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ABSTRAK

Berdasarkan konsep pasar efisien, adanya harga saham tiap-tiap
perusahaan yang melakukan go public terbentuk dari adanya informasi
yang tersedia dan relevan (Fama, 1970). Tetapi seiring banyaknya
penelitian yang dilakukan, terdapat suatu fenomena yang tidak sesuai
dengan konsep efisiensi pasar yang disebut dengan anomali winner-loser
yang mengarah pada fenomena overreaction (DeBondt dan Thaler, 1985).
Fenomena overreaction menjelaskan adanya kecenderungan reaksi pasar
yang berlebihan dalam menanggapi suatu informasi baik good news
maupun bad news sehingga kinerja saham winner menjadi loser akibat
pasar merespon bad news secara berlebihan dan kinerja saham loser
menjadi winner akibat berlebihan dalam merespon good news.

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terjadi
fenomena overreaction pada pasar modal Indonesia, dengan
menggunakan sampel sebanyak 18 saham perusahaan yang merupakan
saham teraktif dalam LQ-45 dan data IHSG selama periode Januari 2005-
Desember 2008 dengan menggunakan weekly data. Periode pembentukan
dan periode pengujian yang digunakan dalam penelitian ini adalah tiga
bulanan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak terdapat pembalikan
(reversal) kinerja yang simetri pada saham winner dan saham loser
sehingga tidak memenuhi overreaction hypothesis dan menyatakan bahwa
tidak terjadi fenomena overreaction pada pasar modal Indonesia sehingga
hasil penelitian ini konsisten dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh
Warninda dan Asri (1998).
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EXAMINATION OF OVERREACTION PHENOMENON AT
INDONESIAN CAPITAL MARKET DURING JANUARI 2005-
DECEMBER 2008

Stephira Lianel
ABSTRACT

Based on the concept of efficient markets, the stock price of each
company to go public is formed from the information available and
relevant (Fama, 1970). But as the number of studies conducted, there is a
phenomenon that is not in accordance with the concept of market
efficiency, called the winner-loser anomaly that led to the phenomenon of
overreaction (DeBondt and Thaler, 1985). Overreaction phenomenon
describes the tendency of excessive market reaction in response to an
information both good news and bad news so the stock performance of
winner to loser respond to the market due to excessive bad news and the
stock performance of winner from loser to be excessive in response to
good news.

This study aims to determine whether the overreaction
phenomenon in Indonesian capital market, using a sample of 18 shares of
company which is the most active stocks in the LQ-45 and IHSG data
during the period January 2005-December 2008 using weekly data.
Formation period and test period used in this study is three months.

The results showed that there is no reversal symmetry on the
performance of winner stocks and loser stocks that do not meet the
overreaction hypothesis and stated that there is no overreaction
phenomenon in Indonesian capital market so that the results of this study
are consistent with the results of research conducted by Warninda and
Asri (1998).

Keywords : efficient market hypothesis, market overreaction, market-
adjusted model, Indonesian capital market
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