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INTISARI 

 

Model Autoregressive Integrated Moving Average Exogenous (ARIMAX) merupakan salah satu perluasan 

dari model ARIMA dengan penambahan variabel exogenous. Dalam penelitian ini, model ARIMAX 

digunakan untuk pemodelan data harga saham PT. Astra Agro Lestari Tbk (AALI) terhadap data kurs 

USD bulanan dari tahun 2010 sampai dengan 2018 dengan kurs USD sebagai variabel exogenous dengan 

tujuan untuk mengestimasi parameter model ARIMAX . Langkah awal dilakukan  uji kestasioneran data. 

Dari hasil uji kestasioneran data diperoleh hasil bahwa data tidak stasioner sehingga dilakukan proses 

diferensiasi satu kali pada masing-masing data. Selanjutnya  identifikasi model ARIMA, estimasi 

parameter model ARIMA menggunakan metode kuadrat terkecil, uji diagnostik pada model ARIMA dan 

pemilihan model ARIMA terbaik berdasarkan pada nilai probabilitas atau p-value yang signifikan, 

adjusted r-squared yang lebih besar serta nilai akaike’s information criterion (AIC) dan schwarz criterion 

(SC) yang terkecil.  Tahapan selanjutnya ialah penambahan variabel exogenous ke dalam model ARIMA 

sehingga diperoleh model ARIMAX. Estimasi parameter  model ARIMAX dengan menggunakan metode 

kuadrat terkecil (least square). Setelah mengestimasi parameter maka dilakukan uji diagnostik pada 

model ARIMAX dengan menggunakan uji Q-Ljung-Box sehingga diperoleh  bahwa harga saham AALI 

dipengaruhi oleh harga saham itu sendiri sedangkan kurs USD tidak signifikan pada model ARIMAX 

sehingga menunjukkan bahwa kurs USD tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham AALI. 

 

Kata Kunci : Saham, Kurs USD, Akaikes’s Information Criterion (AIC). 

 

      

 

PENDAHULUAN 

Analisis runtun waktu merupakan analisis sekumpulan data dalam suatu periode waktu yang 

lampau yang berguna untuk mengetahui atau meramalkan kondisi masa mendatang. Hal ini didasarkan 

pada perilaku manusia yang banyak dipengaruhi oleh kondisi atau waktu sebelumnya sehingga dalam 

hal ini faktor waktu sangat penting peranannya [1]. Metode runtun waktu yang digunakan untuk 

peramalan data runtun waktu adalah  autoregressive (AR), moving average (MA), autoregressive 

moving average (ARMA) dan autoregressive integrated moving average (ARIMA). Penerapan model-

model tersebut digunakan pada kajian terhadap data univariat. Pada model AR yaitu data periode 

sekarang dipengaruhi oleh data periode sebelumnya. Model MA yaitu data periode sekarang 

dipengaruhi oleh nilai residual data sebelumnya. Model ARIMA ialah gabungan dari model AR dan 

MA yang menggunakan proses diferensiasi [2]. 

Pada analisis runtun waktu tertentu, variabel dependen  t tidak hanya dipengaruhi oleh data 

sebelumnya, tetapi juga dipengaruhi oleh  variabel independen lainnya yang disebut sebagai variabel 

exogenous. Model ARIMA dengan penambahan variabel exogenous disebut dengan model 

autoregressive integrated moving average exogenous (ARIMAX) [3]. Dalam penelitian ini, model 

ARIMAX digunakan untuk pemodelan data harga saham PT. Astra Agro Lestari Tbk (AALI) terhadap 

data kurs USD bulanan dari tahun 2010 sampai dengan 2018 dengan kurs USD sebagai variabel 

exogenous. Saham merupakan tanda penyertaan atau kepemilikan seseorang dalam suatu perusahaan 

[4]. Selembar saham ialah selembar kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik 

saham  dari suatu perusahaan yang menerbitkan kertas (saham) tersebut. Faktor yang mempengaruhi
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naik turunnya harga saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada suatu perusahaan salah satunya ialah 

kurs mata uang. Kurs (exchange rate) atau nilai tukar mata uang adalah pertukaran antara dua mata 

uang yang berbeda, yaitu merupakan perbandingan nilai atau harga antara kedua mata uang tersebut 

[4]. Tujuan penelitian ini ialah mengestimasi parameter model ARIMAX pada data harga saham AALI 

dan kurs USD dengan data yang digunakan adalah data bulanan dari tahun 2010 sampai dengan 2018. 

Data yang digunakan merupakan data runtun waktu yang bersifat tidak musiman dengan satu variabel 

exogenous yaitu kurs USD. 

MODEL AUTOREGRESSIVE INTEGRATED MOVING AVERAGE (ARIMA) 

Model ARMA merupakan kombinasi dari model       dan       Bentuk umum model 

          adalah sebagai berikut: 

             
 
                        

Dengan    adalah data pada waktu ke- ,   -      -  adalah data pada   periode sebelumnya,         

adalah parameter   ,   -      -  adalah nilai residual pada   periode sebelumnya,         adalah 

parameter    dan    adalah nilai residual pada waktu    

Data yang ditemui sering kali tidak stasioner, apabila data yang digunakan tidak stasioner maka 

diperlukan proses diferensiasi sehingga model yang digunakan ialah model ARMA dengan proses 

diferensiasi atau biasa disebut dengan model ARIMA. Bentuk umum dari model              ialah: 

    ( - )
 
             (1) 

dengan       -   -   
 - -   

  dan       -   -   
 - -   

  

Berdasarkan persamaan (1) maka persamaan model              adalah: 

                         

(           
 )                 

                    
             

                                    

dimana 

   : suatu konstanta, 

  -    -  : nilai pengamatan pada periode ke t- ,t- , 

     -  : nilai error pada periode ke t, t- , 

   : parameter      , 

   : parameter       

 

MODEL AUTOREGRESSIVE INTEGRATED MOVING AVERAGE EXOGENOUS (ARIMAX) 

Model ARIMAX adalah model ARIMA yang menggunakan variabel exogenous. Dalam metode ini, 

variabel dependen yang biasa dikenal dengan  t sering kali terpengaruh oleh variabel independen 

lainnya yaitu  t pada waktu ke-t. Variabel  t tersebut disebut sebagai variabel exogenous. Variabel 

exogenous adalah variabel independen yang nilainya tidak dipengaruhi oleh variabel lain didalam 

model. Metode ARIMA dengan penambahan variabel exogenous disebut dengan metode 

autoregressive integrated moving average exogenous (ARIMAX). Bentuk umum persamaan model 

              adalah sebagai berikut [5]: 

( - )
 
 
 
                         

 
     (2) 

dengan   adalah operator backshif,      adalah variabel eksogen,  
 
    adalah komponen 

autoregressive dan       adalah komponen moving average. 
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STUDI KASUS 

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data sekunder, yaitu data harga saham PT. Astra 

Agro Lestari Tbk (AALI)  sebagai variabel dependen dan data kurs USD sebagai variabel exogenous 

dengan jumlah masing-masing data sebanyak       [6]. Data tersebut merupakan data bulanan dari 

Januari 2010 sampai dengan Desember 2018. Diketahui bahwa  t adalah data harga saham dan  t 

merupakan kurs USD. PT. Astra Agro Lestari Tbk (Perseroan) yang merupakan  penggabungan dari 

beberapa perusahaan yang bergerak dalam bidang perkebunan yang bermarkas di Jakarta. Perusahaan 

mulai mengembangkan industri perkebunan di Indonesia sejak lebih dari 30 tahun yang lalu. Berawal 

dari perkebunan ubi kayu, kemudian mengembangkan tanaman karet, hingga pada tahun 1984, 

dimulailah budidaya tanaman kelapa sawit di Provinsi Riau. Kini, perusahaan terus berkembang dan 

menjadi salah satu perusahaan perkebunan kelapa sawit terbesar dan dikelola melalui manajemen yang 

baik. Faktor yang mempengaruhi naik turunnya harga saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 

suatu perusahaan salah satunya ialah kurs mata uang. Kurs (exchange rate) atau nilai tukar mata uang 

adalah pertukaran antara dua mata uang yang berbeda, yaitu merupakan perbandingan nilai atau harga 

antara kedua mata uang tersebut.  

Plot data harga saham AALI dan kurs USD dari Januari 2010 sampai dengan Desember 2018 disajikan 

pada Gambar 1. 

 

 
Gambar 1. Plot Data Harga Saham AALI dan Kurs USD 

Berdasarkan plot pada Gambar 1 menunjukkan bahwa data mengandung trend sehingga dapat 

dikatakan bahwa data tidak stasioner dalam varian dan rata-rata. Untuk meyakinkan lagi dapat 

dilakukan uji akar unit (ADF) dengan melihat apakah terdapat unit root didalam model atau tidak. 

Pengujian dilakukan dengan menguji hipotesis         (terdapat unit root) dalam persamaan regresi: 

               ∑ 
 
        

 

   

 

dengan       -  -  dan      -  , dengan a adalah koefisien model Dickey Fuller. 

Hipotesis nol ditolak jika nilai statistik uji ADF memiliki nilai kurang (lebih negatif) dibandingkan 

nilai daerah kritik yang ditampilkan oleh eviews. Jika hipotesis nol ditolak maka data stasioner. Hasil 

uji ADF pada data AALI dan kurs USD disajikan pada Tabel 1. 

 

Tabel 1 Hasil Uji ADF Pada Data Harga Saham AALI dan Kurs USD 

Variabel ADF Statistic 
Nilai Kritis 

p-value Kesimpulan 
5% 

AALI  -1,259404 -2,889200 0,6461 Tidak Stasioner 

Kurs USD -0,210848 -2,888932 0,9326 Tidak Stasioner 
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Berdasarkan Tabel 1 hasil uji ADF yang diperoleh yaitu nilai satistik uji ADF dari variabel 

AALI dan kurs USD masing-masing sebesar -1,259404 dan -0,210848. Nilai daerah kritis 5% yang 

diperoleh masing-masing variabel ialah sebesar -2,889200 dan -2,888932. Diperoleh nilai statistik uji 

ADF dari variabel AALI dan kurs USD lebih dari nilai daerah kritis 5% disimpulkan terima    yang 

berarti variabel AALI dan kurs USD tidak stasioner. Oleh karena itu, dilakukan proses diferensiasi 

satu kali untuk memperoleh data yang stasioner. Hasil uji ADF pada data DAALI dan DUSD 

disajikan pada Tabel 2. 

Tabel 2 Hasil Uji ADF Pada Diferensiasi Pertama 

Variabel ADF Statistic 
Nilai Kritis 

p-value Kesimpulan 
5% 

DAALI  -9,408484 -2,889200 0,0000 Stasioner 

DUSD -18,54904 -2,888932 0,0000 Stasioner 

 

Berdasarkan Tabel 2 terlihat bahwa data DAALI dan DUSD telah stasioner pada proses diferensiasi 

orde pertama dengan nilai statistik uji ADF < nilai kritis 5% serta nilai p-value < 5%. Jadi tolak    

yang berarti data telah stasioner dalam mean dan varian. Langkah selanjutnya yaitu identifikasi model 

ARIMA untuk menentukan p,q sementara yang dapat dilihat melalui correlogram ACF dan PACF. 

Correlogram data harga saham AALI hasil diferensiasi satu kali disajikan pada Gambar 2. 

 

 
Gambar 2. Correlogram Data Hasil Diferensiasi Pertama 

 

Berdasarkan correlogram pada Gambar 2, terlihat bahwa ACF dan PACF pada lag pertama berada di 

luar garis Bartlett maka kemungkinan pertama          atau kemungkinan kedua          sehingga 

diperoleh model awal ARIMA untuk data harga saham AALI adalah               

             dan             . 

Hasil estimasi model             ,              dan              dapat dilihat pada Tabel 3
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Tabel 3 Estimasi Model ARIMA Pada Data AALI 

Model Variabel koefisien Prob. 
Ajusted R-

Squared 
SC AIC 

             
     

 
0,279302 0,2865 

0,068543 1778816 1771278 
     

 
-0,572140 0,0110 

             
 

     
 

-0,246479 0,0110 0,051580 1777187 1772162 

            
 

     
 

-0,322144 0,0007 0,071605 1774119 1769123 

 

Berdasarkan Tabel 3 diperoleh model            ) memiliki nilai Adjusted R-Squared yang lebih 

besar serta nilai AIC dan SC yang terkecil. Tahapan selanjutnya ialah pemeriksaan diagnostik pada 

model              dengan melakukan uji Q-Ljung_Box dan plot ACF/PACF untuk melihat apakah 

ada korelasi serial dalam residual dari hasil estimasi dengan model yang diamati. Hasil uji Q-Ljung-

Box pada masing-masing model diperoleh nilai ACF/PACF tidak signifikan pada semua model yang 

ditandai dengan nilai p-value atau prob dari statistik Q-Ljung-Box >        sehingga disimpulkan 

bahawa residual dari model ARIMA bersifat white noise dan tidak terdapat korelasi serial dalam 

residual dari model ARIMA. Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa model              

merupakan model yang sesuai untuk menggambarkan sifat-sifat data AALI. Hasil uji diagnostik 

disajikan pada Gambar 3. 

 
Gambar 3. Plot ACF/PACF Hasil Uji Diagnostik Q-Ljung-Box 

 

Tahapan selanjutnya yaitu menambahkan variabel exogenous ke dalam model              

sehingga diperoleh model              . Estimasi model               disajikan pada Tabel 4. 

Tabel 4 Estimasi Model               

Variabel Koefisien Prob. 
Adjusted 

R-Squared 
SC AIC 

             -0,309981 0,0012 
0,065602 17,74763 17,69767 

DUSD
 

-0,191034 0,6423 
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Hasil estimasi model                diperoleh nilai parameter yaitu    -         dengan nilai 

parameter        diperoleh nilai Prob. 0,0012 < 0,05, maka    diterima yang berarti MA signifikan 

dalam model                dan nilai parameter  
 
 -          dengan nilai Prob. 0,6423 > 0,05 

maka H0 ditolak yang berarti bahwa kurs USD tidak signifikan dalam model               . Nilai 

estimasi parameter untuk model                yang diperoleh dirangkum ke dalam Tabel 5: 

Tabel 5 Hasil Estimasi Parameter dari Model               

               Prob. Keterangan 

   -0,309981 0,0012 Signifikan 

   
-0,191034 0,6423 Tidak Signifikan 

Model                ialah sebagai berikut: 

 ̂                              

 ̂                              
   

         

 ̂    -            -                        
   -  (3) 

Pada persamaan (3) terlihat bahwa koefisien regresi pada variabel  t-  bertanda positif yang berarti 

hubungan antara harga saham suatu perusahaan pada bulan sekarang sebanding dengan nilai error 

pada satu bulan sebelumnya. Maka, semakin besar error harga saham sebelumnya maka harga saham 

bulan sekarang semakin meningkat sebanyak 0,309981 satu satuan. Koefisien regresi pada variabel 

     bertanda negatif yang berarti semakin besar kurs USD saat ini maka harga saham saat ini akan 

semakin menurun sebanyak 0,191034 satu satuan, sedangkan koefisien regresi pada variabel     -  

bertanda positif yang berarti semakin besar kurs USD sebelumnya maka harga saham bulan sekarang 

akan semakin meningkat sebanyak 0,191034 satu satuan. 

 

Uji Diagnostik Pada Model ARIMAX  

Uji diagnostik pada model               dilakukan dengan uji Q-Ljung-Box dan plot ACF dan 

PACF untuk melihat apakah ada korelasi serial dalam residual dari hasil estimasi dengan model yang 

diamati. Hasil uji Q-Ljung-Box pada model ARIMAX diperoleh nilai ACF/PACF tidak signifikan, 

yang ditandai dengan nilai p-value atau prob dari statistik Q-Ljung-Box yang lebih besar dari     . 

Sehingga disimpulkan residual dari model               bersifat white noise dan tidak terdapat 

korelasi serial dalam residual dari model              . Dengan demikian dapat disimpulkan model 

               merupakan model yang sesuai untuk menggambarkan sifat-sifat data AALI. Hasil 

uji diagnostik disajikan pada Gambar 4. 

 
Gambar 4. Plot ACF dan PACF Pada Hasil Uji Diagnostik Q-Ljung-Box 
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data saham dari data asli dan estimasi dengan menggunakan model               dapat dilihat 

melalui Gambar 5: 

 

 
Gambar 5. Estimasi Model               

Berdasarkan Gambar 5 terlihat bahwa pola pergerakan harga saham estimasi saham Januari 2018 

sampai dengan Desember 2018 menggunakan               mengikuti harga saham sebenarnya. 

Dari hasil estimasi diperoleh nilai Mean Absolute Persent Error (MAPE) sebesar 7,93%, sehingga 

dapat disimpulkan bahwa hasil estimasi data saham AALI menggunakan model ARIMAX(0,1,1) 

sudah sangat baik. 

Data saham AALI dari Januari 2019 sampai Desember 2019 diprediksi menggunakan model 

              disajikan pada Tabel 6: 

Tabel 6 Data Aktual dan Prediksi Saham AALI Tahun 2019 

Bulan Prediksi Aktual Absolute 

Error 

Januari  Rp 12.316       Rp13.775 0,11 
Februari  Rp 14.237                Rp13.600 0,05 
Maret  Rp 13.360                 Rp11.225 0,19 
April  Rp 10.574                 Rp10.625 0,00 
Mei  Rp 10.622                 Rp10.550 0,01 
Juni  Rp 10.558                 Rp10.400 0,02 
Juli  Rp 10.375                 Rp10.075 0,03 
Agustus  Rp 9.947                   Rp10.500 0,05 
September  Rp 10.670                 Rp10.550 0,01 
Oktober  Rp 10.543                 Rp10.900 0,03 
November  Rp 11.001                 Rp12.600 0,13 
Desember  Rp 13.120                 Rp12.700 0,03 
MAPE        5,47% 

dari hasil prediksi diperoleh nilai Mean Absolute Persent Error (MAPE) sebesar 5,47% yang 

merupakan kategori sangat baik. 
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PENUTUP 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan yang telah dijelaskan, maka dapat disimpulkan bahwa 

estimasi model ARIMAX pada data harga saham AALI dari periode Januari 2010 sampai dengan 

Desember 2018 diperoleh model terbaik ialah               yang dipengaruhi oleh nilai parameter 

yaitu             dan  
 
 -        . Hasil estimasi model ARIMAX menunjukkan bahwa variabel 

yang berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT. Astra Agro Lestari Tbk ialah harga saham itu 

sendiri sedangkan kurs USD tidak signifikan pada model               sehingga menunjukkan 

bahwa kurs USD tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
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