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Abstract

Post-pandemic, the Indonesian capital market has exhibited dynamic fluctuations, driving retail investment growth in equity mutual funds such as the
Sucorinvest Equity Fund. Historically, price predictions for financial assets often default to complex deep learning architectures; however, whether
non-linear deep learning provides statistically significant advantages on persistent financial series dominated by strong autocorrelation remains an open
question. This study rigorously evaluates the efficiency of linear regularized regression (ElasticNet) enhanced with autoregressive lag features and
Principal Component Analysis (PCA) against a hybrid ElasticNet-LSTM residual architecture. The baseline ElasticNet model achieved remarkable
forecasting accuracy (R? = 0,9672, RMSE = 25,3143), predominantly driven by lag-1 price inertia. In contrast, incorporating an LSTM model to capture
residual non-linear patterns yielded an identical R? of 0,9672 and an RMSE of 25,3052. The Diebold-Mariano test (p = 0,2659) confirmed that the hybrid
model’s improvement was not statistically significant, indicating that residual errors closely resemble stochastic white noise. Consequently, this study
substantiates Occam’s razor in financial time-series forecasting: for high-persistence daily price levels, a parsimonious and interpretable linear approach
offers superior practical efficiency and computational economy over complex deep learning architectures.
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Abstrak

Pasca pandemi COVID-19, pasar modal Indonesia menunjukkan fluktuasi yang dinamis, mendorong peningkatan minat investasi pada reksa dana saham
seperti Sucorinvest Equity Fund. Prediksi harga aset finansial sering kali langsung mengandalkan arsitektur deep learning yang kompleks; namun,
efektivitas penambahan kompleksitas non-linear pada data yang didominasi oleh autokorelasi tinggi masih memerlukan pembuktian kritis. Penelitian ini
bertujuan mengevaluasi efisiensi pendekatan regresi linear teregularisasi (ElasticNet) yang diperkuat dengan fitur kelambatan waktu (lag) dan Principal
Component Analysis (PCA) dibandingkan dengan model hibrida ElasticNet-LSTM yang memodelkan sisaan (residual). Hasil evaluasi menunjukkan
bahwa model linear dasar mampu mencapai akurasi peramalan yang sangat tinggi (R?> = 0,9672, RMSE = 25,3143) yang didominasi oleh inersia harga
lag-1. Sementara itu, penambahan model LSTM pada residual hanya menghasilkan RMSE 25,3052 dengan R? identik (0,9672). Uji Diebold-Mariano
menghasilkan nilai p = 0,2659, membuktikan bahwa penambahan LSTM tidak memberikan perbaikan kinerja yang signifikan secara statistik karena
sisaan telah mendekati derau putih (white noise). Studi ini menegaskan validitas prinsip Occam’s razor dalam peramalan deret waktu finansial: untuk
horizon prediksi harian berpersistensi tinggi, pendekatan linear yang sederhana, hemat komputasi, dan mudah diinterpretasikan terbukti jauh lebih efisien
dan praktis dibandingkan arsitektur deep learning yang kompleks.

Kata Kunci: Autokorelasi, ElasticNet, LSTM, Model Hibrida, Occam’s Razor, Peramalan Deret Waktu, Reksa Dana, Uji Diebold-Mariano

PENDAHULUAN

Pasar modal memegang peranan krusial sebagai sumber
mobilisasi tabungan dan penyediaan kredit jangka panjang
yang berkontribusi pada pertumbuhan ekonomi di Indonesia
[1]. Dalam ekosistem ini, reksa dana telah menjadi salah

dan sentimen sektoral. Studi empiris menunjukkan bahwa
variabel makroekonomi seperti laju inflasi dan suku bunga
acuan Bank Indonesia (BI Rate) memiliki dampak sig-
nifikan terhadap pergerakan Nilai Aktiva Bersih (NAB) per
unit penyertaan [3]. Selain itu, fluktuasi nilai tukar Rupiah

satu instrumen investasi yang semakin populer di kalangan
masyarakat, menawarkan keunggulan diversifikasi portofo-
lio dan manajemen profesional yang didukung oleh regulasi
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) [2]. Reksa dana berfungsi se-
bagai wahana investasi yang mengagregasi dana dari banyak
investor, mengarahkannya ke dalam berbagai kelas aset
seperti saham, obligasi, dan instrumen pasar uang, sehingga
menjadi pilihan menarik bagi masyarakat yang ingin berpar-
tisipasi di pasar modal secara terukur.

Di tengah dinamika pasar, terutama pada periode pasca-
pandemi COVID-19 (2022-2025), kinerja reksa dana sa-
ham sangat dipengaruhi oleh berbagai faktor makroekonomi
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terhadap Dolar AS (kurs JISDOR) dan indeks saham sek-
toral terbukti menjadi penentu utama pergerakan aset dasar
[4]. Kondisi pasar yang volatil ini menciptakan tantangan
analitis yang besar bagi manajer investasi dan investor ritel
dalam memprediksi valuasi reksa dana secara akurat demi
memitigasi risiko penurunan pasar (drawdown).

Seiring dengan perkembangan teknologi komputasi, pen-
erapan pembelajaran mesin (machine learning) dan pembe-
lajaran mendalam (deep learning) dalam analisis finansial
telah berkembang pesat. Berbagai penelitian terkini telah
mengeksplorasi arsitektur jaringan saraf berulang seperti
Long Short-Term Memory (LSTM) dan Gated Recurrent
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Unit (GRU) untuk memprediksi harga aset keuangan [5].
Namun, penerapan model deep learning yang sangat kom-
pleks pada data pasar sering kali dilakukan secara langsung
(black-box) tanpa mengevaluasi struktur dasar data secara
kritis. Pada data deret waktu finansial berfrekuensi har-
ian, karakteristik autokorelasi (ketergantungan harga pada
periode sebelumnya) umumnya sangat dominan, di mana
tingkat persistensi momentum sering kali menjelaskan se-
bagian besar varians pergerakan harga.

Menutupi kesenjangan penelitian tersebut, keunikan
(uniqueness) dan kebaruan utama dari penelitian ini terletak
pada pengujian kritis terhadap prinsip parsimoni (Occam’s
razor) dalam peramalan reksa dana di Indonesia. Alih-alih
langsung mengasumsikan model deep learning pasti lebih
unggul, penelitian ini membandingkan secara langsung an-
tara model regresi linear teregularisasi yang efisien (Elas-
ticNet) dengan arsitektur hibrida dua tahap (ElasticNet +
LSTM pada residual), kemudian memvalidasi signifikansi
peningkatannya menggunakan Uji Diebold-Mariano [8].
Alasan pemilihan ElasticNet sebagai model dasar adalah
keunggulannya dalam menggabungkan penalti L1 (Lasso)
dan L2 (Ridge), yang memungkinkan seleksi fitur otomatis
sekaligus mengatasi masalah multikolinearitas antar indika-
tor ekonomi secara stabil. Sementara itu, LSTM dipilih
untuk memodelkan sisaan (residual) karena kemampuannya
mendeteksi dependensi temporal non-linear jangka panjang.
Penggunaan Principal Component Analysis (PCA) [7] pada
fitur eksternal bertujuan mereduksi dimensi dan menghi-
langkan korelasi antar indikator, sehingga model terhindar
dari kutukan dimensi (curse of dimensionality). Penelitian
ini secara spesifik menguji hipotesis ilmiah: apakah penam-
bahan deep learning non-linear pada residual memberikan
peningkatan akurasi yang signifikan secara statistik setelah
komponen autokorelasi linear yang dominan dimodelkan
secara optimal.

METODE PENELITIAN

Pendekatan metodologi yang digunakan dalam penelitian
ini dirancang secara sistematis melalui lima tahapan utama:
(1) pengumpulan dan kurasi dataset deret waktu harian
pasar modal dan makroekonomi pasca-pandemi; (2) pra-
pemrosesan data mencakup penanganan nilai hilang, pem-
buatan fitur kelambatan waktu (lag), penormalan skala (scal-
ing), dan reduksi dimensi ortogonal dengan PCA; (3) per-
ancangan dan pelatihan model linear teregularisasi Elastic-
Net sebagai model dasar (baseline); (4) pemodelan sisaan
(residual) menggunakan arsitektur deep learning LSTM
untuk mendeteksi pola non-linear; dan (5) evaluasi kom-
paratif komprehensif menggunakan metrik RMSE, MAE,
R?, Akurasi Arah (Directional Accuracy), serta Uji Hipote-
sis Diebold-Mariano [8].

DATASET DAN PERIODE ANALISIS

Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data
deret waktu harian dari produk Reksa Dana Saham Sucorin-
vest Equity Fund (kode variabel: Sucorinvest_Close) seba-
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gai variabel target, yang diintegrasikan dengan 12 variabel
eksternal mencakup saham konstituen utama portofolio, in-
deks pasar, kurs valuta asing, dan indikator makroekonomi
domestik. Pemilihan produk Sucorinvest Equity Fund di-
dasarkan pada rekam jejaknya sebagai salah satu reksa
dana saham dengan dana kelolaan (AUM) besar, likuidi-
tas transaksi tinggi, serta sensitivitas yang kuat terhadap
dinamika pasar ekuitas Indonesia pasca-pandemi. Tabel 1
menyajikan rincian lengkap mengenai definisi dan sumber
dari masing-masing variabel yang digunakan.

Periode analisis yang dipilih mencakup rentang waktu
6 Januari 2022 hingga 13 Juni 2025, menghasilkan 897
observasi hari bursa setelah pembersihan data. Justifikasi
pemilihan horizon waktu ini adalah untuk secara spesifik
menangkap rezim pasar pasca-pandemi yang diwarnai oleh
normalisasi kebijakan moneter, volatilitas inflasi global,
serta penyesuaian suku bunga tinggi Bank Indonesia. Data
dibagi secara kronologis (tanpa pengacakan guna menjaga
integritas temporal) menjadi 80% data latih (717 observasi,
periode 6 Januari 2022 hingga 19 September 2024) dan 20%
data uji (180 observasi, periode 20 September 2024 hingga
13 Juni 2025), mengikuti proporsi baku pembagian data
deret waktu [6].

PRA-PEMROSESAN DATA DAN REKAYASA FITUR (DATA
PREPROCESSING AND FEATURE ENGINEERING)

Untuk mempersiapkan data sebelum pemodelan, dilakukan
beberapa langkah rekayasa dan pra-pemrosesan fitur yang
krusial.

Rekonstruksi Fitur Kelambatan Waktu (Lag Features)

Mengingat sifat data deret waktu finansial yang memiliki
persistensi dan autokorelasi tinggi, dibuat tiga fitur kelam-
batan waktu (lag_1, lag_2, lag_3) dari variabel target penu-
tupan harga reksa dana. Fitur lag_1, lag_2, dan lag_3 merep-
resentasikan harga penutupan ¢ — 1, t — 2, dan ¢ — 3 hari
bursa sebelumnya. Penyertaan fitur kelambatan waktu ini
memungkinkan model menangkap inersia harga dan mo-
mentum jangka pendek yang merupakan sinyal prediktif
terkuat pada data pasar.

Penormalan Skala (Scaling) dan Reduksi Dimensi dengan PCA

Untuk menangani perbedaan skala dan potensi multikolin-
earitas di antara 12 fitur eksternal, diterapkan pendekatan
dalam dua tahap:

Pemisahan Fitur dan Penormalan Skala (Min-Max Scaling)

Fitur-fitur prediktor dipisahkan secara ketat menjadi dua
kelompok: fitur internal kelambatan waktu (lag) dan 12
fitur eksternal makroekonomi/pasar. Metode penormalan
skala Min-Max Scaling diterapkan khusus pada 12 fitur ek-
sternal untuk mentransformasikan nilainya ke rentang [0, 1].
Langkah ini krusial untuk mencegah variabel berskala nom-
inal besar (seperti kurs JISDOR yang bernilai belasan ribu
rupiah) mendominasi proyeksi analisis komponen utama
dibandingkan variabel berformat persentase (seperti laju
inflasi dan BI Rate).
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Tabel 1. Deskripsi variabel yang digunakan

Variabel

Deskripsi

Variabel Target
Sucorinvest Close

Fitur Internal (Dependensi Temporal)
lagl, lag2, lag3

Harga penutupan harian dari Reksa Dana Saham Sucorinvest, sebagai variabel y yang akan
diprediksi.

Harga penutupan Sucorinvest dari 1, 2, dan 3 hari sebelumnya. Digunakan untuk menangkap
momentum dan autokorelasi.

Fitur Eksternal (Konteks Pasar dan Ekonomi)

ASII, BBRI, BBTN, BMRI, PGAS Close
LQ45, IDX Finance Close

JISDOR Close

Inflation Rate, BI Rate

CPI Financial, Consumer Confidence

Harga penutupan harian dari saham-saham utama yang relevan dengan portofolio, merepre-
sentasikan kinerja aset dasar.

Indeks pasar saham utama di Indonesia, merepresentasikan sentimen pasar secara umum dan
sektoral.

Kurs referensi Rupiah terhadap Dolar AS (harian), merefleksikan risiko nilai tukar dan
sentimen pasar global.

Indikator makroekonomi utama (bulanan dan sesuai kebijakan), merefleksikan kondisi
ekonomi domestik.

Indikator sentimen konsumen dan inflasi sektoral (bulanan), memberikan gambaran kondisi

ekonomi dari sisi permintaan.

Principal Component Analysis (PCA) untuk Dekorelasi Fitur

PCA diterapkan pada 12 fitur eksternal yang telah dinor-
malisasi. Sebagai teknik statistik transformasi ortogonal
linier [7], PCA bertujuan mengonversi serangkaian vari-
abel yang saling berkorelasi menjadi variabel baru yang sal-
ing bebas linier (komponen utama/principal components).
Berdasarkan analisis varians kumulatif, 9 komponen utama
(PC1 hingga PC9) dipilih karena mampu menjelaskan
97,66% dari total varians data eksternal, sekaligus men-
geliminasi multikolinearitas dan mempercepat konvergensi
pelatihan neural network. Matriks fitur akhir yang digu-
nakan dalam pemodelan terdiri dari gabungan 3 fitur lag
asli dan 9 komponen PCA ortogonal.

Matriks fitur akhir yang digunakan untuk pemodelan
terdiri dari gabungan 3 fitur lag asli dan 9 komponen PCA.

PERANCANGAN MODEL (MODEL DESIGN)

Penelitian ini membandingkan dua arsitektur pemodelan,
yaitu Model A (Model Dasar ElasticNet) dan Model B
(Model Hibrida ElasticNet + LSTM pada Residual). Elastic-
Net dipilih sebagai model dasar linier karena memadukan
penalti regularisasi L1 (Lasso) dan L2 (Ridge). Formulasi
fungsi objektif optimasi penalti ElasticNet disajikan pada
Persamaan (1):

n

H}am{zlnl._zl( —XiB) +ap2|ﬁ,\+ Zﬁz}
ey

di mana « adalah parameter intensitas regularisasi total
dan p adalah rasio penalti L1 terhadap L2 (11_ratio). Penalti
L1 mendorong seleksi fitur secara tegas (sparsity), sedan-
gkan penalti L2 mempertahankan stabilitas koefisien saat
terdapat variabel yang berkorelasi tinggi. Penalaan hiperpa-
rameter (hyperparameter tuning) dilakukan secara otomatis

melalui validasi silang deret waktu 5-lipat (ElasticNetCV),

yang menghasilkan nilai parameter optimal & = 0, 1842 dan
11_ratio =0, 10.

Model B dibangun berdasarkan paradigma dekomposisi
deret waktu linier dan non-linier. Asumsi dasar pendekatan
ini adalah bahwa hubungan antara variabel ekonomi dan
harga aset finansial mengandung komponen linier domi-
nan yang dapat ditangkap oleh ElasticNet, serta komponen
non-linear tersembunyi yang tersisa pada sisaan (residual).
Sisaan e, dihitung sebagai selisih antara nilai aktual y; dan
prediksi linier Pjine,r- Jika sisaan tersebut masih mengan-
dung dependensi temporal terstruktur, maka model deep
learning akan mampu mengekstrak pola tersebut untuk men-
goreksi kesalahan prediksi linier.

Arsitektur LSTM dirancang khusus untuk memodelkan
sisaan (residual) dengan input sekuensial berupa 9 kompo-
nen PCA selama jendela historis 15 hari bursa (lookback
window = 15). Arsitektur jaringan saraf terdiri dari lapisan
pertama LSTM dengan 50 unit (return_sequences=True),
lapisan Dropout (0,2) untuk regularisasi, lapisan kedua
LSTM dengan 25 unit, lapisan Dropout (0,2), dan diakhiri
dengan lapisan Dense (1 neuron) sebagai penaksir koreksi
residual. Model dilatih menggunakan optimizer Adam
dan fungsi rugi Mean Squared Error (MSE). Prediksi fi-
nal model hibrida diperoleh melalui penjumlahan: $gn, =
VElasticNet + LSTM-

Alur kerja dari skema perbandingannya dapat dilihat pada
Gambar | dan sebagai berikut:

1. Prediksi linear dibuat menggunakan model ElasticNet
yang telah dilatih (Model A).

2. Residual, yaitu selisih antara harga aktual dan prediksi
linear, dihitung.

3. Sebuah model Long Short-Term Memory (LSTM) di-
latih untuk memprediksi residual ini. Input untuk
LSTM adalah sekuens dari 9 komponen PCA, dengan
panjang sekuens 15 hari.
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4. Prediksi akhir dari model hibrida diperoleh dengan men-
jumlahkan prediksi dari ElasticNet dan prediksi residual
dari LSTM.

METRIK EVALUASI DAN UJI SIGNIFIKANSI STATISTIK
DIEBOLD-MARIANO

Kinerja kedua model dievaluasi pada data uji (180 hari
bursa) menggunakan metrik evaluasi baku: Root Mean
Squared Error (RMSE) pada Persamaan (2), Mean Absolute
Error (MAE) pada Persamaan (3), koefisien determinasi
(R?), serta Akurasi Arah Pergerakan (Directional Accu-
racy). Untuk membuktikan apakah selisih akurasi antara
model dasar ElasticNet dan model Hibrida signifikan secara
statistik atau hanya variasi acak, dilakukan Uji Hipotesis
Diebold-Mariano (DM test) [8]. Uji ini menguji hipotesis
nol (Hp) bahwa kedua model memiliki akurasi peramalan
yang setara (d = 0) berdasarkan fungsi kerugian kuadrat
residual (MSE loss differential).

1 & R
RMSE = . Y i 9i)? @)
i=1
1 n
MAE =~} [yi =il 3)
i=1

di mana y; adalah nilai aktual, ¥; adalah nilai prediksi,
dan n adalah jumlah sampel. R? dan Directional Accuracy
juga digunakan. Untuk validasi statistik, digunakan Uji
Diebold-Mariano [8].

HASIL DAN PEMBAHASAN

Bagian ini menyajikan hasil dari eksperimen komparatif,
dimulai dengan analisis data eksploratif, diikuti oleh per-
bandingan kuantitatif kinerja model, dan diakhiri dengan
validasi statistik.

ANALISIS DATA EKSPLORATIF

Sebelum pemodelan, dilakukan analisis eksploratif untuk
memahami karakteristik data. Gambar 2 menampilkan perg-
erakan harga historis dari reksa dana Sucorinvest beserta
pembagian data latih dan uji yang digunakan dalam peneli-
tian ini. Terlihat adanya tren dan volatilitas yang bervariasi
sepanjang periode analisis.

Untuk memahami hubungan antar variabel, dapat dil-
ihat heatmap korelasi dari fitur-fitur eksternal asli yang
ditampilkan pada Gambar 3. Visualisasi ini menun-
jukkan adanya korelasi cukup kuat di antara beberapa vari-
abel, seperti antara indeks pasar dan harga saham sektor
keuangan, yang mengindikasikan potensi multikolinearitas.
Temuan ini memperkuat justifikasi penggunaan PCA seba-
gai teknik reduksi dimensi untuk menghasilkan representasi
fitur yang lebih stabil dan bebas korelasi linier.

PRINCIPAL COMPONENT ANALYSIS (PCA)

Hasil bobot komponen utama (loadings) PCA pada
Tabel 4 menunjukkan bahwa dimensi utama data berhasil
memisahkan dinamika ekonomi secara tematis. PC1 didom-
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inasi oleh CPI Financial (0,6333) dan BI Rate (0,4923),
merefleksikan rezim inflasi dan kebijakan moneter domestik.
PC2 mencerminkan pergerakan saham konglomerasi dan
perbankan besar (ASII sebesar 0,6510 dan BBRI sebesar
0,4212). PC3 dan PC4 menangkap variasi dari saham en-
ergi dan perbankan (PGAS sebesar 0,7473 dan BMRI sebe-
sar 0,6703). Sementara itu, PC7 didominasi oleh Inflation
Rate (0,8615) dan PC9 oleh Consumer Confidence (0,7853).
Dekomposisi ini membuktikan bahwa PCA berhasil mere-
duksi redundansi antar indikator pasar tanpa kehilangan
struktur informasi esensial.

PERFORMA MODEL KOMPARATIF

Kinerja dari model ElasticNet (baseline) dan model Hibrida
(ElasticNet + LSTM) dievaluasi pada data uji untuk menilai
akurasi dan keandalannya. Tabel 3 menyajikan rangkuman
metrik performa utama dalam dua skala: skala asli (Rupiah)
untuk interpretasi bisnis, dan skala yang dinormalisasi [0, 1]
untuk perbandingan akademis.

Hasil evaluasi kuantitatif pada data uji (Tabel 3) menun-
jukkan bahwa kedua model mencapai performa peramalan
yang sangat presisi. Model dasar ElasticNet menghasilkan
nilai RMSE sebesar 25,3143 dan MAE sebesar 19,0425
pada skala Rupiah asli, dengan koefisien determinasi R?
mencapai 0,9672. Akurasi arah pergerakan harian (Direc-
tional Accuracy) tercatat sebesar 67,04%. Sementara itu,
Model Hibrida (ElasticNet + LSTM) menghasilkan nilai
RMSE sebesar 25,3052, MAE sebesar 19,0318, serta nilai
R? identik sebesar 0,9672 dengan Akurasi Arah sebesar
67,04%. Selisih penurunan RMSE antara kedua model
hanya sebesar 0,0091 poin (perbaikan marginal sebesar
0,036%).

Untuk memungkinkan perbandingan langsung dengan
literatur akademis seperti studi referensi [?"], kami juga
menyajikan metrik error yang dinormalisasi. Model Hibrida
kami mencapai RMSE dinormalisasi sebesar 0,0267, yang
secara signifikan lebih baik daripada RMSE 0,0547 yang di-
laporkan pada studi referensi tersebut. Hal ini menunjukkan
bahwa pendekatan kami, terutama dengan penyertaan fi-
tur lag, secara fundamental lebih akurat dalam menangkap
dinamika harga. Visualisasi pada Gambar 4 lebih lanjut
mengilustrasikan perbedaan kinerja yang sangat tipis antara
kedua pendekatan yang kami uji.

Visualisasi pada Gambar 4 menyajikan perbandingan
metrik ini dalam bentuk grafik bar, yang mengilustrasikan
perbedaan kinerja yang sangat tipis antara kedua pen-
dekatan.

ANALISIS PREDIKSI VISUAL

Untuk memahami bagaimana kedua model melacak perg-
erakan harga aktual, dibuat plot prediksi dari kedua model
terhadap nilai aktual pada data uji (Gambar 5). Secara vi-
sual, garis prediksi dari model ElasticNet dan model Hibrida
hampir sepenuhnya tumpang tindih, menegaskan kembali
bahwa kontribusi dari komponen LSTM pada residual san-
gat minimal dalam mempengaruhi prediksi akhir.
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Gambar 1. Diagram alur kerja dari metodologi penelitian
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Gambar 2. Grafik time-series harga Sucorinvest dengan pemisahan data latih dan uji

VALIDASI STATISTIK

Untuk menguji apakah perbedaan kinerja yang sangat kecil
antara kedua model ini signifikan secara statistik, kami
melakukan Uji Diebold-Mariano.

Tabel 5 menyajikan hasil Uji Diebold-Mariano pada
data uji. Dengan nilai statistik DM sebesar 1,1125 dan p-

value sebesar 0,2659 (jauh melampaui ambang signifikansi
o = 0,05), kami secara tegas gagal menolak hipotesis nol
(Hp). Temuan statistik ini membuktikan bahwa penambahan
arsitektur deep learning LSTM pada residual tidak mem-
berikan peningkatan akurasi peramalan yang signifikan se-
cara statistik dibandingkan model linear ElasticNet tunggal.
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Tabel 2. Varians yang dijelaskan oleh setiap komponen utama (PC)

Komponen Variance Explained Cumulative Variance Var. Explained (%) Cum. Var. (%)
PC1 0,3668 0,3668 36,6836 36,6836
PC2 0,1260 0,4929 12,6029 49,2865
PC3 0,1182 0,6110 11,8164 61,1029
PC4 0,1030 0,7140 10,2967 71,3996
PC5 0,0834 0,7974 8,3430 79,7426
PCo6 0,0662 0,8636 6,6206 86,3632
PC7 0,0424 0,9060 4,2382 90,6014
PC8 0,0404 0,9464 4,0369 94,6383
PC9 0,0303 0,9766 3,0252 97,6635

Correlation Heatmap of Original Features
(Before PCA and Lag Creation)
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Gambar 3. Heatmap korelasi fitur-fitur asli

Tabel 3. Perbandingan performa model pada test set

Metrik ElasticNet  Hybrid (ElasticNet+LSTM)
RMSE 25,3143 25,3052
RMSE (Dinormalisasi) 0,0267 0,0267
MAE 19,0425 19,0318
MAE (Dinormalisasi) 0,0201 0,0201
R?2 0,9672 0,9672
Directional Accuracy 67,04% 67,04%

Perbedaan performa yang sangat tipis pada metrik error
semata-mata merupakan fluktuasi acak.

PEMBAHASAN

Hasil penelitian ini memberikan temuan ilmiah yang sangat
penting mengenai dinamika peramalan deret waktu finansial
berautokorelasi tinggi. Tingginya akurasi model ElasticNet
(R? = 0,9672) didominasi secara absolut oleh bobot koe-
fisien fitur lag_1 (0,9464). Hal ini menegaskan bahwa in-
ersia harga penutupan hari kemarin merupakan determinan
paling dominan dalam penentuan harga reksa dana harian
satu langkah ke depan (one-day-ahead forecast).

Mengapa Pola Non-Linear Tidak Muncul pada Residual LSTM?

Kegagalan komponen LSTM dalam memberikan pen-
ingkatan akurasi yang signifikan secara statistik (p =

0,2659) dapat dijelaskan melalui empat faktor fundamental:

1. Sifat Martingale dan Hipotesis Pasar Efisien (EMH):
Dalam horizon harian, setelah komponen tren linier dan
ketergantungan kelambatan waktu (lag) dimodelkan
oleh ElasticNet, sisaan (residual) harga yang tersisa
mendekati proses derau putih stokastik murni (stochas-
tic white noise) atau martingale difference sequence.
Sisaan ini tidak lagi menyimpan struktur dependensi
temporal deterministik yang dapat diekstraksi secara
teratur oleh LSTM.

2. Ketidaksesuaian Frekuensi dan Rasio Sinyal ter-
hadap Derau (Signal-to-Noise Ratio): Variabel
makroekonomi (Inflasi, BI Rate, Indeks Keyakinan
Konsumen) dirilis secara periodik (bulanan), sehingga
nilainya bersifat konstan selama berminggu-minggu
dalam data harian. Ketika dimasukkan ke LSTM
melalui komponen PCA untuk memprediksi fluktuasi
sisaan harian, rasio sinyal terhadap derau menjadi san-
gat rendah. LSTM justru berisiko memodelkan derau
acak (noise fitting) ketimbang pola ekonomi riil.

3. Karakteristik Pemodelan Level Harga vs. Klaster
Volatilitas: Model deep learning non-linear umum-
nya lebih unggul dalam menangkap heteroskedastisi-
tas bersyarat (volatility clustering pada return kuadrat)
dibandingkan memprediksi tingkat harga nominal abso-
lut yang secara intrinsik didominasi oleh sinyal autore-
gresif linier.

4. Bukti Empiris Prinsip Occam’s Razor: Temuan ini
mengonfirmasi secara empiris prinsip Occam’s razor
dalam peramalan finansial [14], di mana model dengan
kompleksitas terendah yang mampu menjelaskan data
secara memadai harus diprioritaskan dibandingkan ar-
sitektur berlapis yang memakan biaya komputasi tinggi
tanpa benefit akurasi yang nyata.

Untuk beberapa studi peramalan harga saham terkini
di pasar modal Indonesia, seperti yang disajikan pada
Tabel 6. Dapat dilihat bahwa nilai R? sebesar 0,9672 yang
dicapai oleh model kami sangat kompetitif dan seband-
ing dengan model-model berkinerja tinggi lainnya seperti
yang dilaporkan oleh Diqi et al. (2024) [9] yang menggu-
nakan Stacked GRU (R?*=0,978) dan Fahmi et al. (2024)
[10] yang menggunakan Random Effect Model (R?=0,958).
Meskipun beberapa model seperti CNN-BiLSTM yang di-
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Tabel 4. Bobot Komponen Utama (Loadings) dari fitur eksternal terhadap 9 komponen PCA

Fitur PC1 PC2 PC3 PC4 PCS PC6 PC7 PC8 PCY9
ASII Close 02321  0,6510  0,1211 —02810 06266 —0,1231 00129  0,0773 —0,1114
BBRI Close 00156 04212 —0,1519 —0,1128 —03903  0,6403 —0,0952 04321  0,0016
BBTN Close 0,020 —0,1695 —0,0430 —0,0972  0,1110 —02022 —0,1699  0,7093  0,1274
BMRI Close —0,0634 02696 06132 06703 -0,1777 -0,1621 —0,0182  0,1972  0,0085
PGAS Close 0,012 —02161 07473 —0,5901 —0,1446  0,1458 —0,0470 —0,0384  0,0294
LQ45 Close —0,2167 0,074 00244 00808 —0,0168 02272 —0,0034 —0,3044  0,2043
IDX Finance Close —0,1721 —0,0667  0,0580  0,1715 002253 04078 —0,2064 —0,1619  0,0185
JISDOR Close 03324 —0,0273 00291 —0,0368 00569 —0,1251 02839  0,1968 —0,1328
CPI Financial ~0,1993 —0,0355 00179 0,035 00273  0,1357 08615  0,1144 03612
Consumer Confidence  0,6333 —0,1035  0,1366  0,1981 04987 04026 —0,0047 —0,0036  0,1709
BI Rate 02546 03012 —0,0451 —0,1279 —0,I511 —0,2607 —0,2029 —0,1620  0,7853
BBTN Close 04923 03625 00123 —0,0920 —02525 —0,0669 02295 —0,2587 —0,3664

Sumber: hasil pengolahan penulis. Baris terakhir pada naskah asli berlabel “BBTN Close”, padahal label itu sudah muncul sebelumnya — perlu
dikonfirmasi ke penulis (lihat catatan editor).
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Gambar 4. (a) RMSE Comparison; (b) R2 Score Comparison; (c) MAE Comparison; (d) Directional Accuracy Comparison

Tabel 5. Hasil uji Diebold-Mariano

Perbandingan Model

Statistik DM P-value

ElasticNet vs. Hybrid (ElasticNet+LSTM)

1,1125

0,2659

laporkan oleh Navastara et al. (2023) [11] menunjukkan
RMSE yang berbeda (92,26), hal ini kemungkinan besar

disebabkan oleh perbedaan skala data target dan ketiadaan
fitur lag yang dominan. Keunggulan utama dari pendekatan
kami terletak pada pencapaian R? yang sangat tinggi melalui
model linear yang relatif sederhana, yang menggarisbawahi
temuan inti kami: pada data dengan autokorelasi kuat,
model yang mampu menangkap dependensi temporal secara
efisien akan menunjukkan performa superior.
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Gambar 5. Perbandingan harga aktual dan prediksi model pada train dan test set
Tabel 6. Perbandingan kinerja prediksi dengan literatur terkait

Referensi Subjek/Tujuan Model RMSE R?
Digqi et al. (2024) [9] 10 saham teratas BEI Stacked GRU 0,0059" 0,978
Fahmi et al. (2024) [10] Prediksi harga saham BEI Random Effect Model - 0,958
Navastara et al. (2023) [11]  Prediksi harga saham harian BEI CNN-BiLSTM 92,26 -
Mariyani et al. (2025) [12]  Prediksi refurn saham teknologi Regresi Linear - 0,413
Penelitian Ini Prediksi harga reksa dana Hybrid (ElasticNet+LSTM) 25,3052  0,9672

“Nilai RMSE dinormalisasi pada skala [0, 1].

Implikasi Praktis dan Keterbatasan Penelitian (Validasi Lintas
Produk)
Temuan ini memiliki implikasi praktis yang sangat berni-
lai bagi manajer investasi dan praktisi kuantitatif. Model
regresi linear teregularisasi seperti ElasticNet terbukti jauh
lebih efisien, memiliki kecepatan inferensi instan, hemat
sumber daya komputasi, dan yang paling krusial, transparan
serta mudah diinterpretasikan koefisiennya oleh pemangku
kepentingan dibandingkan model deep learning black-box.
Terkait keterbatasan penelitian, studi ini berfokus pada
satu produk instrumen, yaitu Reksa Dana Saham Sucor-
invest Equity Fund pada rentang 2022-2025. Meskipun
produk ini sangat representatif untuk kategori reksa dana
ekuitas aktif berkapitalisasi besar, fokus pada satu produk
membatasi generalisasi temuan lintas kelas aset. Reksa dana
saham memiliki profil volatilitas tinggi yang sangat sensi-
tif terhadap dinamika THSG. Sebaliknya, reksa dana pen-
dapatan tetap (obligasi) didominasi oleh pergerakan yield
surat utang negara dan suku bunga acuan dengan volatil-
itas yang lebih rendah, sedangkan reksa dana pasar uang
menunjukkan pergerakan linier yang hampir monotonik.
Oleh karena itu, penelitian lanjutan sangat disarankan untuk
melakukan pengujian komparatif lintas produk instrumen—
meliputi reksa dana obligasi, pasar uang, campuran, serta
reksa dana indeks (ETF)—guna menguji apakah keunggu-
lan model linear parsimonius dan fenomena residual white

noise ini berlaku universal di seluruh spektrum risiko pasar
modal Indonesia.

KESIMPULAN

Penelitian ini menyajikan evaluasi komparatif yang kritis an-
tara model regresi linear teregularisasi ElasticNet dan model
hibrida ElasticNet-LSTM dalam memprediksi harga penutu-
pan harian reksa dana saham di Indonesia. Temuan empiris
menunjukkan bahwa model linear dasar yang dilengkapi
fitur kelambatan waktu (lag) dan reduksi dimensi PCA men-
capai akurasi yang sangat tinggi (R> = 0,9672, RMSE =
25,3143). Penambahan arsitektur deep learning LSTM pada
residual hanya menghasilkan peningkatan akurasi marjinal
(RMSE = 25,3052) yang dibuktikan tidak signifikan secara
statistik oleh Uji Diebold-Mariano (p = 0,2659). Hal ini
mengindikasikan bahwa setelah komponen inersia harga
ditangkap secara linier, sisaan yang ada bersifat stokastik
derau putih tanpa struktur temporal teratur. Studi ini mene-
gaskan bahwa untuk peramalan deret waktu finansial dengan
persistensi tinggi, pendekatan linier yang sederhana, cepat,
transparan, dan teratur merupakan pilihan yang jauh lebih
optimal dan praktis dalam operasional investasi dunia nyata.
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