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Abstrak

Pasar saham merupakan sistem yang kompleks, dengan hubungan antar saham yang saling mempengaruhi
dan membentuk jaringan dinamis. Di Indonesia, Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) mencerminkan
pergerakan pasar saham secara keseluruhan. Penelitian ini bertujuan untuk mendeteksi struktur komunitas
saham dalam IHSG berdasarkan sektor dengan menggunakan pendekatan hybrid yang menggabungkan
Random Matrix Theory (RMT), Complex Network (CN), dan algoritma Leiden. Data yang digunakan adalah
harga penutupan harian saham pada IHSG selama periode Januari 2014 hingga Januari 2024. Metode yang
diterapkan meliputi pembentukan matriks korelasi antarsaham, penyaringan noise menggunakan RMT, dan
analisis komunitas menggunakan algoritma Leiden. Pendekatan multi-threshold korelasi (0.7; 0.8; dan 0.9)
digunakan untuk mengevaluasi kekuatan hubungan antar sektor. Hasil penelitian menunjukkan bahwa
kombinasi RMT, CN, dan algoritma Leiden efektif dalam mengidentifikasi komunitas saham dengan
hubungan yang signifikan. Threshold korelasi yang lebih tinggi menghasilkan komunitas yang lebih stabil
dengan nilai modularitas maksimum sebesar 0.72 pada threshold 0.9. Pendekatan ini memberikan kontribusi
penting dalam memahami interaksi lintas sektor di pasar saham IHSG.

Kata Kunci: Random Matriks Theory, Complex Network, Algoritma Leiden, IHSG, Deteksi Komunitas Saham

Abstract

The stock market is a complex system, with relationships between stocks that influence each other and form a dynamic
network. In Indonesia, the Jakarta Composite Index (JCI) reflects the movement of the stock market as a whole. This study
aims to detect the community structure of stocks in the JCI by sector using a hybrid approach that combines Random
Matrix Theory (RMT), Complex Network (CN), and Leiden algorithm. The data used is the daily closing price of stocks
in the JCI during the period January 2014 to January 2024. The methods applied include the formation of a correlation
matrix between stocks, noise filtering using RMT, and community analysis using the Leiden algorithm. A multi-
threshold correlation approach (0.7; 0.8; and 0.9) was used to evaluate the strength of the relationship between sectors.
The results show that the combination of RMT, CN, and Leiden algorithm is effective in identifying stock communities
with significant relationships. A higher correlation threshold results in a more stable community with a maximum
modularity value of 0.72 at a threshold of 0.9. This approach makes an important contribution in understanding cross-
sector interactions in the JCI stock market.

Keywords: Random Matrix Theory, Complex Network, Leiden Algorithm, IHSG, Stock Community Detection.

PENDAHULUAN

Pasar modal adalah sistem kompleks yang
menggambarkan interaksi dinamis antar pelaku
ekonomi, dengan saham sebagai instrumen utama
yang merepresentasikan kepemilikan perusahaan
dan Saham

potensi pertumbuhannya.

memungkinkan investor berpartisipasi dalam

ekosistem ekonomi melalui mekanisme pasar modal,
yang dapat dianalisis sebagai jaringan kompleks
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dengan hubungan dinamis antar instrumen investasi.
efektif untuk
memahami struktur hubungan antar saham, karena

Pendekatan berbasis komunitas
komunitas saham mencerminkan pola pergerakan
harga yang serupa dan ketergantungan struktural di
antara saham-saham tersebut, serta hubungan antar
sektor Perusahaan.

deteksi
komunitas dan representasi graf, analisis saham

Dengan menggunakan algoritma

dapat mengungkap keterkaitan yang kompleks dan
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tersembunyi antar saham, memperlihatkan struktur
yang tidak tampak pada
konvensional. Pendekatan
visualisasi keterhubungan antar saham sebagai

interaksi analisis

ini memungkinkan

simpul dan sisi dalam graf, memberikan wawasan
lebih dalam tentang interaksi pasar saham, baik itu
korelasi kuat, interaksi sektoral, atau potensi risiko
sistemik dalam ekosistem pasar modal.

Penelitian ini menggunakan algoritma Leiden
untuk deteksi komunitas, yang lebih stabil dan
berkualitas dibandingkan algoritma sebelumnya
seperti Louvain, serta diterapkan bersama Random
Matrix (RMT)
gangguan statistik. Penelitian oleh Putra et al. (2018)

Theory untuk mengeliminasi
menunjukkan bahwa sebagian besar korelasi dalam
data saham adalah noise statistik, dan hanya
sebagian kecil eigenvektor yang mengandung
RMT,

Correlation Network (CN), dan algoritma Leiden

informasi signifikan. Integrasi antara
memberikan pendekatan yang lebih efektif dalam
mengungkap dinamika struktural dan interaksi

tersembunyi dalam jaringan saham.

KAJIAN TEORI

Pasar modal, sebagai tempat perdagangan saham
dan obligasi, berfungsi sebagai sumber pendanaan
perusahaan dan peluang investasi. Di Indonesia,
Indeks (IHSG)
mencerminkan  kinerja dengan

Harga Saham  Gabungan

pasar saham,
pergerakan harga saham antar
oleh faktor-faktor

pasokan, kompetisi pasar, dan sektor industri, yang

perusahaan

dipengaruhi seperti rantai
penting untuk analisis risiko dan pengambilan
keputusan investasi. BEI mencatatkan 11 sektor,
antara lain: Basic Materials, Consumer Cyclicals,
Consumer Non-Cyclicals, Energy, Financials,
Healthcare, Industrials, Infrastructure, Property and
Real Estate, Technology, dan Transportation and
Logistics.

Jaringan kompleks terdiri dari simpul (nodes) dan
tepi (edges) yang menggambarkan hubungan antar
entitas dalam system. Pasar saham dapat dianalisis
sebagai jaringan kompleks, di mana saham menjadi
simpul dan korelasi harga saham menjadi tepi yang
menghubungkan simpul-simpul tersebut. Korelasi
antar saham mengukur sejauh mana pergerakan
harga satu saham berhubungan dengan saham
lainnya, dihitung menggunakan koefisien korelasi

Pearson dengan rentang [—1,1], di mana nilai 0
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menunjukkan tidak ada hubungan antar saham.

yang
digunakan untuk penyaringan kebisingan (noise

Korelasi ini membentuk matriks korelasi
filtering) guna meningkatkan akurasi analisis. Dalam
analisis jaringan pasar saham, graf digunakan untuk
memodelkan hubungan antar saham dan dapat
melibatkan bobot pada tepi untuk menunjukkan
intensitas hubungan antar entitas. Pendekatan ini
memungkinkan identifikasi pola interaksi antar
saham dan deteksi komunitas saham yang bergerak
serupa, serta pemahaman dinamika pasar yang
terhubung, dipengaruhi oleh faktor internal dan
eksternal.

Random Matrix Theory (RMT) adalah cabang
matematika yang mempelajari sifat statistik matriks
dengan elemen acak, sering diterapkan untuk
menganalisis korelasi dalam data, termasuk data
keuangan, dengan memeriksa eigenvalue pada
matriks korelasi. Eigenvalue menggambarkan
struktur informasi dalam data; eigenvalue tinggi
kuat,

menunjukkan noise atau ketidakpastian. Salah satu

menunjukkan  pola sedangkan rendah
Teorema di dalam RMT adalah Teorema Marchenko-
Pastur. Teorema Marchenko-Pastur adalah teori yang
menggambarkan distribusi nilai eigen pada matriks
kovarian yang dibentuk dari sebuah data acak,
dimana elemen dalam matriks memiliki korelasi
dengan rata-rata nol dan varians satu. Distribusi nilai

eigen pada teorema ini dirumuskan sebagai berikut

A—=(1-v0)% 2+ = (1 +o)° 1)

dengan:
A—
A+

c

: Batas bawah distribusi nilai eigen
: Batas atas distribusi nilai eigen

Rasio antara jumlah variabel dan
jumlah observasi
Leiden adalah metode deteksi
komunitas yang merupakan peningkatan dari

Algoritma

algoritma Louvain, dirancang untuk mengatasi
yang tidak
terhubung dalam Louvain dan memberikan

masalah pembentukan komunitas

komputasi yang lebih cepat. Cara kerja algoritma
Leiden dimulai dengan inisialisasi, di mana setiap
node membentuk komunitasnya sendiri. Selanjutnya,
pada tahap MoveNodeFast, algoritma mengevaluasi
setiap simpul untuk dipindahkan ke komunitas lain
atau tetap di komunitasnya. Kualitas komunitas
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dievaluasi melalui pengukuran modularitas (Q), dan
proses ini diulang hingga tidak ada node yang
berpindah dan tidak ada perubahan modularitas
yang
pembagian jarignan menjadi komunitas dilakukan

signifikan. Untuk mengukur kualitas
pengukuran modularitas yang dirumuskan sebagai

berikut.

Q = =i (45— 22) 8(ei ) 2)

dengan:
Q : Modularitas
Ajj : Elemen matriks ketetanggaan
d;,d;  :derajat simpul i dan j
m : jumlah sisi dalam graf
8(ci,¢j) :Delta Kronecker, nilai1jika ¢; = ¢;, nilai
Ojika ¢; # ¢;
METODE
Peneliti menggunakan data IHSG dengan

penutupan harga harian selama periode Januari 2014
sampai Januari 2024. Data ini diperoleh melalui
Yahoo Finance yang diambil dengan library yfinance
pada Python, yang memungkinkan akses data secara
langsung pada platform tersebut. Kemudian
dilakukan praproses data seperti Pemilihan variabel
data, penanganan nilai kosong, dan pembentukan
matriks korelasi untuk melihat keterhubungan antar
saham.

Berdasarkan matriks korelasi yang diperoleh,
dilakukan penerapan Random Matrix Theory (RMT)
untuk menghilangkan noise dalam matriks. Proses
ini dimulai dengan perhitungan eigenvalue dari
matriks korelasi. Selanjutnya, menggunakan teori
Marchenko-Pastur, dilakukan perhitungan ambang
diikuti
eigenvalue yang signifikan berdasarkan ambang

batas eigenvalue, dengan pemilihan

batas tersebut. Matriks korelasi baru kemudian

direkonstruksi menggunakan eigenvector yang
terpilih.
Setelah ~ pembentukan  graf, dilakukan

pendeteksian komunitas menggunakan metode
Leiden. Komunitas yang terbentuk mencerminkan
korelasi antar saham berdasarkan struktur jaringan
yang telah dibangun. Setelah komunitas terbentuk,
dilakukan analisis lebih lanjut dengan meninjau
modularitas dan komposisi antar komunitas saham.

Keterhubungan antar saham dalam komunitas
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dinilai melalui nilai modularitas yang berada dalam
rentang -1 hingga 1, di mana nilai modularitas
mendekati 1 menunjukkan keterhubungan yang
itu,
komunitas memberikan gambaran keterhubungan

semakin erat. Selain analisis komposisi

spesifik antar sektor saham dalam komunitas.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Tahap awal pengolahan data melibatkan
penghapusan kolom tanggal dan kolom tanpa nilai,
yang mengindikasikan saham tanpa rekaman harga
penutupan harian. Setelah penghapusan, dataset
yang semula memiliki 941 kolom berkurang menjadi
638 kolom yang mewakili indeks saham. Data kosong
(NAN) kemudian diisi dengan nilai nol (0) untuk
menjaga keaslian data dan mencerminkan kondisi
harga saham pada periode tertentu. Kekosongan data
biasanya disebabkan oleh saham yang belum aktif
atau faktor musiman. Selanjutnya, korelasi antar
saham dihitung menggunakan fungsi corr() dari
pustaka pandas, menghasilkan matriks korelasi
Pearson yang menggambarkan hubungan harga
antar saham.

dilakukan
memahami penyebaran informasi dalam matriks

Peninjauan nilai eigen untuk
korelasi sebelum menetapkan batasan pemilihan
nilai eigen. Diperoleh 638 nilai eigen, dengan nilai
maksimum 233.6585 dan minimum yang sangat kecil,
-2.2404e-20. Sebagian besar

cenderung kecil, mengindikasikan dominasi data

yaitu nilai eigen
acak dan informasi yang tidak signifikan. Pemilihan
batasan nilai eigen dilakukan menggunakan teori
Marchenko-Pastur, dengan parameter A+ sebagai
batas atas untuk menentukan nilai eigen signifikan,
dimana pada matriks korelasi saham ini didapatkan
batas atas Marchenko pastur sebesar
2,271054247777271. Nilai eigen yang lebih besar dari
batas ini dianggap penting, sementara yang lebih
kecil dianggap noise.
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Distribusi Nilai Lambda (Dengan Skala Logaritmik)

® Noise 3
Eigenvalues Used .
® Max Eigenvalue

- Lambda Plus (2.27)
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Gambar 1. Persebaran nilai eigen

Pada tahap rekonstruksi matriks korelasi, nilai
eigen membentuk tiga matriks utama: Cm, Cg, dan
Cr. Matriks Cm mencerminkan pengaruh pasar
secara keseluruhan, dipengaruhi oleh nilai eigen
tertinggi, sedangkan Cg menggambarkan korelasi
saham dalam kelompok industri atau sektor tertentu,
dan Cr mewakili noise dengan nilai eigen di bawah
batas Marchenko-Pastur. Teori Marchenko-Pastur
membantu memisahkan nilai eigen signifikan dari
yang tidak signifikan, meningkatkan kualitas analisis
dengan memfokuskan pada hubungan relevan dan
mengabaikan noise. Nilai eigen dikelompokkan
menjadi tiga kategori (terbesar, antara batas atas dan
terbesar, dan dalam batas Marchenko-Pastur) untuk
merekonstruksi matriks korelasi.
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Maviks Korelasl dengan Elgenvaiue yang Leblh Besar dar lambda_plus - Cg

ars

Gambar 3. Matriks Cg

Matriks Korelasi dengan Eigenvalue yagn Lebih Kecil dari lambxia_pus - Cr

Terdapat perbedaan signifikan antara tiga matriks
dekomposisi korelasi: Cm, Cg, dan Cr. Matriks Cm
menunjukkan korelasi kuat antar saham dengan
dominasi warna merah, mencerminkan hubungan
tinggi antara saham di pasar secara keseluruhan,
yang menunjukkan pergerakan harga yang saling
mengikuti. Matriks Cg, dengan dominasi warna
terang, menunjukkan korelasi lebih lemah antar
saham dalam kelompok industri atau sektor. Matriks
Cr, dominan biru, mencerminkan noise atau fluktuasi
acak dengan korelasi sangat lemah antar saham.
Rekonstruksi matriks Cm dan Cg dengan nilai eigen
yang signifikan menghasilkan matriks akhir yang
lebih representatif, mengeliminasi noise dari Cr, dan
memberikan gambaran yang lebih jelas tentang
hubungan antar saham dan pengaruh sektoral,

sehingga lebih efektif untuk analisis dan
pengambilan keputusan investasi.
Graf dibentuk berdasarkan matriks korelasi

menggunakan pustaka networkx dengan tiga nilai
threshold: 0.7, 0.8, dan 0.9. Pada threshold 0.7,
ditemukan 594 node dan 14.694 edge, dengan derajat
rata-rata 49.47, menunjukkan 594 saham terhubung
dengan sekitar 49 koneksi antar saham. Ketika
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threshold diperketat ke 0.8, jumlah node menurun
menjadi 503, edge berkurang menjadi 6.007, dan
derajat rata-rata turun menjadi 23.88, mencerminkan
penurunan interaksi antar saham. Pada threshold 0.9,
jumlah node menurun lebih jauh menjadi 277,
dengan 912 edge dan derajat rata-rata 6.584,
menunjukkan penurunan signifikan dalam jumlah
dan intensitas interaksi antar saham.

Kemudian dilakukan pendeteksian komunitas.
dilakukan
menggunakan algoritma Leiden pada graf yang telah
dibentuk. Hasil
gambaran mengenai pembagian saham ke dalam

Pendeteksian ~ komunitas dengan

pendeteksian ini memberikan
beberapa komunitas berdasarkan hubungan antar

node.

Gambar 5. Pendeteksian Komunitas dengan
threshold 0.7

»
. /
ity
‘ R, ¢ = " o
o T g™ faa-e
S N :?g
= L8 e "
. lts*\%\vr:”s. .

Gambar 6. Pendeteksian Komunitas dengan
threshold 0.8
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Gambar 7. Pendeteksian Komunitas dengan
threshold 0.9

Berdasarkan pemetaan terhadap 594 saham,
algoritma Leiden berhasil mendeteksi 7 komunitas
pada threshold 0.7, dengan jumlah node tetap pada
594, menunjukkan bahwa semua saham berhasil
dipetakan ke dalam komunitas-komunitas yang
terbentuk. Gambar 4.10 menggambarkan pembagian
node ke dalam komunitas dengan hubungan erat,
mencerminkan keterkaitan yang kuat antar saham.
Pada pemetaan terhadap 503 saham, algoritma
Leiden mendeteksi 11 komunitas pada threshold 0.8,
struktur yang lebih
kompleks dan tersegmentasi, dengan hubungan

menghasilkan komunitas
yang lebih erat antar saham. Sementara pada
threshold 0.9, pemetaan terhadap 277 saham
menghasilkan 27 komunitas, menunjukkan struktur
komunitas yang lebih banyak dan tersegmentasi
lebih spesifik, mencerminkan hubungan yang lebih
erat antar saham dalam komunitas tersebut.

hasil
komunitas, dilakukan peninjauan sektor untuk

Selanjutnya, berdasarkan identifikasi
melihat karakteristik sektor-sektor yang terbentuk.
Peninjauan ini melibatkan penentuan sektor setiap
anggota komunitas serta pemetaan persentasenya

dalam komunitas tersebut,

yang
hubungan sektoral dalam struktur komunitas saham.

guna memberikan

gambaran lebih  mendalam mengenai
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Gambar 8. Korelasi antar sektor pada komunitas
dengan threshold 0.7

Gambar 9. Korelasi antar sektor pada komunitas
dengan threshold 0.8
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Gambar 10. Korelasi antar sektor pada komunitas
dengan threshold 0.9

Berdasarkan hasil analisis pada tiga threshold,
dilakukan peninjauan konsistensi sektor saham
Sektor
menunjukkan korelasi yang sangat stabil dengan
Financials (0.96, 0.83, 0.92), meskipun ada sedikit
penurunan pada threshold 0.8. Consumer Cyclicals

dalam  komunitas. Basic  Materials

tetap memiliki korelasi tinggi dengan Infrastructure
(0.96, 0.97, 0.83), meskipun sedikit menurun pada
threshold 0.9. Consumer Non-Cyclicals tetap
konsisten dengan Basic Materials (0.73, 0.74, 0.84).
Sektor Energy menunjukkan hubungan lebih
fluktuatif dengan Industrials (0.68, 0.64, 0.54).
Healthcare memiliki korelasi lebih rendah dengan
Consumer Non-Cyclicals (0.55, 0.77, 0.73) dan
Technology (0.95, 0.67, 0.69), meskipun tetap stabil.
Industrials menunjukkan ketidakstabilan pada
threshold lebih tinggi (0.94, 0.89, 0.65). Infrastructure
konsisten dengan Consumer Cyclicals (0.96, 0.97,
0.83), meskipun ada sedikit penurunan. Property and
Real Estate tetap stabil dengan Infrastructure (0.78,
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0.9, 0.74),
menunjukkan korelasi konsisten dengan Consumer
Cyclicals (0.72, 0.76, 0.62), meskipun lebih rendah
dibandingkan sektor lain.

dan Transportation and Logistics

Berdasarkan evaluasi modularitas, pada
threshold 0.7, diperoleh nilai modularitas sebesar
0.4978, menunjukkan jaringan dengan modularitas
moderat, di mana distribusi koneksi antar node
cukup seimbang. Dengan 594 node dan 14.694 edge,
jaringan ini menunjukkan keterhubungan yang kuat
dengan derajat rata-rata node sebesar 49.47. Pada
threshold 0.8, modularitas meningkat menjadi 0.5828,
meskipun jumlah node berkurang menjadi 503 dan
koneksi antar node sedikit lebih sedikit, dengan 6.007
edge dan derajat rata-rata node 23.88. Peningkatan
modularitas ini mencerminkan pembentukan
komunitas yang lebih terorganisir. Pada threshold
0.9, modularitas mencapai nilai tertinggi 0.7358,
namun jumlah node menurun drastis menjadi 277,
dengan 912 edge dan derajat rata-rata node 3.29,
menunjukkan fragmentasi jaringan menjadi banyak
komunitas kecil.

Secara  keseluruhan, evaluasi modularitas
menunjukkan bahwa pada threshold lebih rendah
(0.7), jaringan lebih terhubung dengan komunitas
besar, sementara pada threshold yang lebih tinggi
(0.9),

komunitas

komunitas-
Nilai

menunjukkan

jaringan terpecah menjadi
kecil yang lebih
yang lebih tinggi
pembentukan komunitas yang lebih terorganisir
lebih

rendah. Secara umum, nilai modularitas di atas 0.4

terisolasi.
modularitas

meskipun keterhubungan antar anggota

menunjukkan struktur komunitas yang cukup baik.

PENUTUP
SIMPULAN

Penelitian ini menyimpulkan bahwa penggunaan
metode hybrid Jaringan Kompleks (CN), Random
Matrix Theory (RMT), dan algoritma Leiden berhasil
mengidentifikasi struktur komunitas saham dalam
IHSG. Penerapan RMT untuk menyaring noise dan
algoritma Leiden untuk mendeteksi komunitas
menunjukkan bahwa saham dalam IHSG dapat
dikelompokkan berdasarkan pergerakan harga,
dengan komunitas yang memiliki keterhubungan
kuat. juga  berhasil
memetakan interaksi antar sektor, seperti antara

Pendeteksian komunitas

Basic Materials dan Financials, yang menunjukkan

dampak signifikan sektor terkait terhadap



DETEKSI KOMUNITAS PASAR

pergerakan harga saham. Selain itu, analisis dengan
multi-threshold (0.7, 0.8, 0.9)
menunjukkan bahwa semakin tinggi threshold,

pendekatan

jumlah saham yang terhubung berkurang dan jumlah
komunitas meningkat, mencerminkan pembentukan
komunitas saham yang lebih homogen dan memiliki
keterikatan lebih kuat antar sektor.

SARAN

Penelitian selanjutnya dapat menggunakan data
yang lebih luas dan variasi waktu yang lebih
beragam, menggunakan teori lain dalam Random
Matrix
pendeteksian komunitas lainnya seperti Louvain

Theory, dan menggunakan algoritma

atau Girvan-Newman.
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