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Penelitian ini berupaya untuk melihat spillover volatilitas return antara pasar ssham dan pasar obligasi
pemerintah di negara ASEAN-5, yaitu Indonesia, Maaysia, Filipina, Singapura, dan Thailand dengan
menggunakan data return harian saham dan obligasi pemerintah periode 3 Januari 2006 sampai 28 Februari
2020. Estimasi menggunakan BEKK-GARCH (1,1,1) menemukan bahwa fenomena spillover volatilitas di
negara ASEAN-5 beragam. Tidak terdapat indikasi spillover volatilitas di negara Singapura dan Malaysia.
Sedangkan di Filipina dan Thailand terdapat indikasi spillover volatilitas satu arah (unidirectional spillover)
dari pasar saham ke pasar obligasi pemerintah. Sementaraitu, spillover volatilitas dua arah (bi-directional
spillover) yaitu dari pasar saham ke pasar obligasi pemerintah dan dari pasar obligasi pemerintah ke pasar
saham terjadi di Indonesia. Hasil estimasi spillover volatilitas return di pasar saham dan obligasi pemerintah
negara ASEAN-5 terkait oleh kondis kedalaman pasar keuangan di negara tersebut. Negara dengan pasar
keuangan yang dalam cenderung lebih dapat menyerap guncangan yang terjadi sehingga guncangan di satu
pasar tidak menimbulkan spillover ke pasar lainnya.

...... This thesis analyses the volatility spillover between stock and government bond return in ASEAN-5
countries, namely Indonesia, Malaysia, the Philippine, Singapore, and Thailand using stock and government
bond daily return data between 3 January 2006 and 28 February 2020. Estimation using BEKK-GARCH
(1,1,2) found that volatility spillover in ASEAN-5 countries are varied. Thereis no spillover volatility
indication in Singapore and Malaysia. Meanwhile, we found unidirectional volatility spillover from the
stock market to the government bond market in the Philippine and Thailand. Bi-directional volatility
spillover, from the stock market to the bond market and from the bond market to the stock market happened
in Indonesia. The various result of ASEAN-5 countries presumably caused by the different levels of
financial and institutional depth among the countries. Countries with the deep financial markets could
absorb the shocks that occur so that it not spilled and affecting other markets.
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