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ABSTRACT  

Bitcoin market has exhibited substantial volatility over time. Bitcoin returns exhibit high 

standard deviation. This study employs the GARCH (1,1) model with normal (norm), Student-

t (std), and generalized error distributions (ged) to estimate Bitcoin conditional volatility. 

Bitcoin exhibits fat-tailed returns, volatility clustering, and a remarkably high persistence value. 

The GARCH (1,1)-ged model showed superior performance compared to other models when 

evaluated using LL, AIC, and BIC criteria. The indicator saturation (IS) method was employed 

to concurrently detect historical daily breaks, trend breaks, and outliers in Bitcoin volatility data. 

The indicator saturation approach revealed that, for the past decade, historical Bitcoin volatility 

has had 6 outliers, 31 breaks, and 74 trend breaks under the normal distribution, 0 outliers, 26 

breaks, and 83 trend breaks under the student-t distribution, and 1 outlier, 29 breaks, and 77 

trend breaks under the ged distribution. This shows that assuming a heavy tail led to fewer 

outliers and breaks, and as the frequency of trend breaks increases, it also shows more volatility 

clusters represented by GARCH. These discoveries have the potential to comprehend the 

influence of events on financial markets and guarantee stability in the evaluation of financial 

risk, management of portfolios, and modeling endeavors. 
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ABSTRAK  

Pasaran Bitcoin menunjukkan perubahan dan kemeruapan yang ketara sepanjang sejarah. 

Pulangan Bitcoin dikenali kerana mempunyai sisihan piawai yang tinggi. Kajian ini 

menggunakan model GARCH (1,1) dengan taburan normal (norma), Student-t (std), dan taburan 

ralat umum (ged) untuk menganggarkan kemeruapan bersyarat Bitcoin. Bitcoin mempamerkan 

pulangan berekor tebal, pengelompokan kemeruapan, dan nilai kegigihan yang sangat tinggi. 

Model GARCH (1,1)-ged menunjukkan prestasi unggul berbanding model lain apabila dinilai 

menggunakan kriteria LL, AIC, dan BIC. Kaedah penunjuk ketepuan (IS) digunakan untuk 

secara serentak mengesan sejarah putusan harian, putusan aliran dan data terpencil dalam data 

kemeruapan Bitcoin. Pendekatan petunjuk ketepuan mendedahkan bahawa, sepanjang dekad 

yang lalu, sejarah kemeruapan Bitcoin mempunyai 6 data terpencil, 31 putusan dan 74 putusan 

trend  di bawah taburan normal, 0 data terpencil, 26 putusan dan 83 putusan trend di bawah 

student-t, dan 1 data terpencil, 29 putusan dan 77 putusan trend di bawah taburan ged. Ini 

menunjukkan bahawa menganggap ekor yang tebal membawa kepada lebih sedikit data 

terpencil dan putusan, dan apabila kekerapan putusan trend meningkat, ia juga menunjukkan 

lebih banyak kelompok kemeruapan yang diwakili oleh GARCH. Penemuan ini berpotensi 

untuk memahami pengaruh peristiwa ke atas pasaran kewangan, dan menjamin kestabilan dalam 

penilaian risiko kewangan, pengurusan portfolio dan usaha pemodelan.     

Kata kunci: putusan; data terpencil; penunjuk ketepuan; Bitcoin; kemeruapan 
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