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ABSTRAK 

 

Pasar modal dapat mendorong para investor saham untuk berinvestasi. Salah 

satu cara untuk mengetahui saham mana yang baik untuk diinvestasikan yaitu 

dengan pemodelan. Pemodelan harga saham negara ASEAN terdiri dari IHSG 

(Indeks harga Saham Gabungan) untuk Indonesia, KLSE (Kuala Lumpur Stock 

Exchange) untuk  Malaysia, STI (Strait Time Index) untuk Singapura, SET (Stock 

Exchange Thailand) untuk Thailand, dan PSEI (Phillipines Stock Exchange Index) 

untuk Filipina. Pemodelan indeks harga saham menggunakan analisis multivariat 

time series yaitu VARMA (Vector Autoregressive Moving Average) dan 

VARMAX (Vector Autoregressive Moving Average with Exogenous Variables). 

Model VARMA digunakan untuk pemodelan ekonomik time series dan dapat 

meramalkan lebih dari satu variabel. Penelitian ini menghasilkan model VARIMA 

(1,1,0), tetapi model ini tidak dapat digunakan untuk meramalkan dan mengetahui 

keterkaitan antar indeks harga saham karena tidak memenuhi asumsi white noise 

dan asumsi distrubusi multivariat normal. Dua asumsi tersebut tidak terpenuhi 

karena adanya identifikasi 10 sinyal out of control yaitu residual ke-7,8,12,13,29, 

40,167,170,174,183 dari proses diagram kontrol. Model VARIMAX (1,1,0) 

merupakan model baru yang terbentuk, dari dua model tersebut terdapat faktor 

integrated karena data saham yang digunakan tidak stasioner sehingga 

memerlukan differencing. Hasil peramalan indeks harga saham dengan cara one 

step forecast menghasilkan nilai RMSE yang kecil, dimana IHSG dan KLSE 

memiliki nilai RMSE yang kecil pada model VARIMA (1,1,0), STI dan SET 

memiliki nilai RMSE yang kecil pada model  VARIMAX (1,1,0), serta PSEI 

memiliki nilai RMSE yang kecil pada kedua model. 
 

Kata kunci: Harga Saham ASEAN,VARIMA,VARMA,VARIMAX,VARMAX 
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ABSTRACT

Capital markets can encourage investors to invest in stocks. One way to find
out where the good stocks to invest is by modeling. Modeling ASEAN countries
consist of IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan) for Indonesia, KLSE (Kuala
Lumpur Stock Exchange) for Malaysia, STI (Strait Time Index) for Singapore,
SET (Stock Exchange of Thailand) for Thailand, and PSEI (Philippines Stock
Exchange Index) for Philippines. Modeling stock price index using multivariate
time series analysis VARMA (Vector Autoregressive Moving Average) and
VARMAX (Vector Autoregressive Moving Average with Exogenous Variables).
VARMA models are used for modeling economic time series and can foresee
more than one variable. The study produced a VARIMA model (1,1,0), but this
model can not be used to predict and determine the relationship between stock
price index because it does not meet the assumption of white noise and the
assumption of multivariate normal distrubusi. Two assumptions are not met due to
the identification of 10 out of the control signal that is residual to-7,8,12,13,29,
40,167,170,174,183 of the process control charts. Model Varimax (1,1,0) is a new
model that is formed, the two models are integrated factor because the data used
are not stationary stocks so require differencing. Results forecasting stock price
index by means of a one-step forecast to produce small RMSE values, where
IHSG and KLSE have a small RMSE values in the VARIMA model (1,1,0), STI
and SET have a small RMSE values in the Varimax model (1,1,0), and PSEI has a
small RMSE values on both models.

Keyword : ASEAN Stock Price, VARMA, VARIMA, VARMAX, VARIMAX
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Pasar modal dapat menjadi indikator berkembangnya perekonomian

suatu negara. Perekonomian yang baik di suatu negara akan tercermin dari neraca

perdagangan luar negerinya. Pasar modal juga memiliki peranan penting dan

dapat menyediakan fasilitas untuk mempertemukan dua kepentingan, yaitu pihak

yang memiliki kelebihan dana dan pihak yang memerlukan dana. Pihak yang

memiliki kelebihan dana dapat menginvestasikan dana tersebut dengan harapan

memperoleh keuntungan, sedangkan perusahaan yang memerlukan dana tersebut

digunakan untuk kepentingan investasi tanpa menunggu tersedianya dana

operasional perusahaan. Adanya pasar modal juga mendorong para investor

saham untuk berinvestasi. Salah satu cara untuk mengetahui saham mana yang

baik yaitu dengan pemodelan, pemodelan bertujuan untuk meramalkan harga

saham pada periode ke depan. Suatu model ekonomi yang baik dapat dipakai

untuk melihat pengaruh variabel yang satu terhadap variabel yang lain

berdasarkan teori ekonomi yang melatar belakangi. Pada umumnya variabel-

variabel ekonomi bersifat nonstasioner dan dipengaruhi oleh pengamatan

sebelumnya, sehingga kondisi seperti ini perlu mendapatkan perhatian sebelum

menyusun atau membentuk model (Suharsono, Guritno & Subanar, 2014).

Berbagai penelitian sebelumnya tentang keterkaitan saham ASEAN yaitu

Sharma & Wongbapao (2002) menguji keterkaitan pasar ASEAN-5 dengan

menggunakan teknik kointegrasi, hasil penelitiannya menunjukkan kointegrasi

jangka panjang antar pasar saham Indonesia, Malaysia, Singapura, Thailand,

kecuali Filipina. Manning (2002) menggunakan pendekatan Johansen Maximum

Likelihood dan teknik Haldane serta Hall Kalman Filter untuk menguji pergerakan

bersama (co-movement) pasar saham negara ASEAN-5 dan di luar kawasan yaitu

AS, Korea Selatan, Hongkong dan Jepang. Rahim & Nur (2007) menggunakan

analisis VAR untuk menguji struktur dinamis transisi internasional dalam return

saham ASEAN-5, Korea, Jepang dan Hongkong. Cheung & Ho (1991)
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menguji struktur korelasi diantara sebelas pasar saham Asia berkembang dan

pasar yang telah maju. Mereka menunjukkan bahwa korelasi diantara kelompok

pasar saham Asia berkembang dan kelompok pasar yang telah maju adalah lebih

kecil dari pada diantara pasar yang telah maju. Chan et al. (1992) menemukan

tidak ada kointegrasi pasar saham AS dan banyak pasar saham Asia berkembang

(misalnya: Hongkong, Korea, Singapura, Taiwan, Malaysia, Thailand, dan

Filipina) di tahun 1980-an dan awal 1990-an. Hasil ini juga didukung oleh studi

Ng (2000), Climent & Meneu (2003) yang tidak menemukan bukti empiris keter-

kaitan dinamis jangka panjang antar pasar saham berkembang dan pasar saham

maju.

Dengan adanya berbagai penelitian sebelumnya, maka dilakukan

pemodelan harga saham Indonesia dengan negara-negara tetangga yang termasuk

negara maju dan berkembang seperti Malaysia, Singapura, Thailand, Filipina.

Negara-negara tersebut merupakan negara pendiri ASEAN (Association of South

East Asian Nations), dimana pemodelan harga saham ini menggunakan analisis

multivariat times series. Data yang digunakan adalah data indeks harga saham

penutupan harian. Harga saham yang dimaksud digambarkan dengan data indeks

harga saham ASEAN tahun 2008 karena pada saat itu Amerika serikat Serikat

mengalami krisis keuangan global akibat adanya krisis subprime mortage yang

juga berpengaruh pada krisis dunia termasuk negara ASEAN (Iskan, 2009).

Indeks harga saham negara ASEAN meliputi Indeks Harga Saham Gabungan

(IHSG) atau JKSE Indonesia, meliputi Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)

atau JKSE Indonesia, Kuala Lumpur Stock Excchange (KLSE) Malaysia, Strait

Time Index (STI) Singapura, Stock Exchange Thailand (STE) Thailand, Philippine

Stock Exchange Index (PSEI) Filipina. Negara-negara pemilik indeks harga saham

tersebut merupakan negara yang mempunyai hubungan erat dengan Indonesia

dalam hal perdagangan. Hubungan perdagangan Indonesia dengan negara lain

bahkan sudah dimulai sejak masa penjajahan. Seperti data yang dikemukakan

Hasbullah (2012) bahwa negara tujuan ekspor Indonesia pada tahun 1993

bervariasi. Selain Belanda, sebagai tujuan utama beberapa negara ASEAN yaitu

Singapura, Malaysia, Thailand dan Filipina juga merupakan tujuan ekspor penting

Indonesia. Saat ini, tujuan utama ekspor utama meliputi Tiogkok, Jepang,



3

Amerika Serikat, India, Australia, Korea Selatan dan Taiwan. Ekspor dan

impor mempunyai peranan penting dalam menetukan perdagangan,

termasuk perdagangan harga saham.

Pemodelan harga saham pada penelitian ini menggunakan analisis

multivariat time series yaitu VARMA (Vector Autoregressive Moving

Average) dan VARMAX (Vector Autoregressive Moving Average with

Exogenous Variables). Prosedur dari representasi VARMA adalah strategi

awal untuk pemodelan ekonomik time series. Model VARMA merupakan

gabungan dari Vector Autoregressive (VAR) dan Vector Moving Average

(VMA). Model VAR  adalah gabungan dari beberapa model Autoregressive

(AR), selain itu metode ini dapat digunakan untuk memodelkan perilaku

pasar saham (Suharsono & Susilaningrum, 2007). Proses pemodelan

VARMA digunakan jika memenuhi asumsi-asumsi, misalnya stasioner baik

dalam rata maupun variansi yang dilakukan dengan menggunakan plot

sampel corelation matrix function dan plot partial autoregression matrix

function serta white noise (Wei, 2006). Jika asumsi distribusi multivariat

normal tidak terpenuhi dalam pemodelan VARMA, maka penyebabnya

dapat diduga yaitu adanya outlier. Outlier dapat dideteksi dengan diagram

kontrol residual, diagram kontrol residual digunakan untuk memonitor

secara bersama-sama dari 2 atau lebih karakteristik kualitas yang saling

berkaitan dengan asumsi pengamatan adalah independen (Montgomery,

2009). Studi pengontrolan kualitas proses multivariat dilakukan pertama kali

oleh Mason et al. (2003) yang mengontrol pengamatan berautokorelasi

dengan melakukan modifikasi terhadap diagram kontrol 2T Hotelling dan

mengindentifikasi pengamatan berautokorelasi yang mempunyai model pola

sistematik yaitu berbentuk single bowl untuk periode yang panjang. Setelah

outlier diketahui, maka di bentuk menjadi variabel dummy dan digunakan

dengan variabel asli untuk membuat model baru.
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Model VARMAX (Vector Autoregressive Moving Average with

Exogenous Variables) adalah model baru yang terbentuk. Model VARMAX dapat

digunakan untuk meramalkan dan mengetahui keterkaitan anatar indeks harga

saham. Kriteria pemilihan model menggunakan Root Mean Square Error

(RMSE), model VARMA dan VARMAX yang telah sesuai digunakan untuk

meramalkan harga saham negara-negara ASEAN pada satu periode ke depan.

Namun seperti yang dikatakan oleh Makridakis & Hibon (2000) bahwa metode

statistik yang lebih canggih atau yang lebih rumit tidak selalu memberikan

perkiraan yang lebih akurat dari pada metode yang sederhana.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang yang diuraikan, maka rumusan masalah

dalam penelitian ini adalah:

1. Bagaimana model dan keterkaitan antara indeks harga saham negara ASEAN

menggunakan VARMA dan VARMAX?

2. Bagaimana cara mendeteksi outlier pada model VARMA?

3. Bagaimana hasil peramalan harga saham negara ASEAN menggunakan

VARMA dan VARMAX?

1.3 Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang diuraikan, maka tujuan yang ingin

dicapai dalam penelitian ini adalah:

1. Mengetahui model dan keterkaitan indeks harga saham negara ASEAN

menggunakan VARMA dan VARMAX, serta mengidentifikasi orde

VARMAX yang sampai saat ini belum banyak dikaji dalam pemodelan.

2. Mengetahui cara mendeteksi outlier pada model VARMA.

3. Mengetahui hasil peramalan data harga saham negara ASEAN menggunakan

VARMA dan VARMAX.
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1.4 Manfaaat Penelitian

Berdasarkan tujuan penelitian yang diuraikan, maka manfaat yang

ingin dicapai dalam penelitian ini adalah:

1. Mendapatkan model yang dapat menjelaskan keterkaitan harga saham

negara ASEAN. Model ini juga dapat digunakan untuk meramalkan

harga saham satu periode kedepan serta memudahkan para investor untuk

melakukan investasi yang tepat berkaitan dengan perdagangan saham.

2. Menambah wawasan keilmuan dan pengetahuan tentang VARMA dan

VARMAX untuk peramalan data makroekonomi.

1.5 Batasan Masalah

Batasan masalah yang digunakan dalam penelitian ini adalah

memodelkan harga saham negara ASEAN-5 yaitu Indonesia, Malaysia,

Singapura, Thailand, dan Filipina dengan mengambil data Indeks harga

saham penutupan harian tahun 2008 menggunakan metode multivariat time

series yaitu VARMA dan VARMAX, dimana pemilihan kriteria model

terbaik menggunakan Root Mean Square Error (RMSE) yang paling

minimum.



6 
 

BAB 2 

TINJAUAN PUSTAKA 

 

Tinjauan pustaka mendukung penyelesaian permasalahan dalam 

penelitian ini. Terdapat beberapa hal yang akan dibahas pada bab ini, yaitu 

pengetahuan yang berhubungan dengan time series, VARMA, dan VARMAX 

serta penjelasan mengenai harga saham negara ASEAN-5. 

2.1 Konsep Analisis Time Series  

Analisis Time Series diperkenalkan oleh George Box dan Gwilym 

Jenkins pada tahun 1976. Time Series merupakan serangkaian data pengamatan 

yang terjadi berdasarkan indeks waktu secara berurutan dengan interval waktu 

tetap. Analisis Time Series adalah salah satu prosedur statistika yang diterapkan 

untuk meramalkan struktur probabilistik keadaan yang terjadi di masa yang akan 

datang dalam rangka pengambilan keputusan. Data penelitian yang digunakan 

terpaut oleh waktu, sehingga terdapat korelasi antara kejadian saat ini dengan data 

dari satu periode sebelumnya. Meskipun berhubungan erat dengan urutan waktu, 

tidak menutup kemungkinan memiliki hubungan erat dengan dimensi lain seperti 

ruang. Time series juga diterapkan di berbagai bidang, seperti pertanian, bisnis 

dan ekonomi, teknik, kesehatan, meteorologi, kontrol kualitas, dan ilmu sosial. 

Dalam bidang bisnis dan ekonomi, time series diterapkan dalam mengamati harga 

saham, suku bunga, indeks harga bulanan, penjualan kuartalan, dan pendapatan 

pertahun (Wei, 2006). Pengembangan analisis time series yang mempunyai lebih 

dari satu variabel dinamakan analisis multivariat time series yang digunakan 

untuk memodelkan dan menjelaskan interaksi serta pergerakan diantara variabel 

time series. Model analisis multivariat time series yang di gunakan dalam 

penelitian ini adalah VARMA (Vector Autoregressive Moving Average) dan 

VARMAX (Vector Autoregressive Moving Average with Exogenous Variables). 

 

2.2 VARMA (Vector Autoregressive Moving Average)  

Data time series dalam beberapa studi empirik seringkali terdiri dari 

pengamatan dari beberapa variabel, atau dikenal dengan data time series 
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multivariat (Box, Jenkins & Reinsel, 1994). Misalnya, dalam studi tentang suatu 

penjualan, variabel-variabel yang mungkin terlibat adalah volume penjualan, 

harga, dan biaya iklan serta penjualan suatu produk pada beberapa daerah 

pemasaran yang saling berdekatan dan berkaitan. Jika diberikan )(tzi  dengan 

t , },,2,1{ T  dan },,2,1{ Ni   yang merupakan indeks parameter waktu 

dan variabel (misalkan berupa lokasi yang berbeda atau jenis produk yang 

berbeda) yang terhitung dan terbatas, maka model VARMA secara umum dapat 

dinyatakan dalam persamaan sebagai berikut (Wei, 2006) 

 Φ ( ) Θ ( ) p t q tB BZ a
       

(2.1) 

dimana 

  1     p

p B BB   Φ k pI  

dan 

  1     q

p B BB   Θ k qI  

dengan )(tZ  adalah vektor time series multivariat yang terkoreksi nilai rata-

ratanya, )(BpΦ  dan )(BqΘ  berturut-turut adalah suatu matriks autoregressive 

dan moving average polinomial orde p dan q dengan ukuran matrik nonsingular 

yaitu m m . Untuk kasus nonsingular, matriks varians kovarians  dari ta adalah 

definit positif.  Jika q = 0 maka proses menjadi vektor AR (p) 

1 1 ...t t p t p t    Z Φ Z Φ Z a        (2.2)  

dan  jika  p = 0 maka proses menjadi vektor MA (q) 

         1 1 ....t t t q t q    Z a a Θ a
       

(2.3)           

2.2 Nonstationary VARMA (Vector Autoregressive Moving Average)  

Dalam analisis time series, yang umum diamati dalam series yaitu 

menunjukkan nonstationary. Salah satu cara yang digunakan untuk nonstationary 

ke stasioner adalah differencing. Sebagai contoh, dalam time series univariat suatu 
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series nonstationary tZ direduksi menjadi serangkaian stasioner series (1 )d

tB Z  

untuk 0d  , dapat ditulis  

( )(1 ) ( )d

p t q tB B Z B a                                          (2.4) 

dimana p  adalah operator stasioner untuk AR. Dari persamaan (2.4) dapat di tulis 

menjadi suatu proses vektor. 

( )( ) ( )d

p t q tB I IB B Φ Z Θ a        (2.5) 

atau, 

( )(1 ) ( )d

p t q tB B B Φ Z Θ a        (2.6)                                   

Eksistensi ini menunjukkan bahwa semua komponen series adalah difference dari 

beberapa waktu. Pembatasan ini jelas tidak perlu dan tidak diinginkan. Untuk 

lebih flexible, kita asumsikan bahwa tZ  yang nonstationary, dapat direduksi 

dengan serangkaian vektor series yang menerapkan operator differencing D (B), 

yaitu   

     
( ) tBD Z                                                  (2.7) 

dimana 

 

2

2

0 0(1 )

(1 ) 00
( )

0

0 (1 )0 n

d

d

d

B

B
B

B

 
 

 
 
 

  

D
             (2. 8) 

dan 1 2( , ,..., )nd d d  adalah bagian dari bilangan bulat nonnegatif. Dengan demikian, 

kita memiliki nonstationary model VARMA untuk tZ  

( ) ( ) ( )p t q tB B BΦ D Z Θ a                                         (2.9) 

Differencing pada vektor time series jauh lebih rumit dan harus ditangani 

dengan hati-hati. Overdifferencing dapat menyebabkan komplikasi pada model 

yang sesuai. Salah satunya harus berhati-hati pada perintah differencing untuk 

setiap komponen series yang sama. Box dan Tiao (1977) menunjukkan bahwa 
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pembedaan identik dikenakan pada proses vektor yang dapat menyebabkan 

representasi noninvertible. Dalam hal ini, model murni berdasarkan differencing 

mungkin tidak ada, tetapi dapat menggunakan generalisasi dari model VARMA 

yang diusulkan oleh Tiao dan Box (1981)  

( ) ( )p t q tB BΦ Z Θ a                                       (2.10) 

Dalam penggunaan model VARMA dan nonstationary VARMA 

dilakukan langkah-langkah  yaitu pengujian stasioner, identifikasi model, estimasi 

dan uji penaksiran parameter, serta uji kesesuaian model. 

a.  Uji  Stasioner  

 Salah satu uji stasioner yang sering digunakan adalah uji unit root. Uji 

unit root pertama kali diperkenalkan oleh David Dickey dan Wayne Fuller. Uji 

unit root didasarkan pada model berikut: 

1t t tZ Z a                                              (2.11) 

dengan ta
 
adalah error yang bersifat white noise. Secara matematis hipotesis 

dapat ditulis sebagai berikut. 

 
0

1

: 1

: 1

H

H








 

dengan statistik uji adalah 

1

1

2

1

1

ˆ 1
DF  ratio = 

ˆ( )
ˆ

n

t t

t

n

t

t

Z a

t
std

Z















 





          (2.12) 

dimana 

2

1 1

1 1

2

1

1

ˆ( )
ˆ ˆ,

1

n n

t t t t

t t

n

t

t

Z Z Z Z

n
Z



 
 

 







 


 


 

̂  dan ̂
 

diperoleh dari hasil estimasi metode least square, dengan taraf 

signifikansi 5 % (Tsay, 2010). 

Dickey dan Fuller telah memperkenalkan pengujian unit root dengan 

menggunakan uji statistik  (tau). Nilai kritis statistik uji   dihitung dengan 
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menggunakan simulasi Monte Carlo. Dalam implementasi prosedur uji Dickey 

Fuller mengikuti tiga bentuk difference dengan kemungkinan hipotesis 0H yaitu 

tZ  merupakan random walk:  

1t t tZ Z a                               (2.13) 

tZ merupakan random walk dengan drift:  

 1 1t t tZ Z a                                       (2.14)  

tZ merupakan random walk dengan drift dan memiliki trend:   

              1 2 1t t tZ t Z a                                  (2.15) 

dengan  t adalah waktu. 

Uji DF memiliki asumsi bahwa ta  tidak saling berkorelasi. Pada kasus 

dimana ta  saling berkorelasi, Dickey dan Fuller telah mengembangkan suatu uji 

yang didasari pada uji Dickey-Fuller. Uji tersebut  adalah uji Augmented Dickey 

Fuller. Model yang digunakan dalam uji ADF  

1 2

1

m

t i t i t

i

Z t Z a   



            (2.16) 

dengan ta merupakan error yang bersifat white noise murni (Gujarati, 2004). 

Data time series dikatakan stasioner apabila mean dan varians dari data 

berada dalam kondisi konstan. Proses untuk menstasionerkan data dalam variansi 

dapat lakukan dengan menggunakan transformasi Box-Cox. Data perlu di 

transformasi atau tidak, menurut Box Jenkins tergantung pada nilai lambda (λ) 

atau nilai estimasi pada Box-Cox. Stationer dalam variansi dapat dilakukan 

dengan transformasi Box-Cox dengan persamaan sebagai berikut (Wei, 2006)  






















0     ,ln

1
lim

0                      ,
1

)(

0













t
t

t

t

Z
Z

Z

ZT        (2.17) 

Berikut adalah ketentuan-ketentuan nilai λ atau nilai estimasi pada Box-Cox: 
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Tabel 2.1 Transformasi Box-Cox 

Nilai dari λ (lambda) 
Tranformasi 

-1,0 
tZ

1  

-0,5 
tZ

1
 

0,0 tZln  

0,5 tZ  

1,0 tZ (Tidak 

transformasi) 

 

Proses menstasionerkan data dalam mean dapat dilakukan dengan 

menggunakan metode differencing data menggunakan persamaan berikut 

  
(1 )d

t tB Z                    (2.18) 

b. Identifikasi Model 

Identifikasi dari model vektor time series mirip dengan identifikasi model 

time series univariat. Jika diberikan vektor time series 1 2, ,..., nZ Z Z , identifikasi 

dapat dilakukan dengan melihat pola dari Sample Correlation Matrix Function 

dan Partial Autoregression Matrices setelah data stasioner (Wei, 2006). 

1. Sample Correlation Matrix Function 

Jika terdapat sebuah vektor time series dengan observasi sebanyak n, 

yaitu nZZZ ,...,, 21  maka persamaan matriks korelasi sampelnya adalah sebagai 

berikut.  

ˆ ˆ( ) ( )ijk k             (2.19) 

dengan )(ˆ kij  merupakan korelasi silang sampel untuk komponen series ke-i dan 

ke-j yang dinyatakan dalam persamaan berikut. 

  

   
2/1

1

2

,

2

1
,

1
,,

)(ˆ









  

 










n

t
jtj

n

t
iti

kn

t
jktjti

ij

ZZZZ

ZZiZZ

k                (2.20) 
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iZ  dan jZ  merupakan rata rata sampel dari komponen series yang bersesuaian. 

Bartlett (1966) dalam Wei (2006) telah menurunkan varians dan kovarian dari 

besaran korelasi silang yang diperoleh dari sampel. Berdasarkan hipotesis bahwa 

dua data time series iZ  dan 
jZ  tidak berkorelasi, sehingga Bartlett menunjukkan 

persamaan sebagai berikut:  

 ij

1

1
ˆVarians 1 2 ( ) ( ) ,ii jj

s

k s s k q
n k

  




 
         

      (2.21) 

ketika iZ  dan 
jZ
 
merupakan deret yang white noise selanjutnya akan diperoleh 

persamaan sebagai berikut:  

    
kn

skˆ,kˆov ijij



1

C       (2.22) 

  
kn

kˆ
ij




1
Var        (2.23) 

untuk ukuran sampel yang besar, )( kn 
 
dalam persamaan diatas (2.23) seringkali 

digantikan dengan n. 

Persamaan matriks korelasi sampel tersebut digunakan untuk 

menentukan orde dalam model moving average (MA). Namun, bentuk matriks 

dan grafik akan semakin kompleks seiring dengan meningkatnya dimensi vektor. 

Untuk mengatasinya Tiao & Box (1981) dalam Wei (1994) memperkenalkan 

sebuah metode yang sesuai untuk meringkas penjelasan korelasi sampel, yaitu 

dengan menggunakan simbol (+), (-), dan (.) pada posisi matriks korelasi sampel 

(i, j). Simbol (+) menotasikan nilai yang kurang dari 2 kali standar error dan 

menunjukan adanya hubungan korelasi positif. Simbol (-) menotasikan nilai yang 

kurang dari (-2) kali standar error atau adanya hubungan korelasi negatif. Simbol 

(.) menotasikan nilai yang berada di antara ± 2 kali standar error yang artinya 

tidak terdapat hubungan korelasi (Wei, 2006). 
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Tabel 2.2 Contoh Nilai Sample Correlation Matrix Function  

 

Sebagai contoh pada Tabel 2.2 diberikan hasil perhitungan nilai-nilai 

Sample Correlation Matrix Function untuk 3 data time series.  

Schematic Representation of Cross Correlations 

Variable/Lag  0  1  2  3          

Z1,t +++ ... ... ..-          

Z2,t +++ ... ... ...          

Z3,t +++ ... ... ...          

+ is > 2*std error, - is < -2*std error, . is between 

Gambar 2.1 Contoh Plot Sample Correlation Matrix Function  

Dari Gambar 2.1 di atas dapat dilihat bahwa titik mempunyai nilai yang 

berada di antara 2 kali standar error dengan pengamatan sebanyak 100 data yang 

dapat dihitung  

ij

1
2 SE( (1)) 2

100 1

2 0.010

2 0,10

0,2

  


 

 



              

dapat dikatakan bahwa tanda (+) berada kurang dari batas 0, 2  yang artinya 

terdapat hubungan korelasi positif. Banyaknya tanda (+) yang muncul secara 

bersamaan dalam plot Sample Correlation Matrix Function signifikan di lag 0. 

 

Lag 0 1 2 3 

Variable 1,tZ  2,tZ  3,tZ  
1, 1tZ 

 

2, 1tZ 

 

3, 1tZ 

 

1, 2tZ 

 

2, 2tZ 

 

3, 2tZ 

 

1, 3tZ 

 

2, 3tZ 

 

3, 3tZ 

 

1,tZ  0,01 0,02 0,08 0,00 -0,09 0,12 -0,12 0,01 0,10 -0,07 -0,,15 -0,25 

2,tZ  0,09 -0,04 -0,09 0,03 -0,02 -0,14 0,00 -0,09 0,12 0,04 0,04 -0,08 

3,tZ  0,03 0,14 0,07 0,01 0,02 0,07 0,03 -0,02 -0,14 -0,06 -0,09 -0,02 
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2.   Partial Autoregression Matrix Function    

Dalam univariat time series, persamaan partial autocorrelation function 

(PACF) sangat penting untuk menentukan orde dalam model AR. Generalisasi 

dari konsep PACF kedalam bentuk vektor time series dilakukan oleh Tiao & Box 

(1981) dalam Wei (2006), yang mendefinisikan matriks autoregresi parsial pada 

lag s dengan notasi  sP , sebagai koefisien matriks terakhir ketika data 

diterapkan kedalam suatu proses vector autoregressive  dari orde s. Partial 

autoregression matrix function difefinisikan sebagai berikut: 

 
  

                 
0 1,

   
1,' '

1 ,

0 ,' 's s s s s s s

s
s

sc A b b A b

   


        

-1'

-1
-1 -1

( )                                                                       

=
- -

P             (2.24) 

untuk  s ≥ 2, maka nilai A(s), b(s), dan c(s) adalah sebagai berikut: 

(0) (1) '( 2)

(1) (0) '( 3)

( 2) ( 3) (0)

s

s
A s

s s

   

   

    

 
 
 
 
 
 

( ) =  ,  

'( 1)

'( 2)

'(1)

s

s
b s

  
 
 
 
 
 

 

( ) = , 

(1)

(2)

( 1)

c s

s

 
 


 
 
 
  

( ) =   

 

Untuk memudahkan dalam mengindentifikasi data berdasarkan nilai 

Sample Correlation Matrix Function, maka nilai-nilai Partial Autoregression 

Matrix Function juga dinotasikan dalam bentuk simbol (+), (-), dan (.) seperti 

pada Sample Correlation Matrix Function. Sama halnya dengan persamaan 

autokorelasi parsial pada kasus univariate, persamaan matriks partial 

autoregression matrix  sP , juga memiliki sifat cut-off untuk vektor proses AR. 

Contoh nilai-nilai hasil perhitungan Partial Autoregression Matrix Function   

ditampilkan dalam Tabel 2.3 sebagai berikut 
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 Tabel 2.3 Contoh Nilai Partial Autoregression Matrix Function 
Lag 

1 2 3 

Variable Z1,t-1 Z2,t-1 Z3,t-1 Z1,t-2 Z2,t-2 Z3,t-2 Z1,t-3 Z2,t-3 Z3,t-3 

Z1.t 0,00 -0,09 0,12 -0,12 0,01 0,10 -0,07 -0,,15 -0,25 

Z2.t 0,03 -0,02 -0,14 0,00 -0,09 0,12 0,04 0,04 -0,08 

Z3,t 0,01 0,02 0,07 0,03 -0,02 -0,14 -0,06 -0,09 -0,02 

Sebagai contoh pada Tabel 2.3 diberikan hasil perhitungan nilai-nilai 

Partial Autoregression Matrix Function untuk 3 data time series. 

   

 

 

 

 

 

Gambar 2.2 Contoh Plot Partial Autoregression Matrix 

Dari Gambar 2.2 di atas dapat dilihat bahwa titik mempunyai nilai yang 

berada di antara ± 2 kali standar error dengan pengamatan sebanyak 100 data 

dapat dihitung  

ij

1
2 SE( (1)) 2

100 1

2 0,010

2 0,10

0,2

    


  

  

 

 

 

dapat dikatakan bahwa titik tersebut berada diantara 0, 2  yang artinya tidak 

terdapat hubungan korelasi. Banyaknya tanda titik yang muncul secara bersamaan 

pada plot Partial Autoregression Matrix Function signifikan di lag pertama. Sama 

halnya dengan persamaan autokorelasi parsial pada kasus univariat, persamaan 

matriks partial autoregression matrix  sP  juga memiliki sifat cut-off untuk 

vektor proses AR. 

Schematic Representation of Partial Autoregression 

Variable/Lag  1 2 3          

Z1,t ... ... ...          

Z2,t ... ... ...          

Z3,t ... .-. -..          

+ is > 2*std error, - is < -2*std error, .is between 
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Ada cara lain untuk menentukan order VARMA yang sesuai, selain 

dengan melihat plot sample correlation matrix dan partial autoregression matrix 

juga mempertimbangkan nilai Akaike’s Information  Criterion (AIC) yang paling 

minimum. Rumus AIC adalah sebagai berikut: 

2

( ) ( )

2 ( )ˆlnp q p q

m p q
AIC

n
 


 Σ                      (2.25)  

 

dengan 
( )

ˆ
p qΣ  adalah estimasi dari matriks varians kovarians, p adalah orde AR, q  

adalah orde MA, 22 ( )m p q adalah jumlah parameter dari AR dan MA, serta n  

adalah jumlah data. 

 

c. Estimasi dan Uji Signifikansi Parameter  

        Ketika model sementara sudah didentifikasi, dilakukan estimasi 

parameter model VARMA dengan menggunakan metode LS (Least Square). 

Diberikan model VARMA (p, q) sebagai berikut: 

 Y Xβ U       (2.26) 

dengan 

 

:

:

:

:

:

:













1 2 n

1 2 n

Y (Z ,Z , ...,Z )

B Φ :Θ

U (u ,u , ...,u )

y Vec(Y)

β Vec(B)

u Vec(U)

  

dengan membutuhkan seleksi parameter untuk meminimukan jumlah kuadrat 

(Sum of Square) antara nilai observasi (Y) dengan estimasi  XB dengan simbol 

S(  ),  Vec(Y) Vec(B) Vec(U)  (Draper & Smith,1998) atau   

Vec(Y) = Vec(BX) Vec(U)  

  K= (X I )Vec(B) Vec(U)                        (2.27) 

atau 

  

  

K

K

y (X I )β u

u y (X I )
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dengan  matriks kovarians u sebagai berikut : 

nu uΣ = I Σ   

Maka, estimasi LS multivariat dari β
 berarti memilih estimator dengan 

meminimumkan 

    S   
-1' ' -1

n u n uβ u I Σ u = u (I Σ ) u
      

        ' -1 '

u n u u[y X Σ   ]'(I Σ )[y X Σ   ]  

   -1

n uvec[Y XB]'(I Σ )vec[Y XB]
                                

 (2.28) 

Untuk mencari nilai minimum dari fungsi (2.28), perhatikan bahwa:

S        -1 -1 -1

u K n u u nn K u(β) y'(I Σ )y +β (X I )(I Σ )(X I )β 2β (X Σ )(I Σ' ' )y

       ' -1 ' -1 ' -1

n u u uy I Σ y β (XX' Σ )β 2β (X Σ )y
                                    

(2.29) 

Maka, 

 
 

 
S

  


' -1 ' -1

u u

β
2 XX Σ   β - 2(X Σ )y

β
 

Fungsi  S(β) meminimum ketika 
 

0
S




β

β
, sehingga:

  ˆ  ' -1 -1

u uXX Σ   β (X Σ )y  

Akibatnya, estimator LS multivariat adalah 

 ˆ (  
-1

' -1 -1

u uβ XX ) Σ   (X Σ )y  

Selanjutnya uji signifikansi parameter model bertujuan untuk 

membuktikan bahwa model cukup memadai atau tidak, menggunakan uji t yaitu 

untuk menguji pengaruh masing-masing parameter terhadap model. Dengan 

hipotesis dan uji statistik sebagai berikut: 

0

1

: 0

: 0

ijk

ijk

H

H








 

Statistik uji:   

 
ˆ

ˆ

ijk
t

ijk
SE




                            (2.30) 



18 
 

Statistik uji pada persamaan (2.30) dibandingkan dengan 𝑡𝛼/2 yang 

diperoleh dari tabel t. Dengan toleransi ketepatan sebesar 5%, hipotesis awal akan 

ditolak jika |𝑡| > 𝑡𝛼/2,(𝑛−𝑝−1) dimana 𝑝 menunjukan jumlah parameter yang 

berarti bahwa parameter telah signifikan.  

d. Uji Kesesuaian Model 

Uji ini bertujuan untuk mengetahui apakah model telah 

mempresentasikan data dengan baik. Uji ini merupakan tes apakah residual yang 

didapatkan menggunakan matriks parameter tidak berkorelasi. Terdiri dari uji 

portmanteau untuk white noise dan uji asumsi residual multivariat normal. 

1. Uji Portmanteau  

Uji portmanteau digunakan untuk menguji signifikansi secara 

keseluruhan pada autocorrelation residual sampai lag h. Hipotesis yang akan diuji 

dalam uji portmanteau adalah sebagai berikut: 

:0H  vektor residual model memenuhi asumsi white noise  

:1H  vektor residual model tidak memenuhi asumsi white noise  

Statistik uji yang digunakan adalah sebagai berikut: 

' 1 1

0 0

1

ˆ ˆ ˆ ˆ( )
h

h i i

i

Q n tr  



  C C C C                                     (2.31)

 

iC diperoleh dari  1ˆ ˆ ˆ .i n 
n

'

t t-i

t=i+1

C a a   

0H  ditolak jika 2  hQ  atau dengan p value    (Luthkepohl, 2005). 

2.  Uji Asumsi Residual Multivariat Normal  

 Asumsi yang harus dipenuhi adalah residual berdistribusi normal 

dilakukan dengan metode uji multivariat normal. Pemeriksaan distribusi 

multivariat normal dapat dilakukan uji Shapiro-Wilk dengan hipotesis sebagai 

berikut: 

:0H  vektor residual berdistribusi multivariat normal 

:1H   vektor residual tidak berdistribusi multivariat normal 
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Statistik ujinya: 

 

2

1

1

n

i i

i

n

i

i

a y

W

y y





 
 
 






                                                (2.32) 

 

dengan: 

 iy =  statistik order 

y   = mean sampel  

1

1 1
1 1 2

( ,..., )
( )

T

i m
T T

m V
a a a

m V V m



 
 

  
                            

ˆ   -1
Σ = matrik kovarian residual  

0H  gagal ditolak jika p value    (Shapiro, 1995) 

 

2.4 Diagram Kontrol Residual  

 Pada data time series seringkali dipengaruhi oleh kejadian eksternal. Jika 

penyebab terjadinya hal tersebut diketahui, maka kejadian tersebut dikenal 

sebagai intervensi, tetapi jika tidak diketahui maka disebut sebagai outlier. Pada 

univariat time series terdapat 4 macam tipe outlier yaitu Additive Outlier (AO), 

Innovational Outlier (IO), Level Shift (LS), dan Temporary atau Transient 

Change (TC), tetapi pada multivariat time series hanya ada dua yaitu Additive 

Outlier (AO) dan Innovational Outlier (IO). 

a. Additive Outlier (AO) 

Additive Outlier (AO) adalah kejadian yang mempengaruhi suatu series 

pada waktu T* saja. Keberadaannya tidak mempengaruhi pengamatan-

pengamatan lain, baik sebelum maupun sesudah outlier. Model dari AO adalah: 

*

t t t Z Z Bx         (2.33) 
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dengan 

1 , *

0 , *
t

t T

t T


 


x

 

vektor ( 1)t m x

 

1 2matrik diagonal ( × ) dengan diagonal = ( ... )t mm m   B  

b.  Innovational Outlier (IO)   

Innovational Outlier (IO) adalah outlier yang mempengaruhi beberapa 

pengamatan sesudahnya, sehingga outlier tipe IO ini terkadang tidak dapat 

terdeteksi secara langsung melalui plot datanya. Model dari IO adalah 

 * 1(1 ( ))t t tB   Z Z Φ Bx                 (2.34) 

 Keberadaan outlier dapat menyebabkan asumsi distribusi multivariat 

normal tidak terpenuhi sehingga akan berpengaruh pada pengontrolan proses di 

masa mendatang. Keberadaan outlier ini sering tersamar, dalam arti tidak semua 

outlier dalam time series dapat terlihat secara langsung dari plot time series. Salah 

satu cara untuk mendeteksi outlier yaitu menggunakan diagram kontrol residual.   

Diagram kontrol residual adalah diagram kontrol multivariat untuk 

pengamatan berautokorelasi yang memerlukan pengendalian bersama secara 

simultan terhadap beberapa variabel yang berkaitan, baik pada waktu pengamatan 

yang sama atau berbeda. Diagram kontrol residual dengan pengontrolan proses 

target dan klasifikasi pengamatan individu menggunakan 
2T Hotelling (Oduk, 

2012).  

2 ˆˆ ˆT  ' -1 2

t t (K)a Σ a χ      (2.35) 

dengan ˆ   ta residual setiap pengamatan dalam vektor kolom. Dasar pendekatan 

asimtotis yang menujukkan diagram kontrol residual menggunakan 
2T Hotelling  

mengikuti distribusi chi-square. 

Deteksi outlier menggunakan prosedur iterative, pada tahap 1 dilakukan 

pemodelan terhadap data dengan asumsi awal tidak ada outlier dan menghitung 

residual model yang telah diestimasi. Tahap 2 mendeteksi outlier berdasarkan plot 
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residual yang sangat ekstrim menujukkan pengamatannya outlier dan dibuat 

variabel dummy, kemudian memasukkan outlier kedalam model atau dengan kata 

lain memodelkan outlier.  

 

2.5 VARX (Vector Autoregressive with Exogenous Variables) 

Vector Autoregressive with Exogenous Variables (VARX) merupakan 

pengembangan dari model VAR dengan menambah peubah eksogen X di sebelah 

kanan persamaan. Variabel X sebagai variabel eksogen masuk dalam model VAR 

sehingga VARX (p,s) sebagai berikut (Suharsono, 2011):           

 ( )p t trB B γΦ Z Χ                                        (2.36) 

dimana 

  1     p

p B BB   Φ k pI   

  0 1B
r

r r BB     γ  

dengan 
pΦ  merupakan matriks berukuran m m , sedangkan rγ  

merupakan 

matriks berukuran m r .  

Dengan pemodelan VARX  Z = Xβ Dδ ε , diperoleh estimasi parameter untuk 

   dan   adalah (Suharsono, 2012): 

ˆ   
T -1 -1 T -1

β = X Σ MX   [X Σ MZ]  

β̂   adalah estimator untuk model VARX  

dan 

 ˆ     
-1 T -1 -1 T -1

δ = D 1 M (Z X X Σ MX   [X Σ MZ])  

δ̂  adalah estimator untuk exogenous variables, 

dimana  
-1

T -1 T -1
M = [I D D Σ D D Σ ] , dengan memenuhi syarat tidak bias, varian 

minimum dan berdistribusi normal. 
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2.6 VARMAX (Vector Autoregression Moving Average with Exogenous 

Variables)  

Model Vector Autoregression Moving Average with Exogenous Variables 

(VARMAX) adalah pengembangan dari model VARMA dengan menambahkan 

variabel eksogen atau X di sebelah kanan persamaan. Menurut Fassois (2000)  & 

Petsonois (2001) dalam Bardeon & Kurka (2003) dapat ditunjukkan model 

VARMAX (p, q, s) dengan persamaan sebagai berikut: 

   ( ) ( ) ttp t r qB B B Θγ ΧΦ Z a                                 (2.37)               

dimana 

  1     p

p B BB   Φ k pI  

  1     q

p B BB   Θ k qI  

  0 1r

r

rB BB     γ  

dengan )(tZ  adalah vektor time series multivariat yang terkoreksi nilai rata-

ratanya, )(BpΦ  dan )(BqΘ  berturut-turut adalah suatu matriks autoregressive 

dan moving average polinomial orde p dan q dengan ukuran matrik nonsingular 

yaitu m m .  rγ  
merupakan matriks berukuran m r , di mana matriks varians 

kovarians  dari ta adalah definit positif. 

Estimasi parameter pada model VARMAX (p, q, s) sama dengan model 

VARMA yaitu dilakukan dengan meminimumkan jumlah kuadrat (Sum of square) 

dengan menggunakan metode LS (Least Square). Diberikan model sebagai 

berikut: 

  Y Xβ Zδ U        (2.38) 

dengan: 

 

:

:

:

:









1 2 n

1 2 n

Y (Z ,Z , ...,Z )

B Φ :Θ

U (u ,u , ...,u )

y Vec(Y)
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:

:

:







δ Vec(δ)

β Vec(B)

u Vec(U)

            

atau 

     Vec Y Vec BX Vec(Zδ) Vec(U)  

                      ' '

K KX I Vec B Z I Vec(δ) Vec(U)  

dapat ditulis menjadi: 

       ' '

K Ky X I β Z I δ u         (2.39) 

       ' '

K Ku y X I β Z I δ                    

dimana matriks kovarians u sebagai berikut : 

 u n uΣ I Σ  

Maka, estimasi LS multivariat dari β  dan δ , berarti memilih estimator dengan 

meminimumkan: 

   S    
-1' ' -1

n u n uβ,δ u I Σ u u (I Σ ) u   

          (       -1

K K n u K K' '[y (X I )β (Z I )δ] (I )[y (X I )β] (Z I' )δ)  

               -1

n uVec(Y BX Zδ)'(I Σ )Vec(Y BX Zδ)                                                   (2.40)      

Untuk mencari nilai minimum persamaan (2.40), perhatikan bahwa 

     S       -1 -1 ' -1 '

n u n u K n u Kβ,δ y(I Σ )y' y'(I Σ ) X I β y'(I nΣ ) Z I δ  

            -1 -1 '

n nK u K u KX I β'(I Σ )y β' X I (I Σ ) X I β  

          ' -1 ' -1

K u K K n unβ (X I )(I Σ ) Z I δ Z I δ'(I Σ )y  

              -1 ' -1 '

K u K K u Kn nZ I δ'(I Σ ) X I β δ' Z I (I Σ ) Z I δ  

          -1 -1 -1 -1

un u u uy(I Σ )y 2β'(X Σ )y β'(X'X) Σ )β 2δ'(Z Σ )y  

              -1 -1

u u+2β'(ZX Σ )β δ'(Z'Z) Σ' )δ                                                       (2.41) 

Maka ada dua parameter yang akan di turunkan yaitu β  dan δ , dimana 

- Parameter β untuk model VARMAX, maka fungsi  S β,δ  menjadi

 
0

S



( β,δ )
=

β
, dengan  
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S

      


-1 -1 -1

u u u

( (β,δ))
2(X Σ )y 2((X X) Σ )β' 2δ'(Z ' Σ' X )

β
 

Fungsi  S β,δ meminimum ketika 
 

0
S



( β,δ )
=

β
 

    ˆ    ' -1 -1 ' -1

u u u2( X X Σ )β 2(X Σ )y 2 ZX Σ δ'  

    ˆ  
-1 -1

' '
β X X Xy X X ZX'δ'  

  ˆ  
-1

' ' '
β X X X X(y Zδ )   

- Parameter 𝜹 untuk exogenous variables, maka fungsi  S β,δ
 
menjadi 

 
0

S



( β,δ )
=

δ
dengan  

 
  

     
S

    


-1 ' -1 ' -1

u u u

β,δ
  2 Z Σ y 2 ZX Σ β 2( ZZ Σ )δ'

δ
 

Fungsi  S β,δ meminimum ketika 
 

0
S



( β,δ )
=

δ
 

    ˆ   ' -1 -1 ' -1

u u u2( Z Z Σ )δ 2(Z Σ )y 2 ZX Σ β  

    ˆ
-1 -1

' '
δ = Z Z Zy - Z Z ZX'β  

 ˆ  
-1

' '
δ Z Z ZZ (y Xβ)  

Penggunaan model VARMAX dilakukan dengan langkah-langkah yang 

sama pada model VARMA. 

 

2.7 Peramalan (forecasting) 

Peramalan untuk model VARMA dan VARMAX dilakukan jika semua 

asumsi terpenuhi, peramalan ini menggunakan one-step forecast. 

2.8 Kriteria Model Terbaik 

Seleksi model terbaik time series didasarkan pada kriteria out sample. 

Kriteria out sample yang digunakan adalah Root Mean Square Error (RMSE). 

Ukuran RMSE adalah salah satu ukuran yang paling sering digunakan yang 
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besarnya didasarkan pada kuadrat error. RMSE menjadi popular karena memiliki 

relevansi secara teoritis dalam pemodelan statistik (Hyndman & Koehler, 2006). 

Rumus untuk menghitung RMSE adalah 

 2

1

1 ˆRMSE ( )
n

t t

t

Z Z
n 

 
                                       

(2.42) 

dengan tZ menyatakan real value sedangkan ˆ
tZ  

menyatakan forecast. 

 

2.9   Saham Negara ASEAN-5  

 ASEAN (Association of South East Asian Nations) adalah sebuah 

organisasi geo-politik dan ekonomi yang didirikan pada tanggal 08 Agustus 1967, 

yakni Malaysia, Singapura, Filipina, Indonesia, dan  Thailand berkumpul di 

Bangkok dan sepakat meluncurkan Deklarasi ASEAN guna membentuk 

Perhimpunan Bangsa-bangsa Asia Tenggara (Association of South East Asian 

Nation) (Bermand, 2012). Selain itu, kerjasama ini bertujuan untuk meningkatkan 

potensi tawar di dunia, dan berbagi sumber daya di antara anggota di wilayah ini. 

Kerjasama ini telah dimulai oleh ASEAN Free Trade Area (AFTA) pada tahun 

1993. Pada tahun 2009, ASEAN melangkah ke depan untuk ASEAN Economic 

Community (AEC) untuk membangun basis pasar dan bekerjasama untuk 

memperkuat wilayah tersebut (Sukcharoensin & Sukcharoensin, 2013). 

Lima pasar saham yang termasuk asosiasi negara-negara Asia Tenggara 

terdiri dari:  

a. Indonesia 

Indonesia memiliki bursa efek dimana terdapat 11 jenis indeks harga 

saham yang terus menerus disebarluaskan melalui media cetak maupun 

elektronik. Namun dalam hal ini, hanya mengambil satu jenis indeks saham yaitu 

Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) atau disebut juga Jakarta Composite 

Index (JCI).  

IHSG merupakan indeks saham yang paling sering mencatat investor 

ketika berinvestasi. Hal ini disebabkan daftar indeks semua saham yang tercatat di 

bursa efek Indonesia. Dengan gerakan saham gabungan investor indeks dapat 

melihat apakah kondisi pasar bergerak naik atau turun. Banyak faktor 
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mempengaruhi perilaku indeks pasar saham menengah termasuk pasar saham 

dunia. JSI dihitung oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) dan terdiri dari semua saham 

yang tercatat di bursa efek. Untuk memastikan bahwa IHSG selalu mencerminkan 

kondisi pasar yang sebenarnya, BEI memiliki hak untuk mengecualikan saham 

tertentu dalam proses perhitungan IHSG, yaitu pemegang nomor kepemilikan 

saham oleh investor publik (free float) yang  sangat kecil, sementara nilai 

kapitalisasi pasarnya sangat besar (Suharsono, 2012). 

b. Malaysia  

Malaysia memiliki indeks saham yaitu Kuala Lumpur Composite Index 

(KLCI) adalah nilai pasar indeks tertimbang. Indeks ini merupakan salah satu 

yang paling banyak diikuti oleh para investor karena KLCI mewakili kinerja 

keseluruhan saham yang tercatat di Bursa Malaysia (KLSE). Indeks ini secara 

umum telah diterima sebagai barometer pasar saham lokal. KLCI yang 

diperkenalkan pada tahun 1986 adalah untuk melayani sebagai indikator kinerja 

pasar saham serta ekonomi Malaysia secara keseluruhan (Zakaria & Shamsuddin, 

2012). 

c. Singapura 

Singapore Exchange (SGX) diresmikan pada tanggal 1 Desember 1999, 

setelah penggabungan dua lembaga keuangan yaitu Bursa Efek Singapura (SES) 

dan Singapore International Monetary Exchange (SIMEX). Pada tanggal 23 

Nopember 2000, SGX menjadi pertukaran pertama di Asia-Pasifik untuk 

dicatatkan melalui penawaran umum dan private placement. Saham mereka 

adalah komponen dari indeks patokan seperti MSCI Singapura Indeks dan Straits 

Times Index (STI). Straits Times Index (STI) terdiri atas 30 saham yang tercatat di 

SGX sebagai peringkat berdasarkan kapitalisasi pasar. Hal ini secara luas 

dianggap sebagai indeks pasar saham Singapura, dan tujuan utamanya adalah 

untuk mencerminkan aktivitas perdagangan harian di bursa Singapura (Hellman, 

Hetting & Tarighi, 2012). 

d.  Thailand 

 Pasar saham Thailand secara resmi mulai diperdagangkan pada tanggal 

30 April 1975 dan diberi nama The Securities Exchange of Thailand. Pada 1 

Januari 1991, nama bursa secara resmi diubah menjadi Thai Stock Exchange of 
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Thailand. Indeks Bursa Efek Thailand disebut Stock Exchange Thailand (SET)  

Index. SET Index adalah indeks harga kapitalisasi tertimbang pasar komposit 

yang membandingkan nilai pasar saat ini (CMV) dari semua saham biasa yang 

terdaftar dengan nilai pasar mereka pada tanggal dasar 30 April 1975 (nilai pasar 

dasar atau BMV) ketika pasar saham didirikan (Sutheebanjard & Premchaiswadi, 

2010).  

e. Filipina  

The Philippine Stock Exchange (PSE) Index didirikan pada tanggal 14 

Juli tahun 1992, untuk mengantisipasi penyatuan Manila Stock Exchange (MSE) 

dan Makati Stock Exchange (MkSE). Pertukaran satu harga satu pasar dicapai 

melalui link-up dari dua lantai perdagangan yang ada pada tanggal 25 Maret 1994. 

Secara keseluruhan, ada 189 perusahaan yang terdaftar dengan kapitalisasi pasar 

sebesar Php1.39 triliun, volume saham yang diperdagangkan dari 704.27 miliar 

dan omset nilai Php364.30 miliar (Crisostomo, Padila & Visda, 2013). 

Kedekatan geografis dan kesamaan karakteristik memungkinkan negara 

di kawasan Asia memiliki contagion effect (efek domino) yang sangat tinggi. 

Keterkaitan tersebut juga semakin meningkat dengan direalisasikannya AFTA 

(ASEAN Free Trade Area). Setelah perealisasian AFTA, ASEAN terutama 

ASEAN-5 mencatat pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Sebagai bagian dari 

ASEAN-5, IMF (International Monetary Fund) menyebutkan bahwa Indonesia 

merupakan salah satu negara dengan kondisi perekonomian terkuat di antara 

negara-negara di ASEAN. Hal tersebut meningkatkan ketertarikan investor untuk 

berinvestasi di Indonesia, terutama pasca krisis subprime mortgage (melemahnya 

pasar properti perumahan). Pada periode sesudah krisis, peningkatan transaksi 

investor asing di IHSG terjadi setiap tahunnya. Berdasarkan Laporan Kebijakan 

Moneter Triwulan IV tahun 2012, dapat diketahui bahwa proporsi kepemilikan 

oleh investor asing mencapai 59, 15% dari total saham yang diperdagangkan di 

dalam negeri dengan dominasi kepemilikan oleh investor ASEAN (Octavia, 

2014).  
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  BAB 3 

  METODOLOGI PENELITIAN 

Pada bab ini akan dibahas mengenai sumber data, variabel 

penelitian, struktur data, dan langkah analisis. 

3.1   Sumber Data  

Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data indeks 

penutupan harian tahun 2008 yang diperoleh dari database yahoo finance 

untuk lima negara ASEAN, dimana setiap negara memiliki hari libur yang 

berbeda, maka harga saham yang digunakan adalah harga saham sebelum 

libur. 

 

3.2  Variabel Penelitian    

Terdapat 5 (lima) variabel yang digunakan dalam penelitian ini 

adalah 

1,1.     IHSG untuk Indonesia pada hari ke-tZ t

2,2.     KLSE untuk Malaysia pada hari ke-tZ t  

3,3.     STI untuk Singapura pada hari ke-tZ t  

4,4.     SET untuk Thailand pada hari ke-tZ t  

5,5.  =  PSEI untuk Filipina pada hari ke-tZ t             
 

             

 

3.3  Strukur Data  

 Adapun struktur data dalam penelitian ini adalah: 

Tabel 3.1 Struktur Data Indeks Harga Saham Negara ASEAN-5 

Waktu 

(t) 

Variabel 

IHSG 

1,( ) tZ  

KLSE 

2,(  )tZ  

STI 

3,(  )tZ  

SET 

4,(  )tZ  

PSEI 

5,(  )tZ  

1 
1,1  Z  2,1  Z  3,1  Z  4,1  Z  5,1  Z  

2 
1,2  Z  2,2  Z  3,2  Z  4,2  Z  5,2  Z  

⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ ⋮ 

n 
1,  nZ  2,  nZ  3,  nZ  4,  nZ  5,  nZ  
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3.4 Langkah Analisis  

Berikut ini langkah-langkah analisis yang dilakukan untuk mencapai 

tujuan dari penelitian.  

1. Menghitung statistik deskriptif yaitu rata-rata, standar deviasi, nilai maksimum, 

dan nilai minimum dari masing-masing variabel.  

2. Mempartisi data dan memilih satu partisi untuk dianalisis sebagai in-sample 

dan partisi lain  dijadikan out sample. 

3. Pemodelan data harga saham Negara ASEAN-5  dengan langkah-langkah 

sebagai berikut : 

i. Melakukan pengujian stasioneritas. 

ii. Mengidentifikasi model menggunakan plot Sample Correlation Matrix 

Function dan plot Partial Autoregression Matrix Function, selain itu 

melihat lag yang memilik nilai AIC yang paling minimum. 

iii. Mengestimasi parameter dan uji signifikasi parameter model.  

iv. Melakukan pemeriksaan uji kesesuaian model (uji asumsi residual bersifat 

white noise dan berdistribusi multivariat normal). 

4. Mendeteksi outlier pada model data indeks harga saham, jika residual dari 

model tersebut tidak memenuhi asumsi white noise. 

5. Memodelkan model yang memiliki variabel eksogen dengan langkah-langkah 

yang dilakukan sama dengan model data indeks harga saham sebelumnya.  

6. Melakukan peramalan data out sample. 

7. Memilih model terbaik dengan RMSE. 

8. Membuat Kesimpulan. 

 

3.5 Diagram Alir  

Berikut ini adalah diagram alir dari langkah analisis dalam penelitian ini  

adalah: 
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BAB 4 

HASIL  DAN PEMBAHASAN 

Dalam bagian ini ditampilkan pembahasan mengenai hasil penelitian 

pemodelan lima harga saham negara-negara ASEAN. Harga saham  Negara 

ASEAN-5 yaitu Indonesia (IHSG), Malaysia (KLSE), Singapura (STI), Thailand 

(SET) dan Filipina (PSEI). 

 

4.1 Analisis Diskriptif Data Indeks Harga Saham  

Penelitian ini menggunakan data harga saham penutupan harian tahun 

2008 yang diperoleh dari database yahoo finance. Hasil analisis statistika 

deskriptif dari lima data saham ditampilkan dalam Tabel 4.1 

Tabel 4.1 Statiska Deskriptif Data Indeks Harga Saham 

Sumber: Olahan SPSS  

Berdasarkan Tabel 4.1 dapat dikatakan bahwa indeks harga saham yang 

memiliki rata-rata harga saham tertinggi dari lima variabel tersebut adalah STI 

dengan nilai rata-rata 2764,94, dimana harga saham tertinggi 3461,22 pada 

tanggal 02 Januari 2015 dan terendah 1613,95 pada tanggal 25 November 2008. 

Sedangkan nilai rata-rata terendah adalah SET dengan nilai rata-rata 709,94, 

dimana harga saham tertinggi 884,19 pada tanggal 21 Mei 2008 dan terendah 

384,15 pada tanggal 29 Oktober 2008. Nilai rata-rata merupakan salah satu 

pengukuran pemusatan data. Ukuran penyebaran data, selain melalui nilai 

maksimum dan minimum, juga bisa dilihat melalu standar deviasi. Nilai standar 

deviasi menunjukkan tingkat keragaman data harga saham di masing-masing 

variabel tersebut. Standar deviasi berbanding lurus dengan nilai varians, karena 

standar deviasi merupakan hasil akar kuadrat dari varians. Nilai-nilai standar 

Variabel 
Jumlah 

Data 
Minimum Maximum Mean 

Std, 

Deviation 
IHSG 205 1111,39 2830,26 2169,69 453,31 

KLSE 205 829,41 1507,04 1171,35 170,32 

STI 205 1613,95 3461,22 2764,94 476,33 

SET 205 384,15 884,19 709,94 141,18 

PSEI 205 516,56 939,92 825,90 103,88 
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deviasi menunjukkan bahwa tingkat keragaman data indeks harga saham harian ke 

lima variabel tidak terlalu tinggi, dengan tingkat keragaman yang dihasilkan oleh 

data indeks harga saham yang tertinggi adalah STI  yaitu 476,33 dan terendah 

adalah PSEI yaitu 103,88.  Grafik pergerakan data harga saham harian pada lima 

variabel ini ditampilkan dalam bentuk plot time series seperti pada Gambar 4.1 

 

 

 

 

 

     

     

(a) IHSG                                                            (b) KLSE 

 

 

 

 

 

 

                   (c) STI                                                                  (d) SET 

 

 

 

 

 

 

 

               

                                                           (e) PSEI  

Gambar 4.1 Plot Time Series Data Indeks Harga Saham 
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Berdasarkan Gambar 4.1 diketahui bahwa plot time series memiliki 

fluktuasi yang besar dan ini menunjukan bahwa data time series belum stasioner. 

Selanjutnya untuk melihat trend dari lima variabel dapat dilihat melalui area 

graph berikut 

 

 

 

 

                             

Gambar 4.2 Area Graph Data Indeks Harga Saham 

Area Graph dapat digunakan untuk mengevaluasi trend pada univariat 

maupun multivariat time series. Gambar 4.2 menunjukkan bahwa masing-masing 

variabel indeks harga saham tersebut memiliki trend yang sama.  

 

4.2 Partisi Data Indeks Harga Saham  

Sebelum melakukan pemodelan data harga saham pada lima negara 

ASEAN, data harga saham tersebut dipartisi menjadi data in sample dan out 

sample dengan tujuan untuk memudahkan analisis. Data yang digunakan dari lima 

variabel yaitu 223 dan memilih satu partisi yang di jadikan in sample yaitu 205 

data untuk di analisis, sementara 18 data dijadikan out sample untuk akurasi 

peramalan dari analisis data in sample tersebut. 

 

4.3 Pemodelan Data Indeks Harga Saham  

Melalui pemodelan ini dapat digunakan untuk mengetahui hubungan 

antara satu variabel dengan variabel lainnya. Pemodelan data harga saham Negara 

ASEAN ini menggunakan analisis multivariat time series yaitu VARMA dan 

VARMAX. Jika model VARMA tidak memenuhi asumsi white noise, maka 

digunakan diagram kontrol untuk mengontrol residual dari model tersebut, jika 

ada outlier maka di buatkan model baru yaitu VARMAX. Untuk  lebih jelasnya 

dapat dilakukan dengan langkah-langkah berikut 



34 
 

5,02,50,0-2,5-5,0

140

120

100

80

60

40

20

Lambda

S
t
D

e
v

Lower CL Upper CL

Limit

Estimate 1,38

Lower CL 0,83

Upper CL 1,87

Rounded Value 1,00

(using 95,0% confidence)

Lambda

Box-Cox Plot of C1

a. Identifikasi Model  

Langkah awal yang dilakukan adalah identifikasi model, identifikasi ini 

bertujuan untuk mengetahui apakah data yang digunakan sudah memenuhi asumsi 

stasioner dalam varians terhadap data saham. Berdasarkan plot time series pada 

Gambar 4.1 dan trend pada Gambar 4.2 dapat dilihat bahwa data indeks harga 

saham belum stasioner dalam mean dan varians. Untuk mengetahui bahwa data 

indeks harga saham tersebut sudah stasioner dalam varians maka dapat dilihat 

melalui box cox transformation pada Gambar 4.3 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.3 Box Cox transformation IHSG 

Rounded value yang dihasilkan pada Box Cox transformation adalah 1 

dengan batas atas 1.37 dan batas bawah 0.35. Nilai mutlak Rounded value lebih 

besar dari 1 menunjukkan bahwa data sudah stasioner dalam varians. Melalu 

Gambar 4.3 dibuktikan bahwa data IHSG sudah stasioner dalam varians. Dengan 

menggunakan cara yang sama, dilakukan deteksi stasioner pada keempat variabel 

lainnya. Hasil identifikasi menunjukkan bahwa semua series pada indeks harga 

saham sudah stasioner dalam varians. 

Tabel 4.2 Transformsasi Box Cox pada KLSE, STI, SET dan PSEI 

Variabel 
Rounded 

Value  
LCL UCL 

KLSE 0,5 1,57 -0,21 

STI 2 2,37 1,06 

SET 2 2,47 1,27 

PSEI 3 4,31 2,44 

                        Sumber: Olahan Minitab 
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Pada variabel KLSE, rounded value sebesar 0,50 memiliki batas atas dan 

bawah melewati angka 1. Nilai batas dan bawah yang telah melewati angka 

mengindikasikan bahwa data sudah stasioner dalam varians. Selanjutnya untuk 

mengetahui apakah data sudah stasioner dalam mean maka prosedur dari Dickey 

Fuller menggunakan bentuk tZ  merupakan random walk: 

1t t tZ Z a     

Tabel 4.3 Uji Dickey Fuller Data Indeks Harga Saham Sebelum Differencing 

Variabel 
Dickey 

Fuller 
p-value 

IHSG -0,29 0,9405 

KLSE -0,76 0,9065 

STI 0,14 0,9634 

SET -0,55 0,9821 

PSEI -0,06 0,9537 

                       Sumber: Olahan SAS 

Berdasarkan Tabel 4.3 nilai-nilai diambil dari single mean masing-

masing variabel karena pada zero mean menunjukkan mean yang  bernilai nol dan 

trend dari lima indeks harga saham tersebut tidak monoton serta p-value lebih  

besar dari nilai signifikansi ( 0,05)  . Hal ini menunjukkan bahwa data indeks 

harga saham lima variabel belum stasioner dalam mean. Selain itu, data indeks 

harga saham yang belum stasioner dalam mean dapat dilihat plot sample cross 

correlation matrix function di bawah ini 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.4 Plot Sample Correlation Matrix Function Data Indeks Harga Sebelum 

Differencing 

 

Schematic Representation of Cross Correlations 

 

 Variable/ 

 Lag         0     1     2    3     4     5     6     7     8     9     10    11    12 

 

 ihsg      +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

 klse      +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

 sti       +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

 set       +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

 psei      +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

 

                    + is > 2*std error,  - is < -2*std error,  . is between 
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Berdasarkan Gambar 4.4 dan Gambar 4.5 dapat dilihat bahwa tanda (+) 

bermunculan di semua lag, hal ini juga menunjukkan bahwa data belum stasioner 

dalam varians, oleh karena itu dilakukan differencing pada lima variabel data 

indeks saham tersebut. Untuk lebih jelasnya data dilihat pada tabel uji Dickey 

Fuller setelah differencing 

Tabel 4.4 Uji Dickey Fuller Data Indeks Harga Saham Setelah Differencing 

Variabel 
Dickey 

Fuller 
p-value 

IHSG -216,26 0,0001 

KLSE -259,09 0,0001 

STI -268,20 0,0001 

SET -194,17 0,0001 

PSEI -235,95 0,0001 

                       Sumber: Olahan SAS 

Berdasarkan Tabel 4.4 dapat dilihat bahwa lima variabel indeks harga 

tersebut memiliki p-value lebih kecil dari nilai signifikansi ( 0,05)  . Hal ini 

menunjukkan bahwa data indeks harga saham lima variabel belum stasioner 

dalam mean. Selain itu, data indeks harga saham yang sudah stasioner dalam 

mean juga dapat dilihat plot sample cross correlation matrix function di bawah ini 

 

 

 

 

 

 

  

Gambar 4.5 Plot Sample Correlation Matrix Function Data Indeks Harga Saham 

Setelah Differencing  

Berdasarkan Gambar 4.4 dapat dilihat bahwa banyaknya tanda (+) yang 

muncul secara bersamaan dalam plot Sample Correlation Matrix Function 

signifikan di lag 0 dan tidak tersebar di semua lag. Tanda (+) menotasikan nilai 

yang kurang dari 2 kali standar error dengan pengamatan 205 data yang dapat 

dihitung  

 

Schematic Representation of Cross Correlations 

  

Variable/ 

Lag        0     1     2     3     4     5     6     7     8     9     10    11    12 

  

ihsg      +++++ ...+. ..-.. ..... ..... ..... ..... ...-- -.-.. .-... ..... ..... ..... 

klse      ++++. ....- -.--. .+... ..... ..... ..... ..... ..... ---.. ..... ..... ..... 

sti       +++++ ...+. ..... ..... ..... ..... ..... ....- ..... --... ..... ..... ..... 

set       +++++ ...+. ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... 

psei      +.+++ ++++. ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ....+ ...+. 

 

+ is > 2*std error,  - is < -2*std error,  . is between 
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ij

1
2 SE( (1)) 2

205 1

2 0,0049

2 0,07

0,14

  


 

 



 

dapat dikatakan bahwa tanda (+)  tersebut berada kurang dari 0,14  yang artinya 

terdapat hubungan korelasi antara masing-masing variabel dengan variabel yang 

ditunjukkan pada lag. Selanjutnya dapat dilihat pada plot Partial Autoregression 

Matrix Function sebagai berikut 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.6 Plot Partial Autoregression Matrix Function Data Indeks Harga 

Saham Setelah Differencing  

Dari Gambar 4.6 dapat dilihat bahwa titik mempunyai nilai yang berada di 

antara ± 2 kali standar error dengan pengamatan 205 data yang dapat dihitung  

ij

1
2 SE( (1)) 2

205 1

2 0,0049

2 0,07

0,14

    


  

  

 

 

dapat dikatakan bahwa titik tersebut berada diantara 0.14  yang artinya tidak 

terdapat hubungan korelasi antara masing-masing variabel dengan variabel yang 

ditunjukkan pada lag. Banyaknya tanda titik yang muncul secara bersamaan pada 

plot Partial Autoregression Matrix Function signifikan di lag pertama. Dari plot 

Sample Correlation Matrix Function dan plot Partial Autoregression Matrix 

Function mengindikasikan bahwa model dari data lima indeks harga saham ini 

adalah model nonstationary VARMA karena adanya faktor integrated yaitu 

                  

Schematic Representation of Partial Autoregression 

 

 Variable/ 

 Lag         1      2      3      4      5      6      7      8      9      10     11     12 

  

 ihsg       ....+  .....  ...-+  .....  .....  .....  .....  -....  .....  -....  .....  ..... 

 klse       ....+  .....  .+...  .....  .....  .....  .....  -....  .....  .....  .....  ..... 

 sti        ....+  ....+  ...-+  .....  .....  .....  .....  -....  ....+  .....  .....  ..... 

 set        +-..+  ....+  .+.-+  .....  .....  .....  .....  .....  ...+.  .+...  .....  +.... 

 psei       .-...  .....  .....  .....  .....  .....  .....  ...+.  .....  .....  .....  ..... 

 

                    + is > 2*std error,  - is < -2*std error,  . is between 
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differencing 1 untuk menstasionerkan data atau dapat ditulis menjadi VARIMA 

(1,1,0). Pemilihan orde ini juga dapat melalui informasi AIC terkecil pada 

minimum information criterion 

Tabel 4.5 Minimum Information Criterion Data Indeks Harga Saham 

Lag 
MA 0 MA 1 MA 2 MA 3 MA 4 MA 5 

AR 0 30,7183 30,5629 30,6235 30,6756 30,7916 30,9924 

AR 1 30,4136 30,6302 30,6772 30,7335 30,8923 31,1539 

AR 2 30,4990 30,7020 30,8649 30,9227 31,0771 31,3298 

AR 3 30,4901 30,6727 30,8881 31,0666 31,2485 31,4847 

AR 4 30,7062 30,9014 31,0744 31,2879 31,5156 31,7256 

AR 5 30,9243 31,0913 31,2718 31,4901 31,7129 31,9815 

Sumber: Olahan SAS  

Berdasarkan Tabel 4.5 diketahui bahwa pada AR (1), MA (0) merupakan 

nilai AIC terkecil. Hal ini mendukung model dugaan yang diperoleh adalah 

VARIMA (1,1,0). Hasil estimasi parameter dari model VARIMA (1,1,0) 

menunjukkan bahwa model tersebut memiliki 36 parameter. Akan tetapi, jika 

dilihat dari p-value masing-masing parameter ini dapat diketahui bahwa ternyata 

tidak semua parameter memiliki pengaruh yang signifikan terhadap model. 

Untuk mengatasi adanya variabel-variabel yang tidak signifikan pada model 

ini maka dilakukan restrict terhadap variabel-variabel tersebut. Perintah restrict 

dilakukan terhadap satu demi satu parameter yang tidak signifikan secara 

bertahap, dimulai dari variabel dengan p-value tertinggi, hingga semua variabel 

yang tidak di-restrict menunjukkan p-value lebih kecil dari nilai signifikansi 

( 0,05)  . Jika p-value dari masing-masing variabel sudah lebih kecil dari nilai 

α maka dapat dikatakan bahwa variabel-variabel tersebut sudah signifikan 

terhadap model. 

b. Estimasi Parameter dan Uji Signifikansi  

Hasil estimasi parameter model VARIMA (1,1,0) setelah dilakukan restrict 

ditampilkan dalam Tabel 4.6 yang menunjukkan bahwa terdapat 5 parameter yang 

memiliki pengaruh signifikan terhadap model. Untuk lebih jelasnya dapat dilihat 

pada Tabel berikut ini 
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Tabel 4.6 Hasil Estimasi Parameter Model VARIMA (1,1,0) 

Variabel 

Input 
Parameter Estimasi p-value 

Variabel 

Ouput 

IHSG ( 1,tZ ) 
115  0,91 0,0001 5, 1tZ    

KLSE ( 2,tZ ) 125  0,31 0,0001 5, 1tZ    

STI  ( 3,tZ ) 135  1,24   0,0001 5, 1tZ    

SET ( 4,tZ ) 
141  0,05 0,0001 1, 1tZ    

145  0,25 0,0001 5, 1tZ    

PSEI ( 5,tZ ) - - - - 

          Sumber: Olahan SAS 

Berdasarkan Tabel 4.6 dapat dikatakan bahwa data lima variabel indeks 

harga saham sudah signifikan karena nilai p value  lebih kecil dari nilai 

signifikansi ( 0,05)  . Selain itu, dapat diketahui bahwa PSEI tidak dipengaruhi 

oleh indeks harga saham lain, tetapi mempengaruhi IHSG, KLSE, STI, dan SET,  

dimana SET juga dipengaruhi oleh IHSG. Semua korelasi lima data indeks harga 

saham tersebut terjadi pada periode (t-1). Untuk keperluan penyusunan model, 

nilai-nilai koefisien parameter ini selanjutnya diubah ke dalam bentuk matriks. 

Matriks-matriks koefisien dari model VARIMA (1,1,0) adalah sebagai berikut 

1

0 0 0 0 0,91 

0 0 0 0  0,31 

ˆ 0 0 0 0  1,24 

0,05 0 0 0  0,25

0 0 0 0 0

 
 
 
 
 
 
  

Φ
 

Selanjutnya, model VARIMA (1,1,0) dapat ditulis dalam bentuk persamaan 

matematis berikut 

- Untuk IHSG 

1, 1, 1 5, 1 5, 2 1,= 0,91 0,91t t t t tZ Z Z Z a   
 

- Untuk KLSE 

2, 2, 1 5, 1 5, 2 2,= 0,31 0,31t t t t tZ Z Z Z a   
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- Untuk STI 

3, 3 1 5, 1 5, 2 3,= 1,24 1,24t t t t tZ Z Z Z a   
 

- Untuk SET 

4, 4 1 1, 1 1, 2 5, 1 5, 2 4,= 0,05Z 0,05 0,25Z 0,25t t t t t t tZ Z Z Z a       
 

- Untuk PSEI 

5, 5 1 5,= t t tZ Z a   

c. Uji Kesesuaian Model 

Langkah selanjutnya yang perlu dilakukan adalah pengujian white noise dan 

distribusi multivariat normal pada residual. 

i. Uji Portmanteau 

Uji portmanteau bertujuan untuk melihat apakah residual sudah identik dan 

independen, pengujian tersebut dinamakan pengujian white noise. Dalam 

pemodelan multivariat time series, pengujian asumsi white noise pada residual 

dapat dilakukan dengan melihat nilai portmanteau test bahwa hingga lag ke-12 

p value lebih besar dari nilai signifikansi ( 0,05)  , yang berarti residual 

sudah white noise. Hasil Portmanteu test disajikan dalam Tabel 4.7  sebagai 

berikut 

Tabel 4.7 Hasil Portmanteau Test VARIMA (1,1, 0) 

Lag p-value 

 

Lag p-value 

 

Lag p-value 

2 0,0097 

 

6 0,0789 

 

10 0,0572 

3 0,0040 

 

7 0,0282 

 

11 0,0897 

4 0,0159 

 

8 0,0265 

 

12 0,0322 

5 0,0866 

 

9 0,0447 

             Sumber: Olahan SAS 

Berdasarkan Tabel 4.7 dapat dilihat bahwa ada beberapa lag yang masih 

memiliki nilai p value  lebih kecil dari nilai signifikansi ( 0,05)  , hal ini 

menunjukkan bahwa data lima variabel indeks harga saham tersebut tidak 

memenuhi asumsi white noise. 

ii. Uji Asumsi Distribusi Multivariat Normal 

Pengujian distribusi multivariat normal adalah menguji residual apakah 

mengikuti distribusi multivariat normal. Penarikan kesimpulan dari uji asumsi 
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multivariat normal dilakukan dengan uji Shapiro Wilk dan cara visual melalui plot 

residual yang terbentuk. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.7 QQ Plot Residual VARIMA (1,1,0) 

Berdasarkan Gambar 4.7 diketahui bahwa data residual dari model tidak 

mengikuti asumsi distribusi multivariat normal karena memiliki p-value lebih 

kecil dari nilai signifikansi ( 0,05)   yaitu 141,233 10  

Model VARIMA (1,1,0) tidak dapat digunakan untuk meramalkan dan 

mengetahui keterkaitan antar indeks harga saham negara ASEAN, karena tidak 

memenuhi asumsi white noise dan distribusi multivariat normal. Untuk itu 

diperlukan suatu cara untuk mendeteksi apakah dalam model tersebut terdapat 

outlier atau tidak. 

 

4.4 Deteksi Outlier  

Pada model VARIMA (1,1,0) asumsi white noise dan distribusi multivariat 

normal tidak terpenuhi, oleh karena itu diperlukan diagram kontrol untuk 

mendeteksi apakah ada outlier atau tidak. Deteksi outlier menggunakan prosedur 

iterative, pada tahap 1 dilakukan pemodelan terhadap data dengan asumsi awal 

tidak ada outlier dan menghitung residual model yang telah diestimasi 

sebagaimana yang telah dilakukan pada langkah sebelumnya. Selanjutnya pada 

tahap 2 mendeteksi outlier berdasarkan diagram kontrol residual yang dihitung 

dengan stastistik 2  HotellingT . Residual yang outlier dibuang hingga diperoleh 
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kondisi in control dengan iterasi 3 kali. Untuk lebih jelasnya dapat dilihat pada 

Gambar berikut. 

 

 

 

 

  

 

 

 

Gambar 4.8  Diagram Kontrol Residual VARIMA (1,1,0) Pada Kondisi Iterasi 

Pertama  

Berdasarkan Gambar 4.8 diperoleh diagram kontrol residual pada model 

VARIMA (1, 1, 0) iterasi pertama mendeteksi adanya 8 sinyal out of control yaitu 

7,12,13,29,40,170,174,183.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.9  Diagram Kontrol Residual VARIMA (1,1,0) Pada Kondisi Iterasi 

Kedua 

Berdasarkan Gambar 4.9 diperoleh diagram kontrol residual pada model 

VARIMA (1,1,0) iterasi kedua mendeteksi adanya 2 sinyal out of control yaitu 

8,167. 
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Gambar 4.10  Diagram Kontrol Residual VARIMA (1,1,0) Pada Kondisi Iterasi 

Ketiga  

Berdasarkan Gambar 4.10 diperoleh diagram kontrol residual pada model 

VARIMA (1,1,0) iterasi ketiga sudah dalam kondisi in control. Residual out of 

control ini termasuk AO karena tidak mempengaruhi pengamatan sebelum dan 

sesudahnya. Untuk lebih jelasnya maka residual out of control ini dibentuk 

menjadi variabel dummy sebagai berikut 

Tabel 4.8 Variabel dummy model VARIMA (1,1,0) 

Residual 

ke- 
1x  2x  3x  4x  5x  6x  7x  8x  9x

 10x
 

7 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

12 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 

13 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 

29 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 

40 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 

170 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 

174 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 

183 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 

8 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 

167 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

   Sumber: Olahan Matlab 
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Variabel dummy telah diperoleh berdasarkan Tabel 4.8, selanjutnya di 

buatkan model baru untuk mendapatkan model data indeks harga saham yang 

sesuai. Model yang akan dibuat adalah model dengan variabel data lima variabel 

indeks harga saham dan variabel dummy.  

 

4.5 Pemodelan Data Indeks Harga Saham dengan Variabel Eksogen 

Pemodelan data indeks harga saham dengan variabel eksogen, di mana 

variabel eksogen ini adalah variabel dummy yang merupakan out of control dari 

diagram kontrol residual. Model diperoleh setelah dilakukan langkah-langkah 

berikut  

a. Indentifikasi Model 

Identifikasi model pada data harga saham dengan variabel eksogen 

dilakukan secara visual dengan memperhatikan plot Sample Correlation Matrix 

Function dan  plot Partial Autoregression Matrix Function yang telah dilakukan 

proses differencing. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.11 Plot Sample Correlation Matrix Function Data Indeks Harga Saham 

dengan Variabel dummy Setelah Differencing 

Dari Gambar 4.11 dapat dilihat bahwa tanda (+) menotasikan nilai yang 

kurang dari 2 kali standar error dengan pengamatan 205 data yang dapat dihitung  

ij

1
2 SE( (1)) 2

205 1

2 0,0049

2 0,07

0,14

  


 

 



 

 

Schematic Representation of Cross Correlations 

 

 Variable/ 

 Lag         0    1     2     3     4     5     6     7     8     9     10    11    12 

 

 ihsg      +++++ ...+. ..-.. ..... ..... ..... ..... ...-- -.-.. .-... ..... ..... ..... 

 klse      ++++. ....- -.--. .+... ..... ..... ..... ..... ..... ---.. ..... ..... ..... 

 sti       +++++ ...+. ..... ..... ..... ..... ..... ....- ..... --... ..... ..... ..... 

 set       +++++ ...+. ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... 

 psei      +.+++ ++++. ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ....+ ...+. 

 

+ is > 2*std error, - is < -2*std error,  . is between 
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dapat dikatakan bahwa tanda (+)  tersebut berada kurang dari 0,14  yang artinya 

terdapat hubungan korelasi positif. Banyaknya tanda (+) yang muncul secara 

bersamaan dalam plot Sample Correlation Matrix Function signifikan di lag 0. 

Selanjutnya dapat dilihat pada plot Partial Autoregression Matrix Function juga 

harus diperhatikan. Untuk lebih jelasnya Plot Partial Autoregression Matrix 

Function ditampilkan sebagai berikut  

  

 

 

 

 

 

Gambar 4.12 Plot Partial Autoregression Matrix Function Data Indeks Harga 

Saham dengan variabel dummy Setelah Differencing 

Dari Gambar 4.12 dapat dilihat bahwa titik mempunyai nilai yang berada di 

antara ± 2 kali standar error dengan pengamatan 205 data yang dapat dihitung  

ij

1
2 SE( (1)) 2

205 1

2 0,0049

2 0,07

0,14

    


  

  

 

 

dapat dikatakan bahwa titik tersebut berada diantara 0,14  yang artinya tidak 

terdapat hubungan korelasi. Banyaknya tanda titik yang muncul secara bersamaan 

pada plot Partial Autoregression Matrix Function signifikan di lag pertama. Dari 

plot Sample Correlation Matrix Function dan plot Partial Autoregression Matrix 

Function mengindikasikan bahwa model dari data lima indeks harga saham adalah 

VARIMAX (1,1,0) karena adanya variabel dummy yang merupakan variabel 

eksogen serta adanya faktor integrated yaitu differencing.  Pemilihan orde ini juga 

dapat melalui informasi AIC terkecil pada minimum information criterion. 

 

 

                      Schematic Representation of Partial Autoregression 

 Variable/ 

 Lag       1      2      3      4      5      6      7      8      9      10     11     12 

 

 ihsg     ....+  .....  ...-+  .....  .....  .....  .....  -....  .....  -....  .....  ..... 

 klse     ....+  .....  .+...  .....  .....  .....  .....  -....  .....  .....  .....  ..... 

 sti      ....+  ....+  ...-+  .....  .....  .....  .....  -....  ....+  .....  .....  ..... 

 set      +-..+  ....+  .+.-+  .....  .....  .....  .....  .....  ...+.  .+...  .....  +.... 

 psei     .-...  .....  .....  .....  .....  .....  .....  ...+.  .....  .....  .....  ..... 

 

                    + is > 2*std error,  - is < -2*std error,  . is between 
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Tabel 4.9 Minimum Information Criterion Data Indeks Harga Saham dengan 

variabel dummy 

Lag 
MA 0 MA 1 MA 2 MA 3 MA 4 MA 5 

AR 0 29,7777 29,6842 29,8476 29,9136 30,0229 30,3067 

AR 1 29,4997 29,7020 29,8658 29,9808 30,1916 30,4723 

AR 2 29,5881 29,8323 29,9951 30,1905 30,4121 30,3405 

AR 3 29,5694 29,8405 30,0290 30,2055 30,4372 30,6376 

AR 4 29,8015 30,0791 30,2346 30,4358 30,6710 30,9811 

AR 5 30,0604 30,2681 30,4674 30,5719 30,8901 31,2909 

Sumber : Olahan SAS                                   

Berdasarkan Tabel 4.9 diketahui bahwa pada AR (1), MA (0) merupakan 

nilai AIC terkecil. Hal ini mendukung model dugaan yang diperoleh adalah 

VARIMAX (1,1,0). Hasil estimasi parameter dari model VARIMAX (1,1,0) 

menunjukkan bahwa model tersebut memiliki 105 parameter. Akan tetapi, jika 

dilihat dari p-value masing-masing parameter ini dapat diketahui bahwa ternyata 

tidak semua parameter memiliki pengaruh yang signifikan terhadap model. 

Untuk mengatasi adanya variabel-variabel yang tidak signifikan pada model 

ini maka dilakukan restrict terhadap variabel-variabel tersebut. Perintah restrict 

dilakukan terhadap satu demi satu parameter yang tidak signifikan secara 

bertahap, dimulai dari variabel dengan p-value tertinggi, hingga semua variabel 

yang tidak di-restrict menunjukkan p-value lebih kecil dari nilai signifikansi 

( 0,05)  . Jika p-value dari masing-masing variabel sudah lebih kecil dari nilai 

α maka dapat dikatakan bahwa variabel-variabel tersebut sudah signifikan 

terhadap model. 

b. Estimasi Parameter dan Uji Signifikansi  

Hasil estimasi parameter model VARIMAX (1,1,0) setelah dilakukan 

restrict ditampilkan dalam Tabel 4.10 yang menunjukkan bahwa terdapat 30 

parameter yang memiliki pengaruh signifikan terhadap model seperti pada Tabel 

berikut  
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Tabel 4.10 Hasil Estimasi Parameter VARIMAX (1,1,0)   
Variabel 

Input 
Parameter Estimasi p-value 

Variabel 

Output 

IHSG ( 1,tZ ) 

012  -307,32 0,0001 3,tx  

014  112,12 0,0008 6,tx  

016  -126,99 0,0006 8,tx  

018  -223,79 0,0001  10,tx  

112  233,58 0,0001 3, 1tx   

115  0,85 0,0001 5, 1tZ    

KLSE ( 2,tZ ) 

022  -82,64 0,0001   3, 1tx   

023  -57,25 0,0001 5,tx  

024  -116,42 0,0001 6,tx  

028  -60,74 0,0001 10,tx  

112  -34,08 0,0026 3, 1tx   

124
 

29,65 0,0026 6, 1tx   

125  0,32 0,0001 5, 1tZ    

STI  ( 3,tZ ) 

031  -147,78 0,0001 1,tx  

032  -217,30 0,0001 3,tx  

036  -104,34 0,0091 8x (t) 

037  -119,54 0,0009 9,tx  

038       -97,58 0,0264 10,tx  

132
 

197,20 0,0001 3,tx
 

135    1,34 0,0001 5, 1tZ   

 041  -36,78 0,0002 1,tx  
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SET ( 4,tZ ) 

 

 

042  -42,70 0,0001 3,tx  

046  -32,24 0,0019  8,tx  

047  22,64 0,0234 9,tx  

048
 

-37,25 0,0006 10,tx
 

141  0,03 0,0089 1, 1tZ    

145  0,25 0,0001 5, 1tZ    

PSEI ( 5,tZ ) 

056  -57,38 0,0003 8,tx  

057  60,88 0,0001 9,tx  

156
 

-38,90 0,0086 8, 1tx   

Sumber: Olahan SAS 

Berdasarkan Tabel 4.10 dapat dikatakan bahwa data lima variabel indeks 

harga saham dengan variabel dummy sudah signifikan karena nilai p-value lebih 

kecil dari nilai signifikansi ( 0,05)  . Selain itu, dapat diketahui bahwa PSEI 

tidak dipengaruhi oleh indeks harga saham lain tetapi mempengaruhi IHSG, 

KLSE, STI, SET, di mana SET juga dipengaruhi oleh IHSG. Semua korelasi lima 

data indeks harga saham tersebut terjadi pada periode (t-1). Selain itu, IHSG 

dipengaruhi oleh variabel dummy 3 6 8 10( , , , )x x x x  pada periode (t) dan 3( )x  pada 

periode (t-1), KLSE dipengaruhi oleh variabel dummy 3 5 6 10( , , , )x x x x  pada periode 

(t) dan 3 6( , )x x  pada periode (t-1), STI dipengaruhi oleh variabel dummy 

1 3 8 9 10( , , , , )x x x x x  pada periode (t) dan 3( )x  pada periode (t-1), SET dipengaruhi 

oleh variabel dummy 1 3 8 9 10( , , , , )x x x x x  pada periode (t) dan PSEI dipengaruhi oleh 

variabel dummy 8 9( , )x x  pada periode (t) dan 8( )x  pada periode (t-1). Untuk 

keperluan penyusunan model, nilai-nilai koefisien parameter ini selanjutnya 

diubah ke dalam bentuk matriks. Matriks-matriks koefisien dari model 

VARIMAX (1,1,0) adalah sebagai berikut 
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1

0 0 0 0 0,85  

0 0 0 0 0,32

ˆ 0 0 0 0 1,34 

 0,03 0 0 0 0,25

0 0 0 0 0

 
 
 
 
 
 
  

Φ

 

0 307,32 0 112,12 0 126,99 0 223,58 0 0

0 82,64 57,25 116,42 0 0 0 60,74 0 0

ˆ 147,78 217,30 0 0 0 104,34 119,54 97,58 0 0

36,78 42,70 0 0 0 32,24 22,63 37,24 0 0

0 0 0 0 0 57,38 60,88 0 0 0

t

    
 

  
 
     
 
    

  

δ

 

1

0 0 233,58 0 0 0 0 0 0 0

0 0 34,08 0 0 29,65 0 0 0 0

ˆ 0 0 197,20 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 38,90 0 0 0 0

t

 
 
 
 
 
 
  

δ
 

Selanjutnya, model VARIMAX (1,1,0) dapat ditulis dalam bentuk persamaan 

matematis berikut 

- Untuk IHSG 

1, 3, 6, 8, 10, 3, 1 1, 1 5, 1

           5, 2 1,

= 307,32 112,12 126,99 223,58 199,17 0,85

0,85

t t t t t t t t

t t

Z Z

Z

x x x x x Z

a

  



   



  

  

- Untuk KLSE 

2, 3, 5, 6. 10, 3, 1 6, 1 2, 1 5, 1

           5, 2 2,

= 82,64 57,25 116,42 60,74 +10,99 +9,56 0,32

0,32

t t t t t t t t t

t t

Z Z

Z

x x x x x x Z

a

   



    





  

- Untuk STI 

  3, 1, 3, 8, 9, 10, 3, 1 3, 1 5, 1

         5, 2 3,

= 147,78 217,30 104,34 +119,54 97,58 264,86 ,34

,

1

41 3

t t t t t t t t t

t t

Z Z

Z

x x x x x x Z

a

  



  

 

  

 

- Untuk SET 

4, 1, 3, 8, 9, 10 4, 1 1, 1 1, 2 5, 1

           5, 2 4,

= 3 0,036,84 42,70 32,24 0,022,63 37,25 0,25

0,2

3

5

t t t t t t t t t

t t

Z Z Z Z

Z

x x x x x Z

a

   



     



 

  

- Untuk PSEI 

5, 5, 1 8, 9, 5,= 57,38 60,88t t t t tZ Z x x a    

c. Uji Kesesuaian Model  

Langkah selanjutnya yang perlu dilakukan adalah pengujian white noise dan 

distribusi multivariat normal pada residual. 
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i. Uji Portmanteau 

Uji portmanteau bertujuan untuk melihat apakah residual sudah identik dan 

independen, pengujian tersebut dinamakan pengujian white noise. Dalam 

pemodelan multivariat time series, pengujian asumsi white noise pada residual 

dapat dilakukan dengan melihat nilai portmanteau test bahwa hingga lag ke-12 

nilai p value  lebih besar dari nilai signifikansi ( 0,05)  , yang berarti residual 

sudah white noise. Nilai Portmanteu test disajikan dalam Tabel sebagai berikut. 

Tabel 4.11 Hasil Portmanteau Test VARIMAX (1,1,0)  

Lag p-value 

 

Lag p-value 

 

Lag p-value 

2 0,2460 

 

6 0,2246 

 

10 0,1500 

3 0,1550 

 

7 0,1814 

 

11 0,3002 

4 0,2575 

 

8 0,2538 

 

12 0,2584 

5 0,5111 

 

9 0,3525 

        Sumber: Olahan SAS 

Berdasarkan Tabel 4.11 dapat dilihat bahwa hingga lag ke-12 memiliki nilai, 

hal ini p value  lebih besar dari nilai signifikansi ( 0,05)   menunjukkan 

bahwa data lima variabel indeks harga saham tersebut sudah memenuhi asumsi 

white noise. 

ii. Uji Asumsi Distribusi Multivariat Normal 

Pengujian distribusi multivariat normal adalah menguji residual apakah 

mengikuti distribusi multivariat normal. Penarikan kesimpulan dari uji asumsi 

multivariat normal dilakukan dengan uji Shapiro Wilk dan cara visual melalui plot 

residual yang terbentuk. 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 4.13 QQ Plot Residual VARIMAX (1,1, 0) 
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Berdasarkan Gambar 4.13 diketahui bahwa plot cenderung membentuk garis 

lurus diagonal yang berarti data residual dari model sudah mengikuti distribusi 

multivariat normal karena memiliki p value  lebih besar dari nilai signifikansi 

( 0,05)   yaitu 0,556098. 

Model VARIMAX (1,1,0) dapat digunakan untuk meramalkan dan 

mengetahui keterkaitan antar indeks harga saham lima negara ASEAN, karena 

sudah memenuhi asumsi white noise dan asumsi multivariat normal. 

 

4.6 Ramalan Data Indeks Harga Saham  

Langkah selanjutnya melakukan peramalan, peramalan dilakukan dengan 

menggunakan model VARIMA (1,1,0) dan VARIMAX (1,1,0) pada  data in 

sample dan out sample.  Untuk lebih jelasnya plot data in sample hasil ramalan 

VARIMA (1,1,0)  dapat di lihat pada Gambar di bawah ini  
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                                               (e) PSEI 

Gambar 4.14 Plot Time Series Ramalan Indeks Harga Saham VARIMA (1,1,0) 

Pada Gambar 4.14 dengan model VARIMA (1,1,0) terlihat garis merah 

putus-putus yang merupakan garis ramalan harga saham, Dari lima variabel 

tersebut, nilai ramalannya tidak berbeda jauh dengan nilai aktualnya, Selanjutnya 

hasil ramalan model VARIMAX (1,1,0) dapat dilihat  
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(e) PSEI 

Gambar 4.15 Plot Time Series Ramalan Indeks Harga Saham VARIMAX (1,1,0) 

Pada Gambar 4.15 dengan model VARIMAX (1,1,0) terlihat garis merah 

putus-putus yang merupakan garis ramalan harga saham, Garis ramalan sama 

dengan model VARIMA (1,1,0) yaitu nilai ramalannya tidak berbeda jauh dengan 

nilai aktualnya. Untuk mengetahui cara mendapatkan nilai ramalan secara manual  

model VARIMAX (1,1,0) untuk IHSG data ke-206, 207, 208 adalah sebagai 

berikut. 
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Berdasarkan hasil hitungan manual data ke-206,207,208 diperoleh nilai 

ramalan yang sama yaitu 1243,39, langkah yang sama juga dapat dilakukan untuk 

mendapatkan nilai ramalan data indeks harga saham yang lain. Untuk mengetahui 

seberapa akurat nilai ramalan tersebut dapat dilihat pada Tabel berikut 

Tabel 4.12 Perbandingan nilai RMSE VARIMA(1,1,0) dan VARIMAX(1,1,0)   

 

 

 

 

 

               

Sumber: Olahan Microsoft Excel  

 

 Berdasarkan Tabel 4.12 meramalkan harga saham dengan cara one step 

forecast menghasilkan nilai RMSE yang kecil, Selain itu, nilai RMSE yang 

diperoleh dari semua metode juga menunjukkan angka yang relatif kecil. Hal ini 

menandakan bahwa semua model yang didapatkan sangat baik. Diantara dua 

model tersebut ternyata menghasilkan nilai RMSE yang tidak terlampau jauh, 

Seringkali dalam beberapa metode mengatakan bahwa metode yang lebih rumit 

akan menghasilkan akurasi yang lebih baik, namun kenyataannya tidak selalu 

begitu. Dapat dilihat dari tabel diatas bahwa IHSG dan KLSE memiliki nilai 

RMSE yang kecil pada model VARIMA (1,1,0), STI dan SET memiliki nilai 

RMSE yang kecil pada model VARIMAX (1,1,0), serta PSEI memiliki nilai 

RMSE yang kecil pada kedua model.  

Indeks Harga 

Saham 

RMSE 

VARIMA (1,1,0) VARIMAX (1,1,0) 

IHSG 
81,1407 81,2228 

KLSE 
15,8035 15,8178 

STI 
57,3131 57,3118 

SET 
30,6205 30,5435 

PSEI 
17,0793 17,0793 
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BAB 5

KESIMPULAN  DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan analisis dan pembahasan, maka kesimpulan yang dapat

diambil adalah sebagai berikut.

1. Model yang diperoleh pada penelitian ini adalah model VARIMA (1,1,0) dan

VARIMAX (1,1,0) dari dua model tersebut terdapat faktor Integrated karena

data saham yang digunakan tidak stasioner sehingga memerlukan differencing.

Model VARIMAX (1,1,0) ini dapat menunjukkan bahwa PSEI (Phillipines

Stock Exchange Index) merupakan indeks harga saham yang mempengaruhi

indeks harga saham lainnya, selain itu IHSG (Indeks Harga Saham Gabungan)

Indonesia juga mempengaruhi SET (Stock Exchange Thailand). Indeks harga

saham lima variabel juga dipengaruhi oleh variabel dummy karena merupakan

hasil dari model VARIMAX (1,1,0).

2. Cara yang digunakan untuk mendeteksi apakah ada outlier atau tidak yaitu

Diagram kontrol residual menggunakan prosedur iterative dengan statistika 2T

Hotelling. Diagram kontrol residual pada model VARIMA (1,1,0) mendeteksi

adanya 10 sinyal out of control yaitu residual ke-7,8,12,13,29,40,

163,167,170,174,183, dimana iterasinya dilakukan 3 kali untuk mendapatkan

proses kondisi in control.

3. Hasil peramalan indeks harga saham dengan cara one step forecast

menghasilkan nilai RMSE yang kecil, dimana IHSG (Indeks Harga Saham

Gabungan) dan KLSE (Kuala Lumpur Stock Exchange) memiliki nilai RMSE

yang kecil pada model VARIMA (1,1,0), STI (Strait Time Index) dan SET

(Stock Exchange Thailand) memiliki nilai RMSE yang kecil pada model

VARIMAX (1,1,0), serta PSEI (Phillipines Stock Exchange Index) memiliki

nilai RMSE yang kecil pada kedua model.
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5.2 Saran

Berdasarkan kesimpulan, maka saran untuk peneliti selanjutnya adalah

sebagai berikut.

1. Melibatkan semua saham negara ASEAN dan membandingkan dengan saham
dunia.

2. Menggunakan cara lain untuk mendeteksi outlier pada multivariat time series

yaitu Multivariate Cumulative Sum (MCUSUM) dan Multivariate

Exponentially Weighted Moving Average (MEWMA).
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Lampiran 1 Data Indeks Harga Saham Negara ASEAN-5 

Date IHSG KLSE STI SET PSEI 

02/01/2008 2731,51 1435,68 3461,22 842,97 921,86 

03/01/2008 2715,06 1435,38 3397,06 832,63 921,21 

04/01/2008 2765,19 1466,67 3437,79 821,71 891,39 

07/01/2008 2776,41 1470,77 3353,06 808,31 885,67 

08/01/2008 2785,62 1489,74 3338,27 811,69 868,53 

09/01/2008 2830,26 1491,66 3344,53 820,47 879,5 

14/01/2008 2810,37 1507,04 3218,14 791,15 883,16 

15/01/2008 2730,03 1505,71 3154,58 779,79 865,68 

16/01/2008 2592,31 1453,66 3058,49 773,8 863,68 

17/01/2008 2649,28 1460,71 3139,88 791,25 847,87 

18/01/2008 2611,13 1439,49 3104,25 789,67 846,63 

22/01/2008 2294,52 1354,48 2866,55 741,54 826,48 

24/01/2008 2516,7 1383,35 3050,09 728,58 841,75 

25/01/2008 2620,49 1405,4 3159,48 759,72 834,52 

28/01/2008 2582,05 1380,54 3041,06 744,36 841,81 

29/01/2008 2607,84 1388,5 3049,9 754,87 847,13 

30/01/2008 2610,36 1384,08 3000,03 763,48 846,75 

31/01/2008 2627,25 1393,25 2981,75 784,23 855,65 

01/02/2008 2646,82 1393,25 3007,8 810,86 869,22 

04/02/2008 2701,63 1419,66 3077,08 811,56 865,87 

05/02/2008 2704,25 1432,35 3038,42 807,68 842,11 

06/02/2008 2639,09 1415,94 2931,97 794,63 832,24 

11/02/2008 2589,38 1407,38 2868,29 804,15 850,01 

12/02/2008 2592,07 1417,52 2926,23 817,49 849 

13/02/2008 2610,78 1423,15 2949,54 829,41 867,35 

14/02/2008 2675,65 1436,1 3045,59 832,11 853,55 

15/02/2008 2688,19 1427,19 3088,68 826,65 848,16 

19/02/2008 2711,87 1425,49 3026,83 835,62 844,89 

22/02/2008 2741,18 1369,48 3048,64 826,86 847,03 

25/02/2008 2751,86 1370,79 3064,95 838,74 860,6 

26/02/2008 2738,87 1375,43 3077,83 834,67 868,68 

27/02/2008 2740,14 1376,62 3094,45 832,04 870,65 

28/02/2008 2756,31 1368,27 3074,15 842,12 861,78 

29/02/2008 2721,94 1357,4 3026,45 845,76 838,82 

03/03/2008 2652,31 1330,61 2926,55 842,92 836,92 

04/03/2008 2634,75 1314,02 2919,68 831,41 838,61 

05/03/2008 2639,65 1280,23 2910,77 824,98 845,47 
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06/03/2008 2656,46 1299,69 2917,92 827,71 828,39 

07/03/2008 2656,46 1296,33 2866,28 821,57 826,87 

10/03/2008 2527,87 1173,22 2836,59 806,65 813,45 

11/03/2008 2523,53 1206,54 2860,85 819,83 835,99 

12/03/2008 2556,24 1232,59 2917,94 827 833,93 

13/03/2008 2440,59 1201,35 2805,55 814,31 841,25 

14/03/2008 2383,42 1194,84 2839,01 818,04 823,63 

17/03/2008 2312,32 1177,53 2792,75 806,74 812,84 

18/03/2008 2339,79 1180,02 2833,58 812,32 838,69 

19/03/2008 2323,57 1186,54 2833,21 807,67 818,23 

24/03/2008 2339,29 1201,02 2927,79 807,28 851,34 

25/03/2008 2419,62 1229,95 3000,19 820,31 854,82 

26/03/2008 2440,64 1245,42 2995,22 817,57 851,07 

27/03/2008 2451,35 1254,03 3025,2 822,96 837,07 

28/03/2008 2477,59 1258,41 3031,9 825,17 834,64 

31/03/2008 2447,3 1247,52 3007,36 817,03 838,8 

01/04/2008 2393,25 1250,41 3046,54 823,36 862,08 

02/04/2008 2342,19 1239,65 3124,61 825,71 863,26 

03/04/2008 2237,97 1225,58 3171,55 826,68 867,22 

04/04/2008 2277,08 1221,98 3155,56 824,8 871,06 

07/04/2008 2286,8 1221,07 3181,92 826,85 868,12 

08/04/2008 2249,77 1225,71 3130,42 826,19 863,11 

10/04/2008 2235,93 1248,19 3064,6 820,98 867,25 

11/04/2008 2303,93 1246,79 3126,87 827,1 845,13 

16/04/2008 2337,92 1253,64 3087,49 833,38 861,44 

17/04/2008 2341,78 1256,54 3126,3 845,43 856,37 

18/04/2008 2349,27 1267,65 3124,87 845,4 874,82 

21/04/2008 2335,89 1280 3171,09 841,98 879,39 

22/04/2008 2289,1 1279,3 3187,23 850,02 860,91 

23/04/2008 2314,3 1288,16 3193,84 837,66 874,04 

24/04/2008 2269,98 1293,08 3177,55 834,31 885,38 

25/04/2008 2240,58 1288,08 3189,2 832,19 885,38 

28/04/2008 2254,31 1295,31 3201,63 836,42 884,8 

29/04/2008 2303,53 1283,65 3172,36 833,63 885,82 

30/04/2008 2304,52 1279,86 3147,79 832,45 880,5 

02/05/2008 2342,76 1271,48 3236,1 843,15 897,35 

06/05/2008 2371,83 1276,09 3248,75 845,83 901,2 

07/05/2008 2382,7 1287,15 3228,95 848,71 889,15 

08/05/2008 2376,93 1280,35 3171,88 850,17 895,7 

09/05/2008 2375,03 1285,27 3162,03 846,71 894,75 
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12/05/2008 2378 1293,09 3180,16 842,22 906,07 

13/05/2008 2418,9 1286,54 3203,42 839,28 908,65 

14/05/2008 2449,34 1287,74 3198,51 848,94 915,17 

15/05/2008 2449,81 1294,15 3207,43 855,61 927,05 

16/05/2008 2468,84 1300,67 3241,49 870,33 930,01 

21/05/2008 2494,71 1281,2 3196,9 884,19 907,82 

22/05/2008 2503,95 1277,57 3160,86 874,54 913,21 

23/05/2008 2465,96 1274,78 3122,15 875,59 908,64 

27/05/2008 2397 1274,24 3115,35 855,6 921,16 

28/05/2008 2433,77 1260,58 3132,78 832,99 924,63 

29/05/2008 2446,95 1261,82 3160,78 830,61 931,13 

30/05/2008 2444,35 1276,1 3192,62 833,65 937,45 

02/06/2008 2427,77 1262,49 3188,05 810,22 923,78 

03/06/2008 2403,81 1257,57 3153,94 806,86 922,59 

04/06/2008 2362,59 1253,12 3134,8 808,92 929,82 

05/06/2008 2399,68 1223,56 3143,89 809,82 939,92 

06/06/2008 2402,24 1248,57 3146,73 817,33 918,56 

09/06/2008 2410,08 1230,98 3084,02 805,58 912,14 

10/06/2008 2373,82 1230,96 3033,05 791,94 907,52 

11/06/2008 2374,78 1229,28 3046,77 791,66 888,2 

12/06/2008 2409,01 1225,54 3020,15 790,8 890,32 

13/06/2008 2398,42 1229,35 2979,56 782,64 904,28 

16/06/2008 2398,04 1238,06 3036,92 787,59 910,67 

17/06/2008 2377,98 1227,76 3028,24 777,17 905,06 

18/06/2008 2364,58 1212,59 3040,09 765,74 895,84 

19/06/2008 2373,06 1196,39 2992,66 742,46 907,73 

20/06/2008 2371,78 1206,67 3001,81 768,9 888,54 

23/06/2008 2362,74 1195,41 2979,15 768,9 883,56 

24/06/2008 2365,38 1200,28 2962,16 763,75 880,44 

25/06/2008 2341,36 1209,11 2986,62 778,42 892,93 

26/06/2008 2350,89 1203,89 2980,95 774,39 865,3 

27/06/2008 2332,11 1190,54 2955,91 775,73 861,55 

30/06/2008 2349,1 1186,57 2947,54 768,59 857,22 

01/07/2008 2378,81 1174,83 2906,79 760,01 863,58 

02/07/2008 2378,47 1153,7 2906,23 742,15 852,83 

03/07/2008 2286,61 1153,7 2880,45 743,03 852,84 

07/07/2008 2303,82 1127,26 2934,12 730,56 855,91 

08/07/2008 2278,97 1121,25 2886,62 722,5 870,89 

09/07/2008 2286,03 1139,81 2917,62 721,13 850,58 

10/07/2008 2276,23 1135,49 2901,58 721,86 858,67 
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11/07/2008 2276,85 1150,39 2926,84 730,29 851,35 

14/07/2008 2259,54 1144 2904,12 717,06 843,32 

15/07/2008 2214,85 1127,6 2830,75 693,41 848,36 

16/07/2008 2218,12 1119,42 2835,32 669,97 863,61 

18/07/2008 2141,14 1105,04 2847,73 664,52 869,57 

21/07/2008 2195,07 1103,48 2919,21 687,3 872,45 

22/07/2008 2212,75 1109,57 2890,66 682,15 877,48 

23/07/2008 2225,84 1139,41 2978,98 694,14 884,01 

24/07/2008 2257,05 1141,59 2977,91 691,48 872,32 

25/07/2008 2245,34 1141,75 2922,91 685,47 876,32 

28/07/2008 2275,68 1154,09 2910,36 685,53 865,03 

29/07/2008 2278,68 1150,8 2886,56 676,73 880,12 

30/07/2008 2278,68 1159,94 2925,5 669,9 884,55 

31/07/2008 2304,51 1163,09 2929,65 676,32 881,17 

01/08/2008 2248,75 1159,1 2906,07 678,66 873,61 

04/08/2008 2227,68 1148,68 2876,08 674,67 872,19 

05/08/2008 2185,62 1128,86 2860,51 667,12 891,27 

06/08/2008 2187,2 1133,59 2886,78 676,35 897,59 

07/08/2008 2199,01 1129,56 2834,71 705,35 892,56 

08/08/2008 2195,93 1120,31 2807,54 690,7 911,49 

11/08/2008 2133,92 1127,46 2825,39 702,93 920,65 

13/08/2008 2063,52 1112,53 2811,79 701,6 919,85 

14/08/2008 2106,64 1109,43 2816,66 705,6 925,59 

15/08/2008 2085,15 1095,05 2797,5 707,48 929,45 

19/08/2008 2042,5 1069,42 2728,39 697,23 907,54 

20/08/2008 2069,7 1073,21 2751,75 690,05 909,1 

21/08/2008 2088,25 1071,43 2713,47 676,53 905,84 

22/08/2008 2120,49 1085,6 2723,3 681,93 915,6 

25/08/2008 2127,22 1078,73 2733,45 678,2 900,62 

26/08/2008 2107,55 1070,5 2707,19 668,92 898,84 

27/08/2008 2131,06 1067,65 2705,09 675,99 905,42 

28/08/2008 2144,85 1070,46 2691 682,83 915,79 

29/08/2008 2165,94 1100,5 2739,95 684,44 899,42 

02/09/2008 2159,05 1085,38 2758,94 659,51 893,43 

03/09/2008 2116 1085,06 2706,53 649,93 883,79 

05/09/2008 2022,56 1070,54 2574,21 645,8 855,14 

08/09/2008 2038 1075,93 2694,49 665,66 861,9 

09/09/2008 1958,75 1068,55 2673,21 663,61 840,93 

10/09/2008 1885,04 1062,7 2622,41 655,54 846,48 

11/09/2008 1870,13 1041,07 2541,15 646,8 851,32 
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12/09/2008 1804,06 1044,03 2570,67 654,34 850,39 

15/09/2008 1719,25 1031,63 2486,55 642,39 821,29 

16/09/2008 1735,64 1012,37 2461,43 624,56 827,43 

17/09/2008 1769,89 1002,99 2419,29 605,14 789,85 

18/09/2008 1787,67 991,66 2419,21 600,38 819,81 

19/09/2008 1891,73 1025,7 2559,07 624,83 842,76 

22/09/2008 1897,34 1028,62 2544,13 614,49 810,49 

23/09/2008 1873,1 1026,18 2476,51 608,25 802,88 

24/09/2008 1883,55 1028,4 2477,6 620,43 803,75 

25/09/2008 1870,06 1024,74 2444,24 621,14 815,43 

26/09/2008 1846,09 1020,53 2411,46 618,97 815,66 

29/09/2008 1832,51 1019,72 2361,34 601,29 754,49 

06/10/2008 1648,74 996,84 2168,32 551,8 696,61 

07/10/2008 1619,72 997,23 2177,55 528,71 662,98 

08/10/2008 1451,67 970,19 2033,61 492,34 655,96 

10/10/2008 1451,67 934,01 1948,33 451,96 616,85 

13/10/2008 1461,87 950,76 2076,35 476,33 682,4 

14/10/2008 1555,97 966,06 2128,31 500,77 663,62 

15/10/2008 1520,41 949,88 2059,39 481,5 611,86 

16/10/2008 1463,25 920,02 1951,2 477,73 637,52 

17/10/2008 1399,42 905,23 1878,51 471,31 633,68 

20/10/2008 1426,94 909,51 1939,22 476,95 658,11 

21/10/2008 1440,15 918,16 1920,79 478,79 630,35 

22/10/2008 1379,74 904,28 1821,13 465,24 603,55 

23/10/2008 1337,2 891,32 1745,67 432,87 603,16 

28/10/2008 1111,39 832,44 1666,49 398,04 623,52 

29/10/2008 1113,62 829,41 1671,2 384,15 620,63 

30/10/2008 1173,86 853,56 1801,91 408,31 637,87 

31/10/2008 1256,7 863,61 1794,2 416,53 647,99 

03/11/2008 1352,72 899,35 1883,75 449,19 651,04 

04/11/2008 1369,79 905,58 1829,69 457,62 669,75 

05/11/2008 1366,28 915,24 1868,82 457,36 640,01 

06/11/2008 1307,9 895,95 1819,2 462,93 610,8 

07/11/2008 1338,36 893,95 1863,49 463,81 625,75 

10/11/2008 1340,68 904,24 1885,02 456,44 616,26 

11/11/2008 1336,56 894,6 1806,96 442,31 601,78 

12/11/2008 1326,62 890,34 1784,01 435,7 575,01 

13/11/2008 1259,71 880,59 1755,47 433,47 611,2 

14/11/2008 1264,38 881,65 1759,14 429,97 583,76 

17/11/2008 1236,93 884,06 1749,67 434,21 571,48 



 
 

65 
 

18/11/2008 1189,86 883,09 1692,55 419,97 571,22 

19/11/2008 1180,36 877,65 1665,59 408,51 540,86 

20/11/2008 1154,97 865,32 1613,95 393,85 516,56 

21/11/2008 1146,28 866,88 1662,1 397,51 539,72 

24/11/2008 1141,4 855,39 1620,29 386,12 569,97 

25/11/2008 1154,14 860,18 1653,25 391,85 565,72 

26/11/2008 1193,15 856,37 1711,13 395,22 586,6 

28/11/2008 1241,54 866,14 1732,57 401,84 588,78 

01/12/2008 1223,12 848,43 1690,23 390,92 546,34 

02/12/2008 1191,36 845,75 1639,18 387,32 564,61 

03/12/2008 1192,53 847,53 1640,57 392,92 580,9 

04/12/2008 1205,32 846,86 1643,68 392,87 559,59 

05/12/2008 1202,34 838,28 1659,17 410,58 580,77 

09/12/2008 1266,12 835,17 1754,58 423,79 599,79 

10/12/2008 1315,9 854,66 1821,7 424,61 602,93 

11/12/2008 1316,69 860,68 1794,16 424,79 585,04 

12/12/2008 1262,97 852,27 1740,34 437,06 596,41 

16/12/2008 1342,84 854,8 1782,09 445,31 611,44 

17/12/2008 1363,98 862,5 1779,29 445,94 608,88 

18/12/2008 1351,76 880,5 1798,95 451,72 598,53 

19/12/2008 1348,29 876,4 1795,47 447,01 604,23 

22/12/2008 1345,31 873,43 1745,63 434,08 592,89 

23/12/2008 1343,72 871,16 1724,54 440,4 587,87 

24/12/2008 1336,61 869,62 1736,99 439,17 589,13 

26/12/2008 1340,89 867,35 1725,61 444,64 591,88 

30/12/2008 1355,41 881,63 1770,65 446,7 603,43 

Sumber: Database Yahoo Finance   
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Lampiran 2  Transformasi Box Cox untuk KLSE, STI, SET dan PSEI 
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Lampiran 3  Program SAS Data Asli 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

data saham; 

input ihsg klse sti set psei; 

cards; 

2731.51  1435.68  3461.22  842.97  921.86 

2715.06  1435.38  3397.06  832.63  921.21 

2765.19  1466.67  3437.79  821.71  891.39 

2776.41  1470.77  3353.06  808.31  885.67 

2785.62  1489.74  3338.27  811.69  868.53 

2830.26  1491.66  3344.53  820.47  879.5 

.              .              .              .  . 

.              .              .              .             . 

.              .              .              .  . 

.              .              .              .             . 

.              .              .              .  . 

1146.28  866.88             1662.1             397.51  539.72 

1141.4              855.39             1620.29            386.12  569.97 

1154.14  860.18             1653.25            391.85  565.72 

1193.15  856.37             1711.13            395.22  586.6 

1241.54  866.14             1732.57           401.84  588.78 

; 

proc varmax data = saham;  

model ihsg klse sti set psei/p=1 dftest noint minic=(p=5) method=ls print = (corry 

parcoef pcorr pcancorr roots);  

output lead=18 out=ramalan; 

run;  
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Lampiran 4 Output Program SAS  Data Asli 
 

The VARMAX Procedure 
 

                        Number of Observations                       205 
                        Number of Pairwise Missing                     0 
                         

 

Dickey-Fuller Unit Root Tests 

 

             Variable    Type               Rho    Pr < Rho        Tau    Pr < Tau 

 

             ihsg        Zero Mean        -0.66      0.5354      -1.77      0.0734 

                         Single Mean      -0.29      0.9405      -0.16      0.9404 

                         Trend            -8.59      0.5309      -2.01      0.5938 

             klse        Zero Mean        -0.49      0.5711      -2.25      0.0241 

                         Single Mean      -0.76      0.9065      -0.50      0.8883 

                         Trend           -13.34      0.2390      -2.55      0.3055 

             sti         Zero Mean        -0.58      0.5517      -2.08      0.0365 

                         Single Mean       0.14      0.9634       0.08      0.9639 

                         Trend            -3.11      0.9311      -1.08      0.9285 

             set         Zero Mean        -0.55      0.5579      -1.71      0.0826 

                         Single Mean       0.69      0.9821       0.41      0.9832 

                         Trend            -4.94      0.8224      -1.53      0.8152 

             psei        Zero Mean        -0.40      0.5919      -1.49      0.1280 

                         Single Mean      -0.06      0.9537      -0.03      0.9541 

                         Trend            -2.33      0.9603      -0.86      0.9576 

 
              Schematic Representation of Cross Correlations 

Variable/  

Lag      0     1     2    3     4     5     6     7     8     9    10    11     12 

ihsg  +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

klse  +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

sti   +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

set   +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

psei  +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ +++++ 

 

+ is > 2*std error,  - is < -2*std error,  . is between 

 

                         
 

              Schematic Representation of Partial Autoregression 

 Variable/ 

 Lag     1     2     3     4     5     6     7     8     9    10    11    12 

 

ihsg   +.... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... 

klse  .+...  ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... 

sti   ..+..  ....- ....- ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... 

set   ...+.  ..... ....- ..... ....- ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... 

psei  ....+  ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ..... ....- 

 

           + is > 2*std error,  - is < -2*std error,  . is between 
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Lampiran 5  Program SAS untuk model VARIMA (1,1,0) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Lampiran 6  Ouput Program SAS Model VARIMA (1,1,0) 

data saham; 

input ihsg klse sti set psei; 

cards; 

2731.51  1435.68  3461.22  842.97  921.86 

2715.06  1435.38  3397.06  832.63  921.21 

2765.19  1466.67  3437.79  821.71  891.39 

2776.41  1470.77  3353.06  808.31  885.67 

2785.62  1489.74  3338.27  811.69  868.53 

2830.26  1491.66  3344.53  820.47  879.5 

.              .              .              .  . 

.              .              .              .             . 

.              .              .              .  . 

.              .              .              .             . 

.              .              .              .  . 

1146.28  866.88             1662.1             397.51  539.72 

1141.4              855.39             1620.29            386.12  569.97 

1154.14  860.18             1653.25            391.85  565.72 

1193.15  856.37             1711.13            395.22  586.6 

1241.54  866.14             1732.57           401.84  588.78 

; 

proc varmax data = saham;  

model ihsg klse sti set psei/p=1 dftest dify=(1) noint minic=(p=5) method=ls print = 

(corry parcoef pcorr pcancorr roots);  

restrict AR(1,1,1)=0, AR(1,1,2)=0, AR(1,1,3)=0, AR(1,1,4)=0,AR(1,2,1)=0, 

AR(1,2,2)=0, AR(1,2,3)=0, AR(1,2,4)=0,AR(1,3,1)=0, 

AR(1,3,2)=0, AR(1,3,3)=0,AR(1,3,4)=0,AR(1,4,2)=0, 

AR(1,4,3)=0,AR(1,4,4)=0,AR(1,5,1)=0,AR(1,5,2)=0, 

AR(1,5,3)=0,AR(1,5,4)=0,AR(1,5,5)=0; 

output lead=18 out=ramalan; 

run;  

proc varmax data=ramalan; 

model RES1 RES2 RES3 RES4 RES5 /p=(1)  

minic=(p=5)noint 

noint print=(corry parcoef pcorr pcancorr roots); 

run; 

proc export data=WORK.RAMALAN 

outfile='D:\TesisMa/varima.xls' 

dbms=excel 

replace; 

run; 
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The VARMAX Procedure 

 

                        Number of Observations                       204 

                        Number of Pairwise Missing                     0 

                        Observation(s) eliminated by differencing      1 

 
 
                                                

                                 Dickey-Fuller Unit Root Tests 

 

             Variable    Type               Rho    Pr < Rho        Tau    Pr < Tau 

 

             ihsg        Zero Mean      -204.26      0.0001     -10.03      <.0001 

                         Single Mean    -216.26      0.0001     -10.29      <.0001 

                         Trend          -218.71      0.0001     -10.30      <.0001 

             klse        Zero Mean      -238.76      0.0001     -10.94      <.0001 

                         Single Mean    -259.09      0.0001     -11.39      <.0001 

                         Trend          -259.20      0.0001     -11.36      <.0001 

             sti         Zero Mean      -248.03      0.0001     -11.06      <.0001 

                         Single Mean    -268.20      0.0001     -11.46      <.0001 

                         Trend          -271.63      0.0001     -11.49      <.0001 

             set         Zero Mean      -182.20      0.0001      -9.52      <.0001 

                         Single Mean    -194.17      0.0001      -9.78      <.0001 

                         Trend          -202.16      0.0001      -9.96      <.0001 

             psei        Zero Mean      -228.53      0.0001     -10.70      <.0001 

                         Single Mean    -235.95      0.0001     -10.82      <.0001 

                         Trend          -241.97      0.0001     -10.93      <.0001 

 

             Model Parameter Estimates 

 

                                  Standard 

Equation  Parameter      Estimate     Error    t Value    Pr > |t|  Variable 

 

ihsg      AR1_1_1        0.04591      0.10099    0.45      0.6499    ihsg(t-1) 

      AR1_1_2       -0.25508      0.27463   -0.93      0.3541    klse(t-1) 

      AR1_1_3        0.00903      0.09895    0.09      0.9274    sti(t-1) 

      AR1_1_4        0.31769      0.37367    0.85      0.3962    set(t-1) 

      AR1_1_5        0.79281      0.23673    3.35      0.0010    psei(t-1) 

klse      AR1_2_1        0.06498      0.03394    1.91      0.0570    ihsg(t-1) 

      AR1_2_2       -0.13990      0.09229   -1.52      0.1311    klse(t-1) 

      AR1_2_3        0.00361      0.03325    0.11      0.9137    sti(t-1) 

      AR1_2_4       -0.03133      0.12557   -0.25      0.8033    set(t-1) 

      AR1_2_5        0.28553      0.07955    3.59      0.0004    psei(t-1) 

sti       AR1_3_1       -0.03588      0.10175   -0.35      0.7247    ihsg(t-1) 

      AR1_3_2       -0.29962      0.27671   -1.08      0.2802    klse(t-1) 

      AR1_3_3       -0.01883      0.09970   -0.19      0.8504    sti(t-1) 

      AR1_3_4       -0.26203      0.37650   -0.70      0.4873    set(t-1) 

      AR1_3_5        1.30983      0.23852    5.49      0.0001    psei(t-1) 

set       AR1_4_1        0.06546      0.02341    2.80      0.0057    ihsg(t-1) 

      AR1_4_2       -0.16196      0.06365   -2.54      0.0117    klse(t-1) 

      AR1_4_3       -0.00956      0.02293   -0.42      0.6771    sti(t-1) 

      AR1_4_4        0.14993      0.08660    1.73      0.0850    set(t-1) 

          AR1_4_5        0.22251      0.05487    4.06      0.0001    psei(t-1) 

psei      AR1_5_1        0.03633      0.03167    1.15      0.2526    ihsg(t-1) 

          AR1_5_2       -0.25090      0.08611   -2.91      0.0040    klse(t-1) 

          AR1_5_3        0.02056      0.03103    0.66      0.5084    sti(t-1) 

          AR1_5_4        0.04265      0.11717    0.36      0.7163    set(t-1) 

          AR1_5_5       -0.08094      0.07423   -1.09      0.2769    psei(t-1) 
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Model Parameter Estimates setelah restrict 

 

 

                                              Standard 

Equation    Parameter         Estimate           Error    t Value    Pr > |t|    Variable 

 

ihsg      AR1_1_1            0.00000         0.00000                           ihsg(t-1) 

          AR1_1_2            0.00000         0.00000                           klse(t-1) 

          AR1_1_3            0.00000         0.00000                           sti(t-1) 

          AR1_1_4            0.00000         0.00000                           set(t-1) 

          AR1_1_5            0.90738         0.21711       4.18      0.0001    psei(t-1) 

klse      AR1_2_1            0.00000         0.00000                           ihsg(t-1) 

          AR1_2_2            0.00000         0.00000                           klse(t-1) 

          AR1_2_3            0.00000         0.00000                           sti(t-1) 

          AR1_2_4            0.00000         0.00000                           set(t-1) 

          AR1_2_5            0.30897         0.07376       4.19      0.0001    psei(t-1) 

sti       AR1_3_1            0.00000         0.00000                           ihsg(t-1) 

          AR1_3_2            0.00000         0.00000                           klse(t-1) 

          AR1_3_3            0.00000         0.00000                           sti(t-1) 

          AR1_3_4            0.00000         0.00000                           set(t-1) 

          AR1_3_5            1.23743         0.20874       5.93      0.0001    psei(t-1) 

set       AR1_4_1            0.05046         0.01230       4.10      0.0001    ihsg(t-1) 

          AR1_4_2            0.00000         0.00000                           klse(t-1) 

          AR1_4_3            0.00000         0.00000                           sti(t-1) 

          AR1_4_4            0.00000         0.00000                           set(t-1) 

          AR1_4_5            0.24864         0.04913       5.06      0.0001    psei(t-1) 

psei      AR1_5_1            0.00000         0.00000                           ihsg(t-1) 

          AR1_5_2            0.00000         0.00000                           klse(t-1) 

          AR1_5_3            0.00000         0.00000                           sti(t-1) 

          AR1_5_4            0.00000         0.00000                           set(t-1) 

          AR1_5_5            0.00000         0.00000                           psei(t-1) 

 

 

 

                             Testing of the Restricted Parameters 

 

                                                 Standard 

               Parameter         Estimate           Error    t Value    Pr > |t| 

 

               AR1_1_1           29.24047        20.73365       1.41      0.1600 

               AR1_1_2           10.86912         7.10451       1.53      0.1276 

               AR1_1_3           36.22549        21.07679       1.72      0.0872 

               AR1_1_4           12.59682         4.93355       2.55      0.0114 

               AR1_2_1          126.71970        54.97579       2.31      0.0222 

               AR1_2_2            8.51222        19.12630       0.45      0.6568 

               AR1_2_3           70.38905        56.66883       1.24      0.2157 

               AR1_2_4           -1.52277        13.32770      -0.11      0.9092 

               AR1_3_1          -76.66073        20.50320      -3.74      0.0002 

               AR1_3_2          -15.00738         7.34315      -2.04      0.0423 

               AR1_3_3          -70.18289        21.70574      -3.23      0.0014 

               AR1_3_4          -20.37861         5.14895      -3.96      0.0001 

               AR1_4_2          -23.22702        21.94423      -1.06      0.2911 

               AR1_4_3            1.11879        62.25350       0.02      0.9857 

               AR1_4_4           35.42138        16.90979       2.09      0.0375 

               AR1_5_1           47.65615        49.92209       0.95      0.3409 

               AR1_5_2          -21.11207        17.12778      -1.23      0.2192 

               AR1_5_3           40.11286        52.68335       0.76      0.4473 

               AR1_5_4            1.34354        12.30857       0.11      0.9132 

               AR1_5_5          -13.07647        14.40435      -0.91      0.3651 
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                                           Forecasts 

 

                                                 Standard 

      Variable        Obs        Forecast           Error        95% Confidence Limits 

 

      ihsg            206      1243.51809        52.60240      1140.41928     1346.61689 

                      207      1243.51809        77.98160      1090.67696     1396.35921 

                      208      1243.51809        96.92908      1053.54057     1433.49560 

                      209      1243.51809       112.73582      1022.55994     1464.47623 

                      210      1243.51809       126.58389       995.41821     1491.61796 

                      211      1243.51809       139.05970       970.96609     1516.07008 

                      212      1243.51809       150.50487       948.53396     1538.50222 

                      213      1243.51809       161.13918       927.69110     1559.34507 

                      214      1243.51809       171.11386       908.14109     1578.89508 

                      215      1243.51809       180.53828       889.66957     1597.36660 

                      216      1243.51809       189.49455       872.11558     1614.92059 

                      217      1243.51809       198.04622       855.35464     1631.68154 

                      218      1243.51809       206.24360       839.28806     1647.74811 

                      219      1243.51809       214.12739       823.83612     1663.20005 

                      220      1243.51809       221.73104       808.93323     1678.10295 

                      221      1243.51809       229.08246       794.52472     1692.51146 

                      222      1243.51809       236.20519       780.56443     1706.47175 

                      223      1243.51809       243.11933       767.01296     1720.02321 

      klse            206       866.81355        17.78842       831.94889      901.67820 

                      207       866.81355        26.18492       815.49204      918.13505 

                      208       866.81355        32.47880       803.15627      930.47083 

                      209       866.81355        37.73718       792.85003      940.77706 

                      210       866.81355        42.34758       783.81382      949.81327 

                      211       866.81355        46.50311       775.66912      957.95797 

                      212       866.81355        50.31662       768.19479      965.43230 

                      213       866.81355        53.86079       761.24835      972.37875 

                      214       866.81355        57.18572       754.73160      978.89550 

                      215       866.81355        60.32768       748.57347      985.05363 

                      216       866.81355        63.31391       742.72056      990.90653 

                      217       866.81355        66.16550       737.13155      996.49555 

                      218       866.81355        68.89917       731.77365     1001.85344 

                      219       866.81355        71.52844       726.62037     1007.00672 

                      220       866.81355        74.06444       721.64992     1011.97717 

                      221       866.81355        76.51642       716.84411     1016.78298 

                      222       866.81355        78.89224       712.18760     1021.43949 

                      223       866.81355        81.19857       707.66728     1025.95982 

      sti             206      1735.26760        53.68601      1630.04497     1840.49024 

                      207      1735.26760        83.53763      1571.53686     1898.99834 

                      208      1735.26760       105.23727      1529.00634     1941.52886 

                      209      1735.26760       123.17155      1493.85580     1976.67941 

                      210      1735.26760       138.80770      1463.20950     2007.32571 

                      211      1735.26760       152.85263      1435.68195     2034.85326 

                      212      1735.26760       165.71142      1410.47919     2060.05602 

                      213      1735.26760       177.64184      1387.09600     2083.43921 

                      214      1735.26760       188.81994      1365.18732     2105.34789 

                      215      1735.26760       199.37231      1344.50506     2126.03015 

                      216      1735.26760       209.39357      1324.86375     2145.67146 

                      217      1735.26760       218.95665      1306.12046     2164.41475 

                      218      1735.26760       228.11918      1288.16222     2182.37299 

                      219      1735.26760       236.92765      1270.89795     2199.63726 

                      220      1735.26760       245.42017      1254.25292     2216.28229 

                      221      1735.26760       253.62848      1238.16492     2232.37029 

                      222      1735.26760       261.57934      1222.58151     2247.95370 

                      223      1735.26760       269.29557      1207.45800     2263.07721 

      set             206       404.82366        12.39462       380.53066      429.11667 

                      207       404.92347        20.02107       365.68289      444.16405 

                      208       404.92347        25.73502       354.48376      455.36318 
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                      209       404.92347        30.39308       345.35414      464.49281 

                      210       404.92347        34.42654       337.44869      472.39826 

                      211       404.92347        38.03465       330.37693      479.47002 

       212       404.92347        41.32896       323.92021      485.92674 

                      213       404.92347        44.37939       317.94146      491.90548 

214       404.92347        47.23323       312.34804      497.49891                 

215       404.92347        49.92420       307.07383      502.77311 

                      216       404.92347        52.47737       302.06973      507.77722 

                      217       404.92347        54.91195       297.29804      512.54891 

                      218       404.92347        57.24307       292.72911      517.11784 

                      219       404.92347        59.48292       288.33910      521.50785 

                      220       404.92347        61.64143       284.10850      525.73845 

                      221       404.92347        63.72686       280.02112      529.82583 

                      222       404.92347        65.74619       276.06332      533.78363 

                      223       404.92347        67.70531       272.22351      537.62344 

      psei            206       588.78000        16.83972       555.77476      621.78524 

                      207       588.78000        23.81496       542.10354      635.45646 

                      208       588.78000        29.16725       531.61324      645.94676 

                      209       588.78000        33.67944       522.76952      654.79048 

                      210       588.78000        37.65476       514.97804      662.58196 

                      211       588.78000        41.24872       507.93400      669.62600 

                      212       588.78000        44.55371       501.45634      676.10366 

                      213       588.78000        47.62992       495.42708      682.13292 

                      214       588.78000        50.51916       489.76427      687.79573 

                      215       588.78000        53.25187       484.40826      693.15174 

                      216       588.78000        55.85103       479.31400      698.24600 

                      217       588.78000        58.33450       474.44649      703.11351 

                      218       588.78000        60.71647       469.77791      707.78209 

                      219       588.78000        63.00846       465.28569      712.27431 

                      220       588.78000        65.21995       460.95125      716.60875 

                      221       588.78000        67.35887       456.75903      720.80097 

                      222       588.78000        69.43194       452.69590      724.86410 

                      223       588.78000        71.44488       448.75062      728.80938 
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Lampiran 7  Program Matlab untuk Diagram Kontrol model VARIMA  (1,  1, 0) 

 

clear; 

%Program Diagram Kontrol Residual 

VARIMA  

data=load('d:/residual08.txt'); 

alpha=0.01; 

[n,m]= size(data); 

n=203 

m=5 

for i=1:1:n 

    for j=1:1:m 

        V(i,j)=data(i,j); 

    end 

end 

 

%menghitung matrik 

Vt=transpose(V) 

S=(1/n)*Vt*V; 
 

 

%menghitung statistika Hotelling 

Tsquare (H) 

inv_S=inv(S) 

rata = mean (data) 

 

for j=1:1:m 

    for i=1:1:n 

        xxbar(i,j)= data(i,j)-rata(1,j); 

        end 

end 

xxbarH=xxbar' 

    for i=1:1:n 

    H(i,1)=xxbar(i,:)*inv_S*xxbarH(:,i); 

end 

 

%menghitung batas kontrol  

ucl=chi2inv(1-alpha/2,m) 

lcl=0 

 

%diagram kontrol 

for i=1:1:n 

    bka(i,1)=ucl 

end 

 for i=1:1:n 

    bkb(i,1)=lcl 

end 

x=1:n 

y=H 

plot(x,y,'b*-',x,bka,'k-',x,bkb,'k-') 

title('Diagram Kontrol Residual 

VARIMA') 

xlabel('residual ke-') 

ylabel('T2') 

 

%jumlah observasi yang keluar 

for i=1:1:n 

     if (H(i,1)>ucl)|(H(i,1)<lcl) 

         o(i,1)=1;else o(i,1)=0; 

     end; 

end; 

out=sum(o) 

 

%observasi yang keluar  

for i=1:1:n 

    if (H(i,1)>ucl)|(H(i,1)<lcl) 

       obs(i,1)=1;else obs(i,1)=0; 

    end; 

end; 

obs_out=obs 
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Lampiran 8  Program SAS untuk model VARIMAX (1,1,0)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

data saham; 

input ihsg klse sti set psei x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 x9 x10; 

cards; 

2731,51 1435,68 3461,22 842,97 921,86 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2715,06 1435,38 3397,06 832,63 921,21 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2765,19 1466,67 3437,79 821,71 891,39 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2776,41 1470,77 3353,06 808,31 885,67 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2785,62 1489,74 3338,27 811,69 868,53 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2830,26 1491,66 3344,53 820,47 879,5 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2810,37 1507,04 3218,14 791,15 883,16 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2730,03 1505,71 3154,58 779,79 865,68 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2592,31 1453,66 3058,49 773,8 863,68 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2649,28 1460,71 3139,88 791,25 847,87 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2611,13 1439,49 3104,25 789,67 846,63 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

2294,52 1354,48 2866,55 741,54 826,48 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 

2516,7 1383,35 3050,09 728,58 841,75 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 

. . . . . . . . . . . . . . . 
 

    

          . . . . . . . . . . . . . . . 

1193,15 856,37 1711,13 395,22 586,6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

1241,54 866,14 1732,57 401,84 588,78 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
 

    

          ; 
    

          proc varmax data = saham;  

model ihsg klse sti set psei= x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 x9 x10/p=1 xlag=1 

dftest dify=(1) noint minic=(p=5) method=ls print = (corry parcoef pcorr 

pcancorr roots);  

restrict 

XL(0,1,1)=0,XL(0,1,4)=0,XL(0,1,5)=0,XL(0,1,7)=0,AR(1,1,2)=0,AR(1,1,3)

=0,AR(1,1,4)=0,XL(0,2,1)=0,XL(0,2,6)=0,XL(0,2,7)=0,AR(1,2,2)=0,AR(1,

2,3)=0,AR(1,2,4)=0,XL(0,3,4)=0,XL(0,3,5)=0,XL(0,3,8)=0,AR(1,3,1)=0,A

R(1,3,2)=0,AR(1,3,3)=0,AR(1,3,4)=0,XL(0,4,3)=0,XL(0,4,4)=0,XL(0,4,5)=

0,XL(0,4,7)=0,AR(1,4,2)=0,AR(1,4,3)=0,AR(1,4,4)=0,XL(0,5,1)=0,XL(0,5,

2)=0,XL(0,5,3)=0,XL(0,5,4)=0,XL(0,5,5)=0,XL(0,5,8)=0, 

AR(1,5,1)=0,AR(1,5,2)=0,AR(1,5,3)=0,AR(1,5,4)=0,AR(1,5,5)=0; 

output lead=18 out=ramalan; 

run;  

 proc varmax data=ramalan; 

model RES1 RES2 RES3 RES4 RES5 /p=(1)  

minic=(p=4)noint 

noint print=(corry parcoef pcorr pcancorr roots); 

run; 

proc export data=WORK.RAMALAN 

outfile='D:\TesisMa\varimax.xls' 

dbms=excel 

replace; 

run; 
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Lampiran 9  Ouput Program SAS Model VARIMAX (1,1,0) 
     

      Model Parameter Estimates sebelum restrict 

 

                                              Standard 

Equation    Parameter         Estimate        Error      t Value    Pr > |t|    Variable 

 

ihsg        XL0_1_1          -40.13242        39.68165      -1.01      0.3132    x1(t) 

            XL0_1_2         -309.77346        39.71913      -7.80      0.0001    x3(t) 

            XL0_1_3           18.85842        40.07894       0.47      0.6385    x5(t) 

            XL0_1_4         -130.92749        39.60801      -3.31      0.0011    x6(t) 

            XL0_1_5          -18.86963        39.58539      -0.48      0.6342    x7(t) 

            XL0_1_6         -134.45967        41.24340      -3.26      0.0013    x8(t) 

            XL0_1_7           39.85465        41.78068       0.95      0.3414    x9(t) 

            XL0_1_8         -216.08942        40.32667      -5.36      0.0001    x10(t) 

            XL1_1_1          -83.83816        41.96263      -2.00      0.0472    x1(t-1) 

            XL1_1_2          300.01109        45.08428       6.65      0.0001    x3(t-1) 

            XL1_1_3            4.69658        42.77512       0.11      0.9127    x5(t-1) 

            XL1_1_4           34.90431        50.46106       0.69      0.4900    x6(t-1) 

            XL1_1_5          -32.93827        39.57428      -0.83      0.4063    x7(t-1) 

            XL1_1_6           51.42626        43.18417       1.19      0.2353    x8(t-1) 

            XL1_1_7           48.19602        41.99812       1.15      0.2527    x9(t-1) 

            XL1_1_8           39.19073        43.56424       0.90      0.3695   x10(t-1) 

            AR1_1_1            0.23946         0.08554       2.80      0.0057  ihsg(t-1) 

            AR1_1_2           -0.01707         0.28040      -0.06      0.9515  klse(t-1) 

            AR1_1_3           -0.08972         0.08189      -1.10      0.2747  sti(t-1) 

            AR1_1_4            0.19229         0.30452       0.63      0.5285  set(t-1) 

            AR1_1_5            0.77112         0.19815       3.89      0.0001  psei(t-1) 

klse        XL0_2_1            6.28041        12.31564       0.51      0.6107    x1(t) 

            XL0_2_2          -81.91474        12.32727      -6.65      0.0001    x3(t) 

            XL0_2_3          -61.45690        12.43894      -4.94      0.0001    x5(t) 

            XL0_2_4         -125.63111        12.29278     -10.22      0.0001    x6(t) 

            XL0_2_5           -5.24943        12.28576      -0.43      0.6697    x7(t) 

            XL0_2_6           -1.78575        12.80034      -0.14      0.8892    x8(t) 

            XL0_2_7           26.37521        12.96709       2.03      0.0434    x9(t) 

            XL0_2_8          -57.91429        12.51583      -4.63      0.0001    x10(t) 

            XL1_2_1           -7.92617        13.02357      -0.61      0.5435    x1(t-1) 

            XL1_2_2           61.09108        13.99240       4.37      0.0001    x3(t-1) 

            XL1_2_3           -1.20370        13.27573      -0.09      0.9279    x5(t-1) 

            XL1_2_4           53.08594        15.66115       3.39      0.0009    x6(t-1) 

            XL1_2_5           -8.85060        12.28231      -0.72      0.4721    x7(t-1) 

            XL1_2_6           32.54620        13.40268       2.43      0.0161    x8(t-1) 

            XL1_2_7           -2.42420        13.03458      -0.19      0.8527    x9(t-1) 

            XL1_2_8           12.69660        13.52064       0.94      0.3489   x10(t-1) 

            AR1_2_1            0.12113         0.02655       4.56      0.0001  ihsg(t-1) 

            AR1_2_2            0.00821         0.08702       0.09      0.9250  klse(t-1) 

            AR1_2_3           -0.06065         0.02542      -2.39      0.0180   sti(t-1) 

            AR1_2_4            0.00434         0.09451       0.05      0.9634   set(t-1) 

            AR1_2_5            0.36629         0.06150       5.96      0.0001  psei(t-1) 

sti         XL0_3_1         -142.82157        46.23773      -3.09      0.0023    x1(t) 

            XL0_3_2         -239.17248        46.28141      -5.17      0.0001    x3(t) 

            XL0_3_3           22.68000        46.70066       0.49      0.6278    x5(t) 

            XL0_3_4          -31.62148        46.15193      -0.69      0.4941    x6(t) 

            XL0_3_5          -33.63738        46.12557      -0.73      0.4668    x7(t) 

            XL0_3_6         -104.96293        48.05751      -2.18      0.0302    x8(t) 

            XL0_3_7          174.97279        48.68356       3.59      0.0004    x9(t) 

            XL0_3_8          -86.38026        46.98932      -1.84      0.0676    x10(t) 

            XL1_3_1          -78.11304        48.89557      -1.60      0.1119    x1(t-1) 

            XL1_3_2          195.01368        52.53297       3.71      0.0003    x3(t-1) 

            XL1_3_3            8.11635        49.84229       0.16      0.8708    x5(t-1) 

            XL1_3_4           33.94012        58.79809       0.58      0.5645    x6(t-1) 

            XL1_3_5          -52.57484        46.11262      -1.14      0.2557    x7(t-1) 
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            XL1_3_6           82.62646        50.31894       1.64      0.1023    x8(t-1) 

            XL1_3_7          -35.52833        48.93693      -0.73      0.4688    x9(t-1) 

            XL1_3_8          -33.60592        50.76180      -0.66      0.5088   x10(t-1) 

            AR1_3_1            0.02596         0.09968       0.26      0.7948  ihsg(t-1) 

            AR1_3_2           -0.08717         0.32672      -0.27      0.7899  klse(t-1) 

            AR1_3_3           -0.06609         0.09542      -0.69      0.4895  sti(t-1) 

            AR1_3_4           -0.08583         0.35483      -0.24      0.8091  set(t-1) 

            AR1_3_5            1.51389         0.23089       6.56      0.0001  psei(t-1) 

set         XL0_4_1          -35.71770        11.08959      -3.22      0.0015    x1(t) 

            XL0_4_2          -48.46539        11.10006      -4.37      0.0001    x3(t) 

            XL0_4_3          -13.03841        11.20061      -1.16      0.2459    x5(t) 

            XL0_4_4          -15.53876        11.06901      -1.40      0.1621    x6(t) 

            XL0_4_5           -1.79047        11.06268      -0.16      0.8716    x7(t) 

            XL0_4_6          -33.83626        11.52604      -2.94      0.0038    x8(t) 

            XL0_4_7           32.73775        11.67619       2.80      0.0056    x9(t) 

            XL0_4_8          -30.55672        11.26985      -2.71      0.0073    x10(t) 

            XL1_4_1           -8.33312        11.72704      -0.71      0.4782    x1(t-1) 

            XL1_4_2            3.73632        12.59943       0.30      0.7672    x3(t-1) 

            XL1_4_3            5.19122        11.95410       0.43      0.6646    x5(t-1) 

            XL1_4_4           12.51631        14.10204       0.89      0.3760    x6(t-1) 

            XL1_4_5           -5.36285        11.05958      -0.48      0.6283    x7(t-1) 

     XL1_4_6            1.50663        12.06842       0.12      0.9008    x8(t-1) 

            XL1_4_7           11.09338        11.73696       0.95      0.3458    x9(t-1) 

            XL1_4_8           -6.74124        12.17463      -0.55      0.5805   x10(t-1) 

            AR1_4_1            0.06728         0.02391       2.81      0.0054  ihsg(t-1) 

            AR1_4_2           -0.11147         0.07836      -1.42      0.1566  klse(t-1) 

            AR1_4_3           -0.02966         0.02289      -1.30      0.1967  sti(t-1) 

            AR1_4_4            0.15468         0.08510       1.82      0.0708  set(t-1) 

            AR1_4_5            0.22204         0.05538       4.01      0.0001  psei(t-1) 

psei        XL0_5_1            4.27919        15.66888       0.27      0.7851    x1(t) 

            XL0_5_2          -22.66022        15.68368      -1.44      0.1502    x3(t) 

            XL0_5_3            1.86140        15.82575       0.12      0.9065    x5(t) 

            XL0_5_4          -12.77998        15.63980      -0.82      0.4149    x6(t) 

            XL0_5_5           11.28240        15.63087       0.72      0.4713    x7(t) 

            XL0_5_6          -63.66739        16.28556      -3.91      0.0001    x8(t) 

            XL0_5_7           58.67659        16.49771       3.56      0.0005    x9(t) 

            XL0_5_8           22.06267        15.92357       1.39      0.1676    x10(t) 

            XL1_5_1           -9.95752        16.56956      -0.60      0.5486    x1(t-1) 

            XL1_5_2            9.34383        17.80219       0.52      0.6003    x3(t-1) 

            XL1_5_3            4.35224        16.89038       0.26      0.7969    x5(t-1) 

            XL1_5_4            3.12957        19.92529       0.16      0.8754    x6(t-1) 

            XL1_5_5            1.86929        15.62648       0.12      0.9049    x7(t-1) 

            XL1_5_6          -36.19388        17.05190      -2.12      0.0351    x8(t-1) 

            XL1_5_7          -11.68919        16.58357      -0.70      0.4818    x9(t-1) 

            XL1_5_8           -4.10351        17.20198      -0.24      0.8117   x10(t-1) 

            AR1_5_1            0.00997         0.03378       0.30      0.7683  ihsg(t-1) 

            AR1_5_2           -0.16629         0.11072      -1.50      0.1348  klse(t-1) 

            AR1_5_3            0.01965         0.03234       0.61      0.5442  sti(t-1) 

            AR1_5_4            0.06183         0.12024       0.51      0.6077  set(t-1) 

            AR1_5_5           -0.12859         0.07824      -1.64      0.1020  psei(t-1)

   

 

Model Parameter Estimates setelah restrict 

 

                                              Standard 

Equation    Parameter         Estimate        Error    t Value    Pr > |t|    Variable 

 

ihsg        XL0_1_1            0.00000         0.00000                           x1(t) 

            XL0_1_2         -307.31968        38.90574      -7.90      0.0001    x3(t) 

            XL0_1_3            0.00000         0.00000                           x5(t) 

            XL0_1_4         -112.11865        32.82413      -3.42      0.0008    x6(t) 

            XL0_1_5            0.00000         0.00000                           x7(t) 

            XL0_1_6         -126.98520        36.30289      -3.50      0.0006    x8(t) 
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            XL0_1_7            0.00000         0.00000                           x9(t) 

            XL0_1_8         -233.79607        38.90523      -6.01      0.0001    x10(t) 

            XL1_1_1            0.00000         0.00000                           x1(t-1) 

            XL1_1_2          233.57926        37.48572       6.23      0.0001    x3(t-1) 

            XL1_1_3            0.00000         0.00000                           x5(t-1) 

            XL1_1_4            0.00000         0.00000                           x6(t-1) 

            XL1_1_5            0.00000         0.00000                           x7(t-1) 

            XL1_1_6            0.00000         0.00000                           x8(t-1) 

            XL1_1_7            0.00000         0.00000                           x9(t-1) 

            XL1_1_8            0.00000         0.00000                          x10(t-1) 

            AR1_1_1            0.00000         0.00000                         ihsg(t-1) 

            AR1_1_2            0.00000         0.00000                         klse(t-1) 

            AR1_1_3            0.00000         0.00000                         sti(t-1) 

            AR1_1_4            0.00000         0.00000                         set(t-1) 

            AR1_1_5            0.85279         0.16877       5.05      0.0001  psei(t-1) 

klse        XL0_2_1            0.00000         0.00000                           x1(t) 

            XL0_2_2          -82.64119        12.14020      -6.81      0.0001    x3(t) 

            XL0_2_3          -57.25393         9.69031      -5.91      0.0001    x5(t) 

            XL0_2_4         -116.42403         9.90583     -11.75      0.0001    x6(t) 

            XL0_2_5            0.00000         0.00000                           x7(t) 

            XL0_2_6            0.00000         0.00000                           x8(t) 

            XL0_2_7            0.00000         0.00000                           x9(t) 

            XL0_2_8          -60.74347        12.14005      -5.00      0.0001    x10(t) 

            XL1_2_1            0.00000         0.00000                           x1(t-1) 

            XL1_2_2           34.08005        11.17600       3.05      0.0026    x3(t-1) 

            XL1_2_3            0.00000         0.00000                           x5(t-1) 

            XL1_2_4           29.64806         9.71178       3.05      0.0026    x6(t-1) 

            XL1_2_5            0.00000         0.00000                           x7(t-1) 

            XL1_2_6            0.00000         0.00000                           x8(t-1) 

            XL1_2_7            0.00000         0.00000                           x9(t-1) 

            XL1_2_8            0.00000         0.00000                          x10(t-1) 

            AR1_2_1            0.00000         0.00000                         ihsg(t-1) 

            AR1_2_2            0.00000         0.00000                         klse(t-1) 

            AR1_2_3            0.00000         0.00000                         sti(t-1) 

            AR1_2_4            0.00000         0.00000                         set(t-1) 

            AR1_2_5            0.32261         0.05126       6.29      0.0001  psei(t-1) 

sti         XL0_3_1         -147.77641        33.74842      -4.38      0.0001    x1(t) 

            XL0_3_2         -217.30201        43.59635      -4.98      0.0001    x3(t) 

            XL0_3_3            0.00000         0.00000                           x5(t) 

            XL0_3_4            0.00000         0.00000                           x6(t) 

            XL0_3_5            0.00000         0.00000                           x7(t) 

            XL0_3_6         -104.34179        39.57933      -2.64      0.0091    x8(t) 

            XL0_3_7          119.54051        35.54878       3.36      0.0009    x9(t) 

            XL0_3_8          -97.58383        43.59577      -2.24      0.0264    x10(t) 

            XL1_3_1            0.00000         0.00000                           x1(t-1) 

            XL1_3_2          197.20048        39.39193       5.01      0.0001    x3(t-1) 

            XL1_3_3            0.00000         0.00000                           x5(t-1) 

            XL1_3_4            0.00000         0.00000                           x6(t-1) 

            XL1_3_5            0.00000         0.00000                           x7(t-1) 

            XL1_3_6            0.00000         0.00000                           x8(t-1) 

            XL1_3_7            0.00000         0.00000                           x9(t-1) 

            XL1_3_8            0.00000         0.00000                          x10(t-1) 

            AR1_3_1            0.00000         0.00000                         ihsg(t-1) 

            AR1_3_2            0.00000         0.00000                         klse(t-1) 

            AR1_3_3            0.00000         0.00000                         sti(t-1) 

            AR1_3_4            0.00000         0.00000                         set(t-1) 

            AR1_3_5            1.34318         0.19068       7.04      0.0001  psei(t-1) 

set         XL0_4_1          -36.77848         9.52545      -3.86      0.0002    x1(t) 

            XL0_4_2          -42.70115        10.61460      -4.02      0.0001    x3(t) 

            XL0_4_3            0.00000         0.00000                           x5(t) 

            XL0_4_4            0.00000         0.00000                           x6(t) 

            XL0_4_5            0.00000         0.00000                           x7(t) 

            XL0_4_6          -32.24228        10.22756      -3.15      0.0019    x8(t) 
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            XL0_4_7           22.63640         9.90236       2.29      0.0234    x9(t) 

            XL0_4_8          -37.24608        10.61727      -3.51      0.0006    x10(t) 

            XL1_4_1            0.00000         0.00000                           x1(t-1) 

            XL1_4_2            0.00000         0.00000                           x3(t-1) 

            XL1_4_3            0.00000         0.00000                           x5(t-1) 

            XL1_4_4            0.00000         0.00000                           x6(t-1) 

            XL1_4_5            0.00000         0.00000                           x7(t-1) 

            XL1_4_6            0.00000         0.00000                           x8(t-1) 

            XL1_4_7            0.00000         0.00000                           x9(t-1) 

            XL1_4_8            0.00000         0.00000                          x10(t-1) 

            AR1_4_1            0.03270         0.01236       2.65      0.0089  ihsg(t-1) 

            AR1_4_2            0.00000         0.00000                         klse(t-1) 

            AR1_4_3            0.00000         0.00000                         sti(t-1) 

            AR1_4_4            0.00000         0.00000                         set(t-1) 

            AR1_4_5            0.25429         0.04711       5.40      0.0001  psei(t-1) 

psei        XL0_5_1            0.00000         0.00000                           x1(t) 

            XL0_5_2            0.00000         0.00000                           x3(t) 

            XL0_5_3            0.00000         0.00000                           x5(t) 

            XL0_5_4            0.00000         0.00000                           x6(t) 

            XL0_5_5            0.00000         0.00000                           x7(t) 

            XL0_5_6          -57.38245        15.45342      -3.71      0.0003    x8(t) 

            XL0_5_7           60.88308        15.34291       3.97      0.0001    x9(t) 

            XL0_5_8            0.00000         0.00000                           x10(t) 

            XL1_5_1            0.00000         0.00000                           x1(t-1) 

            XL1_5_2            0.00000         0.00000                           x3(t-1) 

            XL1_5_3            0.00000         0.00000                           x5(t-1) 

            XL1_5_4            0.00000         0.00000                           x6(t-1) 

            XL1_5_5            0.00000         0.00000                           x7(t-1) 

            XL1_5_6          -38.90288        14.63672      -2.66      0.0086    x8(t-1) 

            XL1_5_7            0.00000         0.00000                           x9(t-1) 

            XL1_5_8            0.00000         0.00000                          x10(t-1) 

            AR1_5_1            0.00000         0.00000                         ihsg(t-1) 

            AR1_5_2            0.00000         0.00000                         klse(t-1) 

            AR1_5_3            0.00000         0.00000                         sti(t-1) 

            AR1_5_4            0.00000         0.00000                         set(t-1) 

            AR1_5_5            0.00000         0.00000                         psei(t-1) 

 

 

                             Testing of the Restricted Parameters 

 

                                                 Standard 

               Parameter         Estimate           Error    t Value    Pr > |t| 

 

               XL0_1_1           -0.03881         0.02867      -1.35      0.1776 

               XL0_1_3            0.02093         0.03046       0.69      0.4930 

               XL0_1_5            0.00114         0.03115       0.04      0.9710 

               XL0_1_7            0.00035         0.02809       0.01      0.9901 

               XL0_2_1            0.13325         0.09188       1.45      0.1488 

               XL0_2_5            0.00966         0.10321       0.09      0.9255 

               XL0_2_6           -0.02102         0.07900      -0.27      0.7905 

               XL0_2_7            0.19567         0.09055       2.16      0.0321 

               XL0_3_3            0.01863         0.02931       0.64      0.5259 

               XL0_3_4            0.00521         0.02593       0.20      0.8409 

               XL0_3_5           -0.02951         0.03090      -0.96      0.3409 

               XL0_4_3           -0.13980         0.10678      -1.31      0.1922 

               XL0_4_4           -0.11633         0.10660      -1.09      0.2766 

               XL0_4_5            0.03199         0.10961       0.29      0.7708 

               XL0_5_1            0.01794         0.06520       0.28      0.7835 

               XL0_5_2           -0.08316         0.06424      -1.29      0.1972 

               XL0_5_3            0.00979         0.06833       0.14      0.8863 

               XL0_5_4           -0.03791         0.06831      -0.55      0.5797 

               XL0_5_5            0.06810         0.06863       0.99      0.3225 

               XL0_5_8            0.08403         0.06424       1.31      0.1926 
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               XL1_1_1           -0.05451         0.03114      -1.75      0.0818 

               XL1_1_3            0.00289         0.03115       0.09      0.9262 

               XL1_1_4           -0.01453         0.03041      -0.48      0.6335 

               XL1_1_5           -0.01015         0.03111      -0.33      0.7446 

               XL1_1_6           -0.02354         0.03013      -0.78      0.4357 

               XL1_1_7            0.05305         0.02984       1.78      0.0772 

               XL1_1_8            0.00046         0.03102       0.01      0.9881 

               XL1_2_1            0.11612         0.10319       1.13      0.2620 

               XL1_2_3           -0.03022         0.10320      -0.29      0.7700 

               XL1_2_5           -0.00136         0.10308      -0.01      0.9895 

               XL1_2_6            0.11113         0.09947       1.12      0.2654 

               XL1_2_7           -0.08253         0.09903      -0.83      0.4058 

               XL1_2_8           -0.04164         0.10255      -0.41      0.6852 

               XL1_3_1           -0.01423         0.03090      -0.46      0.6457 

               XL1_3_3           -0.00705         0.03090      -0.23      0.8198 

               XL1_3_4           -0.00037         0.02921      -0.01      0.9900 

               XL1_3_5           -0.02189         0.03086      -0.71      0.4790 

               XL1_3_6            0.05644         0.02912       1.94      0.0542 

               XL1_3_7           -0.04043         0.02956      -1.37      0.1732 

               XL1_3_8            0.00584         0.03065       0.19      0.8492 

               XL1_4_1           -0.04304         0.10956      -0.39      0.6949 

               XL1_4_2           -0.00367         0.08777      -0.04      0.9667 

               XL1_4_3            0.09421         0.10954       0.86      0.3909 

               XL1_4_4            0.16319         0.10529       1.55      0.1230 

               XL1_4_5            0.01163         0.10944       0.11      0.9155 

               XL1_4_6           -0.16651         0.10250      -1.62      0.1061 

               XL1_4_7            0.15753         0.10483       1.50      0.1347 

               XL1_4_8           -0.09034         0.10332      -0.87      0.3831 

               XL1_5_1           -0.03972         0.06863      -0.58      0.5634 

               XL1_5_2            0.06372         0.06641       0.96      0.3386 

               XL1_5_3            0.04625         0.06863       0.67      0.5012 

               XL1_5_4            0.06799         0.06830       1.00      0.3209 

               XL1_5_5            0.02335         0.06862       0.34      0.7340 

               XL1_5_7           -0.08376         0.06827      -1.23      0.2215 

               XL1_5_8            0.00386         0.06851       0.06      0.9552 

               AR1_1_1           60.61655        21.53252       2.82      0.0054 

               AR1_1_2           12.91331         7.58792       1.70      0.0906 

               AR1_1_3           53.33448        22.84748       2.33      0.0207 

               AR1_1_4           12.38967         5.34298       2.32      0.0216 

               AR1_2_1          282.78060        68.74121       4.11      0.0001 

               AR1_2_2           36.51019        21.77655       1.68      0.0954 

               AR1_2_3           30.49748        74.80876       0.41      0.6840 

               AR1_2_4           -2.80664        17.54998      -0.16      0.8731 

               AR1_3_1          -84.47117        20.51615      -4.12      0.0001 

               AR1_3_2          -13.55964         7.32663      -1.85      0.0659 

               AR1_3_3          -55.43335        22.33572      -2.48      0.0140 

               AR1_3_4          -14.47633         5.17427      -2.80      0.0057 

               AR1_4_2          -35.62314        21.89128      -1.63      0.1055 

               AR1_4_3           13.98534        63.01282       0.22      0.8246 

               AR1_4_4           33.09719        16.58823       2.00      0.0476 

               AR1_5_1          -10.21872        50.40442      -0.20      0.8396 

               AR1_5_2          -24.35874        17.57080      -1.39      0.1674 

               AR1_5_3           -4.88444        53.04653      -0.09      0.9267 

               AR1_5_4           -6.11077        12.03759      -0.51      0.6124 

               AR1_5_5          -28.69645        14.15341      -2.03      0.0441 
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Forecasts 

 

                                                 

                                                Standard 

     Variable        Obs        Forecast        Error        95% Confidence Limits 

 

      ihsg            206      1243.39908        51.22905    1142.99198      1343.80618 

                      207      1243.39908        68.59462    1108.95610      1377.84206 

                      208      1243.39908        84.20648    1078.35741      1408.44076 

                      209      1243.39908        97.34599    1052.60444      1434.19372 

                      210      1243.39908       108.91168    1029.93612      1456.86204 

                      211      1243.39908       119.36190    1009.45405      1477.34411 

                      212      1243.39908       128.96811     990.62622      1496.17194 

                      213      1243.39908       137.90680     973.10673      1513.69144 

                      214      1243.39908       146.30036     956.65564      1530.14252 

                      215      1243.39908       154.23782     941.09850      1545.69966 

                      216      1243.39908       161.78633     926.30370      1560.49446 

                      217      1243.39908       168.99801     912.16907      1574.62909 

                      218      1243.39908       175.91429     898.61341      1588.18475 

                      219      1243.39908       182.56875     885.57091      1601.22725 

                      220      1243.39908       188.98904     872.98736      1613.81080 

                      221      1243.39908       195.19828     860.81748      1625.98068 

                      222      1243.39908       201.21600     849.02296      1637.77520 

                      223      1243.39908       207.05891     837.57108      1649.22708 

      klse            206       866.84329        17.82747     831.90209       901.78448 

                      207       866.84329        23.20342     821.36542       912.32116 

                      208       866.84329        27.54957     812.84712       920.83946 

                      209       866.84329        31.29791     805.50051       928.18607 

                      210       866.84329        34.64303     798.94420       934.74238 

                      211       866.84329        37.69243     792.96748       940.71910 

                      212       866.84329        40.51296     787.43935       946.24723 

                      213       866.84329        43.14951     782.27181       951.41477 

                      214       866.84329        45.63398     777.40233       956.28425 

                      215       866.84329        47.99000     772.78461       960.90197 

                      216       866.84329        50.23565     768.38322       965.30335 

                      217       866.84329        52.38512     764.17034       969.51624 

                      218       866.84329        54.44980     760.12364       973.56294 

                      219       866.84329        56.43900     756.22487       977.46170 

                      220       866.84329        58.36044     752.45892       981.22766 

                      221       866.84329        60.22061     748.81307       984.87351 

                      222       866.84329        62.02501     745.27651       988.41007 

                      223       866.84329        63.77838     741.83996       991.84662 

      sti             206      1735.49814        52.71525     1632.17815      1838.81813 

                      207      1735.49814        78.39562     1581.84555      1889.15073 

                      208      1735.49814        97.53383     1544.33534      1926.66094 

                      209      1735.49814       113.48931     1513.06318      1957.93311 

                      210      1735.49814       127.46293     1485.67538      1985.32090 

                      211      1735.49814       140.04919     1461.00678      2009.98951 

                      212      1735.49814       151.59403     1438.37930      2032.61699 

                      213      1735.49814       162.31983     1417.35713      2053.63916 

                      214      1735.49814       172.37953     1397.64048      2073.35581 

                      215      1735.49814       181.88369     1379.01266      2091.98363 

                      216      1735.49814       190.91530     1361.31102      2109.68526 

                      217      1735.49814       199.53854     1344.40979      2126.58649 

                      218      1735.49814       207.80424     1328.20931      2142.78698 

                      219      1735.49814       215.75352     1312.62902      2158.36726 

                      220      1735.49814       223.42013     1297.60273      2173.39355 

                      221      1735.49814       230.83226     1283.07523      2187.92105 

                      222      1735.49814       238.01367     1268.99993      2201.99636 

                      223      1735.49814       244.98466     1255.33704      2215.65924 

      set             206       403.97671        12.80073      378.88773       429.06568 

                      207       404.03750        18.83585      367.11991       440.95509 

                      208       404.03750        23.51218      357.95448       450.12052 
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                      209       404.03750        27.40174      350.33107       457.74393 

                      210       404.03750        30.80404      343.66269       464.41230 

                      211       404.03750        33.86624      337.66090       470.41410 

                      212       404.03750        36.67363      332.15851       475.91649 

                      213       404.03750        39.28089      327.04837       481.02662 

                      214       404.03750        41.72555      322.25693       485.81807 

                      215       404.03750        44.03470      317.73108       490.34392 

                      216       404.03750        46.22865      313.43102       494.64398 

                      217       404.03750        48.32309      309.32599       498.74901 

                      218       404.03750        50.33045      305.39163       502.68336 

                      219       404.03750        52.26076      301.60829       506.46671 

                      220       404.03750        54.12227      297.95979       510.11520 

                      221       404.03750        55.92185      294.43268       513.64231 

                      222       404.03750        57.66530      291.01559       517.05941 

                      223       404.03750        59.35756      287.69882       520.37617 

      psei            206       588.78000        17.23507      554.99988       622.56012 

                      207       588.78000        23.62626      542.47337       635.08663 

                      208       588.78000        28.62435      532.67731       644.88269 

                      209       588.78000        32.87105      524.35393       653.20607 

                      210       588.78000        36.62866      516.98915       660.57085 

                      211       588.78000        40.03513      510.31259       667.24741 

                      212       588.78000        43.17365      504.16120       673.39880 

                      213       588.78000        46.09899      498.42764       679.13236 

                      214       588.78000        48.84946      493.03682       684.52318 

                      215       588.78000        51.45311      487.93376       689.62624 

                      216       588.78000        53.93121      483.07677       694.48323 

                      217       588.78000        56.30034      478.43336       699.12664 

                      218       588.78000        58.57372      473.97762       703.58238 

                      219       588.78000        60.76211      469.68846       707.87154 

                      220       588.78000        62.87437      465.54850       712.01150 

                      221       588.78000        64.91794      461.54317       716.01683 

                      222       588.78000        66.89912      457.66014       719.89986 

                      223       588.78000        68.82329      453.88884       723.67116 
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