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Ketua Panitia, 
 
Dr. Eng. Admi Syarif 
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PERHITUNGAN VaR DATA HARGA SAHAM DENGAN VOLATILITAS 
MODEL GARCH-M  

 
Sukono1, Subanar2 dan Dedi Rosadi2 

 

1 Jurusan Matematika FMIPA UNPAD Bandung, 
 e-mail : fsukono@yahoo.com 

2 Jurusan Matematika FMIPA UGM Yogyakarta,  
 
 

ABSTRAK 

Dalam investasi saham, pengukuran resiko merupakan hal yang sangat penting. Ada 
beberapa alat ukur yang dapat digunakan untuk mengestimasi resiko tersebut, diantaranya 
adalah Value at Risk (VaR). Salah satu model yang bisa digunakan untuk mengestimasi resiko 
berdasarkan kerangka kerja VaR adalah model Generalized Autoregressive Conditional 
Heteroskedasticity in Mean (GARCH-M). Dalam paper ini model GARCH-M diterapkan pada 
peramalan volatilitas saham Bank Rakyat Indonesia Tbk. untuk menghitung besarnya quantile 
yang akan digunakan dalam menghitung VaR. Berdasarkan analisis diperoleh bahwa dengan 
tingkat kepercayaan 95% dan mengasumsikan besarnya investasi sebesar Rp. 150.000.000, 
didapatkan VaR dengan pendekatan model GARCH-M sebesar Rp. 9.060.000. 
 
Kata kunci : log return, model ARMA, volatilitas, model GARCH-M, quantile, Value at Risk.   
 

 

 

1. PENDAHULUAN 

Resiko adalah besarnya penyimpangan antara tingkat pengembalian yang diharapkan 

(expected return) dengan tingkat pengembalian aktual (actual return) (Halim, 2005:42). 

Pengukuran resiko merupakan hal yang sangat penting mengingat hal ini berkenaan dengan 

investasi dana yang cukup besar. 

Seperti halnya dalam pasar modal yang merupakan wadah alternatif bagi pemilik modal 

(investor) untuk melakukan penanaman modal (investasi). Dalam pasar modal tersedia berbagai 

“financial assets” yang menawarkan tingkat keuntungan dan resiko yang berbeda. Karena 

investor menghadapi kesempatan investasi yang beresiko, pilihan investasi tidak dapat hanya 

mengandalkan pada tingkat keuntungan yang diharapkan tetapi juga tingkat kerugian yang 

mungkin akan investor hadapi dari investasi yang ditanamkan.  

Oleh karena itu diperlukan alat ukur untuk mengukur resiko pasar tersebut, agar dapat 

diketahui sejauh mana investor dapat dengan aman berinvestasi. Adapun beberapa alat ukur 

yang dapat digunakan untuk mengestimasi resiko pasar diantaranya adalah Value at Risk (VaR). 

Ada banyak metode yang bisa digunakan untuk mengestimasi resiko berdasarkan 

kerangka kerja VaR. Dalam paper ini akan digunakan model Generalized Autoregressive 
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