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Abstrack

PERAN BITCOIN HALVING DALAM MEMENGARUHI DINAMIKA
TREN BITCOIN TAHUN 2012-2025

Oleh

RICO AJI PRATAMA

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Bitcoin halving terhadap
dinamika tren harga Bitcoin selama periode 2012 hingga 2025. Menggunakan
pendekatan kuantitatif deskriptif, data diperoleh melalui dokumentasi harga historis
Bitcoin dari berbagai sumber terpercaya. Sampel ditentukan secara purposive
sample pada periode sebelum dan sesudah halving tahun 2012, 2016, 2020, dan
2024. Analisis dilakukan menggunakan indikator Moving Average Convergence
Divergence (MACD) untuk mengamati pola perubahan tren. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa setiap peristiwa halving umumnya diikuti oleh tren kenaikan
harga yang signifikan, mencerminkan ketidakseimbangan antara permintaan dan
pasokan. Selain itu, MACD terbukti efektif dalam mengidentifikasi sinyal
perubahan tren yang berkaitan dengan halving. Faktor eksternal seperti regulasi dan
sentimen pasar turut memperkuat dampaknya. Penelitian ini memberikan
kontribusi teoritis terhadap literatur keuangan digital dan rekomendasi praktis bagi

investor kripto.

Kata Kunci : Bitcoin Halving, Tren Harga Bitcoin, Analisis Teknikal, MACD



Abstrack

THE ROLE OF BITCOIN HALVING IN INFLUENCING THE
DYNAMICS OF BITCOIN TRENDS IN 2012-2025

by

RICO AJI PRATAMA

This study aims to analyze the influence of Bitcoin Halving on the dynamics of
Bitcoin price trends during the period 2012 to 2025. Using a descriptive
quantitative approach, data is obtained through documentation of Bitcoin's
historical price from various reliable sources. The sample was determined by
purposive sample in the period before and after the halving in 2012, 2016, 2020,
and 2024. The analysis was conducted using the Moving Average Convergence
Divergence (MACD) indicator to observe trend change patterns. The results
show that any halving event is generally followed by a significant upward trend
in prices, reflecting an imbalance between demand and supply. Additionally, the
MACD has proven to be effective in identifying trend change signals related to
halvings. External factors such as regulation and market sentiment also
strengthen its impact. This research makes a theoretical contribution to the

digital financial literature and practical recommendations for crypto investors.

Keywords : Bitcoin Halving, Bitcoin Price Trend, Technical Analysis, MACD
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I. PENDAHULUAN

1.5 Latar Belakang

Bitcoin, yang diperkenalkan oleh Satoshi Nakamoto pada tahun 2008,
merupakan sistem pembayaran elektronik peer-to-peer yang terdesentralisasi.
Sistem ini memungkinkan pembayaran online dikirim langsung dari satu pihak
ke pihak lain tanpa memerlukan perantara seperti Lembaga keuangan
konvensional (Nakamoto, 2008). Teknologi dasar yang mendukung Bitcoin,
yaitu blockchain, telah merevolusi dunia keuangan dengan menyediakan
mekanisme transaksi yang aman, transparan, dan tahan terhadap manipulasi
tanpa keterlibatan pihak ketiga (Selgin, 2015). Selain berfungsi sebagai mata
uang digital alternatif bagi sistem fiat tradisional, Bitcoin juga telah berkembang
menjadi asset investasi yang menarik perhatian luas. Salah satu daya tarik
utamanya adalah sifatnya yang terbatas, dengan suplai maksimal hanya sebesar

21 juta unit (Bohme et al., 2015)

Sebagai aset digital, Bitcoin hanya dapat diperoleh melalui dua cara. Pertama,
melalui proses mining atau penambangan, yaitu mekanisme pencatatan transaksi
di jaringan blockchain yang memberikan imbalan berupa Bitcoin baru kepada
para penambang (Nakamoto, 2008). Kedua yaitu dengan membelinya di pasar
mata uang kripto berdasarkan pasokan yang tersedia. Proses penambangan
berfungsi sebagai mekanisme distribusi sekaligus pengamanan jaringan Bitcoin,
di mana penambang memvalidasi transaksi dengan memecahkan algoritma

matematika yang kompleks (Antonopoulos, 2014).

Aktivitas jual beli di pasar kripto mencerminkan interaksi antara permintaan dan
penawaran, yang dipengaruhi oleh berbagai faktor, termasuk jumlah Bitcoin

yang beredar, tingkat adopsi pengguna, dan perubahan nilai tukar (Béhme et al.,



2015). Karena sifatnya yang terbatas dan tidak dikendalikan oleh bank sentral
atau otoritas keuangan tertentu, nilai Bitcoin cenderung fluktuatif dan sering kali
dipengaruhi oleh sentimen pasar serta spekulasi investor. Hal tersebut
menjadikan Bitcoin tidak hanya sebagai alat pembayaran, tetapi juga sebagai

komoditas bernilai yang terbatas dalam jumlah.

Salah satu fitur unik Bitcoin adalah proses halving, di mana reward yang
diterima oleh penambang untuk setiap blok yang berhasil mereka tambang akan
berkurang setengahnya setiap kali 210.000 blok telah ditambang (Antonopoulos,
2014). Sejak peluncurannya, halving ini telah berlangsung sebanyak empat kali
, yaitu pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024 (Fabus et al., 2024). Peristiwa ini
bertujuan untuk mengendalikan pasokan Bitcoin baru yang masuk ke pasar,

sehingga mempengaruhi dinamika ekonomi Bitcoin secara keseluruhan.

Pengurangan reward melalui halving memiliki dampak signifikan terhadap
harga dan ekonomi Bitcoin. Secara teoritis, jika permintaan tetap atau meningkat
sementara pasokan Bitcoin baru berkurang, harga cenderung mengalami
kenaikan. Halving sering kali menjadi pemicu spekulasi besar di kalangan
investor karena pola historis menunjukkan adanya tren kenaikan harga setelah
setiap peristiwa halving (M’bakob, 2024). Selain membatasi pasokan Bitcoin
baru, halving juga menciptakan pola yang dapat diamati dalam grafik
pertumbuhan pasokan dan subsidi blok, memberikan wawasan bagi para investor

dalam merancang strategi investasi mereka (Ammous & Hansen, 2020).

Dengan karakteristiknya yang unik, Bitcoin telah mengalami perkembangan
signifikan sebagai aset digital dengan adopsi yang semakin luas di berbagai
sektor keuangan. Perannya tidak hanya sebagai mata uang kripto pertama yang
memperkenalkan konsep blockchain, tetapi juga sebagai alat investasi yang
berpotensi memberikan keuntungan jangka panjang. Namun, volatilitas yang
tinggi serta regulasi yang terus berkembang menjadi tantangan tersendiri bagi
adopsi dan masa depan Bitcoin. Seiring dengan meningkatnya kesadaran dan

pemahaman masyarakat tentang mata uang digital, Bitcoin diperkirakan akan



terus memainkan peran penting dalam sistem keuangan modern. Peristiwa ini
tidak hanya membatasi pasokan Bitcoin baru, tetapi juga menciptakan pola yang

dapat dilihat pada grafik pertumbuhan pasokan dan subsidi blok berikut.

22M

20M

1B8M
40
16M

14M

30

BTC Supply
- -

6M
4M

2M

2009 20m 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 2041

Gambar 1. 1 Pasokan Bitcoin Dan Subsidi Blok Per Tahun
Sumber : CoinDesk Research

Gambar di atas menunjukkan hubungan antara total pasokan Bitcoin (Bitcoin
Supply) dan subsidi blok (Block Subsidy) dari waktu ke waktu. Garis hitam
menggambarkan pertumbuhan pasokan Bitcoin, yang menunjukkan tren
melambat seiring waktu karena sifat Bitcoin yang memiliki suplai maksimal
sebesar 21 juta unit. Sementara itu, garis kuning menggambarkan subsidi blok,
yaitu jumlah Bitcoin yang diberikan sebagai imbalan kepada penambang untuk
setiap blok yang berhasil ditambang. Subsidi ini berkurang secara periodik
melalui mekanisme Bitcoin Halving sekitar empat tahun sekali. Penurunan
subsidi yang bertahap ini mencerminkan pengurangan pasokan Bitcoin baru,
yang diharapkan dapat memengaruhi dinamika pasar dengan menjaga

kelangkaan dan potensi nilai Bitcoin di masa depan.

BTC block subsidy



Mekanisme halving dalam Bitcoin memiliki sebuah dampak pada dinamika
harga pasar dan perilaku pelaku pasar. Investor cenderung bereaksi dengan
spekulasi terhadap potensi kenaikan harga akibat kelangkaan suplai Bitcoin
baru, menciptakan lonjakan aktivitas perdagangan di pasar kripto (Béhme et al.,
2015). Sementara itu, penambang sering kali menghadapi tantangan berupa
penurunan profitabilitas karena pengurangan reward blok, yang mendorong
efisiensi operasional atau bahkan memaksa sebagian dari mereka keluar dari
pasar (Antonopoulos, 2014). Di sisi lain, pengguna Bitcoin yang mengandalkan
aset ini sebagai alat pembayaran mungkin merasakan dampak tidak langsung
berupa peningkatan biaya transaksi atau volatilitas harga yang tinggi.
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Gambar 1. 2 Periode Halving dan Sejarah Harga
Sumber : Techopedia.com

Gambar di atas menggambarkan sejarah harga Bitcoin (Bitcoin’s Halvings:
History of Bitcoin Prices) dalam kaitannya dengan peristiwa halving. Setiap
peristiwa halving ditandai dengan garis sejarah yang menunjukkan titik waktu
terjadinya pengurangan imbalan blok Bitcoin menjadi setengahnya, yaitu pada
tahun 2012, 2016, 2020, dan prediksi pada 2024. Grafik ini menunjukkan tren
kenaikan harga Bitcoin yang signifikan setelah masing-masing halving,
mempertegas peran halving sebagai salah satu pendorong utama dinamika harga

Bitcoin.



Secara historis, periode halving tersebut memiliki dampak besar pada perubahan
dinamika tren harga Bitcoin di pasar kripto. Secara historis, peristiwa halving
sering kali diikuti oleh kenaikan harga yang signifikan. Sebagai contoh, pada
halving pertama tahun 2012, harga Bitcoin melonjak dari sekitar USD 12
menjadi lebih dari USD 200 dalam waktu kurang dari setahun (Antonopoulos,
2014). Peristiwa serupa terjadi setelah halving kedua pada tahun 2016, dengan
harga naik dari USD 650 menjadi lebih dari USD 19,000 pada tahun 2017 (Baur
et al., 2018). Halving ketiga pada tahun 2020 juga menunjukkan dampak yang
serupa, di mana harga Bitcoin meningkat dari sekitar USD 8,000 menjadi lebih
dari USD 60,000 pada tahun 2021 (M’bakob, 2024). Pola-pola ini menunjukkan
bahwa Bitcoin Halving cenderung menciptakan ketidakseimbangan pasokan dan

permintaan, yang pada akhirnya memengaruhi harga secara signifikan.

Fluktuasi harga di pasar Bitcoin secara signifikan dipengaruhi oleh peristiwa
Bitcoin halving. Kenaikan harga sering kali meningkat setelah peristiwa halving
sebagai respons terhadap perubahan suplai Bitcoin baru yang masuk ke pasar
(Antonopoulos, 2014). Lonjakan harga ini mencerminkan ketidakpastian pasar
dalam menyesuaikan diri terhadap penurunan subsidi blok. Sebagai contoh,
setelah halving tahun 2020, harga Bitcoin meningkat secara signifikan selama
beberapa bulan, dengan pergerakan harga yang fluktuatif sebelum akhirnya

stabil di tingkatyang lebih tinggi (Baur & Dimpfl, 2021).

Dinamika harga Bitcoin di pasar kripto secara signifikan dipengaruhi oleh
peristiwa periodik Bitcoin halving. Dalam konteks analisis teknikal, salah satu
indikator yang dapat digunakan untuk mengamati dampak halving terhadap tren
harga Bitcoin adalah Moving Average Convergence Divergence (MACD).
Indikator ini mengukur momentum harga dengan membandingkan rata-rata
pergerakan eksponensial (EMA) dalam periode tertentu, sehingga dapat
membantu dalam mengidentifikasi perubahan tren setelah halving. Secara
historis, tren harga Bitcoin sebelum dan sesudah /alving menunjukkan pola yang

menarik, di mana MACD sering kali mengalami perubahan signifikan, seperti



perpotongan garis sinyal yang mengindikasikan potensi pergerakan harga ke

arah tertentu.

Selain mekanisme halving, faktor eksternal juga berpengaruh terhadap harga
Bitcoin. Misalnya, kebijakan regulasi yang mendukung adopsi Bitcoin dapat
memicu reaksi positif pasar sehingga mendorong kenaikan harga. Misalnya,
Amerika Serikat dengan kemenangan Donald Trump dalam Pemilihan Presiden
Amerika Serikat 2024 telah memberikan dampak signifikan terhadap harga
Bitcoin. Lonjakan harga ini dipengaruhi oleh ekspektasi pasar bahwa
pemerintahan Donald Trump akan menerapkan kebijakan yang lebih ramah
terhadap industri kripto. Donald Trump telah menyatakan niatnya untuk
menjadikan Amerika Serikat sebagai “crypto capital of the planet” dan

berencana membentuk cadangan strategis Bitcoin (Sigalos & Wilkie, 2024)

Dinamika pasar Bitcoin juga dipengaruhi oleh pendekatan regulasi yang berbeda
di berbagai negara. Di Asia, negara-negara seperti Jepang dan Korea Selatan
cenderung lebih mendukung adopsi Bitcoin, sementara Tiongkok mengambil
pendekatan yang lebih ketat (Shofa, 2024). Dengan demikian, meskipun halving
berfungsi sebagai mekanisme utama dalam memengaruhi pasokan, faktor
eksternal turut berkontribusi terhadap dinamika pasar, yang pada akhirnya

memperkuat efek halving terhadap volatilitas harga.

Studi oleh Cheah & Fry, (2015) juga menunjukkan bahwa faktor spekulatif
sering kali memainkan peran besar dalam periode setelah halving, ketika
investor mencoba memanfaatkan perubahan dinamika pasokan dan permintaan.
Analisis teknikal dan fundamental yang mendalam sangat dibutuhkan untuk
menghadapi fluktuasi yang sering tidak terduga. Salah satu alat untuk mengukur
pergerankan tren dari harga Bitcoin yang sering digunakan adalah Moving
Average Convergence Divergence (MACD), yang diperkenalkan oleh Gerald
Appel pada akhir 1970-an. MACD adalah indikator tren yang mengukur
kekuatan dan arah tren pasar dengan menggunakan dua rata-rata pergerakan

(moving averages) (Murphy, 1999).



Penelitian yang dilakukan oleh Fabus ef al., (2024) menyatakan bahwa MACD
sangat efektif dalam mengidentifikasi perubahan tren harga dan sering
digunakan oleh para frader untuk menentukan momen beli atau jual, termasuk
dalam pasar Bitcoin. Dalam konteks perdagangan Bitcoin, MACD menjadi alat
yang berharga untuk membantu pelaku pasar memahami perubahan tren,
terutama saat terjadi peristiwa-peristiwa besar seperti halving. Keakuratan
MACD dalam menangkap momentum pasar menjadikannya indikator yang
sangat relevan bagi investor yang ingin memanfaatkan peluang dari pergerakan

harga Bitcoin.

Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis dampak Bitcoin
Halving terhadap dinamika tren harga Bitcoin selama periode 2012 hingga 2025.
Dengan menggunakan indikator teknikal Moving Average Convergence
Divergence (MACD), penelitian ini akan mengevaluasi pola perubahan tren
sebelum dan sesudah setiap peristiwa halving. Melalui pendekatan ini,
diharapkan dapat diperoleh wawasan mendalam tentang bagaimana mekanisme
halving memengaruhi tren harga Bitcoin, sekaligus memberikan kontribusi bagi
pemahaman akademis dan praktis dalam mengantisipasi dinamika pasar di masa

mendatang.

1.2 Rumusan Masalah

Berdasarkan penjelasan latar belakang maka permasalahan yang diangkat pada

penelitian ini sebagai berikut:

1. Bagaimana dinamika pola harga Bitcoin sebelum dan sesudah peristiwa
halving pada setiap siklus dari tahun 2012 hingga 2024?

2. Bagaimana peristiwa Bitcoin halving dapat membantu dalam
mengidentifikasi perubahan tren harga Bitcoin?

3. Bagaimana efektivitas indikator Moving Average Convergence Divergence

(MACD) dalam memprediksi tren harga Bitcoin di sekitar periode halving?



4. Bagaimana Bagaimana proyeksi tren harga Bitcoin pasca-halving 2024

berdasarkan pola historis dan indikator teknikal yang telah dianalisis?

1.3 Batasan Masalah

Penelitian ini perlu diberikan batasan masalah untuk memperjelas permasalahan

yang ada dan mempermudah dalam pembahasan. Oleh karena itu berikut batasan

masalah yang ditetapkan:

1.

Periode Waktu: Penelitian ini mencakup periode peristiwa Bitcoin halving

yang terjadi pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024.

. Aset yang Diteliti: Penelitian ini hanya fokus pada Bitcoin sebagai aset kripto

utama, sehingga hasil analisis tidak dapat digeneralisasi untuk aset kripto

lainnya seperti Ethereum, Litecoin, Solana, atau aset digital lainnya.

. Indikator Teknikal: Penelitian ini menggunakan Moving Average

Convergence Divergence (MACD) sebagai satu-satunya indikator teknikal
untuk menentukan sinyal beli atau jual Bitcoin. Indikator lain seperti Relative
Strength Index (RSI), Bollinger Bands, atau indikator teknikal lainnya tidak

akan dianalisis dalam penelitian ini.

1.4 Tujuan Penelitian

Tujuan dari penelitian ini adalah:

1.

Menganalisis pola perubahan harga Bitcoin sebelum dan sesudah peristiwa

halving periode 2012-2024.

. Mengevaluasi efektivitas indikator Moving Average Convergence Divergence

(MACD) dalam mengidentifikasi tren harga Bitcoin sebelum dan sesudah

peristiwa halving.

. Memberikan wawasan tentang bagaimana peristiwa Ahalving dapat membantu

pelaku pasar memahami dan mengantisipasi pola pergerakan harga Bitcoin di
masa depan.

Memberikan sebuah prediksi atau perkiraan terhadap pergerakan harga
Bitcoin pada halving mendatang berdasarkan analisis data historis dan

Analisa teknikal.



1.5 Manfaat Penelitian

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat sebagai berikut:

1.

Manfaat Teoritis: Penelitian ini diharapkan dapat berkontribusi dalam
pemahaman tentang bagaimana peristiwa Bitcoin halving memengaruhi
dinamika pasar secara umum dan Memberikan kontribusi pada literatur
tentang analisis volatilitas di pasar mata uang kripto, yang masih menjadi area
penelitian yang terus berkembang.

Manfaat Praktis: Penelitian ini dapat memberikan wawasan kepada para
investor dan trader dalam pasar kripto mengenai bagaimana Bitcoin halving
mempengaruhi sebuah tren harga, sehingga mereka dapat membuat

keputusan investasi yang lebih terinformasi



II. TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Analisis Teknikal

Analisa teknikal adalah metode evaluasi harga dan volume perdagangan aset
keuangan berdasarkan data historis untuk memprediksi pergerakan harga di
masa depan. Prinsip utama analisis teknikal adalah asumsi bahwa semua harga
mencerminkan semua informasi yang tersedia di pasar, yang bergerak dalam
pola berulang akibat perilaku pelaku pasar (Murphy, 1999). Analisis ini
mengkaji perilaku pasar yang diwujudkan dalam bentuk grafik pergerakan harga
(chart) dengan tujuan untuk memperkirakan harga di masa mendatang. Pada

dasarnya, instrumen utama dalam melakukan analisis teknikal adalah chart.

Pendekatan analisis teknikal yang paling populer dan banyak digunakan adalah
konsep Support dan Resistance. Konsep ini mengacu pada tingkat harga di mana
aset mengalami kesulitan untuk menembus ke arah tertentu akibat adanya
tekanan beli atau jual yang signifikan (Murphy, 1999). Support adalah tingkat
harga di mana permintaan cukup kuat untuk mencegah harga turun lebih jauh,
sedangkan Resistance adalah tingkat harga di mana tekanan jual cukup besar
untuk menghentikan kenaikan harga. Ketika harga menembus level support atau
resistance, sering kali terjadi pergerakan harga yang lebih kuat akibat perubahan

sentimen pasar.

Charles Dow, melalui teori Dow, menjadi salah satu pelopor dalam analisa
teknikal dengan memperkenalkan konsep tren pasar utama, tren sekunder, dan
tren kecil yang memengaruhi pergerakan harga secara signifikan (Hamilton,
1922). Selain itu, analisa teknikal menggunakan berbagai indikator seperti

Relative Strength Index (RS1), Moving Average, dan Bollinger Bands untuk
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memberikan sinyal kapan pasar berada dalam kondisi overbought atau oversold,
sehingga dapat memandu keputusan masuk atau keluar dari posisi. Pemahaman

ini mendasari berbagai teknik dalam analisis tren pasar.

Menurut Pring, (2002) menekankan pentingnya indikator teknikal dalam
mengukur momentum dan sentimen pasar, sehingga memungkinkan para trader
untuk mengantisipasi perubahan harga sebelum terjadi. Pendekatan teknikal juga
didukung oleh psikologi pasar yang mencerminkan emosi kolektif pelaku pasar
seperti keserakahan dan ketakutan, yang berkontribusi pada pola pergerakan
harga. Analisa teknikal sering digunakan oleh frader harian dan spekulator

karena sifatnya yang responsif terhadap data jangka pendek.

2.1.1 Support dan Resistance Level

Support dan resistance merupakan dua elemen kunci dalam analisis teknikal
yang digunakan untuk menentukan level-level kritis dalam pergerakan harga
(Pring, 2002). Support adalah area harga di mana permintaan diperkirakan cukup
kuat untuk menghentikan penurunan harga lebih lanjut. Saat harga mendekati
level support, minat beli biasanya meningkat, yang mendorong harga kembali
naik. Sebaliknya, Resistance merupakan level di mana penawaran melebihi
permintaan, sehingga menahan harga untuk terus naik. Ketika harga mendekati
resistance, penjual cenderung muncul, mengurangi tekanan beli, yang

mengakibatkan pembalikan harga ke arah bawah (Murphy, 1999).

resistance

resistance

resistance Support

Support

Support

Gambar 2. 1 Support dan Resistance
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Sebagaimana terlihat pada Gambar 1, terdapat pola zig-zag yang menunjukkan
pergerakan harga yang meningkat. Saat pasar bergerak naik lalu mengalami
penurunan, titik tertinggi yang dicapai sebelum harga berbalik turun disebut
sebagai resistance. Sebaliknya, saat harga kembali naik setelah turun, titik

terendah yang dicapai sebelum harga berbalik naik disebut sebagai support.

Selain itu, penting untuk memahami bahwa support dan resistance dapat
bertukar peran setelah mengalami penetrasi yang signifikan. Jika harga
menembus level resistance dengan kuat, level tersebut dapat berubah menjadi
support di masa mendatang. Sebaliknya, jika harga menembus support dengan
tajam, area tersebut bisa menjadi resistance baru. Menurut Murphy (1999)
menjelaskan bahwa semakin jauh harga bergerak dari level supiport atau
resistance sebelumnya, semakin besar kemungkinan level tersebut berubah
fungsi. Oleh karena itu, trader sering mengamati apakah suatu level telah

ditembus secara signifikan sebelum mengasumsikan perubahan peran ini

2.1.2 Pergerakan arah pasar (Trend)

Dalam analisis teknikal, trend merujuk pada arah umum di mana harga suatu aset
bergerak selama periode waktu tertentu. Tren merupakan salah satu konsep
penting yang membantu trader mengidentifikasi pola pergerakan pasar, apakah
sedang naik (uptrend), turun (downtrend), atau bergerak mendatar (sideways).
Memahami pergerakan tren membantu dalam menentukan strategi perdagangan
yang lebih baik dan pengambilan keputusan yang efektif (Murphy, 1999).
Dengan memahami tren, trader dapat mengantisipasi perubahan arah pasar dan

meminimalkan risiko dalam pengambilan keputusan investasi.
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Gambar 2. 2 Jenis Tren Pasar (Chart)
Sumber : Pintu.co.id

Seperti yang terlihat pada gambar, kondisi uptrend terjadi ketika sebuah pola
yang memperlihatkan higher highs dan higher low pada rentang waktu yang
berkelanjutan.  Sebaliknya,  downtrend  terjadi  saat pola  yang
menunjukkan lower highs dan lower  lows pada  rentang waktu  yang
berkelanjutan (Dirgantara, 2023). Sementara itu, sideways terjadi ketika harga
bergerak dalam rentang tertentu tanpa adanya kenaikan atau penurunan yang

signifikan.

Kondisi uptrend, downtrend, dan sideways sering diamati dalam analisis teknikal
untuk memahami pergerakan harga suatu aset di pasar keuangan. Dalam kondisi
uptrend, tekanan beli yang dominan menyebabkan harga terus naik dengan
membentuk level tertinggi (higher highs) dan level terendah (higher lows) yang
semakin tinggi. Tren naik ini umumnya didukung oleh volume perdagangan
yang meningkat serta indikator teknikal seperti moving average dan Relative
Strength Index (RSI) yang menunjukkan momentum positif (Murphy, 1999).
Semakin kuat tekanan beli, semakin besar kemungkinan harga untuk terus

bergerak dalam tren naik yang stabil.

Sebaliknya, dalam kondisi downtrend, tekanan jual lebih besar daripada tekanan

beli, menyebabkan harga terus turun dengan membentuk level tertinggi yang
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lebih rendah (lower highs) dan level terendah yang lebih rendah (lower lows).
Pola ini sering kali dikonfirmasi oleh indikator seperti MACD (Moving Average
Convergence Divergence) dan penurunan volume pembelian yang menandakan
pelemahan harga. Selain itu, sering terjadi pullback atau koreksi kecil dalam tren
turun sebelum harga kembali melanjutkan penurunan yang lebih dalam. 7Trader
yang berfokus pada tren turun biasanya mencari peluang untuk short selling atau

menunggu sinyal pembalikan tren sebelum masuk ke pasar (Pring, 2002) .

Pemahaman tentang arah tren sangat penting bagi para analis teknikal dalam
mengidentifikasi tren berdasarkan durasi pergerakan harga. Menurut Murphy
(1999) tren dapat dikategorikan menjadi tren utama (major trend), tren
menengah (intermediate trend), dan tren jangka pendek (near-term trend). Tren
utama biasanya berlangsung lebih dari enam bulan dan menjadi fokus utama bagi
investor jangka panjang. Tren menengah dapat berlangsung selama beberapa
minggu hingga beberapa bulan dan sering kali dianggap sebagai koreksi dalam
tren utama. Sementara itu, tren jangka pendek biasanya berlangsung kurang dari
tiga minggu dan sering digunakan oleh pedagang harian untuk mencari peluang
keuntungan dalam fluktuasi harga yang cepat. Memahami tren dengan baik
membantu trader dan investor dalam membuat keputusan yang lebih strategis

sesuai dengan tujuan investasi mereka.

2.2 Investasi

Investasi merupakan aktivitas penempatan dana dalam suatu aset atau instrumen
keuangan dengan tujuan memperoleh keuntungan di masa depan. Dalam teori
investasi, terdapat hubungan erat antara risiko dan tingkat pengembalian yang
diharapkan (risk-return tradeoff). Salah satu teori yang menjadi dasar dalam
investasi adalah Teori Portofolio Modern yang dikembangkan oleh Markowitz
(1952). Teori ini menekankan pentingnya diversifikasi dalam investasi untuk
mengurangi risiko tanpa mengorbankan keuntungan yang diharapkan. Dengan

membentuk portofolio yang terdiri dari berbagai aset yang memiliki korelasi
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rendah, investor dapat mencapai tingkat pengembalian optimal dengan risiko

yang lebih terkendali.

Selain itu, penelitian terbaru oleh Petricicd & Buboi (2024) dalam The Journey
to a Sustainable Economy menunjukkan bahwa dalam investasi jangka panjang,
faktor keberlanjutan (sustainability) juga berperan dalam pengambilan
keputusan investasi. Mereka menemukan bahwa perusahaan yang memiliki
standar tata kelola lingkungan, sosial, dan pemerintahan yang baik (ESG -
Environmental, Social, and Governance) cenderung menarik lebih banyak
investor institusional, sehingga meningkatkan stabilitas dan nilai jangka panjang
dari investasi mereka. Hal ini menunjukkan bahwa investor modern semakin
mempertimbangkan faktor non-finansial dalam menilai kelayakan investasi,
karena keberlanjutan dapat menjadi indikator penting dalam mengurangi risiko

dan meningkatkan daya saing perusahaan di pasar global.

Menurut Hartono (2017) menyatakan bahwa investasi di pasar modal domestik
dipengaruhi oleh faktor ekonomi makro, kondisi perusahaan, serta perilaku
psikologis investor. Menurutnya, investor di Indonesia cenderung memiliki pola
herding behavior, yaitu mengikuti keputusan mayoritas tanpa melakukan
analisis fundamental yang mendalam. Hal ini menyebabkan volatilitas pasar
yang cukup tinggi dan berpotensi meningkatkan risiko bagi investor yang kurang
memahami strategi investasi jangka panjang. Oleh karena itu, pemahaman
terhadap fundamental analysis menjadi sangat penting dalam menentukan

keputusan investasi.

2.2.1 Keputusan Investasi

Keputusan investasi merupakan bagian dari manajemen keuangan yang
berkaitan dengan pemilithan aset atau instrumen investasi yang dapat
memberikan keuntungan di masa depan. Menurut Jogiyanto (2017) keputusan
investasi adalah tindakan yang dilakukan oleh individu maupun institusi dalam
mengalokasikan dana pada berbagai instrumen investasi dengan

mempertimbangkan tingkat pengembalian serta risiko yang dihadapi. Sementara
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itu, Tandelilin (2010) menyatakan bahwa keputusan investasi menjadi langkah
krusial dalam perencanaan keuangan yang bertujuan untuk mencapai
kesejahteraan finansial dengan memahami hubungan antara risiko dan return

serta menerapkan strategi yang tepat dalam pengelolaan portofolio investasi.

Dalam pengambilan keputusan investasi, terdapat beberapa faktor utama yang
mempengaruhi pilihan investor. Jogiyanto (2017) menjelaskan bahwa faktor-
faktor tersebut mencakup tingkat pengembalian (return), risiko investasi,
kondisi makroekonomi, dan preferensi investor. Investor umumnya
mengharapkan keuntungan dari investasi yang dilakukan, baik melalui capital
gain maupun dividen, namun harus mempertimbangkan tingkat risiko yang

melekat dalam setiap keputusan investasi.

Risiko investasi dapat bersifat sistematis, seperti perubahan suku bunga dan
inflasi, maupun tidak sistematis, yang berasal dari faktor internal perusahaan.
Selain itu, Tandelilin (2010) menambahkan bahwa faktor psikologis dan perilaku
investor, seperti bias kognitif dan kecenderungan emosional dalam menghadapi
pasar, juga memiliki dampak signifikan terhadap keputusan investasi yang
diambil. Oleh karena itu, pemahaman yang baik terhadap faktor-faktor risiko ini
dapat membantu investor dalam merancang strategi investasi yang lebih optimal

dan mengurangi potensi kerugian.

Dalam teori investasi, terdapat prinsip dasar yang menyatakan bahwa semakin
tinggi risiko suatu investasi, semakin tinggi pula return yang diharapkan. Oleh
karena itu, investor perlu menerapkan strategi diversifikasi guna mengurangi
risiko yang tidak sistematis. Diversifikasi memungkinkan investor untuk
menyebarkan risiko ke berbagai aset sehingga fluktuasi pada satu instrumen

tidak berdampak besar terhadap keseluruhan portofolio investasi.

Menurut Jogiyanto (2017) menekankan pentingnya strategi dalam pengelolaan
risiko investasi, seperti diversifikasi portofolio, analisis fundamental dan

teknikal dalam mengevaluasi kinerja aset, serta penentuan portofolio optimal
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yang memberikan return maksimal dengan tingkat risiko yang dapat diterima.
Selain itu, Tandelilin (2010) menekankan bahwa keputusan investasi yang
optimal harus memperhatikan aspek rasionalitas, informasi pasar, serta tujuan

finansial jangka pendek maupun jangka panjang.

2.3 Cryptocurrency

Cryptocurrency adalah sebuah bentuk mata uang digital atau virtual yang
menggunakan teknologi kriptografi untuk memastikan keamanan transaksi,
mengontrol penciptaan unit baru, dan memverifikasi transfer aset tanpa
keterlibatan pihak ketiga seperti bank sentral atau lembaga keuangan lainnya
(Nakamoto, 2008). Beroperasi pada jaringan blockchain, cryptocurrency
memiliki sifat desentralisasi, transparansi, dan anonimitas yang membuatnya
berbeda dari sistem keuangan tradisional (Antonopoulos, 2014). Cryptocurrency
memiliki perbedaan mendasar dibandingkan dengan mata uang konvensional
karena tidak terikat pada wilayah geografis tertentu, bank sentral, pemerintah,
atau institusi keuangan mana pun. Sebaliknya, Crypfocurrency hanya ada di
dunia digital. Secara umum, Crypfocurrency merupakan bentuk uang virtual

yang diperjualbelikan melalui platform perdagangan global.

Cryptocurrency, atau yang dikenal dengan istilah kripto, merupakan bentuk mata
uang digital yang secara etimologis berasal dari dua komponen utama, yaitu
“cryptography” yang merujuk pada teknik penyandian data untuk menjamin
keamanan informasi, dan “currency” yang berarti mata uang. Kripto berfungsi
sebagai alat transaksi digital yang memungkinkan pertukaran nilai secara
langsung antar pengguna tanpa memerlukan perantara seperti lembaga keuangan
atau pihak ketiga lainnya. Penerapan teknologi kriptografi dalam sistem
cryptocurrency bertujuan untuk menjaga integritas, keamanan, serta privasi data
pengguna. Prinsip ini mengandalkan penggunaan kode-kode terenkripsi yang
telah dikenal sejak lama, termasuk dalam praktik pengamanan komunikasi

selama Perang Dunia II, ketika pemerintah Jerman memanfaatkan kriptografi
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untuk mengirimkan pesan-pesan rahasia kepada sekutunya guna menghindari

intersepsi oleh pihak lawan (CNBC INDONESIA, 2022)

Istilah "kripto" secara etimologis berasal dari kata "kriptografi," yaitu suatu
disiplin ilmu yang berfokus pada teknik pengamanan informasi melalui proses
enkripsi. Kriptografi telah digunakan sejak zaman kuno sebagai sarana untuk
melindungi informasi rahasia dari akses pihak yang tidak berwenang. Salah satu
bentuk penerapannya yang paling awal adalah metode Caesar Cipher, yakni
teknik enkripsi yang mengubah susunan huruf atau karakter dalam pesan
menjadi bentuk yang tidak dapat dipahami tanpa kunci tertentu. Dengan
demikian, hanya individu yang memiliki kunci dekripsi yang dapat mengakses

dan memahami isi pesan tersebut secara utuh (Narayanan ef al., 2016).

Selain Bitcoin, banyak cryptocurrency lain seperti Ethereum, Ripple, dan Solana
yang telah memperkenalkan fitur tambahan, seperti smart contracts dan efisiensi
transaksi yang lebih tinggi. Penggunaannya bervariasi mulai dari alat
pembayaran hingga instrumen investasi, dan bahkan sebagai komponen dalam
inovasi teknologi yang lebih luas. Seiring dengan meningkatnya adopsi
cryptocurrency, berbagai sektor industri mulai mengeksplorasi penerapannya
dalam transaksi bisnis, Decentralized Finance (DeFi), hingga Non-fungible

tokens (NFT).

Dalam berbagai penelitian, cryptocurrency telah menjadi topik yang banyak
dikaji karena dampaknya terhadap sistem keuangan global. Studi oleh
Antonopoulos, (2014) melihat bahwa sifat desentralisasi cryptocurrency yang
menghilangkan kebutuhan akan perantara keuangan tradisional. Sementara itu,
penelitian Narayanan et al., (2016) membahas bagaimana teknologi blockchain
yang mendasari cryptocurrency memberikan transparansi dan keamanan dalam
transaksi digital. Berbagai literatur ini menunjukkan bahwa cryptocurrency terus
berkembang sebagai fenomena ekonomi dan teknologi yang menarik perhatian

akademisi dan praktisi keuangan.
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Di sisi lain, meskipun cryptocurrency menawarkan berbagai manfaat, tantangan
dalam regulasi dan keamanan masih menjadi isu yang banyak dibahas. Regulasi
yang berbeda di setiap negara serta potensi penggunaan cryptocurrency dalam
aktivitas ilegal menjadi tantangan utama dalam adopsi secara luas. Selain itu,
dampak lingkungan dari mekanisme konsensus seperti proof-of-work, terutama
pada Bitcoin, telah menjadi perhatian dalam diskusi tentang keberlanjutan
teknologi ini (de Vries, 2018). Namun, perkembangan teknologi blockchain
terus berinovasi dengan sistem proof-of-stake yang lebih hemat energi serta
berbagai solusi skalabilitas untuk meningkatkan efisiensi transaksi.
Cryptocurrency diprediksi akan memainkan peran yang semakin signifikan

dalam ekonomi digital di masa depan.

2.4 Blockchain

Teknologi blockchain pertama kali diperkenalkan oleh Satoshi Nakamoto pada
tahun 2008 melalui konsep mata uang digital Bitcoin, dengan fokus utama pada
penerapannya dalam sistem cryptocurrency. Tujuan awal dari pengembangan
blockchain adalah untuk mengatasi permasalahan double spending, yaitu potensi
pengeluaran ganda dalam transaksi digital tanpa perlu melibatkan otoritas
sentral. Seiring dengan perkembangan teknologi dan meningkatnya pemahaman
terhadap manfaat sistem terdistribusi, blockchain mengalami perluasan fungsi
dan mulai diimplementasikan dalam berbagai sektor non-keuangan.
Implementasi tersebut mencakup penerbitan sertifikat digital, pengelolaan
identitas digital, sistem pemungutan suara elektronik, hingga pengembangan
layanan notaris berbasis desentralisasi, yang semuanya mengedepankan prinsip

transparansi, keamanan, dan integritas data.

Blockchain adalah teknologi terdesentralisasi yang dirancang untuk mencatat
dan menyimpan data secara aman dalam bentuk blok-blok yang saling terhubung
melalui algoritma kriptografi. Setiap blok mencakup hash dari blok sebelumnya,
stempel waktu, dan data transaksi, sehingga menciptakan sistem yang tahan

terhadap manipulasi (Haber & Stornetta, 1991). Teknologi ini pertama kali
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digunakan secara signifikan oleh Satoshi Nakamoto pada tahun 2008 untuk
mendukung Bitcoin, sebagai buku besar publik yang memungkinkan transaksi

antar pihak tanpa memerlukan otoritas pusat (Nakamoto, 2008).

Blockchain memberikan sebuah transparansi, karena semua transaksi dapat
diverifikasi oleh peserta jaringan, dan keamanan melalui mekanisme konsensus
seperti Proof of Work atau Proof of Stake (Antonopoulos, 2014). Selain itu,
mekanisme ini juga mencegah serangan ganda (double-spending) yang sering
menjadi tantangan dalam sistem keuangan digital tanpa otoritas pusat. Teknologi
ini juga memastikan bahwa setiap transaksi yang tercatat dalam jaringan bersifat
final dan tidak dapat dibatalkan, sehingga mengurangi risiko kecurangan atau
perselisihan dalam pencatatan data. Secara singkat blockchain adalah teknologi
buku besar terdistribusi (distributed ledger) yang memungkinkan pencatatan

transaksi secara aman, transparan, dan tidak dapat diubah.

Keamanan di Blockchain juga didukung oleh sifatnya yang immutable, di mana
setelah transaksi ditambahkan ke blok dan diverifikasi, data tersebut tidak dapat
diubah. Hal ini membuat Blockchain sangat aman dari manipulasi, karena
perubahan pada satu blok akan memerlukan perubahan pada seluruh blok dalam
rantai. Selain itu, transparansi Blockchain memungkinkan setiap orang untuk
memverifikasi transaksi yang telah dilakukan, tanpa perlu mengandalkan pihak
ketiga. Hal tersebut menciptakan sistem yang terbuka dan dapat diaudit oleh

siapa pun (Meynkhard, 2019).

2.5 Bitcoin

Bitcoin merupakan sistem pembayaran elektronik yang pertama kali
diperkenalkan oleh Satoshi Nakamoto pada tahun 2008 melalui sebuah
whitepaper berjudul "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System"
(Nakamoto, 2008). Pengertian lain Bitcoin yaitu salah satu mata uang kripto atau
cryptocurrency yang menggunakan peer-to peer untuk proses transaksinya.

Bitcoin dirancang sebagai sistem yang sepenuhnya terdesentralisasi,
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memungkinkan transaksi secara peer-to-peer tanpa memerlukan perantara pihak

ketiga, seperti bank atau lembaga keuangan lainnya.

peer-to-peer adalah arsitektur jaringan terdistribusi di mana setiap perangkat
atau node memiliki peran yang setara, berfungsi sebagai klien dan server secara
simultan (Schollmeier et al., 2014). Ciri khas dari jaringan peer-to-peer meliputi
desentralisasi, di mana kontrol dan manajemen jaringan tidak terpusat, serta
kemampuan setiap node untuk berkontribusi dan mengonsumsi sumber daya
secara bersamaan. Jaringan ini sering digunakan dalam berbagai aplikasi seperti
berbagi file, cryptocurrency, dan komunikasi terdesentralisasi karena efisiensi

dan ketahanannya terhadap kegagalan sistem.

Transaksi dalam Bitcoin dicatat dalam buku besar digital (/edger) yang dikenal
sebagai Blockchain, yang memberikan transparansi dan tingkat keamanan tinggi
dalam setiap proses transaksi (Nakamoto, 2008). Melalui desain ini, Bitcoin
secara efektif menghilangkan kebutuhan akan pihak ketiga tepercaya untuk
memverifikasi transaksi, sehingga menciptakan sistem pembayaran yang lebih
efisien dan berbiaya rendah. Setiap transaksi yang dikonfirmasi akan dienkripsi
dan ditautkan ke blok sebelumnya, menciptakan rantai data yang tidak dapat

diubah dan mencegah manipulasi atau penggandaan transaksi.

Bitcoin menggunakan mekanisme konsensus Proof of Work (PoW) untuk
memastikan validitas transaksi dan keamanan jaringan. Dalam sistem ini, para
penambang (miners) bersaing untuk memecahkan teka-teki kriptografi yang
kompleks guna menambahkan blok baru ke dalam Blockchain (Nakamoto,
2008). Proses ini tidak hanya mengamankan jaringan dari serangan, tetapi juga
berfungsi sebagai mekanisme penerbitan Bitcoin baru melalui sistem reward

block.

Selain digunakan sebagai alat pembayaran digital, Bitcoin juga dianggap sebagai
store of value atau penyimpan nilai, sering kali dibandingkan dengan emas

digital (Bouri ef al., 2017). Hal ini dikarenakan pasokan Bitcoin yang terbatas,
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yaitu maksimal 21 juta koin, yang membuatnya mengalami kelangkaan serupa
dengan emas. Karakteristik ini membuat Bitcoin diminati oleh investor sebagai

aset lindung nilai terhadap inflasi dan ketidakstabilan ekonomi global.

2.6 Bitcoin Halving

Bitcoin Halving adalah sebuah proses yang telah diprogram dalam protokol
Bitcoin, yang terjadi setiap 210.000 blok, atau kira-kira setiap empat tahun
sekali. Proses ini mengurangi hadiah yang diterima oleh penambang Bitcoin
sebanyak setengahnya. Sejak diciptakan oleh Satoshi Nakamoto pada tahun
2008, Bitcoin dirancang dengan batasan total pasokan sebanyak 21 juta koin,
dan halving adalah mekanisme yang menjaga kelangkaan dengan cara
mengurangi laju penerbitan Bitcoin baru secara bertahap (Acheson et al., 2020).
Sejak diluncurkan pada tahun 2009, Bitcoin telah mengalami empat kali halving,

yaitu pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024.

Halving Est. Halving Date Block Reward
#1 November 28, 2012 210,000 25 BTC

#2 July 09, 2016 420,000 12.5 BTC

#3 May 11, 2020 630,000 6.25 BTC

#4 April 20, 2024 840,000 3.125 BTC

Gambar 2. 3 Sejarah Bitcoin Halving
Sumber : bitdegree.org

Bitcoin halving merupakan peristiwa yang terjadi setiap 210.000 blok atau kira-
kira setiap empat tahun sekali. Dalam setiap peristiwa halving, jumlah reward
yang diterima oleh penambang berkurang setengahnya. Halving pertama terjadi
pada 28 November 2012, ketika block reward dikurangi dari 50 Bitcoin menjadi
25 Bitcoin setelah tinggi blok ke-210.000 tercapai. Selanjutnya, halving kedua
berlangsung pada 9 Juli 2016, yang menyebabkan block reward turun dari 25
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Bitcoin menjadi 12,5 Bitcoin pada blok ke-420.000. Peristiwa ini terus berlanjut
dengan halving ketiga pada 11 Mei 2020, yang mengurangi reward menjadi 6,25
Bitcoin pada blok ke-630.000. Halving keempat diperkirakan akan terjadi pada
20 April 2024, dengan pengurangan block reward menjadi 3,125 Bitcoin setelah
blok ke-840.000 ditambang.

Peristiwa Bitcoin halving menciptakan mekanisme kelangkaan yang menyerupai
komoditas langka seperti emas. Dengan adanya pengurangan jumlah Bitcoin
baru yang masuk ke dalam sirkulasi, laju inflasi Bitcoin semakin menurun
seiring berjalannya waktu. Hal ini memperkuat sifat Bitcoin sebagai aset yang
langka dan berpotensi mempertahankan atau bahkan meningkatkan nilai dalam
jangka panjang. Konsep ini didasarkan pada model ekonomi dasar tentang
penawaran dan permintaan, di mana pengurangan pasokan yang tetap diiringi

dengan permintaan yang terus meningkat dapat menyebabkan kenaikan harga.

Salah satu elemen utama yang terkait erat dengan Bitcoin halving adalah proses
mining, yaitu mekanisme penciptaan Bitcoin baru dan pengamanan jaringan
blockchain. Mining dilakukan oleh penambang yang menggunakan kekuatan
komputasi tinggi untuk memverifikasi transaksi dan menambahkan blok baru ke
dalam blockchain. Sistem ini bekerja berdasarkan mekanisme Proof of Work
(PoW), yang diperkenalkan oleh Nakamoto (2008), sebagai cara untuk
memastikan keamanan dan desentralisasi jaringan. Sebagai imbalan atas
kontribusi mereka, penambang menerima insentif berupa Bitcoin baru yang
disebut sebagai block subsidy serta biaya transaksi yang dibayarkan oleh

pengguna jaringan.

Bitcoin halving memiliki dampak langsung terhadap ekonomi mining karena
mengurangi block subsidy yang diterima oleh para penambang. Dalam jangka
pendek, penurunan reward ini dapat mengurangi profitabilitas, terutama bagi
penambang yang menggunakan perangkat keras dengan efisiensi rendah atau
memiliki biaya operasional yang tinggi (Bohme et al., 2015). Halving dapat

menyebabkan beberapa penambang dengan efisiensi rendah keluar dari jaringan
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karena biaya mining yang lebih besar dibandingkan dengan pendapatan yang
mereka peroleh. Fenomena ini dapat berdampak pada tingkat keamanan jaringan
dalam jangka pendek akibat menurunnya jumlah total daya komputasi atau hash

rate (Antonopoulos, 2014).

Namun, dalam jangka panjang, Bitcoin halving sering kali dikaitkan dengan
peningkatan harga Bitcoin akibat berkurangnya pasokan baru. Beberapa
penelitian menunjukkan bahwa setelah setiap halving, harga Bitcoin cenderung
mengalami kenaikan, meskipun tidak selalu secara langsung atau dalam waktu
yang singkat (Meynkhard, 2019). Dampak ini terjadi karena investor dan pasar
secara luas menyadari bahwa jumlah Bitcoin yang beredar semakin terbatas,
sehingga menciptakan ekspektasi peningkatan nilai. Oleh karena itu, halving
tidak hanya memengaruhi para penambang tetapi juga berperan penting dalam

dinamika harga Bitcoin secara keseluruhan.

2.7 Indikator Moving Average Convergence Divergence (MACD)

Indikator Moving Average Convergence Divergence (MACD) merupakan salah
satu alat analisis teknikal yang paling banyak digunakan untuk mengidentifikasi
perubahan momentum harga dan potensi pembalikan tren pada aset keuangan.
Indikator ini diperkenalkan oleh Gerald Appel pada akhir 1970-an dan sejak saat
itu telah menjadi alat yang penting bagi para trader untuk menganalisis
pergerakan harga jangka pendek dan jangka Panjang (Porselvi R, 2024). MACD
sangat efektif dalam mengidentifikasi perubahan tren harga dan sering
digunakan oleh trader untuk menentukan momen beli atau jual, termasuk dalam

pasar Bitcoin.
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Gambar 2. 4 Moving Average Convergence Divergence (MACD)
Sumber: TradingView

Indikator MACD terdiri dari dua garis yaitu garis MACD (biru) dan garis sinyal
(merah). Pada saat garis MACD dan garis sinyal bertemu maupun bersilangan,
maka investor dapat mengambil keputusan untuk membeli atau menjual suatu
saham. Sinyal beli terjadi ketika garis MACD memotong garis sinyal keatas
(golden cross) dan sinyal jual terjadi ketika garis MACD memotong kebawah
garis sinyal (death cross) (Mahendra et al., 2022). Sinyal beli ini menunjukkan
potensi adanya momentum kenaikan harga yang dapat dimanfaatkan oleh
investor untuk membeli saham. Sebaliknya, sinyal jual memberikan indikasi
bahwa harga saham mungkin akan turun, sehingga investor bisa
mempertimbangkan untuk menjual saham guna menghindari kerugian lebih

lanjut.

Perhitungan MACD dihitung dengan mengurangi Exponential Moving Average
(EMA) 26 periode dari EMA 12 periode, menghasilkan garis MACD.
Selanjutnya, garis sinyal, yang merupakan EMA 9 periode dari garis MACD,
digunakan untuk menghasilkan sinyal beli atau jual saat berpotongan dengan
garis MACD (Porselvi R, 2024). Indikator ini tidak hanya memberikan sinyal
beli dan jual melalui perpotongan kedua garis tersebut, tetapi juga melalui
histogram MACD, yang menunjukkan selisih antara kedua garis tersebut.
Histogram positif yang semakin besar mengindikasikan momentum bullish yang
kuat, sedangkan histogram negatif yang semakin dalam menunjukkan adanya

momentum bearish yang kuat.
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Beberapa penelitian menunjukkan bahwa MACD merupakan alat yang efektif
dalam mengidentifikasi tren dan momentum harga. Namun, indikator ini
memiliki keterbatasan, terutama dalam kondisi pasar yang sedang sideways atau
bergerak dalam kisaran harga yang sempit. Dalam kondisi tersebut, MACD
dapat memberikan sinyal palsu yang dapat menyebabkan keputusan investasi
yang kurang tepat. Oleh karena itu, banyak analis teknikal mengombinasikan
MACD dengan indikator lain, seperti Relative Strength Index (RSI) atau
Bollinger Bands, untuk meningkatkan keakuratan analisis tren harga. Dengan
pemahaman yang mendalam mengenai fungsi dan keterbatasan MACD, investor

dapat menggunakannya secara lebih optimal dalam strategi trading mereka.

2.8 Penelitian Terdahulu

Penelitian ini dilakukan tidak terlepas dari hasil penelitian-penelitian terdahulu
yang pernah dilakukan sebagai bahan perbandingan dan kajian. Penelitian-
penelitian tersebut memberikan wawasan yang lebih mendalam serta menjadi
landasan dalam menganalisis bagaimana Bitcoin halving memengaruhi
dinamika tren harga Bitcoin. Berikut ini merupakan tabel penelitian terdahulu

terkait penelitian yang akan dilakukan:

Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

1 Peneliti Artur Meynkhard (2019)

Judul Penelitian | Fair market value of bitcoin: Halving effect

Variabel 1. Variabel Dependen : Harga Bitcoin

Perdagangan, Volatilitas Harga

2. Variabel Independen : Bitcoin Halving, Volume

Hasil Penelitian

Penelitian ini menganalisis pengaruh Bitcoin halving terhadap
harga pasar Bitcoin, di mana imbalan bagi penambang
dikurangi setengah setiap empat tahun. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa halving memiliki dampak signifikan
terhadap kenaikan harga Bitcoin, dengan peningkatan harga

yang nyata setelah setiap peristiwa halving. Misalnya, setelah
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Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

halving pertama pada tahun 2012, harga Bitcoin naik dari USD
12,5 menjadi USD 1150 dalam satu tahun, dan setelah halving
kedua pada 2016, harga melonjak dari USD 670 menjadi USD
19.500 dalam 520 hari (Meynkhard, 2019).

2 Peneliti

Jered Masters (2019)

Judul Penelitian

Impact of the 2020 Bitcoin Halving: A Mathematical, Social,

and Econometric Analysis

Variabel

1. Variabel Dependen : Harga Bitcoin, Mining Profitability,
Transmisi Volatilitas dan Market Reaction

2. Variabel Independen : Bitcoin Halving

Hasil Penelitian

Penelitian tentang dampak Aalving Bitcoin 2020 mengungkap
bahwa peristiwa ini mungkin menurunkan harga Bitcoin jangka
pendek karena penurunan keuntungan penambangan, tetapi
diharapkan meningkat dalam jangka menengah akibat
berkurangnya tekanan jual dari penambang. Mempool, atau
antrean transaksi Bitcoin, diperkirakan akan mengalami
kemacetan sementara yang meningkatkan biaya transaksi dan
mempengaruhi  kecepatan pengolahan transaksi. Jangka
panjang, halving dapat mengurangi insentif bagi penambang,
yang bisa berakibat pada masalah keamanan untuk jaringan
Bitcoin. Studi ini menyoroti tantangan dan potensi risiko yang
dapat mempengaruhi kestabilan dan kepercayaan terhadap
Bitcoin sebagai mata uang digital di masa depan (Masters,

2019).

3 Peneliti

Noelle Acheson, Galen Moore, Christine Kim (2020)

Judul Penelitian

Bitcoin: The Halving And Why It Matters

Variabel

1. Variabel Dependen : siklus harga, siklus volume, dan siklus
kapitalisasi pasar Bitcoin dan Ethereum

2. Variabel Independen : Halving Bitcoin dan Ethereum

Hasil Penelitian

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa halving Bitcoin

memiliki dampak signifikan terhadap keamanan jaringan,
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Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

ekonomi penambang, dan harga Bitcoin. Dengan halving,
subsidi blok yang diberikan kepada penambang berkurang
50%, namun dampak terhadap pendapatan penambang
bergantung pada fluktuasi harga Bitcoin di pasar. Dua halving
sebelumnya memicu kenaikan harga yang signifikan,
memunculkan spekulasi bahwa pola serupa mungkin terjadi
pada halving berikutnya, meskipun pasar saat ini jauh lebih

berkembang (Acheson et al., 2020).

4 Peneliti

Juraj Fabus, Iveta Kremenova, Natalia Stalmasekova, and

Terezia Kvasnicova-Galovicova (2020).

Judul Penelitian

An Empirical Examination of Bitcoin’s Halving Effects:
Assessing Cryptocurrency Sustainability within the Landscape

of Financial Technologies

Variabel

1. Variabel Independen : Bitcoin Aalving 2020.
2. Variabel Dependen : Harga Bitcoin, Likuiditas dan Volume

Transaksi Bitcoin.

Hasil Penelitian

Penelitian ini menganalisis tiga halving yang terjadi pada tahun
2012, 2016, dan 2020 menggunakan pendekatan empiris untuk
memeriksa efek halving terhadap pasar kripto dengan fokus
pada harga Bitcoin. Melalui model regresi dan menggunakan
indikator teknis seperti Relative Strength Index (RSI) dan
Moving Average Convergence Divergence (MACD) untuk
memprediksi dinamika harga Bitcoin sebelum dan setelah
halving. Studi ini menemukan bahwa puncak harga Bitcoin
biasanya terjadi sekitar 19 bulan setelah halving, sementara titik

terendah tercapai 31 bulan setelah halving.

5 Peneliti

Jireh Yi-Le Chan, Seuk Wai Phoong, Seuk Yen Phoong, Wai
Khuen Cheng, and Yen-Lin Chen (2023)

Judul Penelitian

The Bitcoin Halving Cycle Volatility Dynamics and Safe Haven-
Hedge Properties: A MSGARCH Approach

Variabel

1. Variabel Dependen : Volatilitas Harga Bitcoin
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Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu

2. Variabel Independen : Siklus Halving Bitcoin

Hasil Penelitian

Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa siklus halving
Bitcoin memiliki dampak signifikan terhadap dinamika
volatilitas harga Bitcoin. Penelitian menemukan bahwa
volatilitas Bitcoin berfluktuasi secara asimetris antara periode
volatilitas rendah dan tinggi selama siklus halving. Dalam
analisis yang dilakukan, dua model Markov-switching GARCH
digunakan untuk mengidentifikasi perubahan rezim dalam
volatilitas Bitcoin. Hasilnya menunjukkan bahwa model
dengan dua rezim lebih akurat dalam memprediksi volatilitas
Bitcoin dibandingkan model dengan satu rezim, terutama dalam
periode volatilitas tinggi dan rendah. Selain itu, penelitian ini
juga menemukan bahwa meskipun emas kehilangan sifat safe
haven selama krisis COVID-19, Bitcoin juga belum dapat
dianggap sebagai aset safe haven atau hedge yang efektif karena
pergerakan harga Bitcoin tidak berkorelasi negatif dengan pasar
saham, yang merupakan syarat utama untuk menjadi aset safe

haven (Chan et al., 2023).

6 Peneliti

Arun Singla, Meenu Singla, Mandeep Gupta (2023)

Judul Penelitian

Unpacking the Impact of Bitcoin Halving on the Crypto

Market: Benefits and Limitations

Variabel

1. Variabel Dependen : Harga Bitcoin, Volatilitas Pasar
Kripto
2. Variabel Independen : Bitcoin Halving

Hasil Penelitian

Penelitian ini memberikan pandangan mendalam tentang
bagaimana peristiwa halving Bitcoin mempengaruhi tidak
hanya nilai Bitcoin tetapi juga pasar kripto secara keseluruhan,
termasuk dampaknya terhadap aset kripto lain seperti NFT dan
metaverse. Penelitian ini menekankan bahwa sementara narasi
kelangkaan adalah tema utama, respons pasar terhadap event

halving dibentuk oleh kombinasi perilaku spekulatif,
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pertimbangan teknologi, dan faktor ekonomi makro yang lebih

luas (Singla et al., 2023).

7 Peneliti

Gilles Brice M’bakob (2024)

Judul Penelitian

Bubbles in Bitcoin and Ethereum: The role of halving in the

formation of supercycles

Variabel

1. Variabel Independen : Peristiwa Halving pada Bitcoin dan
Ethereum,
2. Variabel Dependen : Fluktuasi Harga Bitcoin dan

Ethereum

Hasil Penelitian

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa halving berperan
signifikan dalam pembentukan siklus super (super cycle) pada
Bitcoin dan Ethereum antara tahun 2013 hingga 2022.
Gelembung spekulatif terjadi secara konsisten setelah peristiwa
halving, dengan puncak harga Bitcoin biasanya terjadi sekitar
satu tahun setelahnya, menunjukkan pola siklus rata-rata 3
tahun 4 bulan. Halving menyebabkan kelangkaan Bitcoin yang
memicu spekulasi dan lonjakan harga, sementara efek
kontaminasi terlihat pada Ethereum yang juga mengikuti siklus
ini meskipun tidak memiliki mekanisme halving. Penelitian ini
merekomendasikan diversifikasi portofolio dan pendekatan
regulasi yang lebih proaktif untuk mengurangi risiko investasi
selama periode volatilitas harga yang dipicu oleh halving

(M’bakob, 2024).

8 Peneliti

In’es Jim'enez , Andr’es Mora-Valencia , Javier Perote

(2024)

Judul Penelitian

Bitcoin halving and the integration of cryptocurrency and forex

markets: An analysis of the higher-order moment spillovers

Variabel

1. Variabel Dependen : Harga Bitcoin, Price Performance,
Analisis spillover volatility
2. Variabel Independen : Bitcoin Halving, Halving Events,

Higher-order Moments
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Hasil Penelitian

Penelitian yang dibahas dalam jurnal ini mengeksplorasi
dampak Bitcoin halving terhadap pasar mata uang kripto dan
integrasi mereka dengan pasar forex. Hasil utama menunjukkan
bahwa Bitcoin dan Ethereum merupakan penerima utama dari
transmisi volatilitas positif dari pasar forex, yang menandakan
integrasi yang lebih dalam dengan pasar keuangan global.
Selain itu, studi ini menunjukkan transmisi momen orde tinggi
yang signifikan antara mata uang kripto dan pasar forex,
mengindikasikan bahwa mata uang kripto tidak hanya saling
mempengaruhi tetapi juga berpotensi mempengaruhi pasar
keuangan lainnya. ial karena karakteristik volatilitas tinggi

mereka (Jim’enez et al., 2024).

Berdasarkan penelitian-penelitian sebelumnya, terdapat beberapa kesamaan

dalam penggunaan variabel khususnya dalam Bitcoin halving. Namun,

perbedaan utama dalam penelitian ini dibandingkan dengan penelitian

sebelumnya adalah sebagai berikut:

1. Fokus Spesifik pada Dinamika tren Bitcoin Pasca-halving

Penelitian ini lebih terfokus pada pola pergerakan harga Bitcoin secara
spesifik dalam jangka pendek dan panjang setelah peristiwa halving,
memberikan analisis mendalam tentang bagaimana pola pergerakan atau tren
berkembang dari waktu ke waktu. Dengan melihat tren harga sebelum dan
sesudah halving, penelitian ini dapat mengidentifikasi apakah terdapat pola
konsisten yang muncul dari siklus halving sebelumnya. Selain itu, penelitian
ini akan mengeksplorasi kemungkinan faktor-faktor eksternal yang turut
memengaruhi pergerakan harga pasca-halving, seperti sentimen pasar,
kebijakan ekonomi global, dan perkembangan adopsi Bitcoin sebagai aset
investasi atau alat pembayaran. Analisis ini tidak hanya berfokus pada
volatilitas, tetapi juga pada bagaimana tingkat adopsi dan minat institusional

dapat berperan dalam membentuk tren harga pasca-halving.

2. Relevansi dengan Periode Halving Terbaru (2024)



32

Penelitian ini berpotensi menggunakan data terbaru dari halving keempat
pada tahun 2024. Hal ini memberikan konteks yang lebih relevan dan terkini
terhadap dinamika pergerakan harga Bitcoin. Dengan menggunakan data
yang lebih baru, penelitian ini dapat memberikan perspektif yang lebih akurat
dalam mengamati dampak halving dibandingkan dengan penelitian
sebelumnya yang mungkin hanya mengandalkan data dari halving terdahulu.
Selain itu, dengan membandingkan respons pasar terhadap halving 2024
dengan siklus sebelumnya, penelitian ini dapat mengevaluasi apakah ada
perubahan dalam pola respons pasar akibat meningkatnya kesadaran investor,
perubahan kebijakan regulasi, atau peningkatan partisipasi institusional
dalam ekosistem Bitcoin. Hal ini juga membantu dalam memahami apakah
Bitcoin masih menunjukkan pola historis yang sama atau mengalami

pergeseran tren akibat perkembangan pasar yang lebih matang.

. Analisis Implikasi bagi Stakeholder

enelitian ini menyoroti dampaknya terhadap berbagai stakeholder, seperti
investor, penambang, dan regulator. Pendekatan ini memberikan wawasan
praktis yang lebih luas dibandingkan dengan penelitian terdahulu yang
umumnya hanya berfokus pada hubungan antara variable. Bagi investor,
penelitian ini dapat membantu dalam mengidentifikasi strategi investasi yang
optimal dalam menghadapi perubahan volatilitas setelah halving. Bagi
penambang, analisis ini dapat memberikan gambaran mengenai dampak
halving terhadap profitabilitas penambangan serta bagaimana perubahan
reward dapat memengaruhi tingkat hash rate dan keberlanjutan operasi
pertambangan Bitcoin. Sementara itu, bagi regulator, penelitian ini dapat
menjadi referensi dalam merumuskan kebijakan terkait kripto yang lebih
adaptif dan berbasis data, terutama dalam mengantisipasi perubahan
signifikan dalam pasar kripto akibat peristiwa halving. Dengan demikian,
penelitian ini tidak hanya memiliki nilai akademik, tetapi juga memberikan
manfaat praktis bagi berbagai pihak yang berkepentingan dalam ekosistem

Bitcoin.
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2.9 Kerangka Pemikiran

Bitcoin merupakan salah satu mata uang kripto yang paling dikenal dan memiliki
ekosistem yang unik dibandingkan aset keuangan tradisional. Salah satu
mekanisme penting dalam ekosistem Bitcoin adalah Bitcoin Halving, yang
terjadi setiap empat tahun sekali. Proses ini secara signifikan mengurangi jumlah
Bitcoin baru yang dihasilkan dari aktivitas penambangan, yang pada akhirnya
memengaruhi tingkat suplai Bitcoin di pasar. Dengan mekanisme tersebut,
Bitcoin Halving diharapkan dapat menciptakan kelangkaan yang berpotensi

memengaruhi dinamika harga di pasar Bitcoin.

Dalam konteks pasar, Bitcoin Halving sering kali dikaitkan dengan perubahan
signifikan pada harga Bitcoin. Perubahan ini dapat dipengaruhi oleh ekspektasi
pelaku pasar dan interaksi antara suplai serta permintaan aset digital. Pola-pola
pergerakan harga yang terjadi sebelum dan setelah peristiwa halving menjadi
sorotan utama bagi investor dan frader, karena menawarkan peluang strategis

dalam mengambil keputusan investasi.

Untuk menganalisis dampak tersebut, pendekatan analisis teknikal digunakan.
Indikator teknikal seperti Moving Average Convergence Divergence (MACD)
berperan penting dalam mengidentifikasi tren harga sebelum dan setelah
halving. Dengan menggunakan indikator ini, pola grafik, dan tren historis,
analisis teknikal dapat memberikan wawasan tentang bagaimana Bitcoin halving
memengaruhi tren harga bitcoin di pasar. Hubungan ini penting untuk
dieksplorasi agar dapat memahami mekanisme pasar yang kompleks dari

Bitcoin.

Oleh karena itu, penelitian ini berfokus pada analisis mendalam mengenai
dampak mekanisme Bitcoin halving terhadap pola pergerakan harga Bitcoin di
pasar kripto, dengan memanfaatkan kerangka analisis teknikal sebagai
pendekatan utama. Dengan mengevaluasi pola historis sebelum dan setelah
halving terjadi, penelitian ini bertujuan untuk memberikan pemahaman yang

lebih baik mengenai dinamika pasar Bitcoin dan peran penting Bitcoin halving
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dalam membentuk tren harga kedepan. Penelitian ini juga diharapkan dapat
memberikan wawasan berharga bagi para investor, akademisi, dan praktisi
dalam memahami dampak mekanisme unik dalam ekosistem Bitcoin terhadap

pasar keuangan global.

Golden Cross

Bitcoin Halving » Analisis Teknikal MACD Tren Biteoin

Death Cross

Gambar 3. 1 Kerangka Pemikiran

Bitcoin Halving — Variabel independen

Tren Bitcoin — Variabel dependen

MACD — Alat analisis

Golden Cross / Death Cross — Sinyal teknika



III. METODE PENELITIAN

3.1 Jenis Penelitian

Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian in1i menggunakan metode Ex
Post Facto dengan pendekatan kuantitatif deskriptif. Menurut (Rachman et al.,
2024) Pendekatan Ex Post Facto merupakan sebuah penelitian yang dilakukan
untuk meneliti kejadian-kejadian yang sudah terjadi dan mencari kemungkinan
faktor-faktor penyebab melalui analisis statistik yang dilakukan terhadap data
yang sudah ada. Metode Ex Post Facto dipilih karena penelitian ini bertujuan
untuk menganalisis hubungan sebab-akibat dari peristiwa yang telah terjadi,
yaitu Bitcoin halving, terhadap tren harga Bitcoin. Penelitian ini bersifat
retrospektif (mengamati data historis yang telah terjadi) karena menggunakan
data historis peristiwa Bitcoin halving dan perubahan harga Bitcoin. Dalam
metode ini, data yang digunakan bersifat historis, sehingga peneliti tidak

memanipulasi variabel-variabel yang diteliti.

Pendekatan kuantitatif deskriptif digunakan untuk menggambarkan fenomena
berdasarkan data numerik yang tersedia, seperti harga Bitcoin, volume
perdagangan, dan momen terjadinya Bitcoin halving. Data ini akan dianalisis
secara statistik menggunakan alat analisis teknikal, seperti Moving Average
Convergence Divergence (MACD), untuk memberikan pemahaman yang
mendalam mengenai pola volatilitas harga Bitcoin. Selain itu, pendekatan ini
memungkinkan peneliti untuk mengidentifikasi perubahan tren harga sebelum
dan sesudah Bitcoin halving dengan membandingkan pola historis yang

terbentuk.

Teknik analisis ini juga membantu dalam mengevaluasi sejauh mana volatilitas

harga dipengaruhi oleh faktor-faktor eksternal lainnya, seperti sentimen pasar,
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kebijakan regulasi, dan kondisi makroekonomi global. Dengan menggunakan
metode ini, penelitian dapat memberikan gambaran yang lebih objektif
mengenai dampak Bitcoin halving terhadap pergerakan harga Bitcoin serta
membantu investor dalam membuat keputusan yang lebih tepat berdasarkan data

historis yang telah dianalisis.

3.2 Populasi dan Sampel

3.2.1 Populasi

Populasi merupakan sekumpulan subjek atau elemen yang memiliki
karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dianalisis dan dipelajari
(Rachman et al., 2024). Dalam pandangan Arikunto (2010) populasi merupakan
seluruh subjek yang memilik karakteristik atau ciri-ciri khusus dan menjadi
objek kajian dalam suatu penelitian. Dalam penelitian, populasi mencakup
seluruh individu atau objek yang menjadi fokus penelitian, di mana dari populasi
tersebut peneliti mengambil sampel untuk kemudian menarik kesimpulan yang
lebih umum. Populasi dalam penelitian ini mencakup seluruh data historis terkait
harga Bitcoin, volume perdagangan, serta momen terjadinya Bitcoin halving dari
tahun 2012 hingga 2025. Data ini mencakup peristiwa Bitcoin halving yang
terjadi pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024.

3.2.2 Sampel

Sampel adalah bagian dari populasi yang dipilih untuk mewakili keseluruhan
populasi dalam sebuah penelitian (Rachman et al., 2024). Sampel yang dipilih
menggunakan metode purposive sampling di mana peneliti memilih data
berdasarkan relevansi dengan peristiwa halving yang menjadi fokus penelitian.
Sampel meliputi periode waktu yang dimulai sebelum dan sesudah setiap
peristiwa halving, untuk menangkap dinamika perubahan pergerakan harga

Bitcoin selama periode tersebut.

Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang

diperoleh dari sumber-sumber situs tepercaya seperti Tradingview,
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CoinMarketCap, Binance, Token Terminal dan platform sejenisnya. Kriteria

sampel yang digunakan adalah sebagai berikut:

1. Data harga Bitcoin harian yang diperoleh dari sumber terpercaya, seperti
CoinMarketCap, TradingView, atau dataset publik lainnya.

2. Peristiwa Bitcoin halving: Data diambil dari peristiwa halving sebelumnya
yang terjadi pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024 yang dijadikan titik acuan
untuk menganalisis sebelum dan sesudah terjadinya terhadap periode tren
harga Bitcoin.

3. Indikator MACD: digunakan untuk menghitung indikator MACD dalam
rangka melihat sinyal beli terhadap fenomena setelah kejadian Aalving bitcoin

yang berhubungan dengan perubahan volatilitas harga Bitcoin

3.3 Jenis dan Sumber Data

Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data kuantitatif yang
bersifat sekunder. Data sekunder merupakan data tidak langsung yang diperoleh
dari sebuah media perantara atau platform atau dokumen yang berhubungan
dengan penelitian. Data sekunder tersebut diperoleh dari beberapa platform
penyedia data pasar kripto seperti CoinMarketCap, Trading View, Token

terminal dan platform trading lainnya.

Data yang digunakan dalam penelitian ini mencakup harga Bitcoin dan peristiwa
Bitcoin halving yang terjadi pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024, serta
informasi pasar yang mencerminkan volatilitas harga Bitcoin pada periode
sebelum dan sesudah setiap halving. Informasi terkait Bitcoin halving diambil
dari dokumentasi resmi industri kripto dan literatur yang tersedia secara online.
Sumber-sumber literatur tambahan yang membahas Bitcoin Halving, dan
analisis teknikal juga digunakan untuk memperkuat landasan teoritis penelitian

ini.
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3.4 Teknik Pengumpulan Data

Teknik pengumpulan data merupakan langkah penting dalam sebuah penelitian,
di mana peneliti mengumpulkan informasi yang dibutuhkan untuk menjawab
pertanyaan penelitian dan menguji hipotesis yang telah dirumuskan. Teknik
pengumpulan data dalam penelitian ini dilakukan dengan pendekatan
dokumentasi. Dokumentasi ini bertujuan untuk mendapatkan data numerik yang

akurat dan valid sebagai dasar analisis dalam penelitian.

Data yang dikumpulkan berupa data sekunder yang bersumber dari platform
terpercaya, seperti Tradingview, CoinMarketCap, Token Terminal, dan berbagai
platform analitik keuangan lainnya. Data ini mencakup informasi harga historis
Bitcoin dan periode bitcoin halving 2012, 2016, 2020, dan 2024. Selain itu, data
juga meliputi tren pasar sebelum dan sesudah halving, yang memungkinkan
penelitian untuk mengidentifikasi pola pergerakan harga dan dampaknya
terhadap ekosistem kripto secara keseluruhan. Dengan pendekatan ini, penelitian
dapat memberikan gambaran yang lebih komprehensif terkait hubungan antara

peristiwa halving dan pergerakan harga Bitcoin.

3.5 Definisi Konseptual dan Operasional Variabel

3.5.1 Definisis Konseptual

Definisi konseptual bertujuan untuk memberikan pemahaman teoretis yang jelas
mengenai variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini, sehingga
membantu mengarahkan analisis dan interpretasi data (Rachman et al., 2024).

Adapun definisi konseptual dari setiap variabel utama adalah sebagai berikut:

1. Bitcoin Halving
Bitcoin halving merupakan peristiwa yang terjadi setiap sekitar empat tahun
di dalam sistem jaringan Bitcoin. Dalam peristiwa ini, jumlah Bitcoin yang
diperoleh oleh penambang sebagai imbalan untuk menambang satu blok
Bitcoin dikurangi menjadi setengah dari jumlah sebelumnya. Tujuan dari

mekanisme ini adalah untuk mengontrol suplai Bitcoin yang terbatas dan
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menjaga tingkat inflasi mata uang digital tersebut agar tetap terkendali

(Antonopoulos, 2014).

Indikator MACD (Moving Average Convergence Divergence)

Indikator MACD adalah alat analisis teknikal yang digunakan untuk

mendeteksi perubahan tren dan momentum harga suatu aset. Indikator ini

dihitung berdasarkan selisih antara dua moving average eksponensial (EMA)

dengan periode waktu yang berbeda, yaitu jangka pendek dan jangka panjang.

MACD menghasilkan sinyal beli atau jual yang membantu dalam

mengidentifikasi potensi pembalikan atau kelanjutan tren harga di pasar

(Murphy, 1999).

3.5.2 Definisi Operasional

Definisi operasional variabel diperlukan untuk menggambarkan cara variabel-

variabel dalam penelitian ini diukur dan diimplementasikan secara spesifik,

sehingga data yang diperoleh dapat dianalisis secara konsisten dan valid

(Rachman et al., 2024). Berikut adalah tabel definisi operasional dari variabel-

variabel yang digunakan dalam penelitian:

Tabel 3. 1 Definisi Operasional

No Variabel

Definisi

Pengukuran

1 | Bitcoin Halving

Sebuah peristiwa
pengurangan yang
terjadi setiap 210.000
blok atau sekitar
empat tahun di dalam
sistem jaringan

Bitcoin.

Data diambil dari peristiwa
halving sebelumnya yang
terjadi pada tahun 2012,
2016, 2020, dan 2024 yang
dijadikan titik acuan untuk
menganalisis pengaruhnya
sebelum dan sesudah
terjadinya terhadap

volatilitas harga Bitcoin.
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Tabel 3.1 Tabel lanjutan

No | Variabel Definisi Pengukuran
2 | Indikator MACD | Alat analisis teknikal Dihitung berdasarkan
(Moving Average yang digunakan selisih antara dua moving
Convergence untuk mendeteksi average eksponensial
Divergence) perubahan tren dan (EMA) dengan periode
momentum harga waktu yang berbeda, yaitu
suatu aset jangka pendek (12 hari)
dan jangka Panjang (26
hari).

3.6 Teknik Analisis Data

Teknik analisis data adalah sebuah teknik untuk memproses sebuah data menjadi
sebuah informasi yang mudah dipahami oleh banyak orang, yaitu dengan cara
memeriksa, mengubah, dan membuat permodelan data menjadi informasi
(Sugiono, 2013).Teknik Analisis data merupakan bagian penting dan utama
dalam penelitian, karena tujuan utama tentu mendapatkansebuah data. Tanpa
mengetahui beberapa teknik, maka peneliti akan kebingungan mendapatkan
sebuah data yang akurat. Penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif
dengan teknik analisis teknikal untuk mengidentifikasi pola dan tren harga
Bitcoin sehubungan dengan peristiwa Bitcoin halving. Adapun tahapan-tahapan

dalam analisis data ini adalah sebagai berikut:

3.6.1 Pengumpulan Data Historis

Langkah pertama yaitu melakukan proses pengumpulan data historis harga
Bitcoin. Data yang dikumpulkan berupa grafik pergeran harga Bitcoin
berdasarkan sumber terpercaya seperti tradingview dan Binance. Data yang
dikumpulkan mencakup periode sebelum dan sesudah adanya peristiwa halving
pada tahun 2012, 2016, 2020, dan 2024. Data ini kemudian akan digunakan

untuk menganalisis pola pergerakan harga Bitcoin serta dampak dari setiap
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peristiwa halving terhadap tren pasar dalam jangka pendek maupun jangka

panjang.

3.6.2 Visualisasi Grafik Pra dan Pasca-Halving

Visualisasi grafik (chart) digunakan untuk menggambarkan pergerakan harga
Bitcoin sebelum dan setelah setiap terjadinya peristiwa halving. Grafik ini
bertujuan untuk memberikan gambaran yang jelas mengenai perubahan tren
harga. Dengan membandingkan pergerakan harga sebelum dan sesudah halving,
dapat diamati apakah terdapat pola tertentu yang konsisten di setiap siklus
halving. Analisis visual ini juga membantu dalam mengidentifikasi potensi
perubahan tren serta dampak jangka pendek maupun jangka panjang dari

peristiwa halving terhadap harga Bitcoin.

3.6.3 Menentukan Indikator

Indikator ini digunkan untuk membantu peneliti menentukan tren harga Bitcoin
sebelum dan sesudah terjadinya halving. Indikator yang digunakan dalam
penelitian ini yaitu Moving Average Convergence Divergence (MACD).
Indicator tersebut sudah tersedia dalam platform 7radingview. MACD dipilih
karena kemampuannya dalam mengidentifikasi perubahan momentum serta
menentukan titik potensial pembalikan tren. Dengan menggunakan MACD,
peneliti dapat menganalisis perbedaan antara rata-rata pergerakan harga jangka
pendek dan jangka panjang untuk memahami dinamika tren harga Bitcoin

sebelum dan sesudah halving.

3.6.4 Penggunaan Moving Average Convergence Divergence (MACD)

indikator ini digunakan untuk melihat perpotongan antara garis MACD dan garis
signal, yang memberikan indikasi potensi perubahan tren. Indikasi bullish terjadi
ketika indikator Moving Average Convergence Divergence (MACD) bertransisi
dari posisi bawah ke posisi atas (Golden Cross), sedangkan sinyal bearish terjadi

ketikatransisi dari posisi atas ke posisi bawah (Death Cross). Selain itu,
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divergensi antara MACD dan pergerakan harga juga dapat memberikan sinyal

potensi pembalikan tren yang lebih kuat.

3.6.5 Perhitungan Perkiraan Waktu Puncak harga

Perhitungan perkiraan waktu puncak harga Bitcoin setelah terjadinya halving
2024 akan dilakukan dengan mengacu pada data historis dari peristiwa halving
sebelumnya, yaitu halving pertama (2012), halving kedua (2016), dan halving
ketiga (2020). Dalam menganalisis waktu puncak harga, digunakan pendekatan
dengan menghitung rata-rata selisih waktu antara peristiwa halving dan
tercapainya puncak harga yang terjadi pada setiap halving seperti temuan dari
jurnal sebelumnya (Fabus et al., 2024). Berikut merupakan rumus perhitungan

rata-ratanya:

XX

Rata — rata (x) =—
n

Keterangan:

X : Rata-rata atau Mean

2X : Jumlah data

N : Banyak data



V. KESIMPULAN DAN SARAN

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan dari hasil penelitian yang telah dikemukakan pada bab sebelumnya,

maka dapat diambil beberapa Kesimpulan dari penelitian mengenai peran

Bitcoin halving terhadap dinamika tren bitcoin yaitu sebagai berikut:

1.

Penelitian ini menemukan bahwa terdapat pola yang konsisten pada harga
Bitcoin sebelum dan sesudah peristiwa halving.Bitcoin Halving terbukti
memiliki peran signifikan dalam membentuk dinamika tren harga Bitcoin.
Setiap peristiwa halving di tahun 2012, 2016, dan 2020 diikuti oleh pola
kenaikan harga yang cukup konsisten dalam jangka waktu menengah hingga
panjang. Pola ini terjadi karena penurunan suplai Bitcoin yang bersirkulasi
mendorong kelangkaan relatif, yang kemudian menciptakan tekanan harga
naik, terutama saat permintaan tetap atau meningkat.

Peristiwa Bitcoin halving memiliki peran penting sebagai indikator
fundamental dalam mengidentifikasi perubahan tren harga Bitcoin.
Peristiwa ini memicu terjadinya ketidakseimbangan antara penawaran dan
permintaan, sehingga menjadi pemicu awal pergerakan harga yang
signifikan. Investor dapat memanfaatkan pola ini untuk menyusun strategi
investasi berdasarkan fase siklus pasar Bitcoin, karena pola-pola harga yang
terjadi sebelum dan sesudah halving cenderung berulang.

Indikator Moving Average Convergence Divergence (MACD) efektif dalam
mengidentifikasi momen konfirmasi awal tren bullish setelah peristiwa
halving. Hasil analisis menunjukkan bahwa sinyal MACD yang muncul
beberapa bulan setelah halving memberikan petunjuk momentum pasar
yang menguat, sehingga MACD dapat dijadikan alat bantu teknikal yang

mendukung analisis historis dan prediktif harga Bitcoin.
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4. Proyeksi tren harga Bitcoin pada halving mendatang dapat didasarkan pada

pola historis dan indikator teknikal. Berdasarkan analisis rata-rata waktu

pencapaian puncak harga pasca-halving sebelumnya, diperkirakan bahwa

puncak harga Bitcoin pasca-halving keempat pada April 2024 akan tercapai

sekitar 483 hari kemudian, yaitu pada September 2025 atau kuartal ketiga

atau keempat tahun 2025. Proyeksi ini diperkuat dengan tren awal kenaikan

harga serta sinyal positif dari indikator MACD yang menunjukkan potensi

tren bullish sedang berlangsung.

5.2 Saran

Dengan Segala keterbatasan dalam penelitian ini, maka peneliti memberikan

beberapa saran yang dilakukan untuk penelitian selanjutnya supaya hasil

penelitian selanjutnya dapat memberikan hasil yang lebih baik dari penelitian

saat ini.

1. Bagi Penelitian selanjutnya

a.

Penelitian selanjutnya dapat mengeksplorasi dampak halving
terhadap harga dan dinamika pasar aset kripto selain Bitcoin, seperti
Ethereum atau Litecoin, untuk melihat apakah fenomena serupa
terjadi pada mata uang kripto lainnya.

Dalam penelitian ini, dampak eksternal, seperti kebijakan
pemerintah dan adopsi institusional, hanya dibahas secara sekilas.
Penelitian mendalam yang mengkaji hubungan antara faktor
eksternal dan dampak halving terhadap volatilitas harga Bitcoin
dapat memberikan pemahaman yang lebih holistik tentang dinamika

pasar kripto.

2. Bagi Investor

a.

Meskipun Bitcoin menunjukkan lonjakan harga pasca-halving,

volatilitas tinggi juga sering terjadi. Investor disarankan untuk
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menggunakan strategi manajemen risiko, seperti diversifikasi
portofolio dan penggunaan indikator teknikal, termasuk MACD,
untuk memantau sinyal pasar secara real-time.

Investor perlu tetap memperhatikan faktor eksternal, seperti
peraturan pemerintah atau adopsi teknologi baru, yang dapat
memperkuat atau mengubah dampak halving terhadap harga Bitcoin.
Keputusan investasi yang sukses tidak hanya bergantung pada

halving saja, tetapi juga pada dinamika pasar yang lebih luas.
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