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catatan perut atau daftar pustaka. Apabila dikemudian hari terbukti bahwa tesis ini merupakan
hasil plagiasi, maka gelar ijazah yang saya peroleh dinyatakan batal dan akan saya kembalikan

kepada Universitas Atma Jaya Yogyakarta.

Yogyakarta, 29 October 2013

Yang menyatakan,

Rialisty Tal¢nta



INTISARI

Investas merupakan suatu bisnis yang berisiko, hal ini dapat dilihat dari
berkembangnya pasar keuangan yang semakin pesat di dunia. Perlu suatu instrument
untuk mengurangi risskko pasar dengan menambahkan kontrak derivative sebagal
intrument lindung nilai (hedging). Keputusan lindung berdasarkan kontrak berjangka
harus berurusan dengan mencari rasio lindung nilai optima (optimal hedge) dan

efektivitas lindung nilai (hedging).

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan membandingkan hasil optimal hedge
ratio dan efektivitas hedging kontrak futures komoditi emas dengan menggunakan empat
model ekonometrika yaitu OLS, VAR, VECM, dan M-GARCH. Dua bagian data yaitu in
sample dan out of sample digunakan dalam penelitian ini. Data yang digunakan yaitu data
harian yang di ambil dari indeks spot dan futures komoditi emas. Hasil dari penelitian ini
adalah model M-GARCH dapat menunjukan optimal hedge ratio dan efektivitas hedging
tertinggi untuk periode jangka panjang yaitu data in sample, sedangkan untuk periode data
jangka pendek yaitu data out of sample model OLS dapat dipertimbangkan sebagai sarana

hedging.

KataKunci : Hedge Ratio, Hedging Effectiveness, M-GARCH, Futures Commodity



ABSTRACT

Investing is a risky business, it can be seen from the development of the financial
market in the world israpidly increasing. Need an instrument to reduce market risk by adding
derivative contracts as hedges instrument. Hedging decisions based on futures contracts have

to deal with finding the optimal hedge ratio and the effectiveness of hedging.

This study aims to determine and compare the results of optimal hedge ratio and
hedging effectiveness of commodity futures contracts gold using four econometric models,
namely Ordinary Least Square (OLS), Vector Auto Regression (VAR), Vector Error
Correction Model (VECM), and Multivariate Generalized Autoregressive Conditional
Heteroscedastic Model (M-GARCH). Two pieces of data used for this research, in-sample
data for the period from 1% May 2009 to 31% December 2013 and out of sample data with
periode 1% January to 28" Maret 2013. The data used are daily data on spot and futures
commodity market of gold. The results of this study are M-GARCH models can indicate the
optimal hedge ratio and hedging effectiveness for the highest long-term period in-sample
data. For the period of short-term out of sample data OLS models can be considered as a

means of hedging .

Keywords : Hedge Ratio, Hedging Effectiveness, M-GARCH, Futures Commodity
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