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Abstrak
 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui alokasi portofolio optimal dengan varians minimum dan hedge

ratio dari portofolio saham dan kontrak futures emas yang dimiliki pada pasar saham Indonesia. Penelitian

dilakukan pada periode keseluruhan yaitu periode 2004 hingga 2014 dan periode krisis keuangan global

2008 hingga 2009. Penelitian ini menggunakan model multivariate GARCH yang terdiri dari Diagonal

BEKK GARCH Scalar BEKK GARCH Constant Conditional Correlation GARCH dan Dynamic

Conditional Correlation GARCH. Hasil penelitian menunjukkan bahwa dengan menambahkan kontrak

futures emas ke dalam portofolio saham yang dimiliki di pasar saham Indonesia dapat mengurangi risiko

investasi saham tanpa mengurangi expected return investor dan dapat menjadi alat hedging dari risiko yang

mungkin terjadi. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa alokasi portofolio optimal dengan varians

minimum pada periode terjadinya krisis keuangan global memiliki rasio yang tidak jauh berbeda dengan

periode keseluruhan sedangkan untuk melakukan hedging dilakukan dengan mengambil posisi long beli

pada Gold Futures Market.

......This paper aims to analyzes the optimal weight with minimum variance and hedge ratios of gold stock

portfolio holdings in Indonesia stock market. The period of this research from 2004 through 2014 for the all

period and from 2008 through 2009 for global financial crisis. This research using Multivariate GARCH

model consisting of Diagonal BEKK GARCH Scalar BEKK GARCH Constant Conditional Correlation

GARCH dan Dynamic Conditional Correlation GARCH. The result of this reserach suggest that adding gold

futures contract to a portfolio of Indonesia stocks decreasing the stock investment risk without lowering the

expected return of the investors and gold helps to hedge against stock risk exposure. The results exhibit that

global financial crisis have the same optimal weight as the all period and take the long position in Gold

Futures Market to hedge in global financial crisis period.
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