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Konsep Fractal Market Hypothesis (FMH) dalam pasar modal muncul sebagai alternatif teori Efficient
Market Hypothesis (EMH) yang mampu menunjukkan kelemahan teori portofolio modern yang
mengasumsikan bahwa investor bersifat rasional, pasar efisien, dan random walk. Fraktal mempunyai
karakteristik yang tidak random, melainkan memiliki pola. Fraktal mengalami perulangan pola atau struktur
dengan skala dan ukuran yang berbeda, dan menunjukkan adanya trend. Penelitian ini merupakan studi
empiris yang bertujuan untuk mengetahui apakah konsep fraktal berlaku terhadap return harian indeks L Q45
dan lima saham perbankan yang bertahan dalam kelompok L Q45 selama periode 2 Juni 2008 sampai dengan
1 September 2009. Dalam penelitian digunakan analisis Rescaled Range (R/S) dan nilai eksponen Hurst (H)
untuk melihat karakteristik pergerakan return, mengukur tingkat risiko, mengukur korelasi dan melihat
dimensi fraktal. Berdasarkan hasil penelitian dapat disimpulkan bahwa pergerakan harga return harian
indeks L Q45 dan lima saham perbankan kelompok L Q45 di BEI lebih mendekati asumsi FMH dengan
konsep bias random walk, investor terdiri dari berbagai horison investasi dan pergerakan return saham dari
waktu ke waktu mempunyai keterkaitan.

<hr>Fractal Market Hypothesis (FMH) turns up in the capital market as an alternative theory for Efficient
Market Hypothesis (EMH). The EMH assumes that investor have rational character, efficient market and
random walk. This study isan empirical study to identify whether the EMH concept is still suitable for the

L Q45 stocks return or applies to the Hurst process which is biased random walk in nature and which isin
accordance with the FMH concept emphasizing the effect of the liquidity and the horizon of the investor
behavior. FMH concept uses Rescaled Range analysis as a statistical processing tool and Hurst value used to
measure the degree of risk. The result of this study shows that the FMH assumptions are more realistic than
the EMH assumptions and do happen on the Indonesian Capital Market, especially for LQ45.
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