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Abstrak

Penelitian ini berfokus pada deteksi indikasi peristiwa besar
yang mempengaruhi fluktuasi Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia menggunakan
model power law. Metode ini digunakan untuk menganalisis
pola ekstrem dalam data time-series IHSG dan
mengidentifikasi hubungan antara peristiwa besar dengan
perubahan harga saham. Data yang digunakan dalam
penelitian ini merupakan harga penutupan harian IHSG
dari tahun 1993 hingga 2022. Setelah dilakukan pengolahan
dan analisis menggunakan model power law, ditemukan
bahwa beberapa peristiwva besar di Indonesia, seperti
reformasi ekonomi tahun 1999 dan pandemi COVID-19
tahun 2020, memiliki korelasi dengan perubahan signifikan
dalam IHSG. Hasil analisis menunjukkan bahwa metode
power law lebih akurat dalam mendeteksi kejadian ekstrem
dibandingkan dengan pendekatan statistik konvensional
seperti standar deviasi, dengan nilai koefisien determinasi
(R-squared) mencapai 0,98. Kesimpulan dari penelitian ini
menunjukkan bahwa model power law dapat digunakan
sebagai pendekatan alternatif dalam analisis fluktuasi pasar
saham. Pengembangan lebih lanjut dapat dilakukan dengan
integrasi teknologi machine learning serta peningkatan
kualitas data untuk hasil yang lebih akurat.

Kata Kunci: IHSG, peristiwa besar, fluktuasi harga saham,

power law, analisis data time-serie.

Abstract

This study focuses on detecting indications of major events
that influence fluctuations in the Jakarta Composite Index
(IHSG) on the Indonesia Stock Exchange using the power
law model. This method is utilized to analyze extreme
patterns in IHSG time-series data and identify the
relationship between major events and stock price changes.
The data used in this study consists of daily closing prices of
THSG from 1993 to 2022. After processing and analysis using
the power law model, it was found that several major events
in Indonesia, such as the 1999 economic reform and the 2020
COVID-19 pandemic, correlated with significant changes in
IHSG. The analysis results indicate that the power law
method is more accurate in detecting extreme events
compared to conventional statistical approaches such as
standard deviation, with a determination coefficient (R-
squared) value reaching 0.98. The conclusions of this study
suggest that the power law model can be used as an
alternative approach in analyzing stock market fluctuations.
Further development can be carried out by integrating
machine learning technology and improving data quality for
more accurate results.

Keywords: ITHSG, major events, stock price fluctuations,
power law, time-series data analysis.

L. PENDAHULUAN
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Indonesia
merupakan indeks yang mengukur kinerja harga
semua saham yang tercatat di Papan Utama dan Papan

Deni Saepudin
Fakultas Informatika
Universitas Telkom, Bandung
denisaepudin@telkomuniversity.ac.id

Pengembangan Bursa Efek Indonesia (BEI) [1]. IHSG
menampilkan segala perubahan harga saham dan juga
volume penjualan yang terdaftar di BEI secara
menyeluruh. Dengan demikian, IHSG juga dapat
menggambarkan pergerakan indeks pasar saham di Bursa
Efek Indonesia. Kenaikan IHSG mencerminkan
pergerakan naik dari saham-saham yang berada di Bursa
Efek Indonesia. Sebaliknya, jika IHSG menurun, berarti
harga saham di Bursa Efek Indonesia sedang mengalami
penurunan. Secara singkat, Bursa Efek Indonesia
merupakan tempat perdagangan, sedangkan IHSG
merupakan ukuran kinerja pasar saham yang berada di
Bursa Efek Indonesia.

IHSG sangat sensitif terhadap tren dan peristiwa yang
terjadi, seperti  kebijakan  pemerintah, tindakan
perusahaan, naik turunnya (fluktuasi) kurs rupiah,
pergerakan pasar modal dunia, dan bisa juga karena
sebuah peristiwa besar yang terjadi di Indonesia. Namun,
tidak semua fluktuasi merupakan dampak dari peristiwa
besar, karena harga penutupan saham yang berubah-ubah
dapat terjadi karena faktor internal dan eksternal [2].
Pandemi COVID-19 juga memengaruhi IHSG. Pada masa
awal penyebaran, banyak usaha yang mengalami kerugian
besar hingga kebangkrutan. Sektor properti, keuangan,
dan  konstruksi menunjukkan penurunan tingkat
pengembalian harga (return) saham yang tidak normal
pada masa penyebaran awal [3]. Selain itu, ada juga
perusahaan yang mendapatkan keuntungan besar karena
pandemi, seperti perusahaan antiseptik, sabun, dan
beberapa perusahaan perfilman seperti VIU dan lainnya.
Sepanjang tahun 2021, aktivitas pasar modal bertumbuh
secara positif. Hal ini tercermin melalui IHSG yang
mengalami peningkatan sebesar 10,4% pada tanggal 21
Desember 2021 (meningkat dibanding tanggal 20
Desember 2021) [4].

Meski fluktuasi yang terjadi tidak selalu disebabkan oleh
peristiwa besar, seperti kenaikan THSG yang disebabkan
oleh keberhasilan pemerintah dalam menaikkan nilai
rupiah, mengatasi kemiskinan, dan faktor ekonomi
lainnya, peristiwa besar jelas dapat memengaruhi
fluktuasi saham. Oleh karena itu, diperlukan metode yang
mampu mengidentifikasi pola ekstrem dalam fluktuasi
harga saham guna mendeteksi indikasi peristiwa besar
secara lebih akurat.

Salah satu metode yang dapat digunakan untuk
menganalisis pola ekstrem dalam fluktuasi IHSG adalah
model power law. Model ini menjelaskan hubungan
antara frekuensi dan besaran suatu kejadian, disaat
kejadian ekstrem lebih jarang terjadi dibandingkan
dengan kejadian kecil, tetapi tetap memiliki probabilitas
yang signifikan. Dalam konteks pasar saham, distribusi
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return saham sering kali mengikuti pola fat-tailed
distribution, yang menunjukkan bahwa perubahan harga
yang ekstrem lebih sering terjadi dibandingkan asumsi
distribusi normal. Fat-tailed distribution merupakan
distribusi probabilitas yang memiliki ekor yang lebih tebal
dibandingkan distribusi normal. Ini berarti bahwa dalam
distribusi ini, kejadian ekstrem (outlier) lebih sering
terjadi daripada yang diprediksi oleh distribusi normal.
Studi oleh Gabaix et al. (2003) menemukan bahwa
fluktuasi harga saham yang besar sering kali disebabkan
oleh aktivitas perdagangan dari institusi besar, yang
menyebabkan pola distribusi power law muncul secara
alami dalam pasar keuangan [5]. Metode ini
memungkinkan analisis yang lebih akurat dalam
mendeteksi kejadian ekstrem karena mempertimbangkan
korelasi volatilitas jangka panjang, sehingga lebih stabil
dibandingkan pendekatan statistik konvensional seperti
standar deviasi [6].

Karena fat-tailed distribution—distribusi yang memiliki
nilai sangat jauh dari rata-rata—dari nilai return saham
memiliki korelasi dengan perubahan volatilitas (tingkat
fluktuasi atau perubahan harga), metode ini dianggap
memberikan hasil yang dapat digunakan secara efektif
sebagai dasar untuk analisis lebih lanjut [7]. Penelitian ini
bertujuan untuk menganalisis hubungan antara perubahan
perilaku ekor dengan peristiwa besar di dunia nyata
menggunakan  pendekatan  sederhana. Fat-tailed
distribution disempurnakan dengan algoritma power law
untuk mendeteksi indikasi peristiwa besar melalui data
time series IHSG di Bursa Efek

Indonesia.

Topik dan Batasannya

Penelitian ini berfokus pada deteksi peristiwa besar
melalui analisis fluktuasi data time-series (data yang
dikumpulkan atau diukur dalam urutan waktu tertentu)
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) pada Bursa Efek
Indonesia dengan menggunakan model power law.
Penelitian ini bertujuan untuk memahami hubungan
antara perilaku ekor distribusi data (tail behavior) dengan
peristiwa ekstrem dalam konteks pasar saham di
Indonesia.

Penelitian ini menggunakan data nilai refurn IHSG pada
Bursa Efek Indonesia selama periode tahun 1993 hingga
2022. Tahun 1993 dipilih sebagai batas bawah berdasarkan
ketersediaan data dari sumber yang tersedia. Analisis
dilakukan dengan pendekatan model power law untuk
menganalisis pola fluktuasi dan perilaku ekor distribusi
yang berhubungan dengan peristiwa ekstrem. Penelitian ini
terbatas pada identifikasi peristiwa besar yang dapat
diamati melalui analisis data IHSG, khususnya yang
berkaitan dengan perubahan signifikan pada pasar saham.
Peristiwa yang dianalisis juga terbatas pada peristiwa
dalam negeri (peristiwa yang terjadi di Indonesia). Selain
itu, hasil penelitian juga dapat dipengaruhi oleh
keterbatasan data seperti data yang hilang atau tidak
tercatat dengan lengkap. Dengan batasan-batasan tersebut,
penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi
yang spesifik dan relevan terhadap pemahaman tentang
peristiwa ekstrem di pasar Indonesia.

Rumusan Masalah
Berdasar latar belakang yang telah dijabarkan sebelumnya,
didapat rumusan masalah pada paper ini, yaitu bagaimana
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cara mendeteksi indikasi peristiwa besar yang
mempengaruhi pasar saham Indonesia melalui analisis
fluktuasi data time-series Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) di Bursa Efek Indonesia dan bagaimana hubungan
antara fluktuasi data IHSG dengan peristiwa besar di
Indonesia.

Tujuan

Penelitian ini bertujuan untuk mendeteksi indikasi
peristiwa besar yang mempengaruhi pasar saham
Indonesia melalui analisis fluktuasi data time-series
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek
Indonesia. Dengan menggunakan model power law,
penelitian ini berupaya untuk mengidentifikasi pola
perilaku  ekor distribusi  (tail  behavior)  yang
mencerminkan  kejadian  ekstrem dan memahami
hubungan antara perubahan dalam fluktuasi data THSG
dengan peristiwa besar di pasar saham.

Organisasi Tulisan

Teori dan literatur yang relevan dengan topik yang
dibahas, dituliskan pada bagian Studi Terkait. Bagian
selanjutnya, Rancangan Sistem dan Metode, menguraikan
sistem yang dibangun, data yang digunakan, dan metode
analisis yang diterapkan. Kemudian terdapat bagian
Evaluasi, yang terdiri dari dua sub-bagian, yaitu Hasil
Pengujian, yang menampilkan hasil utama, dan Analisis
Hasil Pengujian, yang membahas analisis pengaruh
parameter dan kondisi terhadap hasil penelitian. Terakhir,
terdapat Kesimpulan dan Saran yang merangkum hasil
penelitian dan memberikan saran untuk penelitian di masa
depan. Seluruh referensi yang digunakan dalam penelitian
ini dituliskan pada bagian Daftar Pustaka.

2. KAJIAN TEORI

Salah satu penelitian yang relevan dalam memahami far-
tailed distribution pada data deret waktu (fime- series
data) adalah penelitian oleh Viswanathan et al. [8].
Penelitian ini menunjukkan bahwa fat-tailed distribution
dalam nilai return saham terutama disebabkan oleh
korelasi volatilitas jangka panjang. Dengan menggunakan
metode Suffled Sign Return Model (SSRM), yang urutan
tanda return saham diacak sementara nilai absolutnya
dipertahankan, hasil analisis membuktikan bahwa fat fails
dalam distribusi refurn saham terutama disebabkan oleh
korelasi volatilitas jangka panjang dan bahwa korelasi
volatilitas adalah faktor kunci dalam menjelaskan perilaku
fat-tailed distribution.

Pendekatan prediktif untuk volatiltas pasar saham
berbasis ARIMA yang digunakan oleh Idrees et at.
memvalidasi hasil prediksi dengan Ljung-Box test [9].
Metode ARIMA merupakan prediksi yang terstruktur.
Metode ini termasuk analisis time series yang secara
mendetail mengintegrasikan komponen-komponen seperti
tren, siklus, dan musiman untuk prediksi akurat. Namun,
metode yang mereka gunakan hanya mengandalkan
ARIMA yang kurang fleksibel untuk menangkap perilaku
non-linear atau anomali.

Perilaku non-linear atau anomali pasar ini dapat diolah
menggunakan model power law. Ketika probabilitas
untuk mengukur suatu nilai dari suatu kuantitas bervariasi
secara terbalik dengan pangkat nilai tersebut, maka
kuantitas tersebut dikatakan mengikuti hukum power law
[10]. Hal ini berarti bahwa probabilitas suatu kejadian
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berkurang seiring dengan peningkatan nilai kuantitas
tersebut, dengan hubungan yang mengikuti pola tertentu
bergantung pada pangkat. Penelitian Gabaix et al.
menunjukkan bahwa distribusi power law yang ditemukan
dalam pasar saham mengindikasikan bahwa pergerakan
harga yang besar sering kali disebabkan oleh aktivitas
perdagangan institusi besar [5]. Dengan menggunakan
distribusi ukuran peserta pasar (P(S > x) ~ x%), dengan
P(S > x) adalah probabilitas bahwa peubah acak S
(diambil dari harga saham) lebih besar dari x sebanding
dengan x%, dengan (s merupakan eksponen dari distribusi
yang mengontrol seberapa cepat probabilitas menurun
dengan bertambahnya x, ditemukan bahwa power law
dalam return harga, volume, dan jumlah perdagangan
muncul secara alami. Model ini kemudian divalidasi
dengan membandingkan prediksi teoretis dengan data
empiris. Hasilnya, ditemukan bahwa return harga saham
mengikuti power law dan harga saham tidak ditentukan
oleh nilai fundamental, tetapi oleh perilaku peserta pasar
besar.

3. METODE

3.1 Pengumpulan Data

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan
harga penutupan harian (daily closing prices) dari Indeks
Harga Saham Gabungan (IHSG) pada Bursa Efek
Indonesia dari tahun 1993 hingga 2022. Data ini diambil
dari Yahoo Finance! dan Investing.com? Berikut
merupakan sampel dari data yang digunakan.

TABEL 1
Sampel data yang digunakan
Date Close | Open | High Low |Volume

29/12/2022| 6860,08 | 6850,52 | 6879,58 | 6786,98 | 14,10B
28/12/2022|6850,52 | 6923,07 | 6953,04 | 6828,14 | 12,06B
27/12/2022(6923,07 | 6835,85 | 6933,89 | 6835,66 | 12,17B
26/12/2022|6835,81 | 6800,71 | 6858,15|6796,17 | 11,75B
23/12/2022|6800,67 | 6824,39 | 6824,39 | 6784,59 | 12,04B

Date merupakan tanggal dimana harga saham tercatat,
Close merupakan harga penutupan harian / harga saham
terakhir pada saat sesi perdagangan, Open merupakan
harga saham pada saat sesi perdagangan dimulai, High
merupakan harga tertinggi yang dicapai oleh saham
selama sesi perdagangan hari itu, Low merupakan harga
terendah yang dicapai oleh saham selama sesi
perdagangan hari itu, dan Volume merupakan jumlah
saham uang diperdagangkan selama sesi perdagangan
tersebut. Volume dituliskan dalam satuan B (Billion) yang
berarti miliar, misal 14,10B berarti 14.100.000.000
lembar saham.

Pada Yahoo! Finance terdapat total 7337 data dengan
7337 data pada kolom Close yang tidak kosong.
Sedangkan pada Investing.com terdapat 7591 data dengan
7324 data pada kolom Close yang tidak kosong.
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<class ‘pandas.core.frame.Dataframe’s
73326 to B Index: 7591 entries, 7323 to @
& columns): pata columns (total 6 <o
Dtype Hon-Null €e
datetinesd[ns] @ 7591 non-null  datatimesa[ns]
floared 1 Close 7324 non-null  floatss
floatsd 2 Open 7324 non-null  floatsa
floated 3 High 7324 non-null floatéd

4

floates Low 7324 non-null  Floatsd

1 object 5 wolume 7374 non-null  Floatss

1), floated(d), object{l)dtypes: datetimedd[ns]({1), fleatsd(s)
memory usage: £15.1 KB

dtypes: datetimesd[ns](
memory usage: 481.2+ ¥
Hone None

GAMBAR 1
Data mentah dari Yahoo! Finance dan Infesting.com

3.2 Pengolahan Data

Data yang didapatkan kemudian dibersihkan dengan
melakukan penggabungan data dan penghapusan nilai
kosong. Pengecekan pertama adalah melakukan drop data
kosong atas kolom Close dan membuang kolom yang
tidak digunakan, seperti Open, High, dan Low. Kemudian
dilakukan pengecekan data yang berbeda pada setiap
sumbernya dengan cara menampilkan tanggal yang tidak
ada di satu sama lain. Setelah itu data dari tanggal yang
tidak tercantum disalah satunya dimasukkan ke data yang
kosong, misal memasukkan data dari Investing.com yang
tidak ada di Yahoo! Finance ke sebuah variabel baru dan
memasukkan seluruh data Yahoo! Finance ke variabel
tersebut. Data yang telah digabungkan, dilakukan
pengecekan ulang untuk melihat apakah masih ada data
yang kosong atau tidak dan menjadikan kolom Date
sebagai indeks. Hasil dari penggabungan data adalah

sebagai berikut.
<class 'pandas.core.frame.DataFrame’>

DatetimeIndex: 7343 entries, 1993-01-04 to 2022-12-30
Data columns (total 2 columns}):
# Column Non-Null Count Dtype

8 Close 7343 non-null floated
1 Volume 7327 non-null floated
dtypes: float6ed(2)
memory usage: 172.1 KB

GAMBAR 2

Data setelah diolah

3.3 Penghitungan Nilai Retrun

Data yang dianalisis merupakan harga penutupan harian
(kolom Close) yang kemudian dihitung menggunakan
persamaan berikut.

Q(t; h) = p(t+h) - p(t) ot h) = 00
_ ’ p()

@

Q(t; h) = perubahan harga absolut, seberapa banyak
harga saham berubah dalam periode waktu 4.

q(t; h) = perubahan harga yang dinormalisasi

p(t + h) = Harga saham setelah / dari waktu ¢,

p(t) = harga saham pada waktu ¢

Dengan /& merupakan jumlah hari kedepan yang
digunakan  untuk menghitung dan  memprediksi
pergerakan harga saham (lead time). Q (¢; h) merupakan
harga return aktual, dan yang paling dipedulikan oleh
investor. ¢ (¢, h) merupakan nilai refurn yang
dinormalisasi, dan yang paling berguna saat
membandingkan perubahan antar celah waktu yang besar.
Nilai yang telah dinormalisasi dapat menghindari bias
analisis yang disebabkan oleh perbedaan harga antar
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saham.

3.4 Pembangunan Model

Memilih jangkauan data yang diambil (window) untuk
melakukan perhitungan, bertujuan untuk menangkap
perubahan lokal dalam data dan mengurangi noise
(fluktuasi acak yang tidak signifikan), sehingga analisis
menjadi lebih fokus pada periode tertentu dan tidak
terdistorsi oleh noise yang berasal dari kejadian

lama. Probability Density Function (PDF) dari peubah
acak X (yang menyatakan refurn saham yang telah
dinormalisasi) dihitung dalam window yang ditentukan,
dituliskan dengan fungsi f{x), kemudian menghitung
exceedance dari f(x) yang dituliskan sebagai P(X > x)
dengan x adalah nilai g(z; /). Hal ini didasarkan pada
asumsi bahwa nilai suatu peubah acak X yang lebih besar
dari nilai ambang batas x. Kemudian, data dipisah
menjadi data dengan nilai g(z; /) positif (x > 0) dan
negatif (x < 0). Tujuannya untuk memisahkan peristiwa
dengan pengaruh peningkatan IHSG (untuk data positif)
dan peristiwa dengan pengaruh penurunan IHSG (untuk
data negatif).

Estimasi yang kuat dari kemiringan ekor distribusi—
indikasi mengenai seberapa cepat probabilitas menurun—
sangat dipengaruhi oleh pendefinisian bagian ekor dari
fungsi kepadatan probabilitas (PDF) dalam kondisi
dimana power law dapat diterapkan [7]. Bagian ekor
dipisah dengan mendefinisikan batas atas (upper
threshold) dan batas bawah (lower threshold) untuk f{x),
sebagai P* = P(x > x*) dan P** = P(x > x**), secara
berurutan. Bagian ekor kemudian didefinisikan dengan x*
< x < x**, Batas atas P* dibutuhkan untuk memisahkan
antara tubuh dari distribusi dengan bagian ekor.
Sedangkan batas bawah P** digunakan untuk
memisahkan bagian ekor dengan noise seperti yang
terlihat pada gambar 3.

PDF Visualization with Body, Tail, and Noise Regions
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GAMBAR 3
Lower threshold (titik merah) dan upper threshold (titik hijau)
pada ekor distribusi

o
=

Data ekor yang diperoleh menunjukkan fluktuasi yang
jarang terjadi, tetapi tidak semua fluktuasi tersebut
berkaitan langsung dengan peristiwa besar di dunia nyata.
Perhitungan batas ekor yang kurang tepat dapat
menyebabkan peningkatan error dan tidak tersaringnya
data dengan benar, seperti noise atau bagian tubuh
distribusi tidak tersaring [11], sehingga analisis menjadi
kurang akurat. Penentuan ambang batas bawah P**
ditentukan berdasarkan persamaan berikut.
P = P(x > x**) 2
T-h
G3)

Dengan n merupakan tunable parameter yang berfungsi
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untuk mengatur sensitivitas atau seberapa ketat pemisahan
yang ingin dilakukan antara bagian ekor dan bagian tubuh
distribusi, 7 merupakan ukuran dari jangkauan data
(window), dan h merupakan lead time yang digunakan
untuk menghitung g(z; /).

3.5 Power Law Fitting

Pemodelan data menggunakan power law, P(X > x) =

x* pada data [12]. Data probabilitas, f{x) pada ekor yang
diperoleh, dinormalisasi terhadap P* menjadikan
persamaan power law dapat ditulis sebagai P ()

= u*", dengan P’(u) adalah P(X > x) yang dinormalisasi
terhadiap P*, ditulis dengan P’(u) = P(X > x) / P* dan u
adalah x yang dinormalisasi terhadap x*, ditulis dengan u
= x / x* Dari data ini, nilai £ (slope / kemiringan) dapat
dihitung menggunakan regresi linear dengan nilai In(u)
sebagai faktor dan —/n(P’(u)) sebagai target. Nilai £ yang
diperoleh merupakan tail slope data yang menunjukkan
volatilitas saham yang terjadi, ditampilkan dalam bentuk
grafik.

Grafik yang telah ditampilkan kemudian dianalisis pada
bagian lembah (untuk data negatif) dan puncak (untuk
data positif).

4. HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 Hasil Pengujian

Grafie il sicpe
V M

1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020
GAMBAR 4
Grafik tail slope q(t) >0
Hasil pencarian peristiwa besar di dunia nyata
menunjukkan bahwa terdapat lima poin yang memiliki
korelasi antara puncak grafik dengan peristiwa di
kehidupan nyata. Berikut

1. Peluncuran pesawat N250 Gatotokaca (1995)
2. Reformasi ekonomi dan kebijakan IMF (1999)
3. SEA Games (2011)

4. Kunjungan pertama Raja Arab Saudi ke
Indonesia (2017)

5. COVID-19 (2021)

M il
’_‘.‘1&' \ 4“"'\ | ,u.\

ML
i

1996 2000 J004 2008 2012 2016 2020
GAMBAR 5
Grafik tail slope g(t) <0
Data’ lembahpada grafik tersebut dianalisis secara
manual untuk menemukan keterkaitannya dengan
peristiwa di dunia nyata. Berikut merupakan peristiwa
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besar yang berhasil diidentifikasi.

Kerusuhan 27 Juli (1996)

Devaluasi Rupiah (1997)

Bom Bali I (2002)

Tsunami Selat Sunda dan Bom Bali II (2005)
Erupsi Merapi (2006)

Bom JW Mariott dan Ritx-Carlon (2009)
Kasus Freeport (2012)

Kecelakaan pesawat AirAsia QZ8501 (2014)
Aksi 411 dan Aksi 212 (2016)

Gempa Lombok dan Tsunami Selat Sunda

TSR e fo oS

(2018)
Kasus Bom Bali I yang terjadi pada 12 Oktober 2002
memberikan dampak signifikan terhadap Indeks Harga
Saham Global (IHSG). Setelah serangan tersebut,
IHSG mengalami penurunan tajam dalam kurun waktu
berikutnya. Peristiwa ini menyebabkan menurunnya minat
investasi dari para investor domestik maupun manca
negara, yang pada akhirnya berdampak pada pengurangan
signifikan dalam aliran investasi. Selain itu, Bali yang
sebelumnya merupakan destinasi wisata unggulan,
mengalami penurunan drastis dalam jumlah wisatawan.
Analisis terhadap kemiringan grafik IHSG juga
menunjukkan bahwa beberapa peristiwa lain memiliki
korelasi dengan penurunan 1ndeks tersebut

\"‘L‘_ﬂu;"ﬁil\(_"‘%_“ﬁ

GAMBAR 6
Perbandingan metode fail slope dengan standar deviasi biasa
Grafik tail slope diambil dari rumus power law yang telah
didefinisikan di bagian 3. P(X > x) = C . x*. Dengan P(X
> x) adalah probabilitas dari suatu kejadian ekstrem yang
lebih besar dari x, k adalah eksponen dari power law yang
menentukan tingkat kemiringan dari distribusi ekor (zail
slope), dan x adalah nilai ambang batas dari data yang
diamati. Metode power law memfokuskan pada bagian
ekor distribusi, tempat peristiwa ekstrem terjadi. Hal ini
juga menjadikan power law lebih stabil. Sedangkan
standar deviasi hanya mengukur variabilitas keseluruhan
data tanpa membedakan kejadian ekstrem, sehingga
mudah terpengaruh oleh fluktuasi kecil yang tidak
signifikan. Nilai & (fail slope) diambil dari metode log-log
yang diterapkan pada power law, menjadikan rumus

power law linear.
logP (X > x) = logC - k logx
log C merupakan konstanta yang dapat diabaikan dalam
penghitungan ini karena nilainya hanya bergeser ke
intercept (titik potong).
4.2 Analisis Hasil Pengujian
TABEL 2
Hasil perhitungan
Date Slope (k) | R-squared (Standar Deviasi

03/01/2020 | -7,5341 0,9838 0,005989
07/01/2020 | -7,4420 0,9823 0,005994
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14/01/2020 | -7,4439 0,9823 0,005993
17/01/2020 | -7,4584 0,9822 0,005985
20/01/2020 | -7,4893 0,9841 0,006005

Hasil dari pengolahan data, didapat bahwa R-squared (R?)
menyentuh angka + 0,98. R-squared atau juga disebut
sebagai koefisien determinasi merupakan angka yang
digunakan untuk mengukur proporsi variasi data yang
dapat dijelaskan oleh model linear. Nilai R’ mendekati 1,
maka menunjukkan hasil yang sangat akurat. Pada data ini
nilai rata-rata R? mencapai 0,989 yang berarti model yang
digunakan sudah cukup akurat dengan model power law.
R’ secara universal diartikan sebagai proporsi atau
presentase variasi pada variabel dependen yang dijelaskan
atau di prediksi oleh variabel independen [13]. Jadi, R?
merupakan angka yang menunjukkan seberapa baik
model yang dibuat dibandingkan dengan data yang di
prediksi oleh model regresi. Perhitungan R’ dapat
dilakukan dengan menggunakan konversi logaritmik, jika
data awal mengikuti power law, P(X > x)

= C . x* Maka dengan mengambil logaritma tersebut,
dlperoleh persamaan linear, log(P(X > x)) = log C - k log
X.

L R =1-"F
SST
2 (yi-9)? I (yi-y)?
%)

R? = koefisien determinasi

SSE = Sum of Squares for Error, menghitung
seberapa besar kesalahan model.

SST = Total Sum of Squares, mengukur total variasi
dalam data

¥y, =nilai log(P(X > x)) yang di prediksi oleh model
pada data ke-i.

y; = nilai In(P’(u)) pada data ke-i di dataset.

y = rata-rata dari In(P’(«)) pada dataset

Uji linearitas menggunakan koefisien korelasi Pearson
juga dilakukan untuk menentukan nilai n (tunable
parameter) yang digunakan dalam pengolahan data. Uji ini
digunakan untuk mengukur hubungan linear antara dua

variabel. Percobaan nilai » dilakukan dengan
menggunakan data negatif dan positif.
TABEL 3
Uji coba nilai n
n
Data
10 15 20 25
Korelasi 0,9804 | 0,9822 | 0,9833 | 0,9847
Pearson
Data R2 0,9612 | 0,9647 | 0,9671 | 0,9698
Positif I3 Slope | 8.2089 | 7.8737 | 8993 | 7,542
Data 249 241 237 233
tersisa
Korelasi 0,9775 | 0,9792 | 0,9795 | 0,9803
Pearson
Data R2 0,9555 | 0,959 | 0,9595 | 0,9612
Negatif |1 i1 Slope | 8,263 | 7,9529 | 7.8979 | 7,6889
Data 240 235 234 230
tersisa
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Dari hasil uji coba yang dilakukan, nilai #» yang diambil,
yaitu n = 20. Pada nilai » ini, korelasi masih terbilang
baik dengan korelasi Pearson = 0,98 dan R’ = 0,96.
Banyaknya data yang tersisa juga masih memadai (tidak
terlalu banyak dan tidak terlalu sedikit), hal ini bisa
memberikan keseimbangan antara membuang bagian non-
linear dan mempertahankan data ekor yang relevan. Jika
data ekor yang diambil terlalu banyak, maka
memungkinkan noise untuk ikut terbawa sehingga
mengurangi kinerja sistem. Namun, jika data yang
diambil terlalu sedikit, memungkinkan fluktuasi kecil ikut
tersaring sehingga data ekor menjadi kurang relevan.

5. KESIMPULAN

Penelitian ini berhasil mendeteksi indikasi peristiwa besar
yang mempengaruhi pasar saham Indonesia melalui
analisis fluktuasi data time-series Indeks Harga Saham
Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia. Dengan
menggunakan model power law, penelitian ini dapat
mengidentifikasi pola perilaku ekor distribusi (zail
behavior) yang mencerminkan kejadian ekstrem. Hasil
analisis menunjukkan bahwa beberapa peristiwa besar di
Indonesia, seperti peluncuran pesawat N250 Gatotkaca,
reformasi ekonomi, dan pandemi COVID-19, memiliki
korelasi dengan perubahan signifikan dalam fluktuasi
THSG.

Metode power law yang digunakan terbukti lebih akurat
dibandingkan pendekatan statistik konvensional seperti
standar deviasi, terutama dalam mendeteksi kejadian
ekstrem di pasar saham. Hasil analisis menunjukkan
bahwa model ini memiliki tingkat akurasi yang tinggi
dengan nilai koefisien determinasi (R- squared) mencapai
0,98. Selain itu, korelasi Pearson yang tinggi juga
menunjukkan bahwa pendekatan ini memiliki keandalan
yang baik dalam mendeteksi pola fluktuasi harga saham
yang terkait dengan peristiwa besar di dunia nyata.
Meskipun demikian, terdapat beberapa keterbatasan dalam
penelitian  ini, seperti  ketergantungan terhadap
kelengkapan dan kualitas data, serta pemilihan parameter
dalam model yang dapat mempengaruhi hasil analisis.
Oleh karena itu, penelitian ini dapat dikembangkan lebih
lanjut dengan mempertimbangkan aspek- aspek tersebut
agar hasil yang diperoleh semakin akurat dan dapat
diaplikasikan dalam skala yang lebih luas.
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