan untuk 
mengecek ketepatan model sebanyak 10 data. Analisis data 
yang dilakukan adalah analisis statistika deskriptif. Statistika 
deskriptif merupakan pengolahan data yang menghasilkan 
ukuran statistik diantaranya adalah frekuensi, pemusatan 
data, penyebaran data. Statistika deskriptif dari data harga 
saham ini secara umum ditampilkan dalam Tabel 1. 

Dengan banyaknya data harga saham yaitu 350 data, 
didapat nilai mean sebesar 3174,457 dan standar deviasi 
sebesar 239,7243. Dari 350 data tersebut, nilai minimum pada 

data harga saham sebesar 2560 dan nilai maksimum sebesar 
3830. Selisih perhitungan nilai maksimum dan minimum 
pada data harga saham sebesar 1270. Hal ini menunjukkan 
bahwa adanya volatilitas yang cukup tinggi pada deret data 
tersebut. 

B. Metode Analisis Data 

1) Analisis Model ARCH-GARCH 
Berikut langkah yang dilakukan dalam analisis model 

ARCH-GARCH yaitu yang pertama dengan identifikasi 
stasioneritas data untuk melihat apakah data sudah stasioner 
dalam varian dan mean. Stasioneritas data dalam varian dapat 
dilihat berdasarkan plot Box-Cox, sedangkan stasioneritas 
data dalam mean dapat dilihat berdasarkan plot trend 
analysis. Jika data tidak stasioner dalam varian maka 
dilakukan proses transformasi. Data dikatakan stasioner 
dalam varian jika nilai 𝜆𝜆 = 1 [4]. Persamaan umum 
transformasi Box-Cox yaitu pada persamaan (1) [3]. 

Tabel 1. 
Analisis statistika deskriptif data harga saham 

Data n Mean Std. Dev 

Harga Saham PT. 
Telkom Indonesia Tbk. 350 3174,457 239,724 

 
Tabel 2. 

Estimasi parameter ARIMA([2,3,9],1,[2,3]) 

Parameter Koefisien SE z-Stat p-value 

𝐴𝐴𝐴𝐴(2) = 𝜙𝜙2 0,1668 0,1581 1,0558 0,2918 
𝐴𝐴𝐴𝐴(3) = 𝜙𝜙3 0,4068 0,1455 2,7954 0,0055 
𝐴𝐴𝐴𝐴(9) = 𝜙𝜙9 -0,1272 0,0479 -2,6503 0,0084 
𝑀𝑀𝑀𝑀(2) = 𝜃𝜃2 -0,3626 0,1513 -2,3973 0,0171 
𝑀𝑀𝑀𝑀(3) = 𝜃𝜃3 -0,3064 0,1494 -2,0512 0,0410 

 
Tabel 3. 

Hasil uji signifikansi, uji white noise, dan uji normalitas model 
overfitting ARIMA 

Model 
ARIMA 

Uji 
Signifikansi 

Uji White 
Noise Uji Normalitas 

ARIMA(2,1,3) Signifikan WN Tidak Normal 
ARIMA(3,1,2) Signifikan WN Tidak Normal 
ARIMA(9,1,2) Signifikan Tidak WN Tidak Normal 
ARIMA(9,1,3) Signifikan Tidak WN Tidak Normal 
ARIMA(0,1,2) Signifikan Tidak WN Tidak Normal 
ARIMA(0,1,3) Signifikan Tidak WN Tidak Normal 
ARIMA(2,1,0) Signifikan Tidak WN Tidak Normal 
ARIMA(3,1,0) Signifikan Tidak WN Tidak Normal 

 
Tabel 4. 

Nilai AIC dan SBC ARIMA(2,1,3) dan ARIMA(3,1,2) 

Model ARIMA AIC SBC 

ARIMA(2,1,3) 11,53572 11,57990 
ARIMA(3,1,2) 11,53587 11,58006 

 
Tabel 5. 

Estimasi parameter model ARCH(1) 

Parameter Koefisien SE z-Stat p-value 

𝑎𝑎0 4658,446 333,2537 13,97868 0,0000 
𝑎𝑎1 0,165443 0,062418 2,650575 0,0080 

 

 
Gambar 2. Plot PACF data harga saham setelah stasioner. 
 

 
Gambar 3. ACF dan PACF residual kuadrat ARIMA(2,1,3). 
 

 
Gambar 4. Hasil simulasi penerapan kalman filter polinomial derajat 1 
dengan Q=0.01 dan R=0.1. 
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𝑇𝑇(𝑋𝑋𝑡𝑡) = 𝑋𝑋𝑡𝑡
(𝜆𝜆) = �

𝑋𝑋𝑡𝑡
𝜆𝜆−1
𝜆𝜆

, 𝜆𝜆 ≠ 0
ln𝑋𝑋𝑡𝑡 , 𝜆𝜆 = 0.

      (1) 

Jika data tidak stasioner dalam mean maka dilakukan 
proses differencing. Operator shift mundur (backward shift) 
sangat tepat untuk mendeskripsikan proses differencing. 
Berikut adalah persamaan dari operator backward shift [3]: 

𝐵𝐵𝑑𝑑𝑋𝑋𝑡𝑡 = 𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑑𝑑          (2) 

Secara umum jika terdapat pembedaan orde ke−𝑑𝑑 untuk 
mencapai stasioneritas, dapat dituliskan [3]: 

𝑋𝑋𝑑𝑑 = (1 − 𝐵𝐵)𝑑𝑑𝑋𝑋𝑡𝑡         (3) 

Langkah selanjutnya adalah identifikasi model ARIMA 
berdasarkan plot ACF dan PACF dari data yang telah 
stasioner. Autocorrelation Function (ACF) merupakan 
korelasi atau hubungan antar data pengamatan suatu data time 
series pada waktu yang berbeda. Fungsi autokorelasi 
merupakan ukuran korelasi antara 𝑋𝑋𝑡𝑡  dan 𝑋𝑋𝑡𝑡+𝑘𝑘, sehingga 
koefisien fungsi autokorelasi dapat dihitung dengan rumus 
sebagai berikut [3]: 

𝜌𝜌𝑘𝑘 = ∑ (𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑋𝑋�)(𝑋𝑋𝑡𝑡+𝑘𝑘−𝑋𝑋�)𝑛𝑛−𝑘𝑘
𝑡𝑡=1

∑ (𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑋𝑋�)2𝑛𝑛
𝑡𝑡=1

        (4) 

Partial Autocorrelation Function (PACF) digunakan 
untuk mengukur tingkat korelasi antara 𝑋𝑋𝑡𝑡  dan 𝑋𝑋𝑡𝑡+𝑘𝑘, jika 
pengaruh lag 𝑡𝑡 + 1, 𝑡𝑡 + 2,… 𝑡𝑡 + 𝑘𝑘 − 1 dianggap terpisah. 
Koefisien fungsi autokorelasi parsial dapat dihitung dengan 
rumus berikut [3] 

𝜙𝜙𝑘𝑘𝑘𝑘 =
𝜌𝜌𝑘𝑘−∑ �𝜙𝜙𝑘𝑘−1,𝑗𝑗𝜌𝜌𝑘𝑘−𝑗𝑗�

𝑘𝑘−1
𝑗𝑗=1

1− ∑ �𝜙𝜙𝑘𝑘−1,𝑗𝑗𝜌𝜌𝑗𝑗�𝑘𝑘−1
𝑗𝑗=1

       (5) 

Berdasarkan plot ACF dan PACF data stasioner tersebut, 
maka dapat ditentukan dugaan model ARIMA (𝑝𝑝,𝑑𝑑, 𝑞𝑞), 
dimana 𝑑𝑑 adalah banyaknya proses differencing yang 
dilakukan untuk membuat data stasioner ketika data tersebut 
belum stasioner dalam mean. Adapun bentuk umum model 

ARIMA (𝑝𝑝,𝑑𝑑, 𝑞𝑞) sebagai berikut [3]: 

𝜙𝜙𝑝𝑝(𝐵𝐵)(1 − 𝐵𝐵)𝑑𝑑𝑋𝑋𝑡𝑡 = 𝜃𝜃𝑞𝑞(𝐵𝐵)𝜀𝜀𝑡𝑡      (6) 

dengan:  

𝜙𝜙𝑝𝑝(𝐵𝐵) = 1 − 𝜙𝜙1𝐵𝐵 −⋯− 𝜙𝜙𝑝𝑝𝐵𝐵𝑝𝑝 

𝜃𝜃𝑞𝑞(𝐵𝐵) = 1 − 𝜃𝜃1𝐵𝐵 −⋯− 𝜃𝜃𝑞𝑞𝐵𝐵𝑞𝑞. 

Kemudian dilakukan estimasi parameter model ARIMA 
dugaan menggunakan metode least square dan uji 
signifikansi parameter menggunakan uji−𝑧𝑧 [5]. Setelah 
memenuhi uji signifikansi, kemudian dilakukan uji 
diagnostik model ARIMA dugaan yaitu uji asumsi white 
noise dan uji normalitas. Uji asumsi white noise 
menggunakan uji Ljung Box dan uji normalitas menggunakan 
histogram normality test untuk mengetahui nilai Jarque Bera. 
Kemudian dilakukan uji heteroskedastisitas menggunakan uji 
Ljung-Box untuk mengetahui apakah terdapat unsur 
heteroskedastisitas. 

Selanjutnya identifikasi model ARCH-GARCH. Model 
ARCH-GARCH (Autoregressive Conditional 
Heteroskedasticity - Generalized Autoregressive Conditional 
Heteroskedasticity) merupakan model yang digunakan untuk 
memodelkan data time series yang memiliki volatilitas tinggi 
yaitu terdapat unsur heteroskedastisitas. Model ARCH-
GARCH merupakan teknik pemodelan yang dilakukan jika 
terdapat heterokedastisitas dalam data, dan merupakan 
sebuah kasus residual model ARIMA yang tidak memenuhi 
asumsi dasar normalitas sehingga varian residual tidak 
konstan. Untuk mengatasi masalah volatilitas residual dapat 
menggunakan pendekatan varian menggunakan model 
ARCH-GARCH. Pada umumnya, model ARCH (𝑝𝑝) adalah 
sebagai berikut [3]: 

𝜀𝜀𝑡𝑡~𝑁𝑁(0,𝜎𝜎𝑡𝑡2) 

dengan: 

𝜎𝜎𝑡𝑡2 = 𝑎𝑎0 + 𝑎𝑎1𝜀𝜀𝑡𝑡−12 + ⋯+ 𝑎𝑎𝑝𝑝𝜀𝜀𝑡𝑡−𝑝𝑝2     (7) 

Kemudian, pada tahun 1986 Bollerslev menyatakan bahwa 
condidtional variance hari ini (𝜎𝜎𝑡𝑡2) tidak hanya dipengaruhi 
oleh kuadrat residual periode lalu (𝜀𝜀𝑡𝑡−𝑝𝑝2 ), tetapi juga dapat 
dipengaruhi oleh varian residual periode lalu (𝜎𝜎𝑡𝑡−𝑞𝑞2 ). 
Sehingga, dibentuk model GARCH sebagai generalisasi dari 
ARCH untuk mengatasi kekurangan model ARCH. Bentuk 
umum model GARCH(𝑝𝑝, 𝑞𝑞) yaitu [3]: 

𝜎𝜎𝑡𝑡2 = 𝑎𝑎0 + 𝑎𝑎1𝜀𝜀𝑡𝑡−12 + ⋯+ 𝑎𝑎𝑝𝑝𝜀𝜀𝑡𝑡−𝑝𝑝2 + 𝛽𝛽1𝜎𝜎𝑡𝑡−12 + ⋯+ 𝛽𝛽𝑞𝑞𝜎𝜎𝑡𝑡−𝑞𝑞2  (8) 

Selanjutnya dilakukan estimasi parameter model ARCH-
GARCH dengan menggunakan metode maximum likelihood 
estimastion. Untuk mengetahui signifikansinya dalam model, 
kemudian dilakukan pengujian hipotesis untuk menguji 
signifikansi parameter menggunakan uji-z [5]. 
2) Implementasi dan Simulasi Kalman Filter 

Tahap selanjutnya dari penelitian ini adalah implementasi 
dan simulasi Kalman Filter sebagai perbaikan nilai kesalahan 
dari hasil prediksi harga saham dengan model ARCH-
GARCH menggunakan bantuan software Matlab. Kalman 
Filter merupakan suatu metode estimasi variabel keadaan dari 
sistem dinamik linear diskrit yang meminimumkan kovarian 

Tabel 6.  
Hasil uji signifikansi model overfitting ARCH-GARCH 

Model Uji signifikansi 

ARCH(1) Signifikan 
GARCH(1,1) Signifikan 

ARCH(2) Tidak Signifikan 
GARCH(2,2) Tidak Signifikan 

ARCH(3) Tidak Signifikan 
GARCH(3,3) Tidak Signifikan 

ARCH(4) Tidak Signifikan 
GARCH(4,4) Tidak Signifikan 

 
Tabel 7.  

Nilai AIC dan SBC model ARCH(1) dan GARCH(1,1) 

Model ARIMA AIC SBC 

ARCH(1) 11,46146 11,51692 
GARCH(1,1) 11,37193 11,43849 

 
Tabel 8.  

Perbandingan nilai MAPE GARCH(1,1) dan GARCH-kalman filter 

No. Model Nilai MAPE 

1. GARCH(1,1) 1,21813646% 
2. GARCH-KF Polinomial Derajat 1 0,8966199009% 
3. GARCH-KF Polinomial Derajat 1 0,8960190448% 
4. GARCH-KF Polinomial Derajat 1 0,8956723232% 

 



JURNAL SAINS DAN SENI ITS Vol. 12, No. 1 (2023), 2337-3520 (2301-928X Print) 
 

A24 

error estimasi [6]. Metode Kalman Filter pertama kali 
dikenalkan oleh Rudolph E. Kalman tahun 1960 tentang 
penyelesaian pada masalah filtering data diskrit linear. 
Kalman Filter terdapat dua tahapan yaitu tahap prediksi dan 
tahap koreksi. Algoritma Kalman Filter dapat ditulis sebagai 
berikut [6] : 

Model Sistem: 

𝑥𝑥𝑘𝑘 = 𝑨𝑨𝑥𝑥𝑘𝑘−1 + 𝑩𝑩𝑢𝑢𝑘𝑘 + 𝑤𝑤𝑘𝑘 

Model Pengukuran: 

𝑧𝑧𝑘𝑘 = 𝑯𝑯𝑥𝑥𝑘𝑘 + 𝑣𝑣𝑘𝑘 

Asumsi: 

𝑤𝑤𝑘𝑘~𝑁𝑁(0,𝑄𝑄𝑘𝑘); 𝑣𝑣𝑘𝑘~𝑁𝑁(0,𝑅𝑅𝑘𝑘) 

Inisialisasi: 

𝑥𝑥�0 = 𝑥̅𝑥0 

𝑃𝑃0 = 𝑃𝑃𝑥𝑥0 

Tahap Prediksi: 
Estimasi: 

𝑥𝑥�𝑘𝑘− = 𝑨𝑨𝑥𝑥�𝑘𝑘−1 + 𝑩𝑩𝑢𝑢𝑘𝑘 + 𝑤𝑤𝑘𝑘 

Kovarian Error: 

𝑃𝑃𝑘𝑘− = 𝑨𝑨𝑃𝑃𝑘𝑘−1𝑨𝑨𝑇𝑇 + 𝑄𝑄𝑘𝑘 

Tahap Koreksi 
Kalman Gain: 

𝐾𝐾𝑘𝑘 = 𝑃𝑃𝑘𝑘−𝑯𝑯𝑇𝑇(𝑯𝑯𝑃𝑃𝑘𝑘−𝑯𝑯𝑇𝑇 + 𝑅𝑅𝑘𝑘)−1 

Estimasi: 

𝑥𝑥�𝑘𝑘 = 𝑥𝑥�𝑘𝑘− + 𝐾𝐾𝑘𝑘(𝑧𝑧𝑘𝑘 − 𝑯𝑯𝑥𝑥�𝑘𝑘−) 

Kovarian Error: 

𝑃𝑃𝑘𝑘 = (𝑰𝑰 − 𝐾𝐾𝑘𝑘𝑯𝑯) 𝑃𝑃𝑘𝑘− 

Pada tahap prediksi didapatkan hasil estimasi dan kovarian 
error satu langkah ke depan, kemudian digunakan untuk 
mencari nilai kalman gain pada tahap koreksi. Pada tahap 
koreksi didapatkan nilai estimasi dan kovarian error yang 
terbaru, kemudian digunakan untuk mendapatkan estimasi 
dan kovarian error pada tahap prediksi yang kedua. 
Algoritma tersebut terus berjalan sesuai dengan banyaknya 
estimasi yang diinginkan. Kalman Filter dapat digunakan 
dalam memperbaiki hasil prediksi pada model peramalan. 
Pada penerapan metode Kalman Filter ini, hasil model 
peramalan pada data harga saham dinyatakan sebagai 
parameter dan dapat dilakukan pendekatan berdasarkan 
koreksi dari bias prakiraan dalam Kalman Filter. Polinomial 
yang dugunakan yaitu [7]: 

𝑦𝑦𝑖𝑖0 = 𝑎𝑎0,𝑖𝑖 + 𝑎𝑎1,𝑖𝑖𝑚𝑚𝑖𝑖 + ⋯+ 𝑎𝑎𝑛𝑛−1,𝑖𝑖𝑚𝑚𝑖𝑖
𝑛𝑛−1 + 𝛼𝛼𝑖𝑖   (9) 

Selanjutnya untuk mengetahui keakuratan hasil prediksi 
digunakan MAPE (Mean Absolute Percentage Error), yaitu 
standar ukuran yang digunakan dalam mengukur kesesuaian 
sebuah metode peramalan yang dinyatakan dalam persentase 
kesalahan rata-rata secara mutlak. Semakin kecil persentase 
MAPE, maka hasil prediksi juga semakin akurat. Rumus 
untuk menghitung nilai MAPE sebagai berikut [3]: 

𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀𝑀 = 1
𝑛𝑛
∑ �𝑋𝑋𝑡𝑡−𝑋𝑋

�𝑡𝑡
𝑋𝑋𝑡𝑡

�100%𝑛𝑛
𝑡𝑡=1     (10) 

III. HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Identifikasi Model ARIMA 

Dalam identifikasi model ARIMA, data harus stasioner 
baik stasioner dalam mean maupun dalam varian. Pada data 
harga saham PT. Telkom Indonesia Tbk sudah stasioner 
dalam varian sehingga tidak perlu proses transformasi, 
namun belum stasioner dalam mean, sehingga perlu proses 
differencing. Setelah differencing satu kali, data sudah 
stasioner dalam mean. Selanjutnya identifikasi model 
ARIMA melalui pengecekan pola ACF dan PACF dari data 
yang telah stasioner. Berikut merupakan plot ACF 
ditunjukkan pada Gambar 1, sedangkan plot PACF 
ditunjukkan pada Gambar 2. 

Terlihat pada Gambar 1 bahwa nilai ACF keluar 
memotong garis batas atas dan bawah pada lag ke-2 dan ke-
3, sedangkan pada Gambar 2 nilai PACF keluar memotong 
garis batas atas dan bawah pada lag ke-2,3, dan 9. Data harga 
saham stasioner setelah dilakukan proses differencing 
sebanyak satu kali, maka didapat orde 𝑑𝑑 = 1. Sehingga 
dugaan model sementara untuk data harga saham adalah 
ARIMA ([2,3,9], 1, [2,3]). Selanjutnya dugaan model 
sementara yaitu ARIMA ([2,3,9], 1, [2,3]) dilakukan 
estimasi parameter menggunakan metode least square 
dengan hasil yang dapat dilihat pada Tabel 2. 

Langkah berikutnya dilakukan uji signifikansi parameter 
model ARIMA ([2,3,9], 1, [2,3]) dengan menggunakan uji-z 
[5]. Berdasarkan hasil uji signifikansi, didapatkan bahwa 
model ARIMA ([2,3,9], 1, [2,3]) merupakan dugaan model 
yang tidak signifikan karena terdapat salah satu parameter 
yang tidak signifikan. 

Tahapan selanjutnya adalah dengan melakukan overfitting 
model sebagai dugaan model lainnya karena model dugaan 
sementara tidak signifikan. Model yang dihasilkan dari hasil 
overfitting sebagai model alternatif yaitu ARIMA (2,1,2), 
ARIMA (2,1,3), ARIMA (3,1,2), ARIMA (3,1,3), ARIMA 
(9,1,2), ARIMA(9,1,3), ARIMA (0,1,2), ARIMA (0,1,3), 
ARIMA (2,1,0), ARIMA (3,1,0), dan ARIMA (9,1,0). 
Dalam pemilihan model terbaik, semua model overfitting 
dilakukan estimasi parameter menggunakan metode least 
square dan uji signifikansi parameter dengan cara sama 
seperti yang dilakukan pada model ARIMA 
([2,3,9], 1, [2,3]). Pada hasil uji signifikansi parameter 
didapatkan bahwa model overfitting ARIMA yang memiliki 
parameter signifikan adalah ARIMA (2,1,3), ARIMA 
(3,1,2), ARIMA (9,1,2), ARIMA (9,1,3), ARIMA (0,1,2), 
ARIMA (0,1,3), ARIMA (2,1,0), ARIMA(3,1,0), dan 
ARIMA (9,1,0). 

Kemudian dilakukan uji diagnostik yaitu uji white noise 
dan uji normalitas pada model overfitting ARIMA yang 
signifikan. Uji asumsi white noise dilakukan menggunakan 
uji Ljung Box [8]. Uji normalitas dilakukan menggunakan 
histogram normality test untuk mengetahui nilai Jarque Bera 
[9]. Hasil uji white noise dan uji normalitas pada model 
overfitting yang signifikan dapat dilihat pada Tabel 3. 

Berdasarkan pada Tabel 3, model ARIMA (2,1,3) dan 
ARIMA (3,1,2) memenuhi asumsi uji signifikansi dan uji 
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white noise. Akan tetapi, dari semua model ARIMA yang 
signifikan tersebut, tidak terdapat model yang memenuhi uji 
normalitas, yaitu semua model tidak berdistribusi normal. 
Adapun ketidaknormalan dari residual ini mengindikasikan 
bahwa terdapat usnur heteroskedastisitas yang menunjukkan 
proses ARCH-GARCH. Dimana ketidaknormalan tersebut 
berarti tidak memenuhi asumsi 𝜀𝜀𝑡𝑡~𝑁𝑁(0,𝜎𝜎𝑡𝑡2), artinya varian 
residual tidak konstan sehingga terdapat unsur 
heteroskedastisitas. Selanjutnya model terbaik dipilih 
berdasarkan nilai AIC dan SBC terkecil. Untuk memilih 
model ARIMA terbaik, dibandingkan nilai AIC dan SBC 
pada Tabel 4. 

Dari Tabel 4, terlihat bahwa model ARIMA (2,1,3) 
memiliki nilai AIC dan SBC lebih kecil. Sehingga model 
ARIMA (2,1,3) merupakan model terbaik. Dikarenakan pada 
model ARIMA (2,1,3) tidak memenuhi uji asumsi 
normalitas, maka dilakukan uji heteroskedastisitas dengan 
menggunakan rumus Ljung-Box [3]. Hasil uji 
heteroskedastisitas pada model ARIMA (2,1,3) 
menunjukkan bahwa terdapat unsur heteroskedastisitas, maka 
untuk memprediksi harga saham menggunakan model 
ARIMA saja kurang tepat. Untuk mendapatkan hasil prediksi 
yang lebih baik, dilanjutkan pemodelan time series yang 
mempertimbangkan unsur heteroskedastisitas yaitu model 
ARCH-GARCH 

B. Identifikasi Model ARCH-GARCH 
Pada model ARIMA (2,1,3) terdapat unsur 

heteroskedastisitas, maka diperukan model ARCH-GARCH 
untuk mengatasi unsur tersebut. Model ARCH-GARCH 
dapat dibentuk melalui plot ACF dan PACF dari residual 
kuadrat pada Gambar 3. 

Berdasarkan Gambar 3, maka dilakukan pengambilan 
dugaan  model sementara adalah ARCH (1). Kemudian 
dugaan model sementara dilakukan estimasi parameter 
menggunakan metode maximum likelihood estimation. Hasil 
estimasi parameter model ARCH (1) dapat dilihat pada Tabel 
5. 

Kemudian dilakukan uji signifikansi parameter individu 
untuk mengetahui apakah model ARCH (1) signifikan. Hasil 
uji signifikansi parameter, didapatkan bahwa model ARCH 
(1) bersifat signifikan. Namun, tetap dilakukan tahapan 
overfitting model berdasarkan plot ACF dan PACF residual 
kuadrat untuk mengetahui apakah terdapat model lain yang 
signifikan. Model overfitting yang didapatkan yaitu ARCH 
(1), GARCH (1,1), ARCH (2), GARCH (2,2), ARCH (3), 
GARCH (3,3), ARCH (4), GARCH (4,4). Estimasi 
parameter dan uji signifikansi dilakukan pada semua model 
overfitting dengan cara sama seperti yang dilakukan pada 
model ARCH (1). Hasil uji signifikansi parameter model 
overfitting dapat dilihat pada Tabel 6. 

Berdasarkan Tabel 6, model ARCH (1) dan GARCH (1,1) 
bersifat signifikan. Untuk memilih satu model terbaik, maka 
dibandingkan nilai AIC dan SBC dari kedua model yang 
ditunjukkan pada Tabel 7. 

Dari Tabel 7, dapat dilihat bahwa model GARCH (1,1) 
memiliki nilai AIC dan SBC lebih kecil. Dengan demikian 
model GARCH (1,1) merupakan model terbaik. Sehingga 
model terbaik adalah GARCH (1,1) dengan model 
ARIMA(2,1,3). Dengan menggunakan Persamaan 6, maka 
persamaan model ARIMA(2,1,3) sebagai berikut: 

𝑋𝑋𝑡𝑡 = 𝑋𝑋𝑡𝑡−1 + 𝜙𝜙1𝑋𝑋𝑡𝑡−1 − 𝜙𝜙1 𝑋𝑋𝑡𝑡−2 + 𝜙𝜙2 𝑋𝑋𝑡𝑡−2 − 𝜙𝜙2𝑋𝑋𝑡𝑡−3 + 𝑒𝑒𝑡𝑡
− 𝜃𝜃1𝜀𝜀𝑡𝑡−1 − 𝜃𝜃2 𝜀𝜀𝑡𝑡−2 − 𝜃𝜃3 𝜀𝜀𝑡𝑡−3 

Dan dengan menggunakan Persamaan 8, maka persamaan 
model GARCH(1,1) sebagai berikut: 

𝜎𝜎𝑡𝑡2 = 𝑎𝑎0 + 𝑎𝑎1𝜀𝜀𝑡𝑡−12 + 𝛽𝛽1𝜎𝜎𝑡𝑡−12  

Dengan model GARCH (1,1), menggunakan bantuan 
software RStudio, didapat hasil prediksi data harga saham 10 
hari selanjutnya. Kemudian didapat nilai MAPE untuk hasil 
prediksi data harga saham sebesar 1,21813646%. 

C. Pernerapan Metode Kalman Filter 
 Penerapan metode Kalman Filter untuk meminimalisir 

nilai error menggunakan polinomial derajat 1(𝑛𝑛 = 2), 
polinomial derajat 2(𝑛𝑛 = 3), dan polinomial derajat 3(𝑛𝑛 =
4). Kovarian noise sistem diasumsikan sebesar 0,01 dan 
kovarian noise pengukuran diasumsikan sebesar 0,1. Untuk 
penerapan Kalman Filter polinomial derajat 1, maka 
persamaan 9 menjadi: 

𝑦𝑦𝑖𝑖0 = 𝑎𝑎0,𝑖𝑖 + 𝑎𝑎1,𝑖𝑖𝑚𝑚𝑖𝑖 

dengan: 

𝑥𝑥(𝑘𝑘𝑖𝑖) = �
𝑎𝑎0,𝑖𝑖
𝑎𝑎1,𝑖𝑖

� ,     𝐻𝐻 = [1 𝑚𝑚𝑖𝑖] 

Algoritma Kalman Filter untuk polinomial derajat 1 yaitu: 
Model Sistem 

𝑥𝑥𝑘𝑘+1 = 𝐴𝐴𝑥𝑥𝑘𝑘 + 𝑤𝑤𝑘𝑘 

�
𝑎𝑎0,𝑖𝑖
𝑎𝑎1,𝑖𝑖

�
𝑘𝑘+1

= �1 0
0 1� �

𝑎𝑎0,𝑖𝑖
𝑎𝑎1,𝑖𝑖

�
𝑘𝑘

+ 𝑤𝑤𝑘𝑘 

Model Pengukuran 

𝑧𝑧𝑘𝑘 = 𝐻𝐻𝑥𝑥𝑘𝑘 + 𝑣𝑣𝑘𝑘 

𝑧𝑧𝑘𝑘 = [1 𝑚𝑚𝑖𝑖] �
𝑎𝑎0,𝑖𝑖
𝑎𝑎1,𝑖𝑖

�
𝑘𝑘

+ 𝑣𝑣𝑘𝑘 

Asumsi 
Diasumsikan nilai awal 𝑄𝑄 = 0,01 

𝑃𝑃0 = �1 0
0 1� ,𝑄𝑄𝑘𝑘 = �1 0

0 1� 𝑄𝑄 

Inisialisasi 
Nilai awal 𝑎𝑎0,𝑖𝑖 dan 𝑎𝑎1,𝑖𝑖 untuk 𝑥𝑥�0 yaitu  

𝑥𝑥�0 = �3277,989006
3356,923274� 

Dimana nilai awal 𝑎𝑎0,𝑖𝑖 dan 𝑎𝑎1,𝑖𝑖 diperoleh dari nilai hasil 
prediksi data harga saham menggunakan model GARCH 
(1,1) pada hari pertama dan kedua. Kemudian dilanjutkan 
untuk masuk ke tahap prediksi dan tahap koreksi. 

Kemudian simulasi Kalman Filter polinomial derajat 1 
dilakukan dengan menggunakan software Matlab. Hasil 
simulasi dapat dilihat pada Gambar 4. Pada Gambar 4 terlihat 
grafik hasil prediksi menggunakan GARCH-Kalman Filter 
mendekati data aktual. Pada simulasi penerapan Kalman 
Filter derajat 1 didapatkan rata-rata nilai MAPE sebesar 
0,8966199009%. Hal ini menunjukkan bahwa nilai MAPE 
pada hasil prediksi menggunakan Kalman Filter polinomial 
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derajat 1 lebih kecil daripada nilai MAPE pada model 
GARCH (1,1). 

Dengan cara sama seperti pada penerapan Kalman Filter 
polinomial derajat 1, dilakukan simulasi penerapan metode 
Kalman Filter polinomial derajat 2 dan derajat 3. Didapat 
perbandingan nilai MAPE pada hasil prediksi model GARCH 
(1,1) dengan GARCH-Kalman Filter pada Tabel 8. Pada 
Tabel 8 menunjukkan bahwa nilai MAPE terkecil diperoleh 
pada penerapan metode Kalman Filter. Penerapan metode 
Kalman Filter dilakukan menggunakan polinomial derajat 1, 
derajat 2, dan derajat 3. Dimana nilai MAPE terkecil 
dihasilkan ketika menggunakan Kalman Filter polinomial 
derajat 3. Adapun nilai MAPE yang dihasilkan semakin kecil 
jika derajat polinomialnya semakin bertambah. Sehingga 
dengan semakin tinggi derajat polinomial maka hasil prediksi 
data harga saham juga semakin akurat. 

IV. KESIMPULAN  
Berdasarkan dari hasil penelitian yang telah dilakukan, 

maka didapat kesimpulan sebagai berikut: (1) Model ARIMA 
terbaik pada data harga saham yaitu ARIMA (2,1,3) dengan 
adanya unsur heteroskedastisitas, maka dilanjutkan dengan 
model ARCH-GARCH. Model GARCH merupakan 
generalisasi dari model ARCH dan didapatkan model ARCH-
GARCH terbaik pada data harga saham yaitu GARCH (1,1). 
(2) Hasil prediksi harga saham menggunakan metode Kalman 
Filter lebih akurat daripada menggunakan model GARCH 
(1,1). Pada penerapan metode GARCH-Kalman Filter dapat 
meminimalisir nilai kesalahan dengan nilai MAPE yang lebih 
kecil. Sehingga hasil prediksi harga saham menggunakan 
metode GARCH-Kalman Filter lebih mendekati data aktual 

yaitu pada kisaran 3340 hingga 3481. 
Saran yang dapat dikembangkan untuk penelitian ini 

adalah penerapan metode Kalman Filter sebagai perbaikan 
error dapat diterapkan pada model peramalan time series 
lainnya seperti EGARCH. 
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