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Abstract. Sentiment analysis has been widely utilized in stock market research. To provide a comprehensive
overview of this field, a bibliometric analysis was conducted on 223 articles related to sentiment analysis in the
stock market published between 2010 and 2025 and retrieved from the Web of Science database. Specifically, this
study identified active affiliations, countries or regions, publication sources, and research fields; traced the most
cited articles; mapped scientific collaborations among authors, institutions, and countries or regions; and
revealed the main research topics. The results indicate that journals in the field of computer science play an active
role in publishing sentiment analysis-based stock market research. This study also highlights researchers from
various geographic regions who have made significant contributions. Furthermore, the level of collaboration
within a single region is higher than collaboration across regions. These findings are expected to provide an
overview of the current state of research for researchers and practitioners, as well as help them understand the
limitations of research when designing studies related to the application of sentiment analysis in the stock market.
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Abstrak. Analisis sentimen telah banyak dimanfaatkan dalam penelitian pasar saham. Untuk memberikan
tinjauan yang menyeluruh terhadap bidang ini, dilakukan analisis bibliometrik terhadap 223 artikel terkait analisis
sentimen dalam pasar saham yang diterbitkan pada periode 2010 hingga 2025 dan dihimpun dari basis data Web
of Science. Secara khusus, penelitian ini mengidentifikasi afiliasi yang aktif, negara atau wilayah, sumber
publikasi, serta bidang kajian; menelusuri artikel yang paling banyak disitasi; memetakan kolaborasi ilmiah antar
penulis, institusi, dan negara atau wilayah; serta mengungkap topik-topik utama penelitian. Hasilnya
menunjukkan bahwa jurnal-jurnal di bidang ilmu komputer berperan aktif dalam mempublikasikan penelitian
pasar saham berbasis analisis sentimen. Kajian ini juga menarik perhatian peneliti dari berbagai wilayah geografis
yang memberikan kontribusi signifikan. Selain itu, tingkat kolaborasi dalam satu wilayah lebih tinggi
dibandingkan kolaborasi antar wilayah. Temuan ini diharapkan dapat memberikan gambaran mengenai kondisi
penelitian terkini bagi peneliti dan praktisi, serta membantu mereka memahami batasan penelitian dalam
merancang studi terkait penerapan analisis sentimen di pasar saham.

Kata Kunci: Analisis Sentimen; Bibliometrik; Pasar Saham; Penelitian; Sentimen.

1. LATAR BELAKANG

Penelitian mendalam mengenai peningkatan prediksi harga saham dengan bantuan
teknologi analisis sentimen semakin mendapat perhatian di kalangan akademisi. Terdapat
tinjauan mengenai prediksi pasar saham dan topik-topik yang relevan (misalnya, (Wang et al.,
2022), (Niazi et al., 2019), (Chandra Shekar N, K Anjali, 2017) dan (Voss & Voss, 2000)
namun, tidak satupun dari penelitian tersebut dilakukan menggunakan metodologi kualitatif.
Bibliometrik melibatkan penggunaan pendekatan kualitatif untuk menganalisis pengukuran
data tekstual berskala besar (Zikmund et al., 2010). Berdasarkan bibliometrik, penelitian ini
bertujuan untuk memberikan tinjauan komprehensif terhadap literatur akademis internasional

mengenai analisis sentiment untuk prediksi harga saham.
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Menurut Hipotesis Pasar Efisien (EMH) (Ossewaarde & Ossewaarde-Lowtoo, 2020),
harga aset mencerminkan seluruh informasi yang tersedia pada suatu waktu tertentu, sehingga
tidak mungkin secara konsisten memperoleh imbal hasil yang lebih tinggi daripada pasar.
Meskipun EMH telah menjadi landasan teori keuangan, kritik terhadap EMH dan penetapan
harga aset yang rasional semakin meningkat (Malhotra et al., 2006), dengan argumen bahwa
pasar tidak selalu efisien menurut keuangan perilaku (Cooper & Schindler, 2014) dan bahwa
faktor psikologis serta perilaku irasional dapat menyebabkan kesalahan penetapan harga.
Sejalan dengan kritik ini, para peneliti telah menunjukkan minat dalam menerapkan analisis
sentimen untuk menangkap tren pasar yang dipengaruhi oleh sentimen investor. Dalam studi
ini, sentimen merujuk pada sikap, pendapat, dan emosi yang diungkapkan oleh peserta pasar
dan masyarakat umum terhadap pasar keuangan, saham, atau kondisi ekonomi. Sentimen-
sentimen ini dapat bersifat positif, negatif, atau netral dan tidak hanya berasal dari data teks
seperti artikel berita dan posting media sosial, tetapi mencakup psikologi pasar yang lebih luas
dan faktor-faktor perilaku.

Para peneliti telah melaporkan bahwa anomali seperti momentum dan kembalinya ke
rata-rata bertentangan dengan konsep efisiensi pasar (Malhotra et al., 2006), yang
menunjukkan bahwa tren dan pola harga historis, serta sentimen investor, memberikan sinyal
prediktif yang berharga. Akibatnya, investor saham dan akademisi semakin gencar
mengeksplorasi kemungkinan memprediksi pergerakan pasar berdasarkan data historis saham
(Leonard, 1965). Seiring dengan semakin populernya jejaring sosial, para investor cenderung
mengungkapkan pandangan mereka mengenai investasi saham, yang berpotensi memengaruhi
suasana hati investor lain dan pada akhirnya pengambilan keputusan investasi mereka.

Para peneliti telah menghasilkan adanya korelasi antara harga saham dan sentimen
investor yang diekspresikan di jejaring sosial (BRAUNSBERGER & TROCCHIA, 2011)
berdasarkan analisis sentimen. Akibatnya, analisis sentimen telah menjadi alat yang berharga
dalam prediksi saham, terutama dengan kemajuan dalam big data dan kecerdasan buatan (Al),
yang berkontribusi pada model atau sistem yang canggih dan efektif untuk memprediksi
pergerakan pasar saham secara akurat.

Penelitian ini bertujuan untuk memperluas pengetahuan di bidang analisis sentimen
untuk prediksi pasar saham berdasarkan analisis bibliometrik dan pemetaan pengetahuan atas
literatur akademis yang elevan dari tahun 2010 hingga 2025. Penelitian ini berbeda dari
tinjauan-tinjauan sebelumnya dalam tiga hal. Pertama, tidak seperti tinjauan sebelumnya yang
mengandalkan metode analisis kualitatif dan sistematis dengan kumpulan makalah yang

dianalisis lebih sedikit, penelitian ini mengadopsi pendekatan analisis kuantitatif, sehingga
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temuan dan wawasan yang diperoleh tidak terbatas pada kode atau kategori yang telah
ditetapkan sebelumnya. Kedua, mengidentifikasi sumber utama dan kontributor membantu
peneliti menentukan sumber internasional yang berfokus pada analisis sentimen untuk prediksi
pasar saham, menemukan saluran yang sesuai untuk berkontribusi, dan mengenali kontributor
terkemuka dari mana mereka dapat memperoleh pengetahuan. Selain itu, studi ini memberikan
gambaran yang jelas mengenai struktur sosial kolaborasi ilmiah di antara para kontributor,
memfasilitasi identifikasi kolaborator akademis potensial.

Kerangka kerja analitis dalam kajian ini ialah menggabungkan bibliometrik, visualisasi
jaringan sosial, dan pemetaan kata kunci, bertujuan untuk menggali data berskala besar alih-
alih berfokus pada analisis manual terhadap dimensi-dimensi yang telah ditentukan
sebelumnya dari sekumpulan kecil studi berdasarkan analisis sistematis (misalnya, tinjauan
sistematis mengenai teori-teori dan model-model yang mendasari analisis sentimen di pasar
saham). Analisis bibliometrik telah banyak digunakan di berbagai bidang dan telah
menunjukkan keefektifannya dalam ‘‘memahami kemajuan penelitian historis dan terkini,
perkembangan teknologi yang diterapkan, serta pendorong ide-ide baru’’ (Malhotra, 2019).

Secara khusus, penelitian ini membahas empat pertanyaan penelitian (PN). PN1: Apa
saja sumber aktif, bidang studi, negara/wilayah, dan afiliasi yang terlibat?. PN2: Apa saja
artikel penelitian yang paling sering dikutip?. PN3: Seperti apa bentuk kolaborasi ilmiahnya?.
PN4: Apa saja topik penelitian yang dominan?.

Pertanyaan-pertanyaan penelitian ini ditentukan dengan merujuk pada studi-studi
bibliometrik sebelumnya yang, seperti penelitian ini, bertujuan untuk memahami kondisi
penelitian di bidang tertentu. Contohnya meliputi ringkasan otomatis (Gatignon & Xuereb,
1997), analisis sentimen (Li et al., 2009), analisis sensitivitas dalam pengambilan keputusan
multi-kriteria (Takeuchi, 2006), Al dalam deteksi ulasan palsu (Fischer et al., 2023), dan
inovasi digital (Fernando et al., 2019). Menjawab pertanyaan-pertanyaan ini memberikan
pemahaman terkini tentang penelitian analisis sentimen untuk prediksi pasar saham dan
menawarkan wawasan berharga bagi para peneliti dan penggagas proyek untuk pengembangan
di masa depan (Bessant & Tidd, 2015).

Kontribusi penelitian ini mencakup empat aspek. Pertama, menjawab pertanyaan
penelitian 1 (PP1) memungkinkan para peneliti untuk mengidentifikasi platform yang tepat
guna berbagi dan mempublikasikan studi tentang analisis sentimen untuk prediksi pasar saham
serta mengenali para kontributor terkemuka yang dapat menjadi sumber pembelajaran bagi
mereka (Fernando et al., 2019). Kedua, menjawab pertanyaan penelitian 2 (PP2) membantu

dalam memahami bagaimana analisis sentimen dapat diintegrasikan secara efektif untuk
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meningkatkan prediksi pasar saham serta menerapkan temuan dari penelitian berpengaruh
(Ferro et al., 2019). Ketiga, menjawab pertanyaan penelitian 3 (PP3) membantu memahami
hubungan kolaborasi dan menemukan calon mitra akademik (Quoquab & Mohammad, 2016).
Selain itu, menjawab pertanyaan penelitian 4 (PP4) membuat peneliti dan praktisi tetap
waspada terhadap isu-isu krusial yang memerlukan perhatian saat melakukan upaya ilmiah atau
teknologi terkait analisis sentimen untuk prediksi pasar saham (Smith, 2005). Selain itu,
kerangka analitis yang menggabungkan bibliometrik, visualisasi jaringan sosial, dan pemetaan
kata kunci, bersifat independen dari domain dan dapat diterapkan pada berbagai bidang di luar
analisis pasar saham untuk memproses dan menganalisis data teks literatur berskala besar guna

mengungkap pola dan hubungan yang memperkaya studi lintas disiplin.

2. KAJIAN TEORITIS
Analisis Sentimen Untuk Prediksi Harga Saham

Menurut (Bogers, 2011), sentimen publik di media sosial berkontribusi dalam
memprediksi pergerakan pasar saham secara akurat. Oleh karena itu, analisis sentimen
keuangan semakin dianggap berguna untuk membantu investor memahami hubungan antara
sentimen yang tersembunyi dalam data media sosial atau berita keuangan dengan harga pasar
saham (Chistov et al., 2021). Para peneliti telah memanfaatkan berbagai metodologi analisis
sentimen, termasuk kamus sentimen, metode berbasis leksikon, pembelajaran mesin,
pembelajaran mendalam, dan metodologi hibrida untuk menafsirkan sentimen pasar dari data
teks.

(Sivarajah et al., 2019) dengan menyediakan daftar kata yang telah ditentukan
sebelumnya yang terkait dengan sentimen positif atau negatif, mudah digunakan dan dapat
dengan cepat mengidentifikasi sentimen dalam teks berdasarkan keberadaan kata. Namun,
kamus-kamus tersebut sering kali dibatasi oleh ketidakmampuannya untuk mencakup semua
istilah yang relevan serta memahami konteks atau mendeteksi sentimen dalam struktur bahasa
yang lebih kompleks, sehingga mengurangi akurasi mereka dalam skenario yang lebih rumit
(Kotler & Armstrong, 2018).

Metode berbasis leksikon mengembangkan kamus sentimen dengan memasukkan aturan
dan heuristik yang lebih canggih untuk mempertimbangkan intensitas sentimen serta
menangani beberapa nuansa kontekstual guna menentukan sentimen (Das & Krish, 2020).
Namun, metode-metode ini memiliki Kketerbatasan mendasar yang sama dengan kamus
sentimen, seperti ketergantungan pada daftar kata yang telah ditentukan sebelumnya dan

potensi kesulitan dalam menangani makna yang spesifik konteks.
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3. METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan metode Preferred Reporting Items for Systematic Reviews
and Meta Analyses (Kar et al., 2022) dalam hal identifikasi, seleksi, dan analisis kritis artikel-
artikel yang relevan dengan menggunakan bibliometri, visualisasi jaringan sosial, dan
pemetaan kata kunci. Teknik metode ini merujuk pada studi tinjauan sebelumnya mengenai
analisis sentimen dan pasar saham untuk mengidentifikasi istilah pencarian yang relevan
(misalnya, (Kumar Kar & Harichandan, 2022a) dan (Kumar Kar & Harichandan, 2022b) yang
digunakan untuk mencari di basis data Web of Science (WoS) guna mencocokkan judul,
abstrak, dan kata kunci. WoS, sebagai basis data yang paling banyak digunakan di dunia yang
berisi publikasi dari jurnal dan konferensi terkemuka, telah secara luas diadopsi dalam studi
tinjauan. Sebuah artikel dikumpulkan jika memenuhi kriteria: (1) artikel jurnal atau makalah
konferensi, (2) ditulis dalam bahasa Inggris, dan (3) diterbitkan antara tahun 2010 hingga 2025.
Dengan demikian, 296 artikel teridentifikasi.

Dalam penelitian ini, proses penyaringan data dilakukan dengan berkaitan dengan ilmu
data serta dengan fokus pada analisis sentimen. Selama proses penyaringan, dilakukan secara
independen mengevaluasi sebanyak 296 artikel berdasarkan kriteria eksklusi dan inklusi untuk
mengidentifikasi artikel yang relevan dengan analisis sentimen dalam prediksi pasar saham.
Untuk mengevaluasi sebelum proses penyaringan, maka dilakukan menyelaraskan pemahaman
dan penerapan mereka terhadap kriteria pengecualian dan inklusi guna meminimalkan
ketidaksesuaian dan menyelaraskan penilaian mereka. Selain itu, sepanjang proses
penyaringan, pemeriksaan silang secara berkala dilakukan untuk memantau konsistensi dan
mengidentifikasi pola ketidaksepakatan yang muncul guna memungkinkan penyesuaian dan
penyempurnaan tepat waktu dalam proses penyaringan.

Dengan demikian, 73 artikel dikecualikan, termasuk (1) 18 studi yang hanya berfokus
pada pasar saham, (2) 35 studi yang hanya berfokus pada analisis sentimen, (3) 16 studi yang
tidak berfokus pada pasar saham atau analisis sentimen, (4) 2 studi yang tidak melaporkan
hasil, (5) 2 editorial atau artikel opini, dan (6) 2 studi tanpa teks lengkap. Akhirnya, 223 artikel
digunakan untuk analisis data, termasuk (1) 136 artikel tentang analisis pasar saham dengan
sentimen sebagai fokus utama, (2) 47 artikel tentang penelitian pasar saham yang menggunakan
analisis sentimen dikombinasikan dengan metode seperti analisis teknis, (3) 33 artikel tentang
analisis sentimen dalam konteks yang berkaitan dengan saham, dan (4) 7 studi survei mengenai

penggunaan analisis sentimen di pasar saham.
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4. HASIL DAN PEMBAHASAN
Hasil

Hasil analisis bibliometrik terhadap 223 artikel mengenai analisis sentimen untuk prediksi
pasar saham disajikan, termasuk analisis sumber publikasi, bidang keilmuan, negara/wilayah,
dan afiliasi, artikel penelitian yang paling sering dikutip, analisis kolaborasi ilmiah, serta

analisis topik penelitian yang dominan.
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Terdapat 144 sumber yang berkontribusi terhadap publikasi 223 artikel tentang analisis
sentimen untuk prediksi pasar saham dari tahun 2010 hingga 2022; 7 jurnal terproduktif yang
tercantum pada Gambar 1 secara keseluruhan menyumbang 21,52% dari total artikel yang
dianalisis. Tiga sumber teratas dari perspektif jumlah artikel, indeks H, dan jumlah kutipan
adalah Decision Support Systems, Expert Systems with Applications, dan Knowledge-based
Systems.

Terdapat total 43 kategori WoS yang terkait dengan penelitian tentang analisis sentimen
di pasar saham, dengan 12 kategori teratas berdasarkan jumlah artikel ditampilkan pada
Gambar 2. Di antaranya, dua kategori teratas adalah ilmu komputer, kecerdasan buatan, dan
sistem informasi, diikuti oleh teknik, teknik elektro & elektronik, teori & metode ilmu

komputer, riset operasi & ilmu manajemen, ekonomi, bisnis, dan keuangan.
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Ada 55 negara/wilayah yang berkontribusi dalam penerbitan 223 artikel; 8
negara/wilayah terproduktif tercantum pada Gambar 3. Tiga teratas adalah Tiongkok, Amerika
Serikat, dan India, dengan Tiongkok menerbitkan 52 artikel, yang mencakup proporsi sebesar
23,32%; berdasarkan peringkat H-index, Amerika Serikat (18), Tiongkok (17), dan Taiwan

(10) merupakan tiga negara/wilayah teratas.
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Ada 346 institusi yang berkontribusi dalam penerbitan 223 artikel dari tahun 2010 hingga
2022; 6 institusi paling produktif tercantum dalam Gambar 4. Lima institusi teratas adalah
Akademi llmu Pengetahuan Tiongkok, City University of Hong Kong, Nanyang Technological
University, Renmin University of China, dan University of Chinese Academy of Sciences.
Berdasarkan jumlah kutipan, Universitas Teknologi Nanyang (305), Universitas Kota Hong
Kong (255), dan Universitas Teknologi Texas (292) merupakan 3 afiliasi teratas di bidang
penelitian ini

Beberapa artikel dapat dikelompokkan menjadi tiga jenis berdasarkan data yang
digunakan untuk analisis sentimen, yaitu data media sosial (Arend, 2013), (Pojasek, 2007),
(Chang & Cheng, 2019), (Cappa et al., 2020), (Belas et al., 2020) dan (Parrish, 2010). artikel
berita keuangan (Moore & Manring, 2009), (Rantala et al., 2017) dan (Basit et al., 2024). dan
penggunaan gabungan data media sosial dan berita keuangan (Gawet, 2012) dan (Clancy et al.,
2013).
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Penelitian yang menggunakan data media sosial untuk analisis sentimen antara lain
(Sadovska et al., 2023), (Costa Melo et al., 2023) dan (Alexander, 2020). (Starik & Kanashiro,
2020) menggunakan metode gabungan sentimen-topik dan SentiWWordNet untuk mengekstrak
topik dan sentimen yang terkait dari teks media sosial, kemudian menggunakannya untuk
memprediksi pergerakan saham, dengan mencapai kinerja 2,07% lebih baik daripada model
yang hanya menggunakan harga historis. (Vagasi, 2004) memperkenalkan fitur baru ‘‘topik-
sentimen’’ untuk meningkatkan kinerja prediksi pasar saham dan melakukan eksperimen
berskala besar untuk menyelidiki integrasi sentimen; namun, mereka hanya
mempertimbangkan harga historis dan sentimen yang diungkapkan di media sosial. (Starik &
Kanashiro, 2020) menggabungkan CNN dengan word2vec untuk mengkategorikan komentar
pasar saham ke dalam kelompok bearish dan bullish serta menghitung indeks sentimen harian
untuk meramalkan harga penutupan saham menggunakan LSTM, dengan eksperimen pada
dataset AAPL menunjukkan bahwa pendekatan mereka meningkatkan akurasi prediksi dan
mengurangi keterlambatan waktu. Kontribusi Jin dkk. terletak pada pemanfaatan volume besar
komentar pasar saham yang mencerminkan sentimen investor secara keseluruhan dan
pengintegrasian sentimen investor ke dalam prediksi saham untuk meningkatkan akurasi;
namun, karena mereka menggunakan CNN sebagai model dasar untuk indeks sentimen, dataset
ulasan saham berkualitas tinggi diperlukan dalam studi mereka.

(Ryan Knowles MERRILL, 2022) meneliti dampak polaritas cuitan Twitter terhadap
indeks keuangan selama pandemi dengan menganalisis sentimen dari cuitan akun-akun Twitter
berpengaruh, menggunakan pendekatan berbasis leksikon untuk mengkorelasikan polaritas
cuitan dengan indikator pasar keuangan. Hasil penelitian menunjukkan bahwa metode mereka
lebih efektif dalam mendeteksi korelasi yang sangat bergeser menggunakan SenticNet (Vu et
al., 2017) dibandingkan dengan leksikon lain seperti (Franco et al., 2014), Sentiment 140
(Dominko & Verbi¢, 2019), NRC (Orobia et al., 2020). (Ciulli et al., 2022) berkontribusi
dengan meningkatkan analisis sentimen melalui kombinasi pendekatan berbasis leksikon
dengan analisis korelasi yang bergeser untuk mengungkap korelasi tersembunyi antara
polaritas posting Twitter dan perilaku pasar keuangan selama periode 11 tahun.

Namun, karena studi mereka berfokus pada pengaruh polaritas postingan Twitter terhadap
indeks keuangan selama pandemi, hasilnya mungkin tidak berlaku untuk situasi non-pandemi
atau jenis peristiwa pasar lainnya. (Olson, 2022) mengadopsi LSTMs, doc2vec, dan CNNs
untuk menentukan sentimen posting di StockTwits, menunjukkan keefektifan deep learning
dalam analisis sentimen keuangan, dengan CNNs menunjukkan kinerja prediksi terbaik.

Sohangir dkk. memberikan kontribusi dengan menunjukkan keunggulan CNN dibandingkan
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metode penambangan data tradisional dalam analisis sentimen saham;namun, mereka hanya
berfokus pada CNN dan mungkin telah mengabaikan potensi kinerja dan penerapan pendekatan
deep learning canggih lainnya untuk analisis sentimen dalam prediksi pasar saham.

Artikel penelitian yang paling sering dikutip (PN2)

Penelitian yang telah memanfaatkan berita keuangan untuk analisis sentimen antara lain
(Bansal & Clelland, 2004), (Di Vaio et al., 2021) dan (Yusoff et al., 2019) meneliti bagaimana
dimensi-dimensi berbeda dari sentimen berita memengaruhi prediksi harga saham dengan
menggunakan kerangka kerja yang menggabungkan kamus sentimen psikologis Harvard dan
kamus sentimen keuangan Loughran McDonald, SenticNet, serta pendekatan bag-of-words
untuk penilaian kuantitatif sentimen dalam artikel berita keuangan . Eksperimen pada dataset
historis selama lima tahun dari bursa saham Hong Kong menunjukkan bahwa analisis sentimen
meningkatkan akurasi prediksi untuk saham individu, sektor, dan indeks dibandingkan dengan
model bag-of-words. Li dkk. menunjukkan manfaat pengintegrasian analisis sentimen ke
dalam prediksi harga saham di berbagai tingkat pasar; namun, mereka tidak membahas
tantangan dalam menganalisis pengembalian harga saham intraday yang mungkin terpengaruh
oleh tingkat noise yang lebih tinggi.

(Chesbrough & Bogers, 2014) mengintegrasikan analisis teknis dan fundamental dengan
pembelajaran mesin untuk memprediksi tren pasar saham, yang menunjukkan keefektifan
analisis sentimen dari artikel berita. Mereka secara khusus menekankan kinerja unggul dari
embedding sentimen dari AffectiveSpace 2 dalam mencapai akurasi tinggi dan kamus
Loughran dan McDonald dalam menghasilkan imbal hasil tahunan yang lebih tinggi. Picasso
dkk. berkontribusi dengan menciptakan model yang kokoh yang berhasil mengklasifikasikan
tren positif dan negatif dalam portofolio saham serta menyoroti bagaimana penggabungan
sentimen dengan indikator teknis meningkatkan prediksi pasar saham. Namun, ketergantungan
mereka pada kamus sentimen yang telah ditentukan sebelumnya seperti Loughran dan
McDonald atau AffectiveSpace 2 dapat membatasi kemampuan model untuk menangkap
konteks sentimen yang halus atau berkembang dalam artikel berita, yang berpotensi
mengurangi kemampuannya beradaptasi dengan kondisi pasar yang berubah.

(Bikfalvi et al., 2024) mengembangkan sistem prediksi saham yang menggabungkan
indikator teknis dari data harga historis dengan vektor sentimen dari artikel berita keuangan,
serta menggunakan jaringan saraf LSTM dua lapis untuk memperhitungkan pola berurutan
dalam tren harga saham. Eksperimen yang dilakukan pada data riil selama lebih dari lima tahun
dari pasar saham Hong Kong menunjukkan bahwa pendekatan mereka secara konsisten

mengungguli model dasar dalam hal akurasi prediksi dan skor F1 di berbagai saham dan sektor,
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dengan Kamus Keuangan Loughran—McDonald menunjukkan peningkatan paling signifikan
dalam pemodelan sentimen berita. Li dkk. berkontribusi dengan mengembangkan sistem
prediksi saham terpadu yang menggabungkan indikator teknis dengan analisis sentiment artikel
berita berdasarkan LSTM dan kamus sentimen khusus keuangan; namun, ketergantungan
mereka pada kamus sentimen statis mungkin tidak dapat menangani dinamika sentimen yang
halus atau terus berkembang dalam lingkungan pasar yang berubah dengan cepat.

(Maier et al., 2020) merancang sebuah sistem pakar keuangan yang menggunakan metode
ensemble untuk mengintegrasikan berbagai sumber data guna mengekstrak sentimen dari
Google, Wikipedia, dan berita keuangan dalam rangka meramalkan harga saham jangka
pendek. Eksperimen pada data saham Citi Group menunjukkan bahwa sistem pakar mereka
menghasilkan prediksi harga saham yang akurat, dengan nilai mean absolute percent error yang
lebih rendah dibandingkan dengan hasil yang dilaporkan dalam literatur sebelumnya. Weng
dkk. berkontribusi dengan mengembangkan sistem pakar keuangan unik yang menggabungkan
berbagai sumber data dan menerapkan metode ensembel untuk meningkatkan akurasi prediksi
harga saham; namun, fokus mereka pada prediksi jangka pendek (1 hingga 10 hari) mungkin
tidak sepenuhnya memperhitungkan variasi dalam dinamika sentiment dan faktor lain yang
memengaruhi pergerakan saham jangka panjang.

Penelitian yang memanfaatkan data media sosial dan berita keuangan antara lain
(Johansson et al., 2023) dan (Pohludka et al., 2018). (Opresnik & Taisch, 2015) menggunakan
teknik analisis sentimen otomatis untuk mengekstrak polaritas sentimen pada tingkat kalimat
dari media sosial dan media konvensional serta meneliti perbandingan pentingnya dan interaksi
jenis-jenis media ini terhadap Kinerja pasar saham jangka pendek perusahaan. Eksperimen
terhadap 52.746 pesan dari 824 perusahaan di berbagai sumber media sosial dan tradisional
menunjukkan dampak media sosial yang lebih kuat terhadap kinerja saham perusahaan
dibandingkan dengan media konvensional.

(Ptak & Lis, 2022) berkontribusi dengan menyelidiki pengaruh gabungan dari berbagai
sumber media social dan media konvensional terhadap kinerja perusahaan, menyoroti
pentingnya relatif dan interaksi di antara keduanya; namun, mereka tidak melakukan
penyesuaian khusus terhadap konteks spesifik bidang, seperti akuntansi atau keuangan, yang
mungkin menyebabkan kesulitan dalam menangkap sentiment yang halus dan relevan dengan
pasar keuangan secara akurat. (Durmusoglu, 2004) mengekstrak sentimen dari cuitan media
sosial dan artikel berita keuangan menggunakan CNN berlapis-lapis dan deep-MLSA, serta
meneliti bagaimana variabel sentimen dan perhatian dari sumber-sumber tersebut, bersama

dengan data mesin pencari, memengaruhi volatilitas harian pasar saham. Eksperimen mereka
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pada data saham New York menunjukkan bahwa variabel sentimen dan perhatian secara
signifikan meningkatkan akurasi prediksi volatilitas di masa depan, terutama untuk perusahaan
dengan kapitalisasi pasar besar dan porsi kepemilikan yang lebih rendah oleh investor
institusional.

Audrino dkk. berkontribusi dengan mengintegrasikan berbagai variabel sentimen dan
perhatian dari berbagai sumber menggunakan teknik analisis sentimen canggih, sekaligus
memperhitungkan variabel ekonomi dan keuangan dalam model regresi prediktif berdimensi
tinggi yang sesuai untuk memodelkan volatilitas. Namun, fokus mereka pada hubungan linier
antara variabel sentimen dan volatilitas tidak menangani potensi efek non-linier, variasi di
antara perusahaan yang berbeda dan periode waktu, atau perbedaan dampak di antara berbagai
jenis investor.

Kolaborasi llmiah (PN3)

Kolaborasi antara 10 negara/wilayah, 4 lembaga, dan 4 penulis disajikan (Gbr. 5), dengan
jumlah makalah yang dihasilkan dari kolaborasi antara dua negara/wilayah, lembaga, atau
penulis tidak kurang dari 3. Mengenai negara/wilayah (Gambar 5(a)), terdapat dua kelompok
kolaborator, yaitu (1) Tiongkok, Amerika Serikat, Australia, Kanada, dan Hong Kong, serta
(2) India, Inggris, Arab Saudi, Pakistan, dan Mesir. AS dan Tiongkok berkolaborasi dalam
menerbitkan 9 artikel, diikuti oleh Arab Saudi dan Inggris, Kanada dan Tiongkok, serta Hong
Kong dan Tiongkok, yang masing-masing berkolaborasi dalam lima artikel. Mengenai institusi
(Gambar 5(b)), terdapat dua kelompok mitra kolaborasi, termasuk (1) Akademi Iimu
Pengetahuan Tiongkok dan Universitas Akademi llmu Pengetahuan Tiongkok, dan (2)
Universitas Campinas dan Instituto Federal de Sao Paulo. Mengenai penulis (Gambar 7(c)),
terdapat dua kelompok mitra kolaborasi, termasuk (1) Erik Cambria dan Frank Z. Xing, serta
(2) Arthur Emanuel de Oliveira Carosia dan Guilherme Palermo Coelho.

Topik Penelitian Utama (PN4)

Kejadian bersamaan dari 104 kata kunci yang digunakan dalam 223 artikel ditampilkan
pada Gambar 8, yang memperlihatkan 5 kelompok. Kata kunci dalam kelompok biru terutama
berkaitan dengan analisis sentimen media sosial untuk memahami pergerakan pasar saham.
Kluster berwarna merah secara lebih spesifik membahas pengaruh sentimen investor terhadap
pasar keuangan. Kluster yang ditandai dengan warna ungu berfokus pada penambangan teks
berita dan opini untuk memahami pergerakan pasar saham. Kata kunci yang terlibat dalam
kluster kuning secara lebih spesifik terkait dengan Kklasifikasi sentimen berita untuk prediksi
pasar. Kluster terakhir berwarna hijau terutama melibatkan kata kunci yang terkait dengan studi

eksperimental mengenai prediksi harga saham menggunakan Jaringan Neural Dalam (DNN).
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Pembahasan

Berdasarkan 223 artikel penelitian yang diperoleh dari WoS, penelitian ini berfokus pada
kondisi terkini dan struktur tematik bidang analisis sentimen untuk prediksi pasar saham.
Tanggapan atas Pertanyaan Penelitian.

Menanggapi Pertanyaan Penelitian 1 (PP1), berdasarkan Gambar 3 dan 4, saat ini sebagian
besar artikel tentang analisis sentimen untuk prediksi pasar saham diterbitkan di jurnal-jurnal
Elsevier (misalnya, Decision Support Systems, Expert Systems with Applications, dan
Knowledge-based Systems) di bidang ilmu komputer, kecerdasan buatan, dan sistem informasi.
Mengenai analisis negara/wilayah (lihat Gambar 3), pertumbuhan jumlah artikel terutama
disumbangkan oleh peneliti dari negara/wilayah seperti Tiongkok dan Amerika Serikat. Hasil
analisis institusi (lihat Gambar 4) lebih lanjut menunjukkan kontribusi aktif dari afiliasi di Asia,
misalnya Akademi llmu Pengetahuan Tiongkok, Universitas Kota Hong Kong, Universitas
Teknologi Nanyang, Universitas Renmin Tiongkok, dan Universitas Akademi limu
Pengetahuan Tiongkok). Hasil ini sejalan dengan (Chesbrough & Bogers, 2014) yang juga
melaporkan peran signifikan afiliasi di Asia dalam penelitian pembelajaran mesin untuk
prediksi pasar saham.

Menanggapi Pertanyaan Penelitian 2, analisis terhadap 10 studi penelitian teratas
mengungkap beberapa tema umum dan implikasi yang signifikan bagi bidang ini, yang
menegaskan potensi integrasi berbagai sumber data, misalnya media sosial, artikel berita
keuangan, dan media konvensional, untuk mengidentifikasi sentimen investor dan
memprediksi pergerakan pasar saham. Penggunaan alat analisis sentimen canggih,termasuk
kamus sentimen dan model pembelajaran mendalam, juga menyoroti pentingnya

memanfaatkan metodologi canggih untuk meningkatkan akurasi prediksi.

Unervid o Elnese Acadcm of Seienccs
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Gambar 5. Scientific Collaborations
Menanggapi Pertanyaan Penelitian 3, berdasarkan Gambar 5 (a), negara dan wilayah
dengan tingkat kolaborasi internasional yang lebih tinggi umumnya mengalami perkembangan
pesat, sebagaimana ditunjukkan olen Amerika Serikat dan Tiongkok, yang keduanya

diidentifikasi sebagai negara yang produktif di bidang tersebut (lihat Gambar 3). Gambar (b)
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dan (c) menunjukkan bahwa institusi dan penulis dalam negara atau wilayah yang sama sering
berkolaborasi, sejalan dengan studi sebelumnya (misalnya, (Vu et al., 2017) yang melaporkan

prevalensi kolaborasi tetangga terdekat dalam panel.
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Gambar 6. Keyword co-occurrence.

Menanggapi RP4, berdasarkan Gambar 6, ciri-ciri tematik yang berkaitan dengan
penelitian analisis sentimen untuk prediksi pasar saham terungkap melalui pemetaan kata kunci
yang diwakili oleh Kluster-kluster terpisah, menyoroti empat tema yang saling terkait, yaitu
deep learning untuk prediksi harga saham, prediksi tren saham berdasarkan sentimen berita,
dampak sentimen investor terhadap pasar keuangan, dan analisis sentiment media sosial untuk
prediksi tren saham. Keempat tema tersebut menunjukkan pentingnya mengintegrasikan
sumber data yang beragam, misalnya,media sosial, artikel berita, dan indikator sentimen
tradisional, serta interaksi antara berbagai jenis data sentimen, misalnya, sentimen media sosial,
sentimen investor, dan sentimen berita untuk mengembangkan model yang kokoh yang
mencerminkan sifat multifaset dari sentimen pasar.

Kondisi Saat ini dan Arah Kedepan

Lanskap analisis sentimen untuk prediksi pasar saham semakin kaya dan beragam,
mencakup berbagai sumber data, teknik analisis, dan fokus tematik yang diidentifikasi melalui
analisis gabungan terhadap 10 studi penelitian teratas dan hasil pemetaan kata kunci. Tema
pertama berfokus pada penggunaan model deep learning seperti CNN dan LSTM yang semakin
meluas untuk prediksi harga saham,yang terutama didorong oleh kemampuan mereka dalam
pembelajaran representasi untuk mengubah data mentah guna mempelajari pola-pola yang
rumit dan berlapis-lapis (Clancy et al., 2013). Dalam penelitian (Orobia et al., 2020), sepuluh
indikator teknis yang diekstraksi dari data historis diubah menjadi gambar menggunakan
Gramian Angular Field dan diintegrasikan ke dalam CNN sebagai vektor fitur untuk
meningkatkan akurasi prediksi. Daradkeh (2022) mengembangkan model hibrida CNN-
BiLSTM untuk prediksi tren saham, dengan eksperimen pada data Pasar Keuangan Dubai yang
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menunjukkan peningkatan akurasi prediksi pasar saham dengan menggunakan
peristiwa/sentimen berita dan data keuangan kuantitatif secara bersamaan.

Tema kedua mengungkap maraknya penggunaan sentimen berita yang diekstraksi dari
artikel berita keuangan yang mencerminkan aliran informasi yang memengaruhi perilaku
investor guna meningkatkan prediksi tren saham. Di era big data, dengan data publik yang
sangat besar semakin mudah diakses (Vagasi, 2004), kebutuhan akan klasifikasi teks otomatis
telah meningkat (Johansson et al., 2023), mendorong penerapan metodologi pemrosesan
bahasa alami (NLP), Klasifikasi, dan deep learning untuk analisis sentimen berita guna
memprediksi tren saham. Sebagai contoh, (Avelar et al., 2024) mengekstraksi sentimen
keuangan yang terperinci untuk entitas yang diidentifikasi dari artikel berita berdasarkan
dataset SEntFiN 1.0, dan Anbaee (Gawet, 2012) mengembangkan model prediktif yang
didukung FINBERT untuk menghitung sentimen judul berita keuangan.

Tema ketiga berfokus pada pemahaman bagaimana sentimen investor mempengaruhi
pasar keuangan. Seiring dengan semakin meluasnya penggunaan media sosial, interaksi di
antara para investor saham pun semakin sering terjadi (Starik & Kanashiro, 2020) dengan
sentimen yang diungkapkan di media sosial secara bertahap menjadi faktor krusial yang
memengaruhi pergerakan saham (Chang & Cheng, 2019). Para peneliti telah menggunakan
pendekatan berbasis kamus dan pembelajaran mesin untuk menangkap dan menganalisis
hubungan antara sentimen investor online dengan pergerakan pasar saham. Misalnya, (Arend,
2013) menganalisis laporan teks berdasarkan kamus sentimen dan analisis sentimen berbasis
aturan untuk menentukan sikap manajer keuangan (positif, negatif, atau netral). Demikian pula
(Martins et al., 2019) memanfaatkan orientasi semantik dari informasi mutual titik-per-titik
yang dinormalisasi dan dihaluskan dengan Laplace untuk menganalisis sentimen investor
individu dan hubungannya dengan pengembalian/volatilitas saham, menunjukkan bahwa
sentimen negatif berkorelasi negatif dengan pengembalian pasar. (Jiang et al., 2018)
memanfaatkan model topik gabungan/sentimen dan model alokasi Dirichlet laten topik-
sentimen untuk menggabungkan fitur topik-sentimen gabungan dan tingkat subjektivitas teks
guna meningkatkan prediksi arah pengembalian harga bitcoin.

Tema keempat mencerminkan meningkatnya minat dalam memanfaatkan sentimen yang
diungkapkan di platform media sosial, terutama mikroblog yang telah berkembang menjadi
alat yang berguna bagi orang-orang untuk mengungkapkan perasaan dan pendapat mereka
terkait topik seperti politik, keuangan, dan ekonomi secara real-time (Santos-Vijande et al.,
2022) guna memprediksi tren saham. Mengingat semakin populernya komunitas investasi

online, termasuk mikroblog saham di kalangan investor individu dan profesional keuangan
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(Guandalini, 2022) para akademisi telah menggunakan analisis sentimen untuk penambangan
otomatis konten berpendapat dalam jumlah besar guna mengenali pendapat para pengguna
mikroblog (Franco et al., 2014). Misalnya, (Kimpiméki et al., 2022) berfokus pada
penggabungan informasi dengan berbagai fitur untuk klasifikasi sentimen mikroblog
menggunakan pembelajaran ensambel multi-pandangan, dan (Rauter et al., 2019)
mengklasifikasikan pengguna mikroblog ke dalam Kluster yang berbeda berdasarkan identitas
mereka dan meneliti pengaruh kluster yang berbeda terhadap pasar saham.

Temuan dari studi-studi terkemuka dan pemetaan kata kunci menunjukkan semakin
meningkatnya ketergantungan pada teknik komputasi canggih seperti Jaringan Neural Dalam
(DNN) untuk memproses dan menganalisis data sentimen, mengingat potensi besarnya dalam
menangani kompleksitas dan volume data yang dihasilkan oleh platform media social serta
media berita, sehingga memungkinkan para peneliti untuk mengekstrak dan
mengklasifikasikan sentimen dari kumpulan data besar dengan akurasi yang lebih tinggi guna
membuat prediksi pasar yang tepat waktu dan terinformasi. Namun, sebagian besar studi
seperti (George et al., 2021) belum menyesuaikan model mereka dengan konteks spesifik
domain, sehingga membatasi akurasi analisis sentimen. Kedua, ketergantungan pada kamus
sentimen statis (Rantala et al., 2018) mungkin tidak secara akurat mencerminkan sifat sentimen
pasar yang terus berkembang. Selain itu, studi seperti (Sivarajah et al., 2019) mencatat bahwa
temuan mereka mungkin tidak dapat digeneralisasikan ke kondisi non-pandemi atau jenis
peristiwa pasar lainnya. Selain itu, studi seperti (Moore & Manring, 2009) tidak
mengeksplorasi potensi efek non-linear dan heterogenitas di antara perusahaan yang berbeda
dan periode waktu.

Untuk mengatasi keterbatasan ini dan memajukan bidang analisis sentimen dalam prediksi
pasar saham, beberapa arah pengembangan di masa depan disarankan. Yang pertama adalah
mengembangkan model yang dapat beradaptasi dengan data real-time dan kondisi pasar yang
terus berubah, misalnya, dengan mengintegrasikan aliran data real-time dari berbagai sumber
dan menggunakan teknik pembelajaran mesin untuk memperbarui kamus sentimen secara
dinamis. Saran kedua berfokus pada penggabungan berbagai sumber data dan model hibrida
untuk memberikan gambaran holistik mengenai sentimen pasar (misalnya, (Parrish, 2010).
Saran lain adalah menyelidiki efek non-linear sentimen terhadap harga saham dan menganalisis
heterogenitas di berbagai segmen pasar untuk memberikan wawasan yang lebih mendalam
tentang dinamika pasar serta menangkap hubungan kompleks antara sentimen dan perilaku

pasar. Terakhir, kami menyarankan untuk memperluas cakupan penelitian agar mencakup
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rentang peristiwa dan kondisi pasar yang lebih luas guna memastikan ketahanan dan

generalisasi model analisis sentimen.

5. KESIMPULAN DAN SARAN

Penelitian ini menggunakan teknik bibliometrik dan pemetaan pengetahuan untuk
mengkaji literatur ilmiah mengenai analisis sentiment dalam prediksi pasar saham dengan
mengidentifikasi kontributor utama serta menggambarkan kolaborasi ilmiah mereka, sekaligus
memetakan status dan perkembangan penelitian dari tahun 2010 hingga 2022 guna
meningkatkan kesadaran para peneliti akan bidang-bidang penelitian terdepan untuk
perencanaan penelitian dan proyek mereka. Analisis kami didasarkan pada catatan yang
diperoleh dari WOS. Meskipun WOS merupakan basis data multidisiplin hasil akademik dan
banyak digunakan untuk tinjauan literatur, mungkin masih ada catatan mengenai analisis
sentimen untuk prediksi pasar saham yang terlewatkan. Penelitian di masa depan dapat
menggabungkan sumber data tambahan seperti Scopus. Selain itu, penelitian selanjutnya dapat
mengadopsi metode analisis yang lebih canggih, seperti pemodelan topik, untuk memperoleh
wawasan yang lebih mendalam mengenai bagaimana analisis sentimen membantu prediksi
saham.

Selain itu, para peneliti didorong untuk terus memfokuskan diri pada topik-topik yang
menarik minat luas dan terus meningkat, seperti deep learning untuk prediksi harga saham,
prediksi tren saham berdasarkan sentimen berita, pengaruh sentimen investor terhadap pasar

keuangan, serta analisis sentimen media sosial untuk prediksi tren saham.
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