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ABSTRAK : Penelitian ini bertujuan untuk melihat pengaruhaJumlahaUangaBeredara 
(M2) adan Inflasi baikasecaraaparsialamaupunasecaraasimultanaterhadapaIndeks 
HargaaSahamaGabungana (IHSG), auntukamengetahuiapengaruhaJumlahaUang 
Beredara(M2)aterhadapainflasi maupun sebaliknya serta untuk mengetahui 
perkembangan masing-masing varibel pada periode 2012-2017. Metodeapenelitian 
yang digunakan adalah metode verifikatifadenganapendekatanakuantitatif. 
Sedangkanadataayangadigunakanaadalah dataasekunder yangameliputi dataaJumlah 
UangaBeredara(M2), Inflasi,a dan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
Pengambilan sampel dilakukan secara nonprobability sampling yaitu  dengan 
mengambil data mengenai perkembanganaJumlahaUangaBeredar (M2), Inflasi, 
danaIndeksaHargaaSahamaGabungana (IHSG) selama 6aperiode (2012-2017) 
sehingga keseluruhan sampel sebanyak 72 data. Pengujian statistik yang dilakukan 
adalah analisis jalur, analisisakorelasiapearson, analisis koefisienadeterminasi, adan 
ujiaahipotesis menggunakan aplikasi SPSSa16.0aforaWindows. Hasilaapenelitian 
menunjukanabahwaavariabelaJumlahaUangaBeredar berpengaruh negatif signifikan 
terhadap Inflasi, InflasiaberpengaruhanegatifasignifikanaterhadapaJumlahaUang 
Beredar, Jumlah Uang Beredar secaraaparsialaberpengaruhapositifasignifikan 
terhadapaIHSG,aInflasiasecaraaparsialaberpengaruhanegatif tidakasignifikan terhadap 
IHSG.aDanaJumlahaUangaBeredaradanaInflasiaberpengaruhasignifikanaterhadapaInde
ksaHargaaSahamaGabungana (IHSG). 
ABSTRACT : aThisastudyaaimsatoaseeatheainfluenceaofaTotalaMoneyaSupplya (M2) 

and Inflationaboth partiallyaandasimultaneously on the Composite Share Price Index 
(CSPI), toadetermineatheaeffectaofathe TotalaMoneyaSupply (M2) onaInflationaand to 
find out the development of each variable in the 2012-2017 period. The research 
methodausedais verificationamethodawithaaaquantitativeaapproach. aTheadataausedais 
secondaryadataawhich includes Total Money Supply (M2), Inflation, and Composite 
Share Price Index (CSPI). Sampling was carried out in nonprobability sampling, 
namely by taking data regarding the development of Amount of Money Supply (M2), 
Inflation, and Composite Stock Price Index (CSPI) for 6 periods (2012-2017) so that 
the entire sample was 72 data. Statistical tests performed are path analysis, pearson 
correlation analysis, analysis of theacoefficientaofadetermination, aandahypothesis 
testingausing theaSPSSa16.0aforaWindows application.Thearesultsashow that the 
variable Total Money Supply (M2) hasaaasignificantanegativeaeffectaonainflation, 
Inflationahasaaasignificantanegativeaeffect onaTotalaMoneyaSupplya(M2),aTotal Money 
Supplya(M2) partially hasaaasignificantapositiveaeffectaonaCSPI, Inflationahasaaapartial 
negativeaeffectaonaCSPI. And simultaneously Total Money Supply (M2) and Inflation 
shows results that have a significantaeffectaonatheaCompositeaShareaPriceaIndexa 
(CSPI). 
 
Keyword  : TotalaMoneyaSupply,aInflation,aCompositeaShareaPriceaIndexa(CSPI). 
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PENDAHULUAN 
Pasaramodalasebagaiasalahasatuainst-

rumenaekonomi dewasa iniamengalami 
perkembanganayangasangatapesat. Halaini 
seiringadengan berkembangnya kegiatan 
investasiadewasaaini. aPerkembangan 
kegiatanainvestasiadisebabkan oleh adanya 
kemudahan berinvestasi, aderegulasi 
peraturan, danakebebasanaaliran informasi.  
BursaaEfekaIndonesia (BEI) merupakan 
satu-satunya bursaasahamadi Indonesia 
yangamemfasilitasiaberbagaiakegiatanainve
stasi seperti perdagangan saham, instrumen 
derivatif, areksadana, aobligasiadanasaham 
maupunaobligasiayangaberbasisasyariah. 

Salahasatuaindeksayangadigunakanadi 
BursaaEfekaIndonesia (BEI) aadalah Indeks 
HargaaSahamaGabungana (IHSG) yang 
mencangkupapergerakan harga seluruh 
sahamabiasaadanasaham preferenayang 
tercatatadiaBEI (sumber: wikipedia.org). 

Pergerakanayangaterjadi padaaharga 
sahamamerupakan cerminanadariakinerja 
perusahaanaituasendiri maupun merupakan 
responadariaberbagai faktoramakroekonomi 
di Indonesia. Pasaramodal diaIndonesia 
merupakanapasarayangasedangaberkemba
ng yangadalamaperkembangannyaasangat 
rentanaterhadapakondisiamakroekonomiase
cara umum. Seperti yangadikemukakan 
Sirucek (2013) bahwa “factor makroekonomi 
mempunyai kontribusi yang dominan 
terhadap fluktuasi harga saham”. 

MenurutaMohamadaSamsula (2006: 200) 

dalamaPasaraModaladanaManajemenaPorto-
folio, dijelaskanabahwaa “perubahan faktor 
makro ekonomi tidak akan dengan seketika 
mempengaruhi kinerja perusahaan, tetapi 
secara perlahan dalam jangka panjang. 
Sebaliknya, harga saham akan terpengaruh 
dengan seketika oleh perubahan faktor 
makro ekonomi itu karena para investor lebih 
cepat bereaksi. Ketika perubahan faktor 
makro ekonomi itu terjadi, investor akan 
mengkalkulasi dampaknya baik yang positif 
maupun yang negatif terhadap kinerja 
perusahaan beberapa tahun kedepan, 
kemudian mengambil keputusan membeli 
atau menjual saham yang bersangkutan. 
Oleh karena itu, harga saham lebih cepat 
menyesuaikan diri daripada kinerja 
perusahaan terhadap perubahan variabel-
variabel makro ekonomi”. 

Menurut M. Samsul (2006:200), “ada 
banyak factor makroekonomi yang dapat 
mempengaruhi pergerakan harga saham, 
antara lain tingkat bunga umum domestik, 
tingkat inflasi, peraturan perpajakan, 
kebijakan khusus pemerintah yang terkait 
dengan perusahaan tertentu, kurs valuta 
asing, tingkat bunga pinjaman luar negeri, 
kondisi perekonomian internasional, siklus 
ekonomi, faham ekonomi, dan peredaran 
uang”. Berdasarkanapandanganatersebut, 
makaadiperlukan kajianayangamendalam 
tentang faktor-faktor yang berkaitan dengan 
perubahanahargaasahamatersebutaseperti 
jumlahauangaberedaradiasuatuanegara dan 
inflasiayangaterjadi negara tersebut. 

MenurutaSadonoaSukirno (2002: 207), 
“jumlah uang beredar dalam pengertian yang 
luas (M2) meliputi: (i) mata uang dalam 
peredaran atau uang kartal, (ii) uang giral, 
dan (iii) uang kuasi (deposito berjangka, 
tabungan, dan rekening (tabungan) valuta 
asing milik swasta domestic). Umumnya, 
terdapat hubungan antara perubahan jumlah 
uang beredar dengan pergerakan harga 
saham”. 

MenurutaIaPutuaMartaaEdiaKusumaadan 
IdaaBagusaBadjraa (2016: 1833), “semakin 
tinggi jumlah uang beredar di masyarakat, 
maka pengaruhnya akan semakin tinggi pula 
pada suku bunga yang ditawarkan. Secara 
langsung akan mempengaruhi investor untuk 
mendepositokan modalnya ketimbang untuk 
menanamkan modalnya dalam bentuk 
investasi saham”. 

Sehinggaajikaauang beredar meningkat, 
makaatingkatasuku bungaaakanameningkat 
danaIndeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
akanamenurun, asedangkan jikaauang 
beredaramenurun, makaatingkat bunga akan 
turunadanaIndeks HargaaSaham Gabungan 
(IHSG) akan meningkat (M. Samsul, 2006: 
210). 

Faktoramakroekonomialainayangamem
pengaruhiapergerakan IHSGaadalahaInflasi. 
Inflasiaadalahasuatu proses kenaikan harga-
hargaayangaberlakuadalamasuatuapereko-
nomian (Sadono Sukirno, 2002: 15). Menurut 
penelitianayang dilakukan Dodi Arif (2014), 
“inflasi berpengaruh besar pada pasar modal 
yakni terhadap penurunan tajam harga 
saham perusahaan yang ada di pasar modal. 
Dengan adanya inflasi maka harga barang-
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barang mengalami peningkatan, sehingga 
daya beli masyarakat akan menurun. Hal ini 
akan menurunkan minat investor untuk 
melakukan investasi pada suatu 
perusahaan. Jika minat investor untuk 
berinvestasi pada perusahaan turun, maka 
terjadi penurunan terhadap harga-harga 
saham perusahaan. Akibatnya, akan 
menyebabkan Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) menurun”. 
 
Rumusan Masalah 
1. BagaimanaaperkembanganaJumlahaUang

Beredara(M2)aPeriodea2012-2017. 
2. BagaimanaaperkembanganaInflasiaPerio-

de 2012-2017. 

3. Bagaimana perkembanganaIndeksaHarga 
SahamaGabungana (IHSG) padaaBursa 
EfekaIndonesiaa(BEI) Periode 2012-2017. 

4. Seberapa besarapengaruhaJumlahaUang 
Beredara(M2)aterhadap Inflasi Periode 
2012-2017. 

5. Seberapa besar pengaruh Inflasi terhadap 
Jumlah Uang Beredar (M2) Periode 2012-
2017. 

6. Seberapa besar pengaruhaJumlahaUang 
Beredara(M2)adanainflasiaterhadap Indeks 
HargaaSahamaGabungana(IHSG) Periode 
2012-2017asecaraa simultana maupun 
parsial. 

 
MaksudadanaTujuanaPenelitian 
MaksudaPenelitian 

Maksudadariapenelitianainiaadalahauntuk 
memperolehainformasiadanadatadataamenge
naiapergerakan jumlah uang beredar, inflasi, 
danaindeks harga saham gabungan (IHSG) 
sertaamenganalisisapengaruhajumlahauanga

beredaradanainflasiaterhadapaperkembang-
anaindeksahargaasahamagabungana(IHSG) 
padaaBursaaEfekaIndonesiaa(BEI). 

 
Tujuan Penelitian 
1. Untukamengetahui perkembangan Jumlah 

Uang yang Beredar Periode 2012-2017. 
2. Untuk mengetahui perkembangan Inflasi 

Periode 2012-2017. 
3. UntukamengetahuiaperkembanganaIndeks 

HargaaaSahamaaGabunganaa(IHSG)apada 
BursaaEfekaIndonesiaa(BEI) 

Periodea2012-2017. 

4. UntukamengetahuiabesarnyaapengaruhaJ
umlahaUangaBeredara(M2)aterhadapaInfla
si Periode 2012-2017. 

5. Untuk mengatahui besarnya pengaruh 
Inflasi terhadap Jumlah Uang Beredar 
(M2) Periode 2012-2017. 

6. Untuk mengetahui besarnya pengaruh 
Jumlah Uang yang Beredar dan Inflasi 
secaraasimultanamaupunaparsialaterha-
dapaIndeksaHargaaSahamaGabungana 
(IHSG)apadaaBursaaEfekaIndonesia (BEI) 
Periode 2012-2017. 

 
Kegunaan Penelitian 
Kegunaan Praktis 
1. Bagi Perusahaan 

Penelitianainiadiharapkanadapatamenjadi 
bahanainformasi dan masukanamengenai 
Jumlah Uang Beredar (M2) dan Inflasi, 
sehingga perusahaan dapat berjalan 
dengan baik. 

2. BagiaPihakaTerkait 
Denganaadanya penelitianaini diharapkan 
dapatamenambahapengetahuanabagiapi-
hakayang terkaitadenganapenelitian ini. 
Sehinggaamereka mengetahuiadaname-
mahamiatentang pentingnya Jumlah Uang 

BeredaradanaInflasiasehinggaadapatameni
ngkatkanakeuntunganabagiaperusahaan. 

Kegunaan Akademik 
1. Bagi Pengembangan Ilmu Manajemen 

Dariahasilapenelitianainiadiharapkanamen-
jadiaperbandinganaantaraailmuamanaje-
mena(teori)adenganakeadaanayangaterjadi 
langsungadialapangana(praktek)asehingga
denganaadanya perbandinganatersebut 
akanalebihamemajukanaailmuamanajemen
yangasudahaadaauntukaditempatkanapada 
duniaanyataaadanaadapatamenguntungkan 
berbagaiapihak. 

2. BagiaPihakaLaina(PenelitiaLain) 
Diajadikanasebagaiabahanamasukanabagi 
pihakalainayangainginamembuatapenelitian 
denganabahasanayangasamaakhususnya 
jurusanaManajemen. 

3. BagiaPenelitiaSendiri 
Hasilapenelitianainiadiharapkanadapatame
nambahawawasana penulisaterutamaame-
ngenaiaPengaruha JumlahaUangaBeredar 
(M2), adanaInflasiaterhadapaIndeksaHarga 
SahamaGabunganaa (IHSG)adanasebagai 
ujiakemampuanadalamamenerapkanateori-
teoriayangadiperolehadiaperkuliahan. 
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TINJAUANaPUSTAKA 
A. JumlahaUangaBeredar (M2) 

Menurut Boediono (2014: 86), 
“pengertian pertama mengenai uang yang 
beredar adalah seluruh uang kartal dan uang 
giral yang tersedia untuk digunakan 
masyarakat. Uangakartalaadalahauangatunai 
(yangadikeluarkanaolehapemerintahaatauaba
nkasentral)ayangalangsungadiabawahakekua-
saanamasyarakata(umum)auntukamengguna
kannya.aSedangkanauangagiralaadalahaselu
ruhanilaiasaldoaarekeningaakorana(giro)ayang
dimilikiamasyarakatapadaabank-bankaumum. 
Saldoainiamerupakanabagianadariauangaya-
ngaberedaraakarenaaasewaktu-waktuaadapat 
digunakanapemiliknya untuk kebutuhan. 
Dalamakepustakaanaekonomiamoneterapeng
ertianatersebutadisebutauangaberedaradalam 
artiasempitaatauanarrowamoney”. 

Pengertianalain mengenaiauang beredar 
didasarkan atas anggapan bahwa 
sebenarnyaabukanahanya uangatunaiadan 
saldoagiroa(cek)asajaayangadigunakanamas
yarakat untuk memenuhi kebutuhannya. 
Uangamilikamasyarakat yangadisimpan di 
bank dalam bentuk deposito berjangka (time 
deposit) atau tabungan, ajugaamempunyai 
ciriayangamendekati uangatunai. aKedua 
simpananainiaabisaaadiubahaamenjadiauang 
tunai untuk pembayaran transaksi tersebut. 
Depositoaberjangka danatabunganasering 
disebutadenganaistilahaaquasiaamoneyaatau 
nearamoney,ayaituasesuatuayangamendekati
ciriadariauang.aMenurutapengertianayangake
dua ini,a“uang yang beredar dalam arti luas 
atau broad money adalah narrow money 
ditambah quasi money”. 

Dalam Publikasi Bank Indonesia, “uang 
beredar dapat didefinisikan dalam arti sempit 
(M1) dan dalam arti luas (M2). M1 meliputi 
uang kartal yang dipegang masyarakat dan 
uang giral (giro berdenominasi Rupiah). 
Sedangkan M2 meliputi M1, uang kuasi 
(mencangkup tabungan, simpanan 
berjangka dalam rupiah dan valas, serta giro 
dalam valuta asing), dan surat berharga yang 
diterbitkan oleh sistem moneter yang dimiliki 
sektor swasta domestik dengan sisa jangka 
waktu sampai dengan satu tahun”. 
B. Inflasi 

MenurutaBoedionoa (2014: 155) adefinisi 
singkatadariainflasiaaadalaha“kecenderungan 

dari harga-harga untuk menaik secara umum 
dan terus menerus. Kenaikan harga dari satu 
atau dua barang saja tidak disebut inflasi. 
Syarat adanya kecenderungan menaik yang 
terus menerus juga perlu digaris-bawahi. 
Kenaikan harga-harga karena, misalnya, 
musiman, menjelang hari raya, bencana, dan 
sebagainya, yang sifatnya hanya sementara 
tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan 
tersebut meluas atau mengakibatkan 
kenaikan kepada barang lainnya”. 

SadonoaSukirnoadalamaaPengantaraMak
roaEkonomia(2002:a15)amenjelaskanadefinisi
inflasiaadalah “suatu proses kenaikan harga-
harga yang berlaku dalam suatu 
perekonomian”. 

SamuelsonadanaNordhausa (2004: 312) 
berpendapat “seperti halnya wabah penyakit, 
inflasi memiliki beberapa tingkat kejadian 
yang berbeda”. Inflasi dikategorikan 
berdasarkan tingkat kejadiannya menjadi 3 
tingkatan, ayaitu : 
a. InflasiaModerata(ModerataInflation)aada-

lahainflasiayangaditandaiadenganaharga-
hargaayang meningkat secara lambat. 
Mungkit kita dapat menyebutnya sebagai 
laju inflasi satu digit per tahun. 

b. InflasiaGanasa(GallopingaInflation)aada-
lah inflasi yang terdiri dalam dua digit 
atau tiga digit seperti 20, 100, atau 200 
persen per tahun. Jika inflasi ganas 
timbul, maka timbulah gangguan-
gangguan serius terhadap 
perekonomian. Umumnya, sebagian 
besar kontrak disusun dalam indeks 
harga atau mata uang asing, seperti 
dolar. Dalam kondisi ini, uang kehilangan 
nilainya dengan sangat cepat; tingkat 
bunga riil dapat menjadi minus 50 atau 
100 persen per tahun. Sebagai 
konsekuensinya, masyarakat hanya 
memegang jumlah yang yang minimum 
yang diperlukan hanya untuk transaksi 
harian. Pasar keuangan menjadi tidak 
bergairah, dana-dana umumnya 
dialokasikan berdasarkan rasio daripada 
berdasarkan tingkat bunga. Masyarakat 
menimbun barang, membeli rumah, dan 
tidak akan pernah meminjamkan 
uangnya pada tingkat bunga nominal 
rendah. Perekonomian pada inflasi 
ganasacenderungamenimbulkanadistorsi
-distorsiabesaradalamaperekonomianaka-
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renaamasyarakataamelakukanaainvestasi
danaadialuaranegeri,asedangkanainvesta
siadomestikamenjadialesu. 

c. Hiperinflasiaadalahaainflasiaayangasangat
mematikanakarenaaatidakaadaasegiabaik 
perekonomianaaapasar, aaaaharga-harga 

meningkatajutaanaatauabahkanatriliunana

persenapertahun. 
 

C. Indeks  Harga Saham Gabungan 
(IHSG) 
Menurut Samsul (2006), “IHSG 

merupakan indeks gabungan dari seluruh 
jenis saham yang tercatat di Bursa Efek dan 
diterbitkan oleh Bursa Efek”. Hargaasaham 
secaraakeseluruhanadapatatercerminadariaIn
deksaHarga Saham GabunganaatauaIHSG. 
IHSGaapertamaaakaliaadiperkenalkanaaapada 
tanggala01aAprila1983.aIndeksaainiaamerupa-
kanagabunganadariasejumlahasektor, ayaitu 
pertanian,apertambangan,aindustriakimiaada
sar,aanekaaindustri,aindustriabarangakonsum
si,apropertiadanarealaestate,atransportasi dan 
infrastruktur,akeuangan,aperdagangan, ajasa 
danainvestasi.aIndeksainiamencakupaseluruh 
pergerakanahargaasahamabiasaamaupunasa
hamapreferenayangatercatatadalamaBursaaEf
ekaIndonesia.aDenganademikian,aIHSGame-
rupakanacerminanaaktivitasapasaramodal. 

Menurut Publikasi Bursa Efek Indonesia 
(2010), ada lima fungsi indeks harga saham 
diapasaramodala: 
a. Sebagaiaindikatoratrendapasar 
b. Sebagaiaindikatoratingkatabunga 
c. Sebagaiatolakaukurakinerjaaportofolio 
d. Memfasilitasiapembentukanaportofolio 

denganastrategiapasif 
e. Memfasilitasiaberkembangnyaaproduka 

derivative 
 

Kerangka Penelitian 
 Pergerakan perekonomian suatu 

negara dapat dilihat dari perkembangan 
pasarmodal dalam suatu negara tersebut. 
Halainiadikarenakanaapasaraamodalamerupa-
kanaalatapembentukamodalasertaaakumulasi 
danaajangkaapanjangauntukamenarikaminata
masyarakataagaraikutasertaadalamakegiatana

investasiayangadapatapulaameningkatkanape
mbangunananasionalamelaluiafungsinyaayai-
tuasebagaiasaranaapendanaanausaha dan 
saranaainvestasiamasyarakatapadaainstrumn

keuanganasepertiasaham,aobligasi,areksaada
na, adanalain-lain. 

Satu-satunyaapasaramodal diaIndonesia 

adalahaBursaaEfekaIndonesiaa (BEI).aBursa 
EfekaIndonesiaamemfasilitasiaberbagaiakegi
atanainvestasiasepertiaperdaganganasaham, 
instrumenaderivatif,areksadana,aobligasiadan 
sahamamaupunaobligasiayangaberbasisasya-
riah. aUntukamemberikanainformasiayangale-
biha lengkapamengenaiaperkembanganabur-
saakepadaapublik, aBEIamenyebarkanadata 
pergerakanahargaasahamamelaluiamediaace-
takadanaelektronik.aaSatuaindikatorapergera-
kanahargaaasahamaatersebutaadalahaIndeks 
HargaaSahamaGabungana (IHSG). 

PasaramodalaadiaaIndonesiaamerupakan
pasaraayangasedangaberkembangayangada-
lamaperkembangannyaaasangataarentanater-
hadapakondisiamakroekonomiasecaraaumum
Faktoramakroekonomiamempunyaiakontribu-
siayangadominanaterhadapafluktuasi harga 
saham. Meski faktor makroekonomiatidak 
mempengaruhiaakinerjaaaperusahaanasecara
langsung,anamunaasecaraaperlahanadanadal
amajangkaawaktuaaayangaapanjangaakanasa-
ngataberpengaruh.aSebaliknya, aahargaasa-
hamaakanaalangsungaaterpengaruhaolehaape
rubahanafaktoramakroekonomiaatersebutaka-
renaaparaainvestoraakanalebihaacepataabere-
aksi. 

Ketikaaterjadiaperubahanamakroekonomi
paraainvestoraakanamemperhitungkanadam-
pakapositifamaupunanegatifnyaaterhadapaki-
nerjaaperusahaanabeberapaatahunakedepan
kemudianaamengambilaakeputusanamembeli,
menjualaatauamenahanasahamayangabersa-
ngkutan.aJadiaindeksahargaasahamalebihace
patamenyesuaikanadiriaterhadapaperubahana

variabelamakroekonomiadaripadaakinerjaape
rusahaanayangabersangkutan,asehinggaaper
gerakanaIHSGamenjadiaindikatorapentingaba
giaparaainvestorauntukadiperhitungkan.aaaBa
nyakasekaliapihakayangaamemprediksiaharga 
sahamaamaupunaaamemproyeksikanaaaIHSG
agaradapatamenentukanainvestasinya. 

Adapunafaktorfaktoraamakroekonomiaaya
ngadapatamempengaruhiaIndeksaHargaaSa-
hamaGabunganayaituaatingkatabungaaumum 
domestik,atingkatainflasi,aperaturanaperpajak
an,akebijakanakhususapemerintahayangater-
kaitadenganaperusahaanatertentu,akursavalu-
taaasing,atingkatabungaapinjamanaluaranege-
ri,akondisiaperekonomianinternasional, siklus 
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ekonomi,afahamaekonomi,aadanaperedarana

uang.  
Jikaajumlahauangaaberedaraadiamasyara-

katameningkat,amakaaakanamempengaruhia
sukuabungaayangaditawarkan.aSecaraalang-
sungaaakanaamempengaruhiaainvestorauntuk
mendepositokanamodalnyaadaripadaamenan
amkanaamodalnyaaadalamaabentukainvestasi
saham.aSehinggaaajikaaauangaberedarameni
ngkat,amakaatingkatasukuabungaaakanameni
ngkatadanaIndeksaHargaaSahamaGabungan
(IHSG)aakanamenurun. 

Adanya inflasiaakanaberpengaruhabesar 
pada pasar modal yakni terhadap penurunan 
tajam harga saham perusahaan yang ada di 
pasaramodal.aDenganaadanyaainflasiamakaa

hargaabarangabarangamengalamiapeningkat
an,asehinggaaadayaaabeliaamasyarakataakan
menurun.aHalainiaaakanaamenurunkanaminat 
investoraauntukaamelakukanaainvestasiapada
suatuaperusahaan.aaJikaaminatainvestoraunt
ukaberinvestasiapadaaperusahaanaturun,ama
kaaterjadiapenurunanaterhadapahargaaharga
sahamaperusahaan.aaAkibatnya, aaakaname-
nyebabkanaIndeksaHargaaSahamaGabunga
na(IHSG) menurun. 

Menurut Ozbay (2009) dalam Kusuma 
Badjra (2016), “kelebihan jumlah uang 
beredar dapat mengakibatkan inflasi yang 
lebih tinggi”. 

Menurut Dodi Arif (2014), “ketika terjadi 
inflasi maka masyarakat akan membutuhkan 
lebih banyak yang ditangan untuk memenuhi 
kebutuhan pokok hidupnya, sehingga hal 
tersebut akan mengakibatkan peningkatan 
JUB di masyarakat”. 

 
 
OBJEKaDANaMETODEaPENELITIAN 
ObjekaPenelitian 
1. VariabelaIndependena(VariabelaBebas) 

Variabelaaindependenaayangaadigunakana

adalahaJumlahaUangaBeredara(X1)adanaI
nflasia(X2). 

2. VariabelaDependen 
Variabeladependenayangadigunakanaada-
lahaIndeksaHargaaSahamaGabungana(Y). 

 
MetodeaPenelitian 

Adapunametodeayangadigunakanadalam 
penelitianainiaadalahametodeaverifikatifadeng
anapendekatanakuantitatif.aMenurutaMashura 
(2008:a45)apengertianametodeaverifikatifayai-
tua“memeriksaabenaratidaknyaaapabilaadiaje-
laskanauntukamengujiasuatuacaraadenganaat
auatanpaaperbaikanayangaatelahadialaksana-
kanadiatempatalainadenganamengatasiamasa
lahayangaserupaadenganakehidupan”.aMeto-
deaverifikatifadenganapendekatanakuantitatif 
digunakanaauntukamenjawabarumusanayaitu 
mengujiaapengaruhaaJumlahaUangaBeredar, 
InflasiaterhadapaIndeksaHargaaSahamaGabu
ngana(IHSG) asecaraaaparsialaadanasimultan 
padaaBursaaEfekaIndonesiaa(BEI).  

Menurut Umi Narimawati (2008), 
“Sampel adalah sebagaian dari populasi 
yang terpilih untuk menjadi unit menjadi unit 
pengamat dalam penelitian”.aPenarikan 
sampelaadilakukanaaadenganaamenggunakan
statifieldarandomasampling.aaaStatifieldaRan-
domaSamplingaamenurutaaVincentaGaspersz 
dalamaUmiaNarimawatiaa (2010:38)aadalah 
“metode penarikan sampel dengan terlebih 
dahulu mengelompokkan populasi kedalam 
strata-strata berasarkan kriteria tertentu 
kemudian memilih secara acak sederhana 
setiap stratum”. Adapunasampeladalam 
penelitianainiaaadalah,aadataaalaporanaakeua-
nganainiadiaBursaaEfekaaIndonesia.aDataaya
ngadiambilaaselamaaa6aatahunayaituaperiode 
tahuna2012asampaia2017aadenganahitungan 
perbulanasehinggaamendapatkana72adata. 

 Rancanganaanalisisayaituaanalisisaja-
lura(pathaanalysis),aanalisisakoefisienakorela
si,aanalisisakoefisienadeterminasi,adanapeng
ujianahipotesis. 

BerikutaadalahaOperasionalisasiaVaria-
belapenelitian : 

Variabel Konsep Indikator 

Jumlah Uang 
Beredar (M2) 
(X1)  
 
 
 
 
 
 

Jumlah Uang 
Beredar (M2) 
adalah nilai 
keseluruhan 
uang yang 
berada di tangan 
masyarakat. 
(Boediono, 
2014: 86)  

- M1 (K + D) 
(Uang beredar 
di masyarakat)  
- T 
(Deposito 
Berjangka) 
 

𝑀2

= (K + D)

+ T 
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Inflasi 
(X2)  
 
 
 
 

Inflasi adalah 
suatu proses 
kenaikan harga-
harga yang 
berlaku dalam 
suatu 
perekonomian 
(Sadono 
Sukirno, 2002: 
15) 

Indeks Harga 
Konsumen 
(IHK) 
 

IndeksaHarga 
Sahamaa 
Gabungan 
(IHSG)  
(Y)  

Indeks 
HargaaSaham 

Gabungan atau 
Composite Stock 
Price Index 
(IHSG) 
merupakan 
suatu nilai yang 
digunakan untuk 
mengukur 
kinerja kerja 
saham yang 
tercatat di suatu 
bursa efek 
(Witjaksono, 
2010) 

Persentase 
IHSG 
berdasarkan 
harga 
penutupan 
(closing price) 
diaBursaaEfek 
Indonesia  
 

 
 
 

 
Hipotesis 

Berdasarkanarumusanamasalah, atujuan 
penelitian,aadanaakerangkaaapemikiranamaka 
hipotesisadinyatakanasebagaiaberikut: 
H1 : Jumlah Uang Beredar berpengaruh 

terhadapaIndeksaHargaaSahamaGabung
ana(IHSG)apadaaaBursaaEfekaIndonesia 
(BEI). 

H2 : InflasiaberpengaruhaterhadapaIndeks 
HargaaSahamaGabunganaa (IHSG)apada 
BursaaEfekaIndonesiaa(BEI). 

H3 : Jumlah Uang Beredar berpengaruh 
terhadap Inflasi. 

H4 : Inflasi berpengaruh terhadap Jumlah 
Uang Beredar. 

H5 : Jumlah Uang Beredar dan Inflasi 
berpengaruh terhadap Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) pada Bursa 
Efek Indonesia (BEI) 

 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
1. Analisis Jalur 

 

Berdasarkan hasil perhitungan diatas, 
dapat diketahui besarnya nilai koefisien jalur 
Jumlah Uang Beredar (X1) terhadap IHSG 
(Y) adalah 0,785 dan besarnya Inflasi (X2) 
terhadap IHSG (Y) adalah -0,085. 

Dari hasil analisis jalur tersebut masing-
masing variable dapat diinterpretasikan 
sebagai berikut : 

1. Jumlah Uang Beredar memiliki 
koefisien jalur sebesar 0,785 artinya 
jikaaJumlahaUangaBeredaraanaikama-
ka akan diikuti meningkatnya Indeks 
Harga Saham Gabungan. 

2. Inflasi memiliki koefisien jalur sebesar 
-0,085 artinya jika Inflasi naik maka 
IndeksaHargaaSahamaGabunganame
nurun namun sedikit. 

3. Inflasi memiliki koefisien jalur sebesar 
-0,342 artinya jika Inflasi naik maka 
Jumlah Uang Beredar akan menurun. 
 

2. Analisis Korelasi 
Analisis Korelasi Jumlah Uang Beredar 

terhadap Inflasi 

 
Berdasarkanatabelaadiaatasaterlihatabah-

waanilaiaakoefisienaakorelasiaayangadiperoleh
antaraaJumlahaUangaBeredara(X1) adengan 
Inflasia (X2) adalah sebesar -0,342. Nilai 
korelasi bertanda negatif yang menunjukkan 
bahwa hubungan yang terjadi antara kedua 
variabel tersebut adalah tidak searah, artinya 
semakin meningkat Inflasi maka akan diikuti 
semakin menurunnya Jumlah Uang Beredar. 
Berdasarkanaakriteriaaainterpretasiakoefisien
korelasi,anilaiaaakorelasiaaaasebesaraaa-0,342 

termasukadalamakategoriahubunganayangale
mah,aberadaapadaaintervala0,20-0,399. 

 
 
 
 
 
 

Δ Inflasi

=
It − I(t − I)

I(t − I)

× 100% 

𝐼𝐻𝑆𝐺

=
∑ Ht

∑ Ho
 x 100 
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AnalisisaKorelasiaInflasiaterhadap  

JumlahaUangaBeredar 

 

Berdasarkanatabelaadiaatasaterlihatabah-
waanilaiaakoefisienaakorelasiaayangadiperoleh
antaraaInflasia(X2)adenganaJumlahaUangaBe
redara(X1)aaadalahaaasebesaraaa-0,342.aNilai 
korelasiabertandaanegatifaaayangaamenunjuk
kanabahwaaahubunganaayangaaterjadiaantara
keduaavariabelatersebutaadalahatidaksearah
artinyaasemakinameningkataInflasiamakaaak
anadiikutiasemakinamenurunnyaaJumlahaUa
ngaBeredar.aBerdasarkanakriteriaainterpreta
siakoefisienakorelasi,anilaiakorelasiaasebesar 

-0,342atermasukadalamaakategoriahubungan 
yangaalemah,aaberadaaapadaaaintervalaa0,20-
0,399. 

 
AnalisisaKorelasiaJumlahaUangaBeredar 

terhadapaIHSG 

 
Berdasarkanatabeladiaaatasaterlihatabah-

waanilaiakoefisienaakorelasiaayangaadiperoleh
antaraaJumlahaUangaaBeredara(X1)adengan 
IHSGa (Y) aadalahasebesara0,814. aNilai 
korelasiabertandaapositifayangamenunjukkan 
bahwaahubunganayangaterjadiaantaraavaria-
belabebasaadenganaavariabelaaterikataadalah 
searah,aartinyaasemakinaameningkataJumlah 
UangaBeredaramakaaaakanaadiikutiasemakin 
meningkatnyaaaIHSG.aBerdasarkanaakriteria 
interpretasiakoefisienakorelasi,anilaiaakorelasi 
sebesara0,814aatermasukaadalamaaakategori 

hubunganayangasangatakuat,aberadaapada 
intervala0,80-1,00. 

 
AnalisisaKorelasiaInflasiaterhadapaIHSG 

 
Berdasarkanatabeladiaaatasaterlihatabah-

waanilaiaakoefisienaakorelasiaayangadiperoleh
antaraaInflasia(X2)adenganaIHSGa(Y)aadalah 
sebesaraa-0,353.aNilaiaaakorelasiaaabertanda 

negatifayangamenunjukkanabahwaahubung-
anayangaterjadiaantaraavariabelabebasadeng
anavariabelaterikataadalahatidakasearah,aarti
nyaasemakinameningkataaInflasiamakaaakan
diikutiasemakinamenurunyaaIHSG.aBerdasar
kanakriteriaaainterpretasiaakoefisienaakorelasi
nilaiaakorelasiaasebesaraa-0,353a termasuka 

dalamakategoriahubunganayangalemah,abera
daapadaaintervala0,20-0,399. 

 
AnalisisaKorelasiaJumlahaUangaBeredar 

danaInflasiaterhadapaIHSG 

 
Berdasarkanatabeladiaaatasaterlihatabah-

waanilaiaakoefisienaakorelasiaayangadiperoleh 
antaraaJumlahaUangaBeredara(X1)adanaInfla
sia(X2)adenganaIHSGaa(Y)aaadalahaasebesar
0,818. aNilaiakorelasiabertandaapositifaayang 
menunjukkanabahwaahubunganayangaterjadi 
antaraavariabelabebasadenganavariabelaater-
ikataadalahasearah,aartinyaasemakinamening
kataJumlahaUangaBeredaradanaInflasiamaka 
akanadiikutiasemakinamenaiknyaaIHSG.aBer
dasarkanakriteriaainterpretasiakoefisienakore
-lasi,anilaiakorelasiasebesara0,818atermasuk 
dalamakategoriahubunganayangasangatakuat
beradaapadaaintervala0,80-1,00. 
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3. aAnalisisaDeterminasi 
Koefisien Determinasi Jumlah Uang 

Beredar terhadap Inflasi 

 
Dilihatadariatabelatersebutadapatadiketa-

huianilaiakoefisienadeterminasiaatauaaRSqua
reasebesara0.117aataua11,70%.aHalainiame-
nunjukanabahwaaJumlahaUangaBeredarame
mberikanapengaruhasebesara11,70%aterha-
dap Inflasi. 

 
Koefisien DeterminasiaJumlahaUang 
Beredaraterhadap IHSG dan Inflasi 

terhadap IHSG 

 
Berdasarkanatabeladiaatas,adapatadilaku

kanaperhitunganauntukamemperolehapenga-
ruhaparsialadariasetiapavariabelabebasaseba
gai berikut: 

 
Berdasarkanaperhitunganadiaatas,aadike-

tahuiabahwaapengaruhaterbesaraberasalada-
riavariabelaJumlahaUangaBeredara(M2)(X1)a

denganakontribusiapengaruhasbesara63,89%
sedngkanavariabelaInflasia(X2)aamemberikan 
kontribusiaapengaruhasebesara3,00%,amaka 
jumlahadariakeduaaavaribelaatersebutaadalah 
sebesara66,89%adanasisanyaa33,11%adipe-
ngaruhiaaolehaavariabelaalainnyaadiantaranya 
NilaiaKursaDollar,aPertumbuhanaGDP,aSuku 
BungaaSertifikataBankaindonesia (SBI) adan 
ProdukaDomestikaBruto (PDB). 

 
 
 
 
 

 

 
 

Koefisien DeterminasiaJumlahaUang 
Beredar (M2),aInflasiaterhadapaIndeks 

HargaaSahamaGabungan (IHSG) 

 
Dilihat dari tabel tersebut dapatadiketahui 

nilaiakoefisienadeterminasiaatauaRSquarease
besara0.669aataua66,90%.aHalainiamenunju-
kanabahwaaJumlahaUangaBeredaradanaInfla
siasecaraabersamaasamaamemberikanapeng
aruhaterhadapaIHSGasebesara66,90%. 

DarianilaiaRaSquareatersebutadapatadihi-
tungakoefisienajaluravariabelalainadiluaramo-
delayangadigunakanadenganarumus : 

 
Berdasarkanaahasilaaperhitunganaadiatas

dapatadiketahuiabahwaasebesara33,10%ape-
rubahanaIHSGayangaterdaftaradiaBursaaEfek 
Indonesiaadisebabkanaolehafaktoralainnyaadi
antaranya:aNilaiaKursaaDollar,aPertumbuhan 

GDP,aSukubungaaSertifikataBankaIndonesia 
(SBI)adanaProdukaDomestikaBrutoa(PDB). 

Denganademikian,ahasilakeseluruhanani-
laiakoefisienajaluradapatadilihatapadaagam-
baradibawahaini: 

 

Berdasarkanaagambaraadiaatasaadapatadi
simpulkanabentukapersamaanajalurapadaape
nelitianainiaadalahasebagaiaberikut : 
PersamaanaJaluraSubaStrukturaPertamaa: 

 
PersamaanaJaluraSubaStrukturaKeduaa: 
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Padaapersamaanajaluratersebut,akoefisi-
enaresidua (e) adapatadihitungaberdasarkan 
outputaModelaSummary.aRumusayangadigu-
nakanaadalah : 

 
PadaatabelaoutputaModelaaSummaryadia

ketahuiaRasquareayaitua0,669asehinggaakoe

fisienaresiduaadalahaP YƐ = √1 − 0,669  = 
0,575. Maka persamaan jalurnya menjadi : 

 
Untukamelihatalebihajauhatentangabesar 

pengaruhalangsungadanatidakalangsungadari 
masingamasingavariabelabebasaterhadapava
riabelaterikat,aberikutadisajikanahasilaperhitu
nganapengaruhalangsungadanatidakalangsu-
ngnya. 
Pengaruh Langsung dan Tidak Langsung 
JumlahaUangaBeredar, InflasiaTerhadap 

IHSG 

 
Penjelasan:   

1) Pengaruhalangsung dari Jumlah Uang 
Beredara(X1)aterhadapaIHSGa(Y)ase-
besara61,62%adanapengaruhatidakala
ngsungamelaluiaaInflasiaa(X2)asebesar 
2,28%asehinggaaatotalapengaruhadari 
JumlahaUangaBeredara(X1)aterhadap 
IHSG (Y) adalahasebesara63,9%.  

2) Pengaruh langsung dari Inflasi (X2) 
terhadap IHSG (Y) sebesar 0,72% 
dan pengaruh tidak langsung melalui 
Jumlah Uang Beredar (X1) sebesar 
2,28%  sehingga  total  pengaruh  dari 
Inflasi (X2) terhadap IHSG (Y) adalah 
sebesar 3,00%. 

Total pengaruh langsung dari Jumlah 
Uang Beredar (X1) dan Inflasi (X2) terhadap 
IHSG (Y) adalah 66,90% 

 
4. Uji Hipotesis 

Pengujian Hipotesis Jumlah Uang 
Beredar terhadap IHSG 

 

Berdasarkanatabeladiatas,adapatadiketa
huianilaiathitungauntukanilaiaJumlahaUangaBere
darasebesara10,656.  

Diketahuiabahwaathitung 10,656 > ttabel 
2,02adananilaiasignifikansia0,00a<a0,05 maka 
sesuaiadenganaakriteriaaapengujianahipotesis
bahwaaHoaditolak,aartinyaaJumlahaUangaBe
redarasecaraaparsialaberpengaruhasignifikan 
terhadapaIHSG. 

HalainiasesuaiadenganapenelitianaVriess
ylia T. Poluan (2013) ayangamenyatakan 
bahwaaJumlahaUangaBeredarasecaraaparsi-
al berpengaruh positif signifikan terhadap 
IHSG. Dalam jangka pendek, ketikaaterjadi 
peningkatanaJumlahaUangaaBeredara(M2)adi 
masyarakat, amasyarakataakanaberinvestasi 
(menanamkanamodalnya)adalamabentukasa
hamakarenaareturnaatauahasilayangadidapat
kanalebihatinggiaaketimbangaaketikaaamereka
menanamkan modalnya dalam bentuk 
deposito di Bank. 
 

PengujianaHipotesisaInflasiaterhadapa 

IHSG 

 
Berdasarkanatabeladiatas,adapatadiketa

huianilaiathitungauntukanilaiaInflasiasebesaraa

-1,156. Untukapengujianaduaasisiadiperoleh 
nilaiattabelasebesara2,02.    

Diketahuiabahwaathitunga-1,156a<attabel 
-2,05, dana nilaia signifikansia 0,252a >a 0,05a 

makaasesuaiakriteriaapengujianahipotesisaba
hwaaHoaditerimaaartinyaaInflasiasecaraaparsi
alaberpengaruhanegatifatidakasignifikanater-
hadap IHSG . 

Hal ini sesuai dengan penelitian Maria at 
all (2017) ayangamenyatakanabahwaaInflasi 
secaraaparsialaberpengaruhanegatifatidakasi
gnifikanaterhadapaIHSG. Halainiadisebabkan 
karenaatingkat inflasi pada periode 2012-
2017 masih berada di bawah 2 digit (<10%) 
atau tidak terlalu tinggi sehingga tidak 
memberikan dampak yang berarti terhadap 
pergerakanaIndeksaHargaaSahamaGabung-
an. 
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PengujianaHipotesisaJumlahaUang 
Beredaraterhadap Inflasi 

 
Berdasarkan tabel diatas, dapat 

diketahui nilai thitung untuk nilai Inflasi 
sebesar -3,043. Untuk pengujian dua sisi 
diperoleh nilai ttabel sebasar 2,02.    

Diketahuiabahwaathitunga-3,043a>attabel 
-2,02adananilaiaasignifikansiaa0,003aa<aa0,05 
makaasesuaiadenganakriteriaapengujianahipo
tesisabahwaaHoaditolak,aartinyaaJumlahaUa-
ngaBeredarasecaraaparsialaberpengaruhane
gatifasignifikanaterhadapainflasi.  

HalainiaasesuaiadenganapenelitianaPrima
wanadan Marutoa(2012)ayangamenyatakan 
JumlahaUangaaBeredarabahwaaberpengaruh 
negatifasignifikanaaterhadapaaInflasi.aJumlah
UangaBeredaradalamaaartiaaluasaaterdiriaatas
uangakartal, aauangaagiral,aadanaauangakuasi. 
Diaduga, persentaseauangakuasiayangaterdiri 
atasadepositoaberjangka,atabungan,adanare-
keningavalasamilikaaswastaaadomesticacukup 
besar. Uangakuasiadalamahalainiamerupakan 
nilaiayangatidakalikuid. aSehingga, awalaupun 
nilainyaatinggianamunatidakacukupauntukame
mpengaruhiaapeningkatanaainflasiaayangaada 
dalamaperekonomian. 
 

Pengujian Hipotesis Inflasi terhadap 
Jumlah Uang Beredar 

 
Berdasarkan tabel diatas, dapat 

diketahui nilai thitung untuk nilai Jumlah 
Uang Beredar sebesar -3,043. Untuk 
pengujianaduaasisiadiperolehanilaiattabelase-
basara2,02. Diketahuiabahwaathitunga-3,043 
>attabel -2,02adananilaiasignifikansia0,003a< 
0,05amakaasesuaiadenganakriteria pengujian 
hipotesisabahwaaHo ditolak, aartinyaaInflasi 
secaraaparsialaaberpengaruhanegatifaasignifi-
kanaterhadapaJumlahaUangaBeredar.  

HalainiasesuaiaadenganaapenelitianaJose
ataalla(2017)ayangamenyatakanaInflasiaberpe
ngaruhanegatifasignifikanaterhadapaJumlah 

UangaBeredar.aSehinggaaketikaainflasiating-
gi, makaajumlahauangayangaberedaraakan 
semakin sedikit ataupun sebaliknya, hal 
tersebut dikarenakan adanya kebijakan 
moneter kontraktif yang diberlakukan 
pemerintah pada saat inflasi terjadi. Diadalam 
mengurangiakegiatanaekonomiayangaberlebi
hanapadaasaataterjadinyaainflasi,amakaape-
merintahaaakanaamengurangiaauangaberedar
denganacaraamenjualasurat-surat berharga. 
Selain itu, jikaasedangaaterjadiainflasiamaka 
bankaasentralaaakanaamenaikkanaacadangan
kasaminimumnyaasehinggaauangaberedarabi
saadikurangi. 
 

Pengujian Hipotesis Jumlah Uang 
Beredar dan Inflasi terhadap IHSG 

 
Berdasarkan tabel 4.26 diatas, dapat 

diketahuianilaiafhitungasebesara69,809. aNilai 
iniaakanadibandingkanadenganaftabel.aDeng
anaαa=a0,05, adbl=2adanadb2=69, diketahui F 
tabelasebesara3,15.aDarianilaiatersebut,adike
tahuiaFhitunga69,809a>aFtabel 3,15adananilai 
signifikansia0,000aa<aa0,05asehinggaasesuai
denganakriteriaaipengujianaahipotesisabahwa 
HoaditolakadanaHaaditerima, aartinyaaJumlah 
UangaBeredaradanaInflasiabsecara simultan 
berpengaruhasignifikanaterhadapaIHSG .  

HalaiiniaisesuaiaidenganaipenelitianaiiDodi 
Arifa(2014)ayangaimenyatakanaabahwaaJum-
lahaUangaBeredaradanaInflasiasecaraasimul-
tanaberpengaruhasignifikanaiterhadapaIHSG. 
Karena,adalamaiihalainiaJumlahaUangaiiBere-
daraadanaInflasiamerupakanafactoramakroek
onomiaayangamempunyaiamkontribusiamyang
dominaniterhadapaiifluktuasiaiihargaaiisaham.
Meskiafaktoramakroekonomiatidakamempeng
aruhiakinerjaaperusahaanasecaraalangsung, 
namunasecaraaperlahanadanadalamajangka 
waktuayangapanjangaakanasangataberpenga
ruh.aSebaliknya,ahargaasahamaakanalangsu
ngaterpengaruhaolehaperubahanafaktoramak-
roekonomiatersebutakarenaaparaainvestoraak
analebihacepatabereaksi. 

Ketikaaterjadiaperubahanamakroekonomi
investoraakanammemperhitungkanamdampak
positifamaupunanegatifnyaaterhadapakinerjaa
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perusahaanabeberapaatahunakeadepan,ake
mudianamengambilakeputusanamembeli,ame
njualaatauamenahanasahamacyangacbersang
kutan.aiJadiaiindeksaihargaaisahamailebihaice-
patamenyesuaikanadiriaterhadapaperubahan 
variabelamakroekonomiadaripadaakinerjaape
rusahaanayangabersangkutan,asehinggaaper
gerakanaIHSGamenjadiaindikatorapentingaba
giaparaainvestorauntukadiperhitungkan. 

 
KESIMPULANaDANaSARAN 
Kesimpulan 

Berdasarkanaanalisisadataadanapemba-
hasanayangatelahadilakukanapadaababasebe
lumnya,amakaapenulisaakanamembuatakesi
mpulanaadalahasebagaiaberikut : 
1. Perkembangan Jumlah Uang Beredar 

periode tahun 2012-2017 mengalami 
fluktuatif. Penurunan ini disebabkan oleh 
perlambatan pertumbuhan komponen-
komponen M2 karena adanya 
penurunan permintaan dan penawaran 
uang di masyarakat, penurunan 
penyaluran kredit perbankan, kontraksi 
keuangan pemerintah, atau peningkatan 
suku bunga. 

2. PerkembanganaInflasiaperiodeatahuna20
12-2017 mengalami fluktuatif. 
Peningkatanainflasiaterjadiakarenaamada
nyaaikebijakanaipemerintahaiuntukaimena
ikanahargaaBahanaBakaraMinyaka (BBM) 
bersubsidiadiatahuna2013ayangamsecara 
langsungaberimbasapada naiknya harga-
harga secara umum. Ditahun-tahun 
berikutnya, inflasi mengalami penurunan 
dan cenderung stabil, hal tersebut terjadi 
karena adanya koordinasi kebijakan BI 
dan Pemerintah yang baik dalam 
menjaga stabilitas ekonomi negara. 

3. PerkembanganaaIndeksaaHargaaaSaham 
Gabungana(IHSG)ayangaterdaftaradiaBur
saaEfekaIndonesiaaperiodeatahun 2012-
2017 mengalami fluktuatif. Hal tersebut 
terjadi karena Pasar Modal merupakan 
instrument ekonomi yang menarik bagi 
investor. Penurunan IHSG dikarenakan 
adanya perubahan pasar yang 
disebabkan oleh factor internal (kinerja 
perusahaan-perusahaan yang terdaftar 
di BEI) maupun factor eksternal akibat 
adanya perubahan keadaan ekonomi 
secara makro di Indonesia. 

4. PengaruhaJumlahaUangaBeredaradanaIn
flasiamemberikanakontribusiaterhadapaIn
deksaHargaaSahamaGabungana(IHSG di 
BursaaEfekaIndonesiaaperiodeatahuna20
12-2017.aUntukaximengetahuiaxbesarnya 
pengaruh antaraaxxxvariabelaxxxtersebut 
adalahasebagaiaberikut : 

a. JumlahaUangaBeredarasecaraaiparsial 
berpengaruhaiipositifaiiidanaiicsignifikan 
terhadapaIndeksaHargaaSahamaGabu
ngana(IHSG)adiaBursaaEfek Indonesia 
periodeatahuna2012-2017. 

b. Inflasiaisecaraaimparsialaciberpengaruh
negativeadanaitidakaasignifikanaaterha
dapaIndeksaHargaaSahamaGabungan 
(IHSG)adiaBursaaEfekaIndonesiaaperi
odeatahuna2012-2017. 

c. JumlahaSahamaBeredarasecaraaparsi
alaberpengaruhanegativeadanamsignifi
kanaterhadapaInflasiadiaBursaaEfekaIn
donesiaaperiodeatahuna2012-2017. 

d. Inflasiaasecaraaaparsialaaberpengaruh
negatifadanasignifikanaterhadapaJum-
lahaUangaBeredaradiaBursaaEfekaIn-
donesiaaperiodeatahuna2012-2017. 

e. JumlahaUangaBeredaradanaInflasiase
caraasimultanaberpengaruhasignifikan 
terhadapamIndeksammHargaammSaham 
Gabunganaa(IHSG)amdiamBursaamEfek 
Indonesiaaperiodeatahuna2012-2017. 

Sarana 
Berdasarkanapenelitianadanakesimpulan 

diaatas,apenulisamemberikanasaranabaikaba
giainvestoramaupunabagiaperusahaan, ayaitu: 
1. PT. Bursa Efek Indonesia (BEI) sebagai 

perusahaan yang menjadi sarana untuk 
para investor menanam saham, 
sebaiknya lebih memperhatikan investor 
local maupun investor asing untuk 
menanamkan saham. Hal tersebut dapat 
dilakukan dengan memberi kemudahan 
bagi investor dalam melakukan trading 
dan memperoleh informasi mengenai 
pasar modal. 

2. Bagiapenelitianaselanjutnyaamdiharapkan
dapatamengembangkanavariabelavaria-
belayangabelumaditelitiasecaraateoritisaidi
lihatadariapergerakanaIndeksaHargaaSa-
hamaGabunganayangasemakinamening-
katasetiapatahunayangadipengaruhiaioleh 
berbagaiaifaktoraibaikaointernalaipmaupun 
eksternalaselainafaktoramakroamekonomi 
sepertiakondisiapolitikamaupunakeaman-
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an,aregulasiapemerintah,afaktorafunda-
mentaladanalain-lain. 

3. Bagi investor sebaiknya dalam 
melakukan keputusan berinvestasi 
investor melihat indikator-indikator yang 
mempengaruhi kondisi di pasar saham 
selain variable yang peneliti gunakan 
seperti melihat faktor yang lain seperti 
Tingkat Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah, 
Laporan Keuangan, Harga Komoditi, 
Bahan Bakar Minyak, dan lain lain agar 
dapat memperoleh keuntungan yang 
lebih optimal dan mengurangi resiko 
kerugian yang besar. 

 
DAFTAR PUSTAKA 
Boediono. 2014. Ekonomi Makro. 

Yogyakarta: Penerbit BPFE-Yogyakarta. 
DodiaArif. a2014. aPengaruhamProduk 

DomestikaBruto,aJumlahaiiUangaiuBere
dar, Inflasi Dan BI RateaTerhadap 
IndeksaaHargaaaSahamaaGabunganaaaDi 
IndonesiaaaPeriodeaa2007-2013. aaJurnal 
EkonomiaaBisnis, aVol.19, aNo.03,aTAHUN 
2014. 

IaPutuaMartaaEdiaKusumaamdanaIdaamBagus
Badjra. a2016. aPengaruhaInflasi, aJUB, 
NilaiaaKursaaDollaraiidanaaPertumbuhan 
GDPaTerhadapaIHSGadiaBursaaEfekaIn
donesia. aUniversitasaUdayana. 

Josѐ Augusto Maria, dkk. 2017. Pengaruh 
Tingkat Suku Bunga, Inflasi, dan 
Pertumbuhan Gross Domestic Product 
Terhadap Jumlah Uang Beredar di 
Timor-Leste. E-Jurnal Ekonomi dan 
Bisnis Universitas Udayana, 6.10. TAHUN 
2017. 

Mankiw, N. Gregory. 2007. 
Macroeconomics 6th Edition. Jakarta: 
Penerbit Erlangga. 

Maria Widyastuti. a2017. aImpactaAnalysis 
ofaTotalaMoneyaSupply, aStockaTrading 
Volume, aInflation, aInterestaRateaand 
RupiahaExchangeaRateaonaJCIainaIndo
nesiaaStockaExchange. aInternational 
JournalabofabInnovativeabResearcha&amDe
velopment,a2017. 

MartinaSirucek. 2013. TheavImpactaOfaThe 
MoneyaSupplyaOnaStockaPricesiaAnda

StockaBubbles.aMPRAaPaperaNo.a5147
6, aposted 18 aNovembera2013. 

MohamadaSamsul.a2006. aPasaramModala& 
ManajemenavmPortofolioamEdisiam2.aSur
abaya: aErlangga. 

Primawan Wisda Nugroho, dkk.aAnalisis 
Faktor-FaktorammYangaimMempengaruhi 
InflasiadiaIndonesiaaPeriodea2000.1-
2011.4.aDiponegoroaJournalaOfaEconomi
csaVol. a1, aNo.1, aTAHUNa2012. 

SadonoaSukirno. a2002. aMakroekonomi 
TeoriammPengantar.aJakarta:aPTaRajagra
findoaPersada. 

Samuelson,aPaulaA.adanaWilliamaD.aNordha
us.a2004.aMacroeconomics.aJakarta:aPe
nerbit Erlangga. 

Sugiyono.a2012.aMetodeaPenelitianaBisnis
Bandung: aAlfabetaaBandung. 

UmiaNarimawati,a2008.aMetodologiaiPeneli
tianaKualitatifadanaKuantitatif,aTeoriada
naAplikasi. aBandung: aAgungaMedia. 

UmiaNarimawati,a2010.aPenulisanaKaryaaIl
miah.aJakarta:aPenerbitaGenesisaYogyak
arta: aPTaEkonisia.  

VriessyliaaTaniaaPoluan.a2013.aTheaInfluen
ceaofaMacroeconomicaFactorsaonaStoc
kaReturnaListedainaCompositeaStockaP
riceaIndexa(IHSG)afroma2008-2012. 
JurnalaEMBAaVol. a1aNo. a4, a2013.

 


