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Abstrak
 

Penelitian ini mengangkat masalah aplikasi dari strategi short-run momentum (momentum) dan long-run

reversal (Contrarian). Uji test yang dilakukan merupakan pengembangan dari model behavioral dari Daniel,

Hirshleifer, dan Subrahmanyam (1998, DHS) dan Hong dan Stein (1999, HS). Dimana kedua penelitian

tersebut masing-masing mengetengahkan penjelasan potensial mengenai kedua strategi perdagangan di atas

terhadap stock return. Kedua model dari DHS dan HS menganalisis kemungkinan profit yang dihasilkan dari

strategi lagged return berkaitan dengan kondisi pasar yang sedang berjalan (the state of the market).

 

Pada penelitian keduanya diatas ditemukan bahwa momentum profit secara ekslusif mengikuti kondisi

market gain dan contrarian profit lebih kuat mengikuti kondisi market losses.

 

Penelitian yang diterapkan di Bursa Efek Jakarta dengan periode waktu Januari 1998 hingga Desember 2001

membawa basil yang berbeda dengan penelitian terdahulu. Dengan membuat simulasi portfolio berdasarkan

strategi lagged return, dengan membedakan periode K (6, 12, dan 24) bulan, penulis mendefinisikan

portfolio loser dan winner untuk masing-masing periode. Matra didapatkan untuk strategi portfolio 6 bulan

terdapat 27 portfolio; masing-masing 9 portfolio loser, 9 portfolio winner, dan 9 portfolio winner-loser.

Untuk Strategi portfolio 12 bulan terdapat 12 portfolio; 4 portfolio winner, 4 portfolio loser dan 4 portfolio

winner-loser. 1Jntuk strategi portfolio 24 bulan terdapat 3 portfolio; 1 portfolio loser, 1 winner, dan 1

portfolio winner-loser.

 

Pengukuran kinerja dari ketiga jenis portfolio tersebut dilakukan dengan menggunakan tiga model, yaitu ;

CCRs (Continous Cumulative Return of Stocks), CAP Alpha dan lama-trench Alpha.

 

Hasil akhir menunjukkan bahwa strategi momentum dengan representasi portfolio 6 bulan dan 12 bulan

dalam full sample period secara ekslusif mengikuti market gain (UP market), begitu juga dengan strategi

contrarian yang diwakili oleh portfolio 24 bulan. Akan tetapi pada kondisi market loss (DOWN market)

strategi momentum tidak terlihat signifikan mengikuti kondisi tersebut. Penemuan ini mengemukakan

bahwa teori behavioral yang ada tidak dapat menjelaskan secara penuh mengenai kompleksitas fenomena

strategi momentum dan contrarian.
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