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stochastic in nature, while the Kalman Filter plays a role in estimating
Keywords: model parameters based on actual observation data. This study uses
GBM; Hybrid GBM-KF; Stock; closing price data for PT. Aneka Tambang Tbk. (ANTM) shares. The
Market Volatility results of this study show the accuracy level using Mean Absolute Er-

ror Percentage (MAPE) in the GBM-KF hybrid model and are in the
best fitting condition. For ANTM shares, it is 5.72% (GBM) and
3.83% (Hybrid GBM-KF). The GBM-KF hybrid model has proven to
be effective in minimising prediction errors and capturing changes in
market trends and volatility that cannot be explained by the classic
GBM model. Furthermore, this study highlights that integrating Kal-
man Filter into GBM improves the model’s adaptability to dynamic
market conditions, allowing for real-time parameter estimation and en-
hanced predictive stability. The findings suggest that the GBM-KF
framework can serve as a robust tool for financial forecasting, partic-
ularly in volatile markets where traditional models tend to underper-
form.

1. PENDAHULUAN

Investasi merupakan sebuah kegiatan mengelola sejumlah uang atau sumber dana
lainnya dengan tujuan untuk meningkatkan atau mendapatkan keuntungan dari dana yang
dikelola dalam jangka waktu tertentu (BEI, 2025). Pasar modal (capital market) merupakan
pasar untuk berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik
surat utang (obligasi), ekuiti (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun instrumen
lainnya (Hamdani et al., 2025). Satu di antara produk investasi yang sedang berkembang
saat ini adalah investasi saham. Sejak tahun 2020, jumlah investor pasar modal Indonesia
terus bertumbuh pesat (Hasan et al., 2019). Jumlah investor pasar modal di Indonesia pada
saat akhir tahun 2022 hingga tahun 2023 mengalami kenaikan. Terhitung sebanyak 10,3 juta
investor naik menjadi 12,1 juta investor, dengan pertambahan sebanyak 1,8 juta investor
dalam rentang waktu tersebut (OJK, 2025). Peningkatan ini menunjukkan bahwa masyarakat
Indonesia memiliki minat yang besar dalam berinvestasi, terutama dalam saham.

PT Aneka Tambang Tbk. (ANTM) merupakan salah satu perusahaan pertambangan ter-
integrasi terbesar di Indonesia yang bergerak di bidang eksplorasi, penambangan, pen-
golahan, dan pemasaran sumber daya mineral (ANTM, 2025). Didirikan pada tahun 1968
sebagai perusahaan milik negara (BUMN), ANTM berfokus pada komoditas utama seperti
nikel, emas, perak, bauksit, dan logam mulia lainnya. Harga saham ANTM dikenal memiliki
tingkat volatilitas yang tinggi akibat perubahan kondisi pasar global dan domestik. Volatili-
tas tinggi pada harga saham merujuk pada besarnya fluktuasi nilai saham dalam periode
waktu tertentu. Saham dengan volatilitas tinggi menunjukkan pergerakan harga yang cepat
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dan signifikan, sehingga mencerminkan ketidakpastian pasar yang kuat. Secara kuantitatif,
volatilitas dapat diukur melalui nilai § (beta). Nial Beta () adalah ukuran statistik yang
menunjukkan seberapa sensitif pergerakan harga suatu saham terhadap pergerakan pasar
secara keseluruhan. PT Aneka Tambang Tbk (ANTM) dilaporkan berada di kisaran = 1,11.
Secara historis harga saham ANTM cenderung sedikit lebih sensitif daripada pasar secara
keseluruhan, ketika pasar (indeks acuan) bergerak naik atau turun 1%, harga ANTM rata-
rata akan berubah sekitar 1,11% ke arah yang sama (Hasibuan et al., 2023). Faktor-faktor
eksternal seperti harga komoditas internasional, kurs mata uang, serta kebijakan pemerintah
terhadap sektor tambang menjadi pemicu utama pergerakan harga saham perusahaan ini.
Oleh karena itu, pemodelan dan prediksi harga saham ANTM menjadi penting bagi investor,
analis pasar, dan pembuat kebijakan untuk mengantisipasi risiko dan menentukan strategi
investasi yang optimal.

Pergerakan saham mengakibatkan adanya return saham yang bersifat positif maupun
negatif. Return saham merupakan keuntungan yang diperoleh investor karena adanya selisih
antara harga jual dengan harga beli dari suatu instrumen investasi (Martha and Rizki, 2018).
Dibutuhkan suatu model matematis untuk memodelkan pergerakan harga saham untuk mem-
bantu investor meramalkan harga saham di periode selanjutnya. Satu diantara pendekatan
matematis yang dapat digunakan untuk memodelkan pergerakan harga saham adalah Geo-
metric Brownian Motion (GBM) (Putri and Hasibuan, 2020). Geometric Brownian Motion
(GBM) atau gerak Brown geometrik merupakan satu diantara model pergerakan harga sa-
ham. GBM ideal digunakan ketika /og-return saham mendekati distribusi normal, volatilitas
relatif stabil, dan pergerakan harga berlangsung tanpa lonjakan ekstrem. Karena GBM selalu
menghasilkan harga positif, model ini sesuai dengan karakter harga saham. Dengan
demikian, jika data menunjukkan fluktuasi acak yang konsisten tanpa perubahan volatilitas
yang drastis, GBM dapat merepresentasikan pergerakan pasar dengan baik (Bratian et al.,
2022). Gerak Brown atau disebut dengan proses Wiener merupakan model stokastik dengan
waktu yang bersifat kontinu. Gerak ini dibentuk dengan mencari nilai limit dari distribusi
random walk yang simetris (Maulana et al., 2025). Suatu model harus memenuhi beberapa
syarat untuk dapat disebut mengikuti gerak Brown geometrik, yaitu harus memenuhi asumsi
gerak Brown dan dapat ditulis menjadi persamaan diferensial stokastik (Hamdani et al.,
2025). Namun, seiring dengan berkembangnya studi empiris, sejumlah penelitian
menemukan bahwa asumsi dasar dari GBM, yaitu normalitas /og-return dan volatilitas kon-
stan, sering kali tidak sesuai dengan data nyata di pasar keuangan (Fang et al., 2023).

Kalman Filter merupakan metode estimasi Bayesian yang mampu mengestimasi nilai
tersembunyi dari suatu proses stokastik berdasarkan data observasi yang mengandung noise
(Nosrati et al., 2023). Dalam konteks GBM, Kalman Filter dapat digunakan untuk mem-
perkirakan /og-harga saham sebagai variabel laten yang tidak teramati secara langsung,
dengan mempertimbangkan bahwa data harga pasar seringkali terpengaruh oleh fluktuasi
jangka pendek atau gangguan acak (Maulana et al., 2025). Dalam penggunaan Kalman Fil-
ter, model GBM tidak hanya digunakan untuk mensimulasikan harga saham, tetapi juga un-
tuk melakukan estimasi parameter model secara dinamis, seperti drift dan volatilitas, yang
tidak diasumsikan konstan. Kalman Filter juga memungkinkan penyaringan (filtering)
sinyal pasar dari noise yang tidak relevan, serta menghasilkan estimasi nilai harga wajar
yang lebih akurat (Harvey, 1989). Oleh karena itu, penelitian ini diarahkan untuk mem-
bandingkan implementasi dan analisis dari model hybrid Geometric Brownian Motion-Kal-
man Filter (GBM-KF) guna menghasilkan estimasi dan simulasi harga saham yang lebih
akurat dan representatif terhadap dinamika pasar sesungguhnya.
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2. TINJAUAN PUSTAKA

Pengembangan model Geometric Brownian Motion (GBM) yang dimodifikasi dengan
pendekatan Kalman Filter (KF) memiliki beberapa tahapan yang akan dibahas dari konsep
dasar dinamika harga saham, pemodelan stokastik menggunakan GBM, serta peran Kalman
Filter dalam estimasi parameter dan peningkatan prediksi (Dar et al., 2022). Return saham
merupakan tingkat pengembalian yang diperoleh pemegang saham atas nilai investasi yang
telah dilakukan. Tingkat return yang diterima dapat bernilai positif dan bernilai negatif
selama periode tertentu. Penelitian ini menggunakan /og return yang akan digunakan untuk
melakukan perhitungan return saham. Log return merupakan pengembalian harga saham
berdasarkan perbedaan logaritmik antara harga suatu saham pada dua waktu yang berbeda.
Model ini bertujuan untuk mengukur kinerja investasi karena bersifat aditif seiring dengan
berjalannya waktu. Perhitungan return saham mengikuti persamaan (1) dengan R; adalah
nilai return saham pada waktu ke-¢ dan S; merupakan harga saham pada waktu ke-# (Ruppert
and Matteson, 2015).

R, =1In (%) (1)

Nilai volatilitas (¢) merupakan tingkat pergerakan harga saham. Volatilitas (o) merupakan
karakteristik konstan dari suatu saham dan dinyatakan sebagai persentase tahunan. Perhi-
tungan nilai volatilitas (o) dapat ditulis dalam persamaan (2) dengan sd adalah nilai standar
deviasi dan At adalah banyaknya waktu (Sinha, 2024).
sd

VAt

Nilai drift (u) merupakan ekspektasi laju pergerakan harga saham. Drift (u) merupakan
tingkat pengembalian tahunan yang diharapkan. Nilai parameter drift (1) dapat ditulis dalam
persamaan (3) dengan R merupakan rata-rata nilai refurn saham (Sinha, 2024).

1 (. sd?
’u:A_t<R+T> 3)

2

Pergerakan harga saham dibentuk dalam model matematis dengan menggunakan persamaan
dasar stokastik sebagai berikut dengan p dan o memiliki nilai konstan mengikuti persamaan
(4) dengan W, adalah Gerak Brown standar (Mehrdoust et al., 2021).

dSt = #Stdt + O-Stth (4)

Solusi eksak dari persamaan umum GBM untuk persamaan (4) terdapat pada persamaan (5)

dimana dW, = eVdt dan ¢ adalah bilangan acak berdistribusi normal standar (Hamdani et
al., 2025).

o = 5, - elleE)ro ) ®
Model Geometric Brownian Motion adalah model nonlinier. Dalam penerapan metode
Kalman Filter, model Geometric Brownian Motion akan dilinerisasi terlebih dahulu. Line-
arisasi menghasilkan model sistem dan model pengukuran. Model sistem adalah representasi
matematis dari dinamika atau perilaku sistem aktual, yaitu bagaimana keadaan sistem beru-
bah seiring waktu. Bentuk umum persamaan model sistem mengikuti persamaan (6) dimana
xj adalah variabel keadaan pada waktu ke-k, A, adalah matriks untuk x,, u; adalah vektor
masukan deterministik pada waktu ke-k, B), adalah matriks untuk u,, w; adalah noise dalam
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sistem, dan G adalah matriks untuk w;. Berdasarkan hasil linearisasi, model sistem diperoleh
sesuai dengan persamaan (7) (Syarifudin et al., 2018).

Xg+1 = ArXy + Bruy + Gwy (6)
He+1 1 0 0
Oriq| = [ 0 1 0| + Gw, (7
Yt+1 dt eJdt—dte 1

Model pengukuran adalah representasi hubungan antara keadaan internal suatu sistem (state)
yang tidak dapat diamati secara langsung dan data pengukuran yang dapat diukur. Bentuk
umum persamaan model pengukuran mengikuti persamaan (8) dimana z;, adalah penguku-
ran, H, adalah matriks untuk z,, dan v}, adalah noise pengukuran. Berdasarkan hasil linear-
isasi, model pengukuran diperoleh sesuai dengan persamaan (9) (Syarifudin et al., 2018).

Zx = Hyxy + vy (8)
Ut

zx = [dt eVdt —dtoc 1]|0t| + vk )
Ve

Proses estimasi parameter menggunakan metode Kal/man Filter dilakukan dalam beberapa
tahapan. Tahapan pertama yaitu pembuatan model GBM-KF. Berdasarkan hasil linearisasi,
model sistem dan model pengukuran diperoleh. Proses estimasi parameter menggunakan
metode Kalman Filter dilakukan Inisialisasi awal. Inisialisasi akan dilakukan untuk nilai
awal parameter dan kovarian sesuai dengan persamaan (10) (Maulana et al., 2025).

Ho
fo = 0-0
Yo

Nilai awal yang dimasukkan untuk u, dan o, adalah nilai parameter drift dan parameter
volatilitas yang dihitung menggunakan persamaan (2) dan (3). Nilai awal y, adalah loga-
ritma alami dari harga penutupan saham pertama. Nilai awal untuk setiap kovarian error
terdapat pada persamaan (11), (12), dan (13) dimana P, adalah kovarian error, Q, adalah
kovarian error sistem noise, dan R adalah kovarian error pengukuran noise (Maulana et al.,
2025).

(10)

105 o0 0 ]
Phb=] 0 10> 0 (11)
L0 0 10°°
[0 0 0
Qo= 0 1075 0 (12)
L 0 0 1075l
R=107° (13)

Tahapan kedua yaitu tahap prediksi. Pada tahap ini, variabel keadaan diprediksi
menggunakan estimasi variabel keadaan pada persamaan (14) dan tingkat akurasi dihitung
menggunakan kovarian error pada persamaan (15) (Nosrati et al., 2023).

Xp41 = AkXy + Bruy (14)

Priq = ARPeAf + G Qi Gf (15)
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Tahapan ketiga yaitu tahap koreksi. Pada tahap ini, pengukuran dilakukan terhadap hasil
variabel keadaan yang diperkirakan (16) yang diperoleh pada tahap prediksi menggunakan
Kalman Gain (17), yang berfungsi untuk meminimalkan kovarian error (18) (Nosrati et al.,
2023).

X1 = Xgy1 T Kiev1(Zs1 — Hk+155}+1) (16)
_ -1

Ki+1 = PiyrH™ (His1Pry HT + Ricsn) (17)

Pry1 = (1 - Kk+1Hk+1)PE+1 (18)

Pengukuran akurasi model dalam penelitian ini menggunakan Mean Absolute Percent-
age Error (MAPE), suatu metode yang umum digunakan untuk mengevaluasi perkiraan
yang memperhitungkan pengaruh nilai aktual. Rumus MAPE dapat dihitung sebagai berikut
pada persamaan (19) (Maricar, 2019).

1 - Yt _Ft
e =25
n Y:
t=1

Dimana Y, adalah nilai data uji pada waktu #, F; adalah nilai data perkiraan pada waktu ¢, dan
n adalah jumlah total data uji. Semakin kecil nilai MAPE, semakin akurat model tersebut.

>>< 100| (19)

3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif deskriptif. Penelitian kuantitatif
deskriptif merupakan metode yang digunakan untuk menggambarkan, mengkaji, menjelas-
kan, dan menganalisis data dengan cara mendeskripsikan data yang telah terkumpul (Sulis-
tyawati and Trinuryono, 2022). Penelitian ini menggunakan data sekunder berupa harga pe-
nutupan harian sasham ANTM untuk periode 02 Januari 2024 — 30 Desember 2024 (237
data). Pembagian proporsi data mendekati 80% data training dan 20% data testing (Barua et
al., 2024). Data diambil melalui situs MarketWatch (https://www. marketwatch.com/).

Langkah-langkah pengolahan data untuk meramalkan pergerakan harga saham
menggunakan metode hybrid GBM-Kalman Filter pada penelitian ini menggunakan bantuan
software dengan langkah-langlah sebagai berikut.

a. melakukan pembagian data fraining dan data testing.
b. melakukan perhitungan nilai refurn saham dari data close price mengikuti persamaan

(1).

c. melakukan pengujian normalitas pada data return saham menggunakan uji Kolmogorov-

Smirnov.

d. menentukan nilai volatilitas (o) dan drift (u) dari persamaan umum model GBM

mengikuti persamaan (2) dan (3).

e. kontruksi model hybrid GBM-KF.
f.  simulasi estimasi parameter dengan cara melakukan linierisasi pada model nonlinier ter-
lebih dahulu kemudian dibentuk model sistem dan model pengukuran.

1. tahap pertama, melakukan prediksi variabel keadaan dan tingkat akurasinya dihi-

tung menggunakan persamaan kovariansi error.

1. tahap kedua, melakukan pengukuran terhadap hasil estimasi variabel keadaan yang

diperoleh pada tahap prediksi menggunakan Ka/man Gain yang digunakan untuk
meminimumkan kovariansi error.
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g. simulasi peramalan. Setelah mendapatkan hasil estimasi parameter, dilanjutkan dengan
simulasi prediksi close price saham pada data training dengan model GBM dan hybrid
GBM-KF.

melakukan perhitungan MAPE pada data training mengikuti persamaan (19).
melakukan peramalan dengan model terbaik untuk data festing.

melakukan perhitungan MAPE pada data festing mengiktui persamaan (19).
melakukan visualisasi hasil dan penarikan kesimpulan dan interpretasi hasil dari
langkah-langkah yang dilakukan.

Sl

4. HASIL DAN PEMBAHASAN

Sebelum melakukan perhitungan peramalan, perlu terlebih dahulu memahami grafik
data harga penutupan saham PT. Aneka Tambang Tbk. (ANTM). Grafik tersebut memuat
data harga penutupan saham ANTM periode 02 Januari 2024 — 30 Desember 2024 sebanyak
237 data. Pembagian data training sebesar 80% sebanyak 187 data ditunjukkan dengan garis
berwarna biru dan data testing sebesar 20% sebanyak 50 data ditunjukkan dengan garis
berwarna merah. Grafik data harga penutupan saham ANTM ditampilkan pada Gambar 1.
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Gambar 1. Grafik Harga Saham ANTM

Return saham adalah keuntungan yang diperoleh investor akibat selisih antara harga jual dan
harga beli. Hasil perhitungan refurn saham menggunakan data close price harian untuk sa-
ham ANTM dapat dilihat pada Gambar 2.
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Gambar 2. Grafik Return Saham ANTM
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Uji normalitas dilakukan untuk menentukan apakah nilai close price saham ANTM
terdistribusi secara normal. Uji normalitas yang digunakan adalah uji Kolmogorov-Smirnov.
Berdasarkan hasil uji menggunakan software Minitab, nilai statistik uji dari data close price
saham ANTM diperoleh sebesar 0,079. Nilai tabel kritis dengan & = 0.05 untuk uji Kolmo-
gorov-Smirnov sebesar 0,110. Berdasarkan hasil tersebut menunjukkan nilai statistik uji
lebih kecil dari nilai kritis tabel (KS < KS;qp1e), sehingga keputusan adalah gagal tolak H,,,
yang berarti bahwa return saham ANTM terdistribusi secara normal.

Sebelum melakukan peramalan harga saham BBCA dan BBRI, estimasi parameter vol-
atilitas (o) dan parameter drift (u) dalam model GBM dilakukan. Parameter volatilitas (o)
mewakili laju pergerakan harga saham. Parameter drift (i) adalah laju pergerakan harga
saham yang diharapkan. Parameter volatilitas dan drift dalam GBM diasumsikan konstan.
Parameter volatilitas dan drift dapat diestimasi menggunakan data return harga saham
ANTM. Nilai estimasi parameter volatilitas sebesar 0,3060 dan parameter drift sebesar
-0,0531. Setelah menentukan nilai parameter volatilitas (o) dan parameter drift (1) dari re-
turn harga saham ANTM, langkah selanjutnya adalah memasukkan nilai parameter volatili-
tas (o) dan parameter drift (u) tersebut ke dalam persamaan model 4ybrid GBM-KF sesuai
dengan persamaan (5).

Berdasarkan model hybrid GBM-KF yang telah didapatkan sebelumnya, kemudian dil-
akukan simulasi data training dengan iterasi sebanyak 1000 kali. Hasil simulasi data training
untuk data harga saham ANTM menggunakan model GBM ditunjukkan pada Gambar 3.

ANTM Stock Price Prediction

— Actual

4000

8
8

ANTM Stock Price

2000 4

1000

Date

Gambar 3. Hasil Simulasi Model GBM

Hasil rata-rata nilat MAPE dari simulasi prediksi pada data training sebesar 23,41 % dengan
nilai MAPE terkecil sebesar 6,37 % pada seed ke-915. Dapat dikatakan, model GBM terbaik
adalah model GBM dengan seed ke-915. Kemudian dari prediksi pada data fraining tersebut
dilakukan filtering menggunakan Kalman Filter untuk menyaring noise yang tidak dapat
ditangkap model GBM. Hasil prediksi data training untuk model GBM dan model hybrid
GBM-KF untuk saham ANTM ditunjukkan pada Gambar 4.
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Gambar 4. Hasil Prediksi Terbaik Model GBM dan Model Hybrid GBM-KF pada Data
Training

Setelah memperoleh model GBM dan model hybrid GBM-KF, peramalan harga saham
kemudian dilakukan untuk saham ANTM pada data testing. Hasil nilai peramalan pada data
testing untuk saham ANTM secara keseluruhan terdapat dalam Tabel 1.

Tabel 1. Nilai Prediksi Model GBM dan Model Hybrid GBM-KF

Tanggal Aktual GBM  GBM-KF Tanggal Aktual GBM  GBM-KF
10/17/2024 1620 1620 1620.31 11/21/2024 1490 1378.07 1407.45
10/18/2024 1625 1619.13  1619.26 11/22/2024 1450 1444.25 1414.02
10/21/2024 1690 1570.25 1597.14 11/25/2024 1485 1422.62 1415.53
10/22/2024 1670 1505.26  1566.72 11/26/2024 1450 1422.61 1416.89
10/23/2024 1650 1525.14  1555.7 11/28/2024 1420 1479.37 1428.17
10/24/2024 1620 1496.53 1541.56 11/29/2024 1430 1539.86 1448.32
10/25/2024 1585 1528.27 1538.57 12/02/2024 1410 1569.26  1470.03
10/28/2024 1610 1557.63 1542.54 12/03/2024 1450 1480.07 1471.78
10/29/2024 1615 1496.02  1533.48 12/04/2024 1465 1543.48  1484.8
10/30/2024 1630 1510.12 1528.92 12/05/2024 1490 1497.99 1487.22
10/31/2024 1600 1477.49 1519.17 12/06/2024 1485 1538.49 1496.47
11/01/2024 1520 1438.81 1504.28 12/09/2024 1490 152897 1502.22
11/04/2024 1525 1433.61 1491.33 12/10/2024 1625 1472.37 1496.84
11/05/2024 1575 1451.07 1484.07 12/11/2024 1600 1476.86  1493.23
11/06/2024 1540 14429  1476.52 12/12/2024 1615 1482.04 1491.19
11/07/2024 1575 1384.25 1459.83 12/13/2024 1585 1389.18 1472.67
11/08/2024 1585  1386.5  1446.69 12/16/2024 1560  1409.7  1461.26
11/11/2024 1530 1443.73  1446.07 12/17/2024 1510 1432.88 1456.13
11/12/2024 1565 1424.04 1442.28 12/18/2024 1515 149837 1463.69
11/13/2024 1500 1409.64  1436.4 12/19/2024 1470 1495.59 1469.38
11/14/2024 1480 1402.93 1430.41 12/20/2024 1420 1559.68 1485.68
11/15/2024 1400 143797 1431.74 12/23/2024 1455 1551.58 1497.69
11/18/2024 1395 1411.78 1428 12/24/2024 1435 1535.63 1504.39
11/19/2024 1475 137791 1418.71 12/27/2024 1525 1506.14 1504.76
11/20/2024 1470 139271 1413.95 12/30/2024 1525 154138 15113

Visualisasi hasil prediksi data festing untuk model GBM dan model 4ybrid GBM-KF untuk
saham ANTM ditunjukkan pada Gambar 5.
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Gambar 5. Hasil Prediksi Terbaik Model GBM dan Model Hybrid GBM-KF pada Data
Testing

Berdasarkan hasil prediksi untuk data training pada Gambar 4 dan hasil prediksi untuk data
testing pada Gambar 5 dapat dilakukan perhitungan nilai akurasi menggunakan MAPE
mengikuti persamaan (19). Hasil nilai MAPE secara keseluruhan terdapat dalam Tabel 2.

Tabel 2. Nilai Akurasi Model GBM dan Model Hybrid GBM-KF
Periode Saham Data GBM GBM-KF

) Training 6,37%  6,41%
02 Januari 2024 — 30 Desember 2024 ANTM Testing 5.72% 3.83%

Nilai MAPE yang relatif kecil pada data training dan testing menunjukkan kemampuan
model dalam menangkap pola pergerakan harga saham dengan baik. Model hybrid GBM-
KF menghasilkan nilai MAPE yang lebih kecil dibandingkan model GBM, menunjukkan
bahwa pendekatan berbasis pembaruan mampu beradaptasi dengan dinamika pasar jangka
panjang. Perbedaan kecil dalam nilai MAPE antara data training dan festing juga menunjuk-
kan bahwa tidak ada gejala overfitting atau underfitting, sehingga semua model dikategori-
kan memiliki kemampuan penyesuaian terbaik untuk data harga saham ANTM.

Tujuan penelitian ini adalah membandingkan kinerja model Geometric Brownian Mo-
tion (GBM) dan hybrid Geometric Brownian Motion-Kalman Filter (GBM-KF) dalam mera-
malkan harga saham komoditas ANTM tanpa membatasi atau mengikat analisis pada peri-
ode tertentu dari ANTM. Penelitian berfokus pada kapabilitas masing-masing model untuk
menghasilkan proyeksi harga yang akurat dan tangguh terhadap perubahan kondisi pasar.
Penggunaan saham ANTM dalam penelitian ini hanya berfungsi sebagai representasi dari
kelompok saham dengan tingkat volatilitas tinggi. Periode waktu ANTM bukan menjadi
faktor penentu dalam penelitian, melainkan karakteristik volatilitasnya yang sesuai untuk
menguji performa kedua model. Melalui pendekatan ini, penelitian lebih menitikberatkan
pada bagaimana kedua metode bekerja dalam lingkungan pasar yang dinamis dan berisiko
tinggi, sehingga hasil yang diperoleh dapat digeneralisasikan untuk tipe saham lainnya yang
memiliki pola volatilitas serupa. Hal ini dibuktikan dengan nilai akurasi pada penelitian ini
yang menunjukkan kondisi best fitting. Model hybrid GBM-KF paling tepat digunakan pada
kondisi pasar yang berfluktuasi tetapi tidak mengalami guncangan ekstrem, karena Kalman
Filter mampu memperbarui estimasi harga dan volatilitas secara dinamis seiring masuknya
data baru. Model ini paling efektif untuk investasi jangka pendek hingga menengah
(mingguan sampai beberapa bulan), ketika pergerakan harga masih mengikuti pola tren dan
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volatilitas dapat dipelajari secara adaptif. Apabila diterapkan pada frading harian, maka
akurasinya tidak selalu optimal karena pergerakan intraday sangat dipengaruhi noise, se-
dangkan untuk investasi jangka panjang model ini kurang sesuai karena tidak mempertim-
bangkan perubahan fundamental pasar dalam rentang beberapa tahun.

5. KESIMPULAN

Metode hybrid GBM-KF menawarkan pendekatan yang lebih adaptif dalam mempred-
iksi pergerakan harga saham dibandingkan dengan model klasik GBM. Melalui integrasi
model stokastik GBM dan algoritma estimasi Ka/man Filter, parameter drift dan volatilitas
tidak lagi diasumsikan konstan, melainkan diperbarui secara dinamis sesuai dengan kondisi
pasar aktual. Kalman Filter memainkan peran penting dalam mengoreksi hasil prediksi
GBM berdasarkan data observasi aktual, sehingga menghasilkan estimasi yang lebih akurat
dan stabil terhadap fluktuasi pasar. Penerapan model GBM dan model iybrid GBM-KF da-
lam memprediksi pergerakan harga saham ANTM menunjukkan kinerja MAPE sebesar
6,37% (GBM) dan 6,41% (Hybrid GBM-KF) pada data training. Kinerja MAPE pada data
testing adalah 5,72% (GBM) dan 3,83% (Hybrid GBM-KF). Hasil peramalan menunjukkan
model iybrid GBM-KF memiliki tingkat akurasi yang tinggi dalam memprediksi pergerakan
harga saham ANTM dan merupakan model yang paling sesuai. Hasil dalam penelitian ini
dapat digunakan sebagai acuan dan dapat digeneralisasikan untuk tipe saham lainnya. Model
hybrid GBM-KF direckomendasikan terutama sebagai alat prediksi untuk strategi investasi
jangka pendek dan menengah pada saham dengan volatilitas tinggi.
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