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Salah satu biaya utama dalam industri penerbangan berasal dari biaya bahan bakar. Untuk mengelola
dampak fluktuasi harga bahan bakar, maskapal penerbangan melakukan lindung nilai (hedging) operasional
dan finansial. Studi ini menguji pengaruh hedging operasiona dan finansial dalam mengurangi eksposur
bahan bakar jet serta dampak aktifitas hedging tersebut dalam mengurangi rasio biaya operasi terhadap
pendapatan. Penelitian dilakukan pada perusahaan penerbangan periode tahun 2013 hingga 2017. Untuk
menguji hipotesis bahwa maskapai penerbangan menggunakan hedging untuk mengurangi eksposur mereka
terhadap harga bahan bakar jet, penulis menggunakan prosedur dua langkah. Pertama, mengestimasi faktor
risiko bahan bakar jet tahunan untuk setiap maskapai, kemudian melakukan regresi pada nilai absolut faktor
risiko bahan bakar jet terhadap lindung nilai operasional, lindung nilai keuangan, dan variabel kontrol
lainnya. Sementara untuk menguji dampak lindung nilai terhadap kinerja operasi maskapai, penulis
meregres rasio biaya operasi terhadap pendapatan terhadap lindung nilai operasional, lindung nilai keuangan
dan variabel kontrol lainnya. Studi ini menunjukkan bahwatidak ada variabel yang memberikan dampak
signifikan untuk mengurangi faktor risiko bahan bakar jet maskapai. Tetapi keberadaan lindung nilai
derivatif finansial memberikan dampak signifikan dalam mengurangi rasio biaya operasional terhadap
pendapatan.

<hr /><i>0One of the mgjor expense in airline industry comes from fuel cost. An airline tries to manage the
impact of fuel price fluctuation by performing operational and financial hedging. Using the airline data from
2013 to 2017, this study examines the effect of financial and operational hedging in reducing jet fuel
exposure and airlines operating costs to revenue ratio. To test the hypothesis that airlines use hedging to
reduce their exposure to the jet fuel price, the author use atwo step procedure. First, estimate the annual jet
fuel risk factor for each airline, then regress the absolute value of jet fuel risk factor against the operational
hedging, financial hedging and other control variables. While to test theimpact of hedging to the airlines
operating performance, the author regress the operating cost to revenue ratio agains the operational hedging,
financial hedging and other control variables. This study shows that here is no variable that give significant
impact to reduce the airlines jet fuel risk factor. But the existence of financial derivative hedging gives
significant impact in reducing the airlines operating cost to revenue ratio.</i>
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