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1. Pendahuluan 

Saham, sebagai bentuk bukti kepemilikan dalam suatu perusahaan, 
memegang peranan penting dalam dunia bisnis dan investasi. Tujuan utama 
perusahaan menerbitkan saham adalah untuk mendapatkan dana jangka panjang 
tanpa harus berhutang, sementara investor memiliki peluang untuk mendapatkan 
keuntungan melalui pembagian deviden atau perdagangan saham. Namun, 
pergerakan saham seringkali sulit untuk diprediksi, karena dipengaruhi oleh 
berbagai faktor internal dan eksternal, baik yang bersumber dari perusahaan 
maupun dari perilaku investor. Sebagai hasilnya, para investor sering 
menggunakan berbagai teknik analisis, seperti Analisis Teknikal dengan MA 
(Moving Average) dan Transaction Stock Volume, untuk mencoba memahami 
dinamika pergerakan harga saham. 

Sektor keuangan telah menunjukkan pertumbuhan yang luar biasa dalam 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) Indonesia, melebihi sektor lainnya. Dalam 
satu dekade terakhir, sektor ini tumbuh secara signifikan, khususnya subsektor 
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perbankan yang dianggap sebagai pilihan investasi yang relatif aman berkat 
pengawasan ketat oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Beberapa bank besar 
Indonesia seperti Bank Central Asia, Bank Negara Indonesia, Bank Rakyat 
Indonesia, Bank Mandiri, dan Bank Tabungan Negara telah mencapai kinerja yang 
kuat dalam pasar modal, menunjukkan peran penting sektor perbankan dalam 
ekonomi. 

Dalam analisis saham, penggunaan Moving Average (MA) sebagai alat 
analisis teknis adalah umum. MA digunakan untuk mengidentifikasi tren harga 
saham dengan menghaluskan fluktuasi harga. Sinyal pembelian dan penjualan 
seringkali muncul saat harga saham melintasi MA dari bawah ke atas atau 
sebaliknya. MA adalah alat yang objektif dan matematis dalam memprediksi 
pergerakan harga saham. Selain MA, Transaction Stock Volume juga memainkan 
peran penting dalam analisis pasar saham, menggambarkan aktivitas jual beli 
saham dan minat investor terhadap saham tersebut. 

Penelitian sebelumnya menunjukkan hubungan positif antara MA dan harga 
saham, serta antara Transaction Stock Volume dan harga saham di berbagai pasar 
saham, termasuk India dan Malaysia. Oleh karena itu, penelitian ini mencoba 
memahami hubungan antara MA Stock Price dan Transaction Stock Volume dengan 
perubahan return saham dalam konteks pasar saham Indonesia dari tahun 2020 
hingga 2023. Penelitian ini memiliki implikasi penting dalam membantu investor 
dan pemangku kepentingan di pasar saham memahami dinamika harga saham, 
membuat keputusan investasi yang lebih tepat, dan mengurangi risiko dalam 
portofolio investasi mereka. Hasil penelitian ini juga dapat memberikan dasar untuk 
penelitian lebih lanjut di masa depan dan menjadi kontribusi bagi pemahaman 
lebih mendalam tentang pasar saham. Selain itu, penelitian ini akan membantu 
memahami pengaruh strategi perusahaan setiap kuartal terhadap harga saham 
dan bagaimana hal ini dapat memengaruhi keputusan investor.  

 

2. Tinjauan Pustaka 

Pasar saham selalu menjadi pilihan menarik dalam investasi dan cerminan 
kemajuan ekonomi yang sudah terbukti. Keuangan Perilaku menantang teori 
keuangan tradisional dengan menekankan bahwa rasionalitas individu tidak selalu 
terjamin, pasar tidak selalu efisien, dan return yang diharapkan bergantung pada 
lebih dari sekadar risiko. Peneliti Sapienza dan Zingales telah mengungkapkan 
kesulitan dalam meramalkan harga saham, masalah yang diatasi oleh Keuangan 
Perilaku. Paradigma ini memperkenalkan bias kognitif dan psikologis, seperti 
Kelebihan Percaya Diri, Ketersediaan, Akuntansi Mental, dan Bias Kawan, yang 
memengaruhi pengambilan keputusan. Manajemen risiko yang efektif dapat 
mengurangi Efek Disposisi, yang cenderung membuat yang mempengaruhi 
pengampilan keputusan investor menahan saham yang menurun dan menjual 
saham yang naik terlalu cepat (Asnawi, et al., 2022). 

Kualitas pengungkapan keuangan secara signifikan memengaruhi sentimen 
investor. Pengungkapan positif meningkatkan kepercayaan investor dan 
permintaan saham, sedangkan pengungkapan negatif memicu tekanan penjualan, 
memengaruhi harga saham. Hipotesis Pasar Efisien (EMH) tetap menjadi konsep 
dasar, dengan bentuk yang berbeda menawarkan tingkat prediktabilitas yang 
bervariasi dalam harga aset.  

Ada tiga form yang terdapat pada Efficient Market Hypothesis. Yang 
pertama adalah weak form, yang menganggap pasar menjadi efisien ketika harga 
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mencerminkan semua informasi terkait, dan tidak dapat meramalkan harga masa 
depan hanya berdasarkan harga historis. Yang kedua adalah semi-strong form, 
yang mendefinisikan pasar yang efisien dengan penambahan semua informasi 
yang tersedia untuk umum, tidak dapat memprediksi harga di masa depan. 
Terakhir, strong form, menyatakan bahwa bahkan dengan informasi 
individu/pribadi, tidak mungkin memprediksi harga di masa depan secara akurat 
(Hatemi-J., et al., 2011). Sebagian besar secara umum dipahami bahwa individu 
merespons secara berbeda terhadap berita positif dan negatif dengan pergerakan 
yang sama di pasar keuangan. Para peneliti telah mempelajari interelasi dan sifat 
pengembalian asimetris di pasar keuangan. Telah diamati bahwa investor 
cenderung bereaksi lebih kuat terhadap berita negatif daripada berita positif (Jose 
Alvarez-Ramirez, et al., 2009).  

Pada penelitian ini peneliti menggunakan teknik Analisis Teknikal, peneliti 
menggunakan analisis Transaction Stock Volume dan Moving Average (MA) serta 
kemampuan sinergis antara Transaction Stock Volume dan Moving Average (MA) 
terhadap memprediksi return saham. Secara keseluruhan, Dengan mengenali dan 
memperhitungkan dampak analisis teknikal terhadap keputusan yang lebih tepat 
dan rasional saat membeli dan menjual saham. Dengan analisis teknikal MA dan 
Transaction Stock Volume dapat membantu apakah nilai saham sejalan dengan 
nilai intrinsiknya. Jika hasil analisis menunjukkan bahwa saham tersebut dinilai 
terlalu tinggi ini mungkin menunjukkan perbedaan potensial return terhadap 
realitas pasar.  

Investor harus mempertimbangkan tidak hanya kinerja perusahaan, tetapi 
juga dinamika pasar lebih luas dan perilaku investor lainnya. Pendekatan 
komprehensif dalam analisis membantu mengurangi kesalahan dalam prediksi 
harga saham dan meningkatkan pengambilan keputusan. Namun, investor harus 
selalu mengakui risiko inheren dalam investasi saham, memahami bahwa 
keuntungan dan kerugian bergantung pada sifat yang tidak dapat diprediksi dari 
pergerakan pasar. Literature ini menegaskan perlunya pemahaman yang lebih 
mendalam tentang dinamika pasar dan pengaruh perilaku, mendorong penelitian 
lebih lanjut untuk meningkatkan strategi investasi dan pengambilan keputusan 
keuangan. 

 
2.1.    Pengaruh Moving Average Terhadap Harga Saham 

Rata-rata Bergerak (MA) adalah alat matematis yang banyak digunakan 
dalam analisis keuangan. Ini memiliki peran penting dalam menangkap tren harga 
dengan menghitung rata-rata harga penutupan selama periode waktu tertentu. Ini 
menciptakan garis yang fluktuatif yang melengkapi grafik harga saham, 
memberikan wawasan berharga kepada para trader tentang pergerakan harga. 

Moving Average (MA) sangat efektif dalam memprediksi arah harga saham 
di pasar saham (Balaban, et al., 2006). Kemudian. Hasilnya menunjukkan bahwa 
strategi teknik analisis MA dan EMA (Exponential Moving Average) menguntungkan 
dalam jangka pendek.  

Salah satu penggunaan Rata-rata Bergerak adalah kemampuannya untuk 
mengidentifikasi pembalikan tren. Para trader sering mengandalkan MA untuk 
memberi sinyal potensi perubahan tren. 
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2.2.    Pengaruh Transaction Stock Volume Terhadap Harga Saham  

Transaction Stock Volume (TSV) adalah teknik analisis yang mengukur 
volume transaksi pasar saham. Teknik ini didasarkan pada teori bahwa pergerakan 
harga berkaitan dengan aktivitas pembelian dan penjualan saham oleh para 
pemegang saham. Selain itu, perubahan dalam Volume dapat mengindikasikan 
pergeseran sentimen pasar dan arah tren. Penelitian empiris menunjukkan bahwa 
Transaction Stock Volume (TSV) dapat menjadi alat berharga untuk 
mengidentifikasi tren pasar dan memprediksi pergerakan harga di masa 
mendatang.  

Harga dan jumlah adalah aspek fundamental dari interaksi pasar, dan 
pentingnya Volume perdagangan dalam pemodelan pasar aset tidak dapat 
diabaikan (Lo & Wang, 2000). Hsieh dan Wang memeriksa strategi perdagangan 
berdasarkan Volume transaksi di pasar saham, dan hasil penelitian mereka 
menunjukkan profitabilitas strategi berbasis Volume, yang mengungguli strategi 
beli dan simpan (buy-and-hold) (Hsieh, et al., 2020). Salah satu contoh fenomena 
di mana Transaction Stock Volume (TSV) sangat efektif adalah dalam 
mengidentifikasi perbedaan antara harga dan Volume. Ketika harga saham sedang 
naik, tetapi Volume transaksinya menurun, hal itu menunjukkan bahwa tekanan 
beli di balik kenaikan harga tersebut melemah. Fenomena ini dikenal sebagai 
"divergensi negatif" dan bisa menjadi sinyal turun bagi investor. Demikian pula 
ketika harga saham jatuh, tetapi Volume transaksi meningkat, hal itu menunjukkan 
bahwa tekanan jual di balik penurunan harga menguat. Fenomena ini dikenal 
sebagai "divergensi positif" dan bisa menjadi sinyal naik bagi investor. 

Peningkatan pembelian berbasis Volume sering disertai dengan kenaikan 
harga saham, sedangkan penjualan berbasis Volume yang meningkat diikuti 
dengan penurunan harga saham. Analisis menggunakan Transaction Stock Volume 
secara signifikan memengaruhi pergerakan saham. Transaction Stock Volume telah 
didukung secara empiris sebagai alat yang efektif untuk mengidentifikasi tren 
pasar dan memprediksi pergerakan harga di masa mendatang. 

Gambar 1 

Kerangka Pemikiran 
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Kerangka  pemikiran  ini  didasarkan  pada  dua  teori  dasar,  yaitu  teori 
permintaan akan tetap konstan dari waktu ke waktu. Berdasarkan penelitian Y. 
Wang & Y. Guo, (2010) menunjukan hubungan antara MA Stock Price dan harga 
saham di pasar saham. Kemudian teori hubungan antara Volume dengan harga 
saham. Ketika perdagangan saham rendah, hal ini dapat menyebabkan penurunan 
harga. Semakin tinggi minat atau permintaan terhadap saham, semakin 
mendorong kenaikan harga saham.  Karena   itu, didapatkan hipotesis untuk 
mengetahui pengaruh antara kedua analisis Moving Average dan Transaction 
Volume terhadap pergerakan return yang didapatkan oleh para investor. 

H1: Analisis harga saham menggunakan Moving Average (MA) berpengaruh positif 
terhadap Return saham 

H2: Analisis harga saham menggunakan Transaction Stock Volume (TSV) 
berpengaruh positif terhadap Return saham 

H3: Interelasi analisis harga saham menggunakan Moving Average (MA) dan 
Transaction Stock Volume (TSV) berpengaruh positif terhadap Return saham 

 

3. Metode 

Data yang digunakan untuk penelitian ini adalah populasi perusahaan 
sector perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2020 
sampai dengan 2023. Sampel penelitian ditentukan dengan menggunakan metode 
purposive judgement sampling.  

Penelitian ini akan membawa beberapa poin yang menjadi tolak ukur dalam 
analisis dan hasil penelitian sebagai berikut: 

1. Desain penelitian dalam penelitian ini adalah menggunakan metode 
pendekatan kuantitatif. Penelitian dengan metode kuantitatif ini yaitu penelitian 
yang bermaksud untuk melakukan analisis atas data historis transaksi sektor 
Banking yang termasuk kedalam LQ45 secara berturut-turut. 

2. Metode pengumpulan data menggunakan historis data transasksi dari IHSG 
pada sector sektor Banking yang termasuk kedalam LQ45 secara berturut-
turut. 

3. Tujuan penelitian adalah untuk menjelaskan hubungan interelasi   antara 
variabel bebas MA dan Transaction Stoc Volume terhadap perubahan Return 
saham tersebut. 

4. Dimensi waktu penelitian ini dibatasi dalam kurun waktu transaksi tahun 2020, 
2021,2022, 2023 pada semua data penelitian yang masuk ke dalam kriteria 
yang telah ditentukan. 

5. Ruang lingkup penelitian adalah seluruh data transaksi historis secara statistical 
dari IHSG yang masuk kedalam kriteria sektor Banking yang termasuk kedalam 
LQ45 secara berturut-turut sesuai dengan dimensi waktu yang telah ditentukan 
dari 2020-2023. 

 
Berdasarkan penjabaran design penelitian yang telah dijabarkan, maka 

peneliti mendapatkan data yang valid sesuai dengan kriteria tersebut sebagai 
berikut: 
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Tabel 1 

5 Saham Perbankan Sesuai Kriteria 

 
Sumber: Olahan data histori transaksi, 2020-2023 

 

4. Hasil 

4.1. Analisa Antar Variabel  

Penjelasan data ini mengilustrasikan karakteristik data empiris dalam 
bentuk statistik. Dalam studi ini, kami akan menggunakan 5 Bank yang masuk 
LQ45 selama periode 2020-2023 dengan total data keseluruhan 3985 (797 x 5). 
Informasi mengenai data empiris dalam penelitian ini mencakup variabel seperti 
Trasaction Closing Price, Volume Trasaction, dan Return Change.  

Analisis Antar Variabel akan dilakukan dengan metode penelitian yang telah 
ditentukan dimana melakukan pengujian dengan Uji t, Uji R2, Uji F, dan Uji Regresi 
Linear Berganda. Pengujian dilakukan satu persatu yang kemudian hasilnya akan 
digabungkan kedalam tabel kesimpulan untuk melihat efektifitas dari hasil Uji 
Regresi Linear Berganda. Berikut ini adalah hasil pengujian dari seluruh metode 
penelitian tersebut. 

 
4.1.1. Analisa Periode 3 Hari 

Berdasarkan persamaan regresi dapat dilihat bahwa nilai koefisien regresi 
MA dalam periode 3 hari memiliki kecenderungan nilai yang Positif. Hal ini dapat 
diartikan setiap kenaikan variabel MA sebesar satu satuan maka akan sesuai 
dengan kenaikan Return yang didapatkan investor. Koefisien regresi bernilai 
positif, sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh positif antara MA 3 
hari terhadap Return Investor. 

Sedangkan untuk variabel Transaction Stock Volume 3 hari pada setiap 
bank, memiliki nilai koefisien regresinya adalah 0. Hal ini dapat diartikan setiap 
kenaikan variabel Transaction Stock Volume 3 hari sebesar satu satuan tidak 
memiliki pengaruh terhadap Return yang didapatkan investor. Koefisien regresi 
bernilai 0, sehingga dapat dikatakan bahwa tidak terdapat pengaruh antara 
Transaction Stock Volume 3 hari dengan Retrun Investor. 

Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 3 hari dengan Transation Stock 
Volume 3 hari adalah memiliki kecenderungan Negatif. Hal ini dapat diartikan 
setiap kenaikan variable Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 3 hari dengan 
Transation Stock Volume 3 sebesar satu satuan maka mempengaruhi penurunan 
Return yang diterima Investor. Koefisien regresi bernilai negatif, sehingga dapat 
dikatakan bahwa terdapat pengaruh negatif antara koefisien regresi sinergis antara 
MA 3 hari dengan Transation Stock Volume 3 hari dengan Return Investor. 
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Tabel 2 

Hasil Analisa Antar Variabel Periode 3 Hari 

 
 
 

4.1.2. Analisa Periode 5 Hari 

Berdasarkan persamaan regresi dapat dilihat bahwa nilai koefisien regresi 
MA dalam periode 5 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan nilai yang 
Positif. Hal ini dapat diartikan setiap kenaikan variabel MA 5 hari sebesar satu 
satuan maka akan sesuai dengan kenaikan Return yang didapatkan investor. 
Koefisien regresi bernilai positif, sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat 
pengaruh positif antara MA 5 hari terhadap Return Investor. 

Sedangkan untuk variabel Transaction Stock Volume 5 hari pada setiap 
bank, memiliki nilai koefisien regresinya adalah 0. Hal ini dapat diartikan setiap 
kenaikan variabel Transaction Stock Volume 5 hari sebesar satu satuan tidak 
memiliki pengaruh terhadap Return yang didapatkan investor. Koefisien regresi 
bernilai 0, sehingga dapat dikatakan bahwa tidak terdapat pengaruh antara 
Transaction Stock Volume 5 hari dengan Retrun Investor. 

Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 5 hari dengan Transation Stock 
Volume 5 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan Negatif. Hal ini dapat 
diartikan setiap kenaikan variable Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 5 hari 
dengan Transation Stock Volume 5 sebesar satu satuan maka mempengaruhi 
penurunan Return yang diterima Investor. Koefisien regresi bernilai negatif, 
sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh negatif antara koefisien 
regresi sinergis antara MA 5 hari dengan Transation Stock Volume 5 hari dengan 
Return Investor. 
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Tabel 3 

Hasil Analisa Antar Variabel Periode 5 Hari 

 
 
 

4.1.3. Analisa Periode 10 Hari 

Berdasarkan persamaan regresi dapat dilihat bahwa nilai koefisien regresi 
MA dalam periode 10 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan nilai yang 
Positif. Hal ini dapat diartikan setiap kenaikan variabel MA 10 hari sebesar satu 
satuan maka akan sesuai dengan kenaikan Return yang didapatkan investor. 
Koefisien regresi bernilai positif, sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat 
pengaruh positif antara MA 10 hari terhadap Return Investor. 

Sedangkan untuk variabel Transaction Stock Volume 10 hari pada setiap 
bank, memiliki kecenderungan nilai koefisien regresinya adalah 0. Hal ini dapat 
diartikan setiap kenaikan variabel Transaction Stock Volume 10 hari sebesar satu 
satuan tidak memiliki pengaruh terhadap Return yang didapatkan investor. 
Koefisien regresi bernilai 0, sehingga dapat dikatakan bahwa tidak terdapat 
pengaruh antara Transaction Stock Volume 10 hari dengan Retrun investor. 

Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 10 hari dengan Transation Stock 
Volume 10 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan Negatif. Hal ini dapat 
diartikan setiap kenaikan variable Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 10 hari 
dengan Transation Stock Volume 10 sebesar satu satuan maka mempengaruhi 
penurunan Return yang diterima investor. Koefisien regresi bernilai negatif, 
sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh negatif antara koefisien 
regresi sinergis antara MA 10 hari dengan Transation Stock Volume 10 hari dengan 
Return investor. 
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Tabel 4 

Hasil Analisa Antar Variabel Periode 10 Hari 

 
 

 
4.1.4. Analisa Periode 15 Hari 

Berdasarkan persamaan regresi dapat dilihat bahwa nilai koefisien regresi 
MA dalam periode 15 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan nilai yang 
Negatif. Hal ini dapat diartikan setiap kenaikan variabel MA 15 hari sebesar satu 
satuan maka akan sesuai dengan penurunan Return yang didapatkan investor. 
Koefisien regresi bernilai negatif, sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat 
pengaruh negatif antara MA 15 hari terhadap Return Investor. 

Sedangkan untuk variabel Transaction Stock Volume 15 hari pada setiap 
bank, memiliki kecenderungan nilai koefisien regresinya adalah Positif. Hal ini 
dapat diartikan setiap kenaikan variabel Transaction Stock Volume 15 hari sebesar 
satu satuan akan mempengaruhi terhadap kenaikan Return yang didapatkan 
investor. Koefisien regresi bernilai positif, sehingga dapat dikatakan bahwa 
terdapat pengaruh positif antara Transaction Stock Volume 15 hari dengan Retrun 
investor. 

Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 15 hari dengan Transation Stock 
Volume 15 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan Negatif. Hal ini dapat 
diartikan setiap kenaikan variable Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 15 hari 
dengan Transation Stock Volume 15 sebesar satu satuan maka mempengaruhi 
penurunan Return yang diterima investor. Koefisien regresi bernilai negatif, 
sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh negatif antara koefisien 
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regresi sinergis antara MA 15 hari dengan Transation Stock Volume 15 hari dengan 
Return investor. 

Tabel 5 

Hasil Analisa Antar Variabel Periode 15 Hari 

 

 
4.1.5. Analisa Periode 20 Hari 

Berdasarkan persamaan regresi dapat dilihat bahwa nilai koefisien regresi 
MA dalam periode 20 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan nilai yang 
Negatif. Hal ini dapat diartikan setiap kenaikan variabel MA 20 hari sebesar satu 
satuan maka akan sesuai dengan penurunan Return yang didapatkan investor. 
Koefisien regresi bernilai negatif, sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat 
pengaruh negatif antara MA 20 hari terhadap Return Investor. 

Sedangkan untuk variabel Transaction Stock Volume 20 hari pada setiap 
bank, memiliki kecenderungan nilai koefisien regresinya adalah Positif. Hal ini 
dapat diartikan setiap kenaikan variabel Transaction Stock Volume 20 hari sebesar 
satu satuan akan mempengaruhi terhadap kenaikan Return yang didapatkan 
investor. Koefisien regresi bernilai positif, sehingga dapat dikatakan bahwa 
terdapat pengaruh positif antara Transaction Stock Volume 20 hari dengan Retrun 
investor. 

Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 20 hari dengan Transation Stock 
Volume 20 hari pada setiap bank memiliki kecenderungan Negatif. Hal ini dapat 
diartikan setiap kenaikan variable Nilai koefisien regresi sinergis antara MA 20 hari 
dengan Transation Stock Volume 20 sebesar satu satuan maka mempengaruhi 
penurunan Return yang diterima investor. Koefisien regresi bernilai negatif, 
sehingga dapat dikatakan bahwa terdapat pengaruh negatif antara koefisien 
regresi sinergis antara MA 20 hari dengan Transation Stock Volume 20 hari dengan 
Return investor. 
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Tabel 6 

Hasil Analisa Antar Variabel Periode 20 Hari 

 
 

 

5.  Pembahasan 

Berdasarkan hasil pengolahan regresi, telah dilakukan analisis terhadap 
masing-masing variabel independen untuk menguji pengaruhnya terhadap variabel 
dependen yang membentuk hipotesis penelitian sekaligus sebagai rumusan 
masalah dalam penelitian ini. Analisis masing-masing variabel disajikan di bawah 
ini. 

 
5.1. Analisis Pengaruh MA Terhadap Stock Return 

Variabel MA dalam penelitian ini menggunakan dimensi yang terdiri 
beberapa periode dimana peneliti menggunakan MA period 3 hari, 5, hari, 10, hari, 
15 hari dan 20 hari dengan jumlah keseluruhan data pada setiap periode adalah 
797 dan keseluruhan 3985 baris data dari tahun 2020-2023. Pengolahan data 
dikelompokan berdasarkan periode yang sama yang dilakukan pada ke 5 saham 
bank (BBCA, BBRI, BMRI, BBNI, BBTN). 

Pada dasarnya, dari hasil tersebut didapatkan kemampuan MA dalam 
memprediksi nilai Stock Return akan semakin rendah bersamaan dengan semakin 
jauh parameter periode yang digunakan. Dari hasil penelitian ini dapat dilihat 
kontras yang semakin jauh dari MA periode 3 hari dengan MA periode 20 hari. 
Pada MA 3 hari seluruh hasil menunjukan konsistensi yang sama dan pada MA 20 
hari hasil menjadi tidak konsisten.  
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Sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Balaban, et al. (2006) bahwa 
analisis teknikal MA berpengaruh positif dan efektif dalam memprediksi arah saham 
di pasar saham. Dan penelitian ini juga menunjukan bahwa Teknik analisis MA dan 
EMA berpengaruh positif dan efektif untuk analisis jangka pendek dan penelitian 
tetang Sapienza & Zingales, (2013) bahwa sulitnya untuk melakukan prediksi 
terhadap keadaan ekonomi. 

Dari keseluruhan hasil data sector perbankan dari ke 5 bank pada setiap 
periodenya menunjukan hasil yang konsisten. Dimana harga saham yang diolah 
menggunakan teknik analisa MA, memiliki hasil yang positif dan signifikan terhadap 
Return Saham. Dapat dikatakan jika harga saham MA, sangat dapat membantu 
para investor dalam menentukan kesimpulan dalam memprediksi return saham. 
Hal ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Balaban, et al. (2006) dimana 
menyatakan analisis harga saham menggunakan MA berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap return saham. 

 
5.2. Analisis Pengaruh TSV Terhadap Stock Return 

Variabel Transaction Volume dalam penelitian ini menggunakan dimensi 
yang terdiri beberapa periode dimana peneliti menggunakan Transaction Volume 
period 3 hari, 5, hari, 10, hari, 15 hari dan 20 hari dengan jumlah keseluruhan data 
pada setiap periode adalah 797 dan keseluruhan 3985 baris data dari tahun 2020-
2023. Pengolahan data dikelompokan berdasarkan periode yang sama yang 
dilakukan pada ke 5 saham bank (BBCA, BBRI, BMRI, BBNI, BBTN). 

Secara garis besar jawaban dari hasil penelitian Transaction Volume, 
mayoritas memiliki hasil yang positif dan signifikan, artinya Transaciton Volume 
merupakan indikator teknikal yang dapat memprediksi nilai return saham. Pada 
dasarnya setiap transaksi yang terjadi di pasar saham akan mempengaruhi nilai 
Transaction Volume. Semakin tinggi Volume transaksinya, maka menunjukan 
minat investor untuk berinvestasi yang masih tinggi terhadap saham tersebut. 
Transaction Stock Volume akan mempengaruhi pergerakan harga saham dimana, 
semakin tinggi nilai Volume yang di transaksikan pada periode tertentu, maka akan 
semakin aggressif pergerakan harga saham pada sinyal Naik maupun Turun 
(Sandrasari, et al., 2010). 

Hasil penelitian ini mendukung penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh 
Yao, et al., (2018), dan Sandrasari et al. (2010) menunjukan bahwa Transaction 
Volume berpengaruh positif dan signifikan terhadap Stock Return dan pergerakan 
harga saham.  

Data sektor perbankan yang diperoleh dari ke-5 bank selama berbagai 
periode menunjukkan konsistensi hasil yang nyata. Penggunaan teknik analisis 
Transaction Volume dalam memproses data harga saham telah memberikan 
dampak positif dan signifikan terhadap performa saham. Secara garis besar, 
analisis harga saham Transaction Volume telah membantu para investor dalam 
menyusun prediksi mengenai kinerja saham. Penemuan ini sejalan dengan 
penelitian yang telah dilakukan oleh Sandrasari et al. (2010) yang juga 
menegaskan bahwa analisis harga saham menggunakan Transaction Volume 
memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap return saham. 

 
5.3. Analisis Pengaruh MA dan TSV Terhadap Stock Return 

Dibandingkan dengan hasil analisis per masing-masing indikator, Interelasi 
antara MA dan Transaction Stock Volume tidak menghasilkan hasil yang lebih 
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akurat. Hal tersebut sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Aguirre, et al. 
(2020) dan Hájek, (2018) dimana menyatakan melakukan kombinasi teknik/alat 
dapat menghasilkan data yang lebih akurat. Perbedaan hasil penelitian ini 
dikarenakan beberapa faktor seperti adanya Behavioral Finance, Behavioral Bias 
dan Disposition Effect yang diungkapkan oleh peneliti Asnawi et al. (2022), Jain, 
et al., (2015) dan Statman, (2014). Dengan adanya faktor tersebut, maka 
kesimpulan yang diungkapkan oleh Sapienza & Zingales, (2013) bahwa sulitnya 
untuk melakukan prediksi terhadap keadaan ekonomi karena terdapat berbagai 
faktor yang mempengaruhinya. 

Dari keseluruhan hasil data sector perbankan dari kelima bank pada setiap 
periodenya menunjukan hasil yang konsisten. Harga saham yang diolah 
menggunakan teknik MA dan Transaction Volume, memiliki hasil yang positif dan 
signifikan terhadap Return Saham. Namun pada kasus saham tertentu dan waktu 
tertentu, harga suatu saham tidak dapat diprediksi secara akurat dikarenakan oleh 
adanya distorsi yang disebabkan faktor fundamental harga saham. Secara general, 
analisis harga saham menggunakan MA dan Transaction Volume, dapat membantu 
para investor dalam menentukan kesimpulan dalam memprediksi return saham. 
Temuan tidak sesuai dengan temuan penelitian-penelitian terdahulu. Dalam 
penelitian ini ditemukan bahwa jika harga saham MA dan Transaction Volume tidak 
memiliki variable perhitungan yang berbeda dan tidak memiliki interelasi diantara 
keduanya. Sehingga hasil dari penggabungan keduanya menghasilkan data yang 
tidak saling sinergis satu dan lainnya.  Analisis MA dan Transaction Volume 
menghasilkan memiliki dampak yang tidak positif dan signifikan terhadap 
perubahan return saham. 

 

6. Kesimpulan 

Moving Average (MA) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap 
Return Saham, menunjukkan bahwa penggunaan MA sebagai alat analisis teknis 
dapat membantu dalam memprediksi dan memahami pergerakan harga saham di 
sektor perbankan. Transaction Stock Volume (TSV) juga memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap Return Saham, menandakan bahwa Volume transaksi 
saham berperan penting dalam memengaruhi kinerja saham di sektor perbankan. 
Apabila kedua faktor digabungkan secara sinergis, tidak terlihat pengaruh positif 
tambahan terhadap Return Saham. Ppenggunaan MA dan TSV secara terpisah 
dapat menjadi strategi yang lebih efektif dalam analisis pergerakan harga saham 
di sektor perbankan, sementara penggabungan keduanya tidak memberikan 
keuntungan tambahan yang signifikan. 
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