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ABSTRACT

This study aims to analyze the reaction of the Indonesian capital market to the
announcement of tthe United States import tariff policy on April 2, 2025, by
examining the presence of abnormal return, market overreaction, and price
reversal in stocks iincluded in the LQ45 index on the Indonesia Stock Exchange.
The research employs a quantitive approach using an event study method with an
observation window of 31 trading days, ranging from t-15 to t+15 around the event
date. The data consist of daily closing prices of LQ45 stocks and the Composte
Stock Price Index (IHSG), obtained from the Indonesia Stock Exchange. Abnormal
return are calculated using the market-adjusted model. Subsequently, stocks are
calssified into winner and Loser portofolios based on their Cumulative Abnormal
Return (CAR). Data analysis techniques include descriptive statistics, the
Kolmogorov-Smirnov normality test, and hypothesis testing using wilcoxon signed
ranks test in accordance with data distribution characteristics. The result indicate
that there is no significant abnormal return among LQ45 stocks around the
announcement of the 2025 U.S. imporrt tariff policy, leading tto the rejection of the
first hypothesis . furthemore, the analysis of winner and Loser portofolios does not
provide siggnifiant evidence of market ovverreacttion or price reversal following
the evetn. These findings suggestt that the Indonesian capital market, particulary
large-cap and highly liquid stocks within the LO45 index, responded to the flobal
economic policy announcement in a relatively rational and limited manner.
Therefore, the U.S. import tariff announcement in 2025 did not trigger significant
market anaomalies and supports the semi-strong form of the Efficient Market
Hypothesis during the observation period.

Keywords: market overreactio, price reversal, event study
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RINGKASAN

ANALISIS MARKET OVERREACTION DAN PRICE REVERSAL
PADA PENGUMUMAN TARIF PAJAK IMPOR AMERIKA SERIKAT 2025
(Event Study Pada Saham L.Q45 di Bursa Efek Indonesia): Erhadiya Wongbudhie,
220910202118; 2022; 66 halaman; Program Studi Ilmu Administrasi Bisnis
Fakultas Ilmu Sosial dan [lmu Politik Universitas Jember.

Pengumuman tarif pajak impor Amerika Serikat merupakan informasi
global yang berpotensi mempengaruhi pasar modal baik nasional maupun
internasional. Kebijakan tersebut dapat menimbulkan ketidakpastian bagi pelaku
pasar karena dapat berdampak pada arus perdagangan internasional, kinerja
perusahaan, serta ekspektasi investor terhadap kondisi ekonomi global. Kondisi
tersebut memicu reaksi pasar berupa perubahan harga saham yang signifikan,
khususnya pada saham-saham unggulan yang memiliki likuiditas dan kapitalisasi
pasar besar seperti yang tergabung dalam indeks LQ45. Reaksi pasar yang muncul
berpotensi mengarah pada terbentuknya anomali pasar, seperti abnormal return,
market overreaction, akibat respon investor yang berlebihan, serta kemungkinan
terjadinya price reversal setelah fase reaksi awal mereda. Oleh karena itu,
pengumuman tarif pajak impor Amerika Serikat 2025 menjadi fenomena yang
menarik untuk diteliti guna melihat bagaimana pasar modal Indonesia merespons
informasi tersebut.

Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan menggunakan
metode event study untuk menguji reaksi pasar modal Indonesia terhadap
pengumuman tarif pajak impor Amerika Serikat pada 2 April 2025. Populasi dalam
penelitian ini adalah seluruh saham yang tergabung dalam indeks LQ45 di Bursa
Efek Indonesia (BEI) pada periode maret hingga april 2025. Sampel penelitian
ditentukan menggunakan teknik purposive sampling, sehingga diperoleh saham-
saham yang secara konsisten terdaftar dalam indeks LQ45 selama periode
pengamatan. Periode penelitian ditetapkan selama 31 hari perdagangan, yaitu 15
hari sebelum dan 15 hari setelah tanggal peristiwa. Pengujian dilakukan dengan
menghitung abnormal return menggunakan metode market adjusted model,
kemudian mengelompokkan saham ke dalam portofolio winner dan Loser
berdasarkan nilai Cumulative Abnormal Return (CAR). Uji statistik yang
digunakan meliputi uji normalitas dan wilcoxon signed ranks test yang disesuaikan
dengan karakteristik data.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengumuman tarif pajak impor
Amerika Serikat 2025 tidak menimbulkan abnormal return pada saham-saham
LQ45, serta tidak ditemukan bukti empiris yang kuat mengenai terjadinya market
overreaction maupun price reversal pada portofolio winner dan Loser di sekitar
peristiwa tersebut. Meskipun terdapat fluktuasi harga saham selama periode
pengamatan, pergerakan tersebut masih berada salam batas wajar dan tidak
mencerminkan reaksi pasar yang berlebihan. Temuan ini megindikasikan bahwa
pasar modal Indonesia, khusunya saham-saham LQ45 merepon informasi
kebijakan global secara relatif rasional, sehingga mendukung hipotesis pasar efisien
bentuk setengah kuat.
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