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ABSTRAK

Bitcoin dan emas memiliki karakteristik yang sama sebagai aset investasi,
seperti proses penambangan, persediaan terbatas, serta likuiditas pasar.
Karakteristik ini menjadikan keduanya sebagai lindung nilai terhadap inflasi dan
investasi jangka panjang yang menarik. Ada juga hubungan timbal balik antara
energi, khususnya minyak mentah dengan bitcoin. Hubungan ini disebabkan oleh
proses penambangan bifcoin yang menggunakan energi dalam jumlah besar.
Penelitian ini bertujuan untuk menguji dan menganalisis volatility spillover harga
bitcoin, harga emas, dan harga minyak mentah tahun 2019-2023. Penelitian ini
menggunakan metode Generalized Auto Regressive Conditional Heteroscedascity
(GARCH) untuk menunjukkan bahwa tidak terdapat volatility spillover antara
harga bitcoin, harga emas, dan harga minyak mentah serta Granger Causality untuk
mengetahui tidak ada hubungan kausalitas antara harga bitcoin, harga emas, dan
harga minyak mentah.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa hubungan antara bifcoin, emas, dan
minyak mentah masih kurang terintegrasi dengan baik, yang dibuktikan dengan
hanya ada hubungan kausalitas satu arah. Hasil analisis membuktikan hanya
terdapat hubungan satu arah antara harga emas dengan harga minyak mentah.
Kemudian, tidak ada hubungan antara harga bitcoin dengan harga emas, begitu juga
harga bitcoin dengan harga minyak mentah. Penelitian ini dapat menjadi salah satu
acuan sebagai pertimbangan untuk mengambil keputusan investasi pada
cryptocurrency khususnya bitcoin serta pada komoditas yakni emas dan minyak

mentah.

Kata Kunci: Bitcoin, Emas, Minyak Mentah, Volatility Spillover
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ABSTRACT

Bitcoin and gold share similar characteristics as investment assets, such as
the mining process, limited supply, and market liquidity. These characteristics
make them both attractive hedges against inflation and long-term investments.
There is also a reciprocal relationship between energy, especially crude oil and
bitcoin. This relationship is caused by the bitcoin mining process, which consumes
a large amount of energy. This study aims to test and analyze the volatility spillover
of bitcoin prices, gold prices, and crude oil prices from 2019 to 2023. This study
uses the Generalized Auto Regressive Conditional Heteroscedasticity (GARCH)
method to show that there is no volatility spillover between bitcoin prices, gold
prices, and crude oil prices and Granger Causality to show that there is no causal
relationship between bitcoin prices, gold prices, and crude oil prices.

The research results indicate that the relationship between bitcoin, gold,
and crude oil is still poorly integrated, as evidenced by the existence of only one-
way causality. The analysis results prove that there is only a one-way relationship
between gold prices and crude oil prices. Furthermore, there is no relationship
between bitcoin prices and gold prices, nor between bitcoin prices and crude oil
prices. This research can be used as one of the references for making investment
decisions on cryptocurrencies, especially bitcoin, as well as on commodities such

as gold and oil.

Keywords: Bitcoin, Gold, Crude Oil, Volatility Spillover
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