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ABSTRAK

Perdagangan valuta asing dapat menjadi salah satu alternatif investasi
karena cepatnya pergerakan kurs dan sifatnya yang likuid. Pengukuran risiko
merupakan hal yang penting karena berkenaan dengan investasi dana yang cukup
besar. Salah satu metode pengukuran risiko yang populer adalah metode Value at
Risk (VaR). Pada data runtun waktu finansial biasanya memiliki varian yang tidak
konstan (heterokedastisitas). Untuk mengatasi masalah tersebut, digunakan model
ARCH dan GARCH. Salah satu bentuk dari ARCH/GARCH yaitu Integrated
Generalized  Autoregressive  Conditional — Heteroscedasticity ~ (IGARCH).
Penelitian ini bertujuan untuk memodelkan volatilitas IGARCH untuk
menghitung VaR berdasarkan estimasi volatilitas pada data return kurs rupiah
terhadap dollar Australia. Penelitian ini menggunakan data harian kurs jual rupiah
terhadap dollar Australia dari 1 Juni 2012 sampai 28 Februari 2014. Model
IGARCH terbaik yang digunakan untuk peramalan volatilitas data return kurs
rupiah terhadap dollar Australia adalah model ARIMA ([10],0,[19]) IGARCH
(1,1) karena memiliki nilai AIC terkecil. Estimasi volatilitas yang didapat dari
hasil peramalan IGARCH(1,1) digunakan untuk menghitung value at risk 5
periode ke depan dengan holding period satu hari dan tingkat kepercayaan 95%.
Value at Risk berada di sekitar 0.95% sampai 1.07% dengan VaR tertinggi pada 3
Maret 2014 dan VaR terendah pada 7 Maret 2014.

Kata Kunci : Kurs, Volatilitas, Integrated  Generalized Autoregressive
Conditional Heteroscedasticity IGARCH), Value at Risk (VaR)



ABSTRACT

Foreign exchange trading can be an alternative investment due to the rapid
movement of the exchange rate and its liquid characteristic. Measurement of risk
is important because investment is related to substantial funds. One of the popular
methods of risk measurement is Value at Risk (VaR) method. In financial time
series, data usually have a variance that is not constant (heteroscedastisity). To
overcome these problems, ARCH and GARCH models are used. One type of
ARCH / GARCH namely Integrated Generalized Autoregressive Conditional
Heteroscedasticity (IGARCH). The purpose of this study is modeling the
IGARCH volatility and to calculate VaR based on the estimate volatility of the
exchange rate return data rupiah against the Australian dollar. This study use daily
selling rate data of the rupiah against the Australian dollar from 1 June 2012 until
February 28, 2014. The best IGARCH model used for forecasting volatility of
exchange rate return data Rupiah against the Australian dollar is the ARIMA
model ([10], 0, [19]) IGARCH (1,1) because it has the smallest AIC value. The
estimation volatility forecasting results obtained from the IGARCH (1,1) is used
to calculate the value at risk on 5 periods ahead with one day holding period and a
confidence level of 95%. Value at Risk to be around 0.95% to 1.07% with the
highest VaR on 3rd March 2014 and the lowest VaR on 7th March 2014.

Keywords : Exchange rate, Volatility, Integrated Generalized Autoregressive

Conditional Heteroscedasticity (IGARCH), Value at Risk (VaR)
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Saat ini kebutuhan masyarakat semakin banyak dan beragam, sedangkan
produksi dalam negeri dari berbagai komoditi memiliki keterbatasan dalam
meningkatkan jumlah dan jenis barang atau jasa yang diproduksi. Hal inilah
yang mendorong terjadinya kegiatan perdagangan internasional baik berupa
barang maupun jasa. Mengingat mata uang di satu negara tidak berlaku di
negara lain maka tentu saja dibutuhkan alat transaksi yang dapat diterima di
negara lain. Oleh karena itu, pembayaran dalam perdagangan internasional
menggunakan valuta asing (valas). Pasar valuta asing memfasilitasi pertukaran
valuta untuk mempermudah transaksi sedangkan tarif dari pertukaran mata
uang ini disebut dengan kurs.

Nilai tukar mata uang atau kurs suatu negara adalah jumlah satuan mata
uang domestik yang dapat dipertukarkan dengan satu unit mata uang negara
lain. Mata uang selalu menghadapi kemungkinan penurunan kurs (depresiasi)
terhadap mata uang lainnya, atau sebaliknya mengalami kenaikan nilai tukar
(apresiasi). Adanya penurunan dan kenaikan kurs ini membuat banyak orang
memilih berinvestasi di valas karena sifatnya yang likuid atau dapat dijual
kembali dengan cepat. Selain likuid, percepatan pergerakan kurs yang tinggi

menjadikan valas sebagai salah satu alternatif investasi .



Dollar Australia merupakan salah satu mata uang yang stabil dan kuat
serta termasuk dalam salah satu mata uang yang paling banyak di gunakan di
dunia. Selain itu Indonesia dan Australia banyak menjalin kerjasama dalam
bidang pendidikan, kesehatan, ekonomi dan pariwisata yang membuat kedua
negara ini banyak melakukan transaksi. Semakin banyak transaksi yang
dilakukan semakin tinggi pula frekuensi peredaran mata uang di kedua negara
tersebut. Hal ini membuat dollar Australia dapat menjadi salah satu bentuk
investasi valas yang bisa dipilih.

Pengukuran risiko merupakan hal yang sangat penting mengingat hal ini
berkenaan dengan investasi dana yang cukup besar. Pengukuran risiko
dilakukan agar risiko berada pada tingkatan yang terkendali sehingga dapat
mengurangi kerugian berinvestasi. Risiko yang terukur dapat mengurangi
peluang kerugian yang mungkin akan ditanggung oleh investor. Salah satu
metode pengukuran risiko yang populer adalah adalah metode Value at Risk
(VaR). VaR dapat diartikan tingkat kerugian maksimal dalam jangka waktu dan
tingkat keyakinan tertentu.

Pada data runtun waktu finansial biasanya memiliki varian yang tidak
konstan (heterokedastisitas). Untuk mengatasi masalah tersebut, Engle (1982)
memperkenalkan model Autoregressive  Conditional Heteroscedasticity
(ARCH) yang kemudian pada tahun 1986, Bollerslev mengembangkannya
menjadi model Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity
(GARCH). Model ARCH/GARCH telah menjadi model yang banyak

digunakan untuk meramalkan volatilitas untuk perhitungan nilai risiko (VaR).



1.2

Peramalan volatilitas untuk perhitungan nilai risiko dalam penelitian ini akan
mengaplikasikan salah satu bentuk dari ARCH/GARCH yaitu Integrated
Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity (IGARCH).
Metode ini diterapkan untuk menghitung VaR dari peramalan volatilitas data

return kurs rupiah terhadap dollar Australia.

Rumusan Masalah

Rumusan masalah dari penelitian dalam tugas akhir ini adalah :

1. Bagaimana permodelan volatilitas menggunakan IGARCH pada data return
kurs rupiah terhadap dollar Australia?

2. Bagaimana perhitungan VaR beradasarkan estimasi volatilitas pada data
return nilai kurs terhadap dollar Australia yang telah dimodelkan dalam

model IGARCH?

1.3 Batasan Masalah

Batasan masalah yang digunakan dalam penelitian ini adalah data harian
kurs jual rupiah terhadap dollar Australia dari 1 Juni 2012 sampai 28 Februari
2014 dengan menggunakan hari aktif (Senin sampai Jumat). Pada penelitian ini

digunakan data return dari kurs jual sebanyak 427 data.



1.4 Tujuan

Tujuan dari penelitian ini adalah :

1.

Melakukan permodelan volatilitas IGARCH pada data return kurs rupiah
terhadap dollar Australia.

Menghitung VaR berdasarkan estimasi volatilitas pada data return kurs
rupiah terhadap dollar Australia yang telah dimodelkan dalam model

IGARCH.
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