. TINJAUAN PUSTAKA

A. Tinjauan Teoritis

1. Pendapatan Nasional

Pendapatan nasional adalah jumlah pendapatan yang diterima oleh faktor produksi
yang digunakan untuk memproduksikan barang dan jasa dalam suatu tahun tertentu.
Pendapatan nasional juga dapat diartikan sebagai nilai barang dan jasa yang

dihasilkan dalam suatu negara (Sukirno, 2008).

Istilah yang terkait dengan pendapatan nasional, antara lain produk domestik bruto
(gross domestic product/GDP), produk nasional bruto (gross national product/ GNP)
serta produk nasional neto (net national product/NNP). Perhitungan pendapatan
nasional akan memberikan perkiraan GDP secara teratur yang merupakan ukuran
dasar dari performansi perekonomian dalam memproduksi barang dan jasa. Selain itu,
perhitungan pendapatan nasional juga berguna untuk menerangkan kerangka kerja
hubungan antara variabel makroekonomi, yaiitu output, pendapatan dan pengeluaran

(Nurul, 2008).

Pendapatan nasional memiliki dampak positif dan dampak negative. Dampak positif

dari pendapatan nasional di dalam negeri adalah dapat mendorong perekonomian
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untuk menjadi lebih baik, dapat meningkatkan pendapatan nasional, dan dapat
membuat orang bersemangat untuk bekerja, menabung dan mengadakan investasi.
Sedangkan dampak negatif dari pendapatan nasional di dalam negeri adalah keadaan
perekonomian terganggu karena adanya pendapatan nasional, perekonomian
menurun, dan orang-orang menjadi tidak bersemangat kerja, menabung, atau
mengadakan investasi dan produksi karena harga meningkat dengan cepat (Indah,

2011).

Salah satu tolak ukur yang dapat digunakan untuk menilai kondisi perekonomian
suatu negara adalah pendapatan nasional. Tujuan dari perhitungan pendapatan
nasional ini adalah untuk mendapatkan gambaran tentang tingkat ekonomi yang telah
dicapai dan nilai output yang diproduksi, komposisi pembelanjaan agregat,
sumbangan dari berbagai sektor perekonomian, serta tingkat kemakmuran yang

dicapai (Sukirno, 2008).

Pengukuran pertumbuhan ekonomi dapat diukur dari Produk Domestik Bruto, PDB
per Kapita atau Pendapatan Perkapita dan Pendapatan Per jam Kerja. Dari data yang
ada pada tahun 2009 PDB 4,3 persen dan PDB perkapita Rp24,3 juta (US$ 2.590,1)
dan pada tahun 2010 PDB 5,5 persen dan PDB perkapita US$ 3.000. Hal ini
menunjukkan bahwa negara Indonesia megalami peningkatan dari segi ekonomi

(Anonim, 2011).

Salah satu sasaran pokok usaha pembangunan negara kita adalah agar laju

pertambahan produk nasional lebih cepat daripada laju pertambahan penduduk
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sehingga pendapatan per kepala meningkat. Sekaligus diusahakan pemerataan
pendapatan, penciptaan lapangan kerja tambahan dan kestabilan nasional. Indonesia
telah berusaha menunjukkan prestasi yang positif sejak dimulainya REPELITA,
tetapi sebagian kemajuan yang tercapai menjadi hambur lagi akibat adanya krisis
tahun 1997-1999. Kenaikan pendapatan per kapita belum juda membawa hasil yang
diharapkan. Pertumbuhan GNP di Indonesia masih disertai ketimpangan yang amat
besar dalampembagian pendapatan juga masih kurang dalam menampung tenaga
kerja yang menganggur atau mencari pekerjaan. Hal ini merupakan tantangan yang

harus dihadapi dalam usaha pembangunan nasional (Gilarso, 2004).

1.1. Cara-cara Penghitungan Pendapatan Nasional

Salah satu ukuran aktivitas ekonomi makro suatu negara adalah gross national roduct
(GNP) atau produk nasional bruto (PNB). GNP diartikan sebagai nilai pasar (market
value) seluruh barang-barang jadi (final goods) dan jasa-jasa yang diproduksikan
perekonomian suatu negara dalam satu tahun tertentu. Oleh karena GNP Indonesia
diukur dalam nilai rupiah dari barang-barang dan jasa-jasa per tahun, maka GNP

merupakan variable flow.

Barang-barang yang diproduksi dapat dibagi menjadi dua kelompok yakni barang-
barang ekonomi (consumer goods) dan barang-barang produksi (producer goods).
consumer goods mencakup semua produk yang biasa dibeli oleh rumah tangga seperti
susu, sepatu, baju, beras. Sedangkan producer goods, yang umumnya disebut sebagai
barang-barang modal (capital goods), mencakup semua barang yang biasa dibeli

perusahaan seperti mesin-mesin, bangunan-bangunan, dan pabrik-pabrik.
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Sebagian dari output total digunakan untuk pengganti modal. GNP dikurangi nilai

kon

sumsi modal (K;) sama dengan produk nasional bersih (Net National

Product/NNP) sehingga secara matematik ditulis:

Ket:

NNP =GNP-K;=Y

NNP = produk nasional bersih
GNP = produk nasional kotor
Y = Pendapatan Nasional

Manfaat atau kegunaan perhitungan pendapatan nasional antara lain:

1.

Mengetahui dan menelaah struktur atau susunan perekonomian yakni mengetahui
arah gerak perekonomian, berapa laju kecepatan geraknya, waktu yang
dibutuhkan untuk mencapai suatu sasaran.

Membandingkan perekonomian dari waktu ke waktu. Oleh karena pendapatan
nasional dicatat setiap tahun, maka dapat dibandingkan tingkat pendapatan
nasional antar tahun. Perbandingan tersebut memberikan keterangan apakah ada
pertambahan atau pengurangan kemakmuran materiil, dan dihubungkan dengan
jumlah penduduk apakah ada kenaikan atau penurunan pendapatan per kapita.
Membandingkan perekonomian antar daerah yakni perhitungan pendapatan
nasional dapat digunakan untuk membandingkan perekonomian suatu daerah
dengan daerah lain, apakah itu antar propinsi ataukah antar Negara. Perbandingan
ini sering berguna untuk menilai sampai seberapa jauh kemajuan yang telah

dicapai.
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4. Merumuskan kebijaksanaan pemerintah perhitungan pendapatan nasional berguna
untuk membantu dalam merumuskan kebijaksanaan pemerintah. Data
pertumbuhan pendapatan per kapita berguna bagi pemerintah dalam merumuskan
kebijakan peningkatan pendapatan dan pengentasan kemiskinan, kebijakan

kependudukan dan pengembangan investasi.

1.2. Pendapatan Nasional Menurut Harga Berlaku dan Pendapatan Nasional
Riil

Pendapatan nasional menurut harga yang berlaku adalah pendapatan nasional yang

dinilai menurut harga-harga yang berlaku pada tahun produksi nasional sedang

diproduksi.

Pendapatan nasional menurut harga-harga tetap atau riil adalah pendapatan nasional
yang dihitung menurut harga-harga yang tidak berubah dari satu tahun ke tahun

lainnya.

Cara yang paling sederhana untuk menentukan pendapatan nasional riil adalah
dengan mendeflasikan nilai pendapatan nasional menurut harga yang berlaku dengan
menggunakan indeks harga, misalnya dengan menggunakan indeks harga konsumen
(IHK). Mendeflasikan pendapatan nasional menurut harga yang berlaku berarti
menghitung nilai pendapatan nasional riil dari berbagai tahun edngan menghilangkan
atau menghapuskan pengaruh kenaikan harga-harga yang terjadi dari tahun ke tahun

pada kenaikan pendapatan nasional pada tahun yang bersangkutan.
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Menghitung pendapatan nasional riil merupakan langkah yang selalu dijalankan
didalam kegiatan menghitung pendapatan nasional di berbagai Negara. Salah satu
tujuan dari penghitungan pendapatan nasional adalah untuk mengetahui
perkembangan ekonomi suatu negara dari tahun ke tahun.

Dapat dilihat bahwa untuk mengetahui tingkat pertumbuhan perekonomian suatu
negara, setiap tahun harus dihitung pendapatan nasional riil. Tingkat perkembangan

ekonomi, dapat dihitung dengan menggunakan rumus:

__ GNPri-GNPro

GNPRo x 100%
Ket: GNPR1 = pendapatan nasional riil pada tahun berlaku
GNPRo = pendapatan nasional pada tahun sebelumnya
G = tingkat perkembangan ekonomi yang dicapai dinyatakan

dalam persentasi dari GNPRo

2. Suku Bunga

Menurut Karl dan Fair (2001:635) suku bunga adalah pembayaran bunga tahunan dari
suatu pinjaman, dalam bentuk persentase dari pinjaman yang diperoleh dari jumlah
bunga yang diterima tiap tahun dibagi dengan jumlah pinjaman. Pengertian suku
bunga menurut Sunariyah (2004:80) adalah harga dari pinjaman. Suku bunga
dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit waktu. Bunga merupakan suatu
ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang harus dibayarkan

kepada kreditur. Adapun fungsi suku bunga menurut Sunariyah (2004:81) adalah :
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a. Sebagai daya tarik bagi para penabung yang mempunyai dana lebih untuk
diinvestasikan.

b. Suku bunga dapat digunakan sebagai alat moneter dalam rangka mengendalikan
penawaran dan permintaan uang yang beredar dalam suatu perekonomian.
Misalnya, pemerintah mendukung pertumbuhan suatu sektor industri tertentu
apabila perusahaan-perusahaan dari industri tersebut akan meminjam dana. Maka
pemerintah memberi tingkat bunga yang lebih rendah dibandingkan sektor lain.

c. Pemerintah dapat memanfaatkan suku bunga untuk mengontrol jumlah uang
beredar. Ini berarti, pemerintah dapat mengatur sirkulasi uang dalam suatu

perekonomian.

Bunga adalah pembayaran yang dilakukan untuk penggunaan uang. Suku bunga
adalah jumlah bunga yang dibayarkan per unit waktu yang disebut sebagai persentase
dari jumlah yang dipinjamkan. Dengan kata lain, orang harus membayar kesempatan
untuk meminjam uang. Biaya peminjaman uang, diukur dalam dolar per tahun per
dolar yang dipinjam, adalah suku bunga (Samuelson dan Nordhaus, 2004). Menurut
Case dan Fair (2004), tingkat suku bunga adalah pembayaran bunga tahunan atas
suatu pinjaman yang dinyatakan sebagai persentase pinjaman. Besarnya sama dengan
jumlah bunga yang diterima pertahun dibagi jumlah pinjaman. Tingkat bunga sangat
berpengaruh dalam aktivitas perekonomian suatu negara. Tingkat bunga dapat
berpengaruh terhadap tingkat investasi, jumlah uang beredar, inflasi, obligasi, yang

pada akhirnya akan berpengaruh pada pertumbuhan ekonomi negara tersebut.
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Dalam kenyataannya terdapat banyak macam tingkat bunga. Tingkat bunga berbeda
terutama dalam hal karakteristik dari pinjaman atau peminjam. Pinjaman dibedakan
atas jangka waktu atau jatuh temponya. Sekuritas jangka panjang banyak yang
memiliki tingkat bunga lebih tinggi dari jangka pendek karena pemberi pinjaman mau
mengorbankan akses cepat ke dana mereka hanya jika mereka dapat meningkatkan

penghasilan mereka.

2.1. Suku Bunga Riil dan Nominal

Suku bunga dibedakan menjadi dua, suku bunga nominal dan suku bunga riil. suku
bunga nominal adalah rasio antara jJumlah uang yang dibayarkan kembali dengan
jumlah uang yang dipinjam, sedangkan suku bunga riil adalah konsep yang mengukur
tingkat bunga yang sesungguhnya setelah suku bunga nominal dikurangi dengan laju

inflasi yang diharapkan.

Tingkat suku bunga juga digunakan pemerintah untuk mengendalikan tingkat harga,
ketika tingkat harga tinggi dimana jumlah uang yang beredar di masyarakat banyak
sehingga konsumsi masyarakat tinggi akan diantisipasi oleh pemerintah dengan
menetapkan suku bunga yang tinggi. Dengan tingkat suku bunga tinggi yang
diharapkan kemudian adalah berkurangnya jumlah uang beredar sehingga permintaan

agregat pun akan berkurang dan kenaikan harga bisa diatasi.

Secara teori tingkat bunga yang dibayarkan adalah tingkat bunga nominal yang

merupakan penjumlahan tingkat bunga riil ditambah inflasi (Mankiw,2003). Adanya
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kenaikan atau penurunan inflasi akan berdampak pada kenaikan atau penurunan

tingkat bunga kredit.

Pada tahun 2002, kondisi makroekonomi menunjukkan perkembangan yang kondusif.
Ini terlihat dari terkendalinya uang primer, serta laju inflasi dan nilai tukar yang
menunjukkan perkembangan yang positif. Oleh karena itulah, Bank Indonesia mulai
memberikan sinyal penurunan tingkat bunga secara bertahap. Hal ini dilakukan
melalui penurunan tingkat bunga instrumen moneter yang salah satunya adalah SBI.

Walaupun tingkat bunga SBI mengalami penurunan, tingkat bunga kredit relatif rigid.

Tingkat suku bunga riil yang memperhitungkan ekspektasi perubahan tingkat harga
disebut sebagai ex ante real interest rate. Sedangkan tingkat suku bunga riil yang
memperhitungkan perubahan tingkat harga actual disebut dengan ex post real interest
rate. Tingkat suku bunga riil, tingkat suku bunga dan inflasi dihubungkan oleh
persamaan fisher (fisher equation) sebagai berikut:

i =1i,+m°
,=i—

Pada saat tingkat suku bunga riil rendah, maka borrowing cost juga menjadi rendah,
sehingga insentif untuk meminjam lebih besar jika dibandingkan dengan insentif

untuk memberi pinjaman.

2.2. Teori Tingkat Bunga
Dalam menentukan tingkat bunga terdapat berbagai macam teori yang menjelaskan
bagaimana mekanisme pergerakan suku bunga. Teori-teori tersebut antara lain

sebagai berikut:



25

a. Teori Klasik

Dalam teori klasik yang dikutip dari Boediono (1980), bunga adalah harga dari
loanable funds (dana investasi). Teori ini dikembangkan oleh kelompok ekonom
klasik pada abad 19. Tingkat bunga adalah salah satu indikator dalam memutuskan
apakah seseorang akan menabung atau melakukan investasi. Makin tinggi tingkat
suku bunga, makin banyak yang ditawarkan. Dengan demikian terdapat hubungan
positif antara tingkat bunga dengan jumlah dana yang ditawarkan (Boediono, 1991).
Pada prinsipnya tingkat bunga adalah harga yang harus dibayarkan atas penggunaan
dana untuk setiap unit waktu yang telah ditentukan melalui interaksi permintaan dan
penawaran.

Permintaan akan loanable fund memiliki hubungan negatif dengan tingkat bunga.
Dengan asumsi pendapatan dan faktor-faktor lainnya konstan, peningkatan tingkat
bunga akan menurunkan permintaan terhadap dana peminjaman (loanable fund).
Asumsi-asumsi tersebut berlaku dalam perekonomian dalam keadaan full

employment, harga konstan, supply of money tetap, dan informasi sempurna.
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Gambar 6. Keseimbangan di Pasar Dana

b. Teori Keynes: Liquidity Preference Theory

Uang menurut Keynes (1936), sebagaimana dikutip dari Boediono (1980),
merupakan salah satu bentuk kekayaan yang dimiliki masyarakat. Alasan masyarakat
memegang uang adalah untuk transaksi, berjaga-jaga dan spekulasi. Keynes (1936)
menganggap bahwa permintaan uang untuk transaksi dan berjaga-jaga tidak peka
terhadap tingkat bunga. Oleh sebab itu, yang dimaksud dengan liquidity preference
adalah permintaan uang untuk tujuan spekulasi yang menghubungkan permintaan

uang dengan tingkat bunga (Miller dan Pulsmelli, 1985).

c. Sintesa Klasik dan Keynesian: IS-LM

Sintesa klasik tingkat bunga timbul karena uang adalah produktif dan sebagai dana
investasi. Dana ditangan pengusaha bisa menambah modal dan mendatangkan
keuntungan yang tinggi. Dengan kata lain, uang dapat meningkatkan produktifitas

dank arena adanya kenaikan produktifitas ini maka pengusaha mau membayar bunga.
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Sedangkan sintesa Keynes menekankan unag sebagai aktiva likuid untuk memperoleh

keuntungan di pasar keuangan (Boediono, 1980).

Kedua sintesa tersebut dikombinasikan dalam sintesa Hicks yang berhasil dalam
mengintegralkan keempat faktor seperti tabungan, investasi, permintaan uang untuk
spekulasi dan penawaran uang dengan pendekatan I1S-LM. Interpretasi Hicks
dikembangan lebih lanjut oleh Alvin P. Hansen sehingga model IS- LM disebut pula
sebagai model Hicks-Hansen. Kurva LM menunjukkan hubungan antara berbagai
tingkat bunga dengan pendapatan nasional yang memungkinkan pasar uang-modal
berada dalam keseimbangan. Kurva IS menunjukkan hubungan antara berbagai
tingkat bunga dengan pendapatan nasional yang memungkinkan pasar barang dan
jasa dalam keseimbangan (Rahardja dan Manurung, 2008).

3. Nilai Tukar

Secara garis besar, ada dua system kurs, yaitu sistem kurs mengambang (floating
exchange rate system) dan sistem kurs tetap (fixed exchange rate system). Sistem kurs
mengambang sering juga disebut dengan freely fluctuating exchange rate system atau

sistem kurs bebas flexible fluctuating exchange rate.

3.1. Pengertian Nilai Tukar

Pengertian nilai tukar (exchange rate) adalah harga satu mata uang yang di
ekspresikan terhadap mata uang lainnya (M. Faisal, 2001: 20). Kurs dapat di
ekspresikan sebagai sejumlah mata uang asing disebut direct quote atau sebaliknya

sejumlah mata uang disebut indirect quote.
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Berdasarkan pendapat David K. Eiteman, dkk (2003: 103) nilai tukar (exchange rate)
valuta asing adalah harga salah satu mata uang yang dinyatakan menurut mata uang

lainnya.

Dari definisi tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai tukar (exchange rate) adalah
nilai tukar yang menunjukkan jumlah unit mata uang tertentu yang dapat ditukar

dengan satu mata uang lain.

Kenaikan harga valuta asing (artinya kenaikan nilai tukar) disebut depresiasi mata
uang dalam negeri. Mata uang asing menjadi lebih mahal, oleh karenanya nilai relatif
dari mata uang dalam negeri menurun, sehingga barang-barang atau produk luar
negeri dan perjalanan ke luar negeri menjadi lebih mahal. Sebaliknya jatuhnya harga
mata uang asing merupakan apresiasi mata uang dalam negeri. Mata uang asing
menjadi lebih murah, karenanya nilai relatif mata uang dalam negeri naik, maka
produk luar negeri dan perjalanan ke luar negeri menjadi lebih murah (Edalmen,

1999:11).

3.2. Permintaan Terhadap Valuta Asing (foreign exchange demand)

Permintaan terhadap valuta asing timbul apabila penduduk suatu Negara
membutuhkan barang yang diproduksi Negara lain. Artinya bila terjadi permintaan
masyarakat terhadap produk luar negeri, maka permintaan terhadap valuta asing
meningkat. Kenaikan permintaan terhadap valuta asing sangat ditentukan oleh faktor-
faktor diantaranya: nilai tukar atau harga mata uang asing (kurs), tingkat pendapatan,

tingkat bunga relatif, selera, ekspektasi dan kebijakan pemerintah (Murni, 2006:244).
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3.3. Penawaran Terhadap Valuta Asing (Foreign Exchange Supply)

Penawaran terhadap valuta asing terjadi apabila negara lain mengimpor barang dan
jasa atau terjadi ekspor. Semakin besar ekspor suatu negara, maka supply valuta asing
akan meningkat. Sebab terjadi peningkatan capital inflow. Sama halnya dengan
konsep permintaan, supply dari valuta asing sangat ditentukan oleh berbagai faktor,
antara lain: perubahan kurs/valuta asing, harga/biaya produksi barang impor, selera

dan ekspektasi serta kebijakan pemerintah (Murni 2006:245)

Pasar valuta asing pada dasarnya merupakan jaringan kerja dari perbankan dan
lembaga keuangan dalam melayani masyarakat untuk membeli (permintaan) dan

menjual (penawaran) valuta asing.

Seperti jenis pasar lainnya, pasar valuta asing tidak bebas dari intervensi pemerintah.
Bank sentral secara teratur ikut serta dalam transaksi keuangan internasional yang
disebut intervensi valuta asing (foreign exchange intervention) dalam usaha
mempengaruhi nilai tukar. Dalam persetujuan keuangan internasional saat ini, yang
disebut managed float regime atau dirty float, nilai tukar berfluktuasi dari hari ke
hari, tetapi bank sentral berusaha untuk mempengaruhi nilai tukar dengan membeli

atau menjual mata uang.

Ada dua tipe berintervensi valuta asing yang dapat dilakukan oleh bank sentral (Hadi
Sasana, 2006:38). Pertama, yang disebut dengan unsterilized foreign exchange
intervention dimana bank sentral melakukan pembelian atau penjualan mata uang

domestik oleh bank sentral dan penjualan valuta asing yang sesuai dengan pasar valas
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mengarah pada penurunan yang sama dalam cadangan internasional dan base money.
Sebaliknya, penjualan mata uang domestik akan menaikkan cadangan internasional
dan base money. Kedua, yang disebut dengan sterilized foreign exchange intervention
jika bank sentral tidak ingin mempengaruhi base money dengan menjual atau
membeli mata uang domestik, bank sentral dapat membalas intervensi valas adengan
melakukan operasi pasar terbuka yang bersifat menyeimbangkan dalam pasar obligasi

pemerintah. Sehingga posisi uang primer tidak berubah.

3.4. Macam-Macam Sistem Nilai Tukar

Ada empat prinsip yang menjadi acuan dasar dalam memperkenalkan perilaku kurs
valuta asing, yaitu: perbedaan laju inflasi domestik dan luar negeri, perbedaan suku
bunga riil domestik dan luar negeri, serta neraca transaksi berjalan. Perubahan nilai
mata uang juga dipengaruhi oleh cadangan devisa dan emas serta pertumbuhan

ekonomi. Ada beberapa system nilai tukar yang dikenal di pasar valuta asing:

a. Sistem kurs tetap (Fixed Exchange Rate)

Pada sistem ini, pemerintah melalui otoritas moneter atau bank sentral secara resmi
menetapkan nilai kurs yang berlaku di negaranya. Bank sentral secara aktif
melakukan intervensi di pasar valuta asing untuk menjaga kurs yang lebih ditetapkan.
Pemerintah menjaga nilai mata uang pada tingkat yang telah ditetapkan dengan

membeli dan menjual valuta asing dalam jumlah yang tidak terbatas.
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Pada kondisi tertentu pemerintah dapat mengambil keputusan untuk melakukan
devaluasi ata revaluasi mata uangnya. Langkah ini merupakan alternatif terakhir yang
akan diambil, yaitu saat transaksi berjalan mengalami defisit atau surplus secara terus

menerus.

Kelemahan sistem kurs ini adalah nilai kurs tidak selalu dalam mencerminkan nilai
yang sesungguhnya dari mata uang tersebut. Pemerintah melalui otoritas moneter
akan selalu menjaga stabilitas kurs pada tingkat yang diinginkan. Kondisi ini
menyebabkan nilai mata uang tidak mencerminkan kondisi perubahan ekonomi yang

sesungguhnya.

Ketika para pelaku pasar menilai mata uang sudah terlalu tinggi atau rendah, maka
uang tersebut akan mengalami tekanan jual atau beli yang sangat besar. Pemerintah
akan mengalami kesulitan dalam mempertahankan nilai tukar mata uangnya. Hal ini

akan menyebabkan biaya tinggi dan menguras cadangan devisa.

b. Sistem Kurs Mengambang Terkendali

Sistem kurs mengambang terkendali, biasa disebut dirty float, atau managed float
system, yaitu penentuan kurs di pasar valuta asing dengan intervensi atau campur
tangan pemerintah. Pemerintah mempengaruhi kekuasaan pasar dengan berbagai
kebijakan di bidang moneter, fiskal dan perdagangan luar negeri.

Beberapa bank sentral turut campur dengan intervensi langsung maupun tidak untuk
mempengaruhi kekuatan pasar. Sehingga kurs berada pada kisaran yang positif

terhadap perekonomian negara. Keikutsertaan bank sentral sama seperti pelaku pasar
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lainnya. Artinya bank sentral tidak mengidentifikasi dirinya sebagai bank sentral.
Pada sistem ini tidak ada patokan atau batasan beberapa kurs yang harus berlaku.
Intervensi bank sentral dilakukan hanya sementara.

Kelebihan dari sistem kurs mengambang bebas adalah kurs akan berubah dengan
cepat sesuai dengan perubahan kondisi ekonomi. Sehingga kurs dapat mencerminkan

nilai yang wajar atau sesungguhnya dari perekonomian suatu negara.

Kelemahan dari sistem ini adalah kurs akan selalu berubah secara bebas sesuai
dengan kekuatan pasar yang pada akhirnya dapat menyulitkan pemerintah maupun
pelaku ekonomi lain dalam menentukan, merencanakan atau menghitung suatu usaha.
Perubahan kurs yang terlalu cepat ini dapat meningkatkan ketidakpastian dalam dunia

usaha.

c. Sistem Kurs Mengambang (Floating Exchange Rate)

sistem ini merupakan kebalikan dari sistem Kkurs tetap. Dalam sistem ini, nilai tukar
suatu mata uang diambangkan terhadap mata uang asing. Dengan demikian
perubahan nilai tukar ditentukan oleh mekanisme pasar tanpa harus melibatkan
campur tangan otoritas moneter. Kelebihan sistem ini adalah fleksibilitasnya yang
tinggi dalam melakukan penyesuaian terhadap kondisi pasar. Selain itu, otoritas
moneter tidak perlu mempunyai cadangan dana untuk menjaga kestabilan nilai tukar
mata uangnya. Adapun kekurangan sistem ini adalah sangat besarnya peluang untuk

berspekulasi sehingga dapat menyebabkan kestabilan nilai tukar.
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d. Sistem Nilai Tukar Merambat (Crowling Peg)

Crowling Peg adalah usaha untuk menggabungkan keunggulan kurs tetap dalam
keluwesan kurs mengambang. Hakekat sistem ini adalah kurs yang dipakukan pada
suatu nilai tertentu tetapi diperbolehkan untuk berubah-ubah (crowl) sebagai reaksi
terhadap perubahan kondisi pasar. Crowl tersebut mungkin ditimbulkan oleh tekanan
devaluasi atau revaluasi kurs yang disebabkan oleh misalnya tingkat inflasi atau
perubahan cadangan devisa yang telah ditetapkan sebelumnya. Karena kemampuan
untuk beradaptasi terhadap tekanan pasar, sistem tersebut menghasilkan penyesuaian

kurs yang relatif kerap terjadi namun sederhana dengan dialokasi ekonomis minimal.

Pada sistem crowling peg, devaluasi maupun revaluasi yang terjadi dapat terulang
dalam periode waktu yang berturut-turut sehingga merupakan serangkaian devaluasi
bertahap (modest devaluation). Crowling peg menawarkan dua keunggulan
komparatif dibandingkan dengan kurs konvensional. Pertama, sistem ini menghindari
ketidakstabilan ekonomi yang berhubungan dengan penyesuaian diskrit dan jarang
yang merupakan ciri kurs tetap. Kedua, mengurangi ketidak pastian volatilitas yang

merupakan cirri kurs mengambang.

e. Sistem Dewan Mata Uang

Sistem dewan mata uang merupakan suatu sistem manajemen nilai tukar suatu
lembaga yang diberikan wewenang mutlak berdasarkan undang-undang untuk
menerbitkan atau menciptakan uang inti (monetary base). Proses penciptaan uang inti
ini didukung sepenuhnya oleh persediaan cadangan devisa yang dikuasai oleh

lembaga yang bewrsangkutan pada nilai kurs tetap.
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Keunggulan sistem ini akan menstabilkan nilai tukar mata uang dan jumlah uang
yang beredar dengan sepenuhnya didukung oleh cadangan devisa akan mengurangi
kekhawatiran bagi masyarakat untuk menyimpan mata uang domestic. Sistem ini juga
mampu menstabilkan inflasi karena disiplin moneter dalam penciptaan uang beredar.
Pengalaman di beberapa negara yang menerapkan sistem ini menunjukkan adanya

penyempitan perbedaan suku bunga dalam negeri dan luar negeri (currency reserve).

Kelemahan sistem ini menyebabkan sistem perekonomian dalam negeri akan
bergantung kepada perkembangan dan kebutuhan ekonomi dari negara currency
reserve. Selain itu, pilihan kebijakan makro ekonomi yang tersedia hanya pada
kebutuhan fiskal, sementara kebijakan moneter tidak lagi dapat digunakan secara

optimal.

4. Inflasi

Inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk naik secara umum dan terus
menerus Sukirno (2002). Akan tetapi bila kenaikan harga hanya dari satu atau dua
barang saja tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut meluas
ataumenyebabkan kenaikan sebagian besar dari harga barang-barang lain
(Boediono,2000). Kenaikan harga-harga barang itu tidaklah harus dengan persentase
yang sama. Inflasi merupakan kenaikan harga secara terus-menerus dan kenaikan
harga yang terjadi pada seluruh kelompok barang dan jasa (Pohan, 2008). Bahkan
mungkin dapat terjadi kenaikan tersebut tidak bersamaan. Yang penting kenaikan
harga umum barang secara terus-menerus selama suatu periode tertentu. Kenaikan

harga barang yang terjadi hanya sekali saja, meskipun dalam persentase yang cukup
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besar dan terus-menerus, bukanlah merupakan inflasi (Nopirin, 2000). Kenaikan
sejumlah bentuk barang yang hanya sementara dan sporadis tidak dapat dikatakan

akan menyebabkan inflasi.

Tingkat inflasi antara negara yang satu dengan yang lainnya berbeda-beda, seperti
inflasi di Indonesia dalam keadaan normal biasanya di bawah 10% per tahun. Tetapi
tingkat itu dapat berubah-ubah, seperti ketika terjadi krisis ekonomi di Indonesia,
tingkat inflasi mencapai kurang lebih 80%. Tingkat inflasi setinggi ini juga pernah
terjadi di negara-negara lain. Bahkan negara-negara Amerika Latin seperti Meksiko

dan Brasil, pernah mengalami hiperinflasi yaitu diatas 100%.

Ada beberapa definisi inflasi yang dikemukakan oleh ahli-ahli ekonomi di antaranya
adalah:
1. A.P. Lerner:
Inflasi adalah keadaan dimana terjadi kelebihan permintaan terhadap barang-
barang dalam perekonomian secara keseluruhan.
2. G. Cowt Hrey:
Inflasi adalah suatu keadaaan dari nilai uang turun terus-menerus dan harga naik
terus.
3. Hawtry:

Inflasi adalah suatu keadaan karena terlalu banyak uang beredar.
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4.1. Jenis-Jenis Inflasi

Inflasi dapat digolongkan sebagai berikut:

a.

1.

b.

1.

Inflasi berdasarkan sifat

Inflasi ringan (<10% setahun), ditandai dengan kenaikan harga berjalan secara
lambat dengan persentasi yang kecil serta dalam jangka waktu yang relatif
Inflasi sedang (10%-30% setahun), ditandai dengan kenaikan harga yang relatif
cepat atau perlu diwaspadai dampaknya terhadap perekonomian

Inflasi berat (30%-100% setahun), ditandai dengan kenaikan harga yang cukup
besar dan kadang-kadang berjalan dalam waktu yang relatif pendek serta
mempunyai sifat akselerasi yang artinya harga-harga minggu atau bulan ini lebih
tinggi dari minggu atau bulan sebelumnya.

Hiperinflasi (>100% setahun), dimana inflasi ini paling parah akibatnya.
Masyarakat tidak lagi berkeinginan untuk menyimpan uang, nilai uang merosot
dengan tajam, sehingga ditukar dengan barang. Harga-harga naik lima hingga
enam kali. Biasanya keadaan ini timbul oleh adanya perang yang dibelanjai atau

ditutupi dengan mencetak uang.

Berdasarkan sebab terjadinya, inflasi dapat dibedakan menjadi dua, yaitu:

Demand pull inflation.

Adalah inflasi yang timbul karena permintaan masyarakat terhadap akan berbagai

barang terlalu kuat. Demand pull inflation terjadi karena kenaikan permintaan agregat

dimana kondisi perekonomian telah berada pada kesempatan kerja penuh. Jika

kondisi produksi telah berada pada kesempatan kerja penuh, maka kenaikan
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permintaan tidak lagi mendorong kenaikan output ataupun produksi tetapi hanya
mendorong kenaikan harga-harga yang disebut inflasi murni. Kenaikan permintaan
yang melebihi produk domestic bruto akan menyebabkan inflationary gap yang
menyebabkan inflasi

2. Cost Push Inflation

Adalah inflasi yang timbul karena kenaikan biaya produksi. Pada cost push inflation
tingkat penawaran lebih rendah dibandingkan tingkat permintaan. Karena adanya
kenaikan harga faktor produksi sehingga produsen terpaksa mengurangi produksinya
sampai pada jumlah tertentu. Penawaran agregat terus menurun karena adanya
kenaikan biaya produksi.

3. Mixed Inflation

Merupakan gejala kombinasi antara unsure inflasi yang disebabkan karena kenaikan
permintaan dan kenaikan biaya produksi. Pada umumnya bentuk yang sering terjadi
adalah inflasi campuran, yaitu kombinasi dari kenaikan permintaan dan kenaikan

biaya produksi, dan sering sekali keduanya saling memperkuat satu sama lain.

4.2. Pengaruh Inflasi
Akibat buruk inflasi dapat dibedakan dalam dua aspek, yaitu:
1. Akibatnya terhadap perekonomian.
a. Inflasi menggalakkan spekulasi penanaman modal
b. Tingkat bunga meningkat dan akan mengurangi investasi
c. Terjadi defisit dalam neraca perdagangan serta meningkatkan besarnya

utang luar negeri
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2. Akibatnya terhadap individu dan masyarakat
a. Memperburuk distribusi pendapatan

b. Pendapatan riil merosot dan nilai tabungan juga merosot.

Inflasi dapat mempengaruhi distribusi pendapatan, alokasi faktor produksi serta
produk nasional. Efek terhadap distribusi pendapatan disebut dengan equity effect,
sedangkan efek terhadap alokasi faktor produksi dan pendapatan nasional masing-

masing disebut dengan efficiency dan output effects (Nopirin, 2000).

1. Efek terhadap Pendapatan (Equity Effect)

Efek terhadap pendapatan sifatnya tidak merata, ada yang dirugikan tetapi ada pula
yang diuntungkan dengan adanya inflasi. Seorang yang memperoleh pendapatan tetap
akan dirugikan oleh adanya inflasi. Demikian juga orang yang menumpuk
kekayaannya dalam bentuk uang kas akan menderita kerugian karena adanya inflasi.
Sebaliknya, pihak-pihak yang mendapat keuntungan dengan adanya inflasi adalah
mereka yang memperoleh kenaikan pendapatan dengan persentase yang lebih besar
dari laju inflasi, atau mereka yang mempunyai kekayaan bukan uang dimana nilainya
akan naik dengan persentase lebih besar daripada laju inflasi. Dengan demikian
inflasi dapat menyebabkan terjadinya perubahan dalam pola pembagian pendapatan
dan kekayaan masyarakat.

2. Efek terhadap Efisiensi (Efficiency Effect)

Inflasi dapat pula mengubah pola alokasi faktor-faktor produksi. Perubahan ini dapat
terjadi melalui kenaikan permintaan akan berbagai macam barang yang kemudian

dapat mendorong terjadinya perubahan dalam produksi beberapa barang tertentu.
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Dengan adanya inflasi permintaan akan barang tertentu mengalami kenaikan yang
lebih besar dari barang lain, yang kemudian mendorong terjadinya kenaikan produksi

barang tertentu.

3. Efek terhadap Output (Output Effects)

Inflasi mungkin dapat menyebabkan terjadinya kenaikan produksi. Alasannya dalam
keadaan inflasi biasanya kenaikan harga barang mendahului kenaikan upah sehingga
keuntungan pengusaha naik. Kenaikan keuntungan ini akan mendorong kenaikan
produksi. Namun apabila laju inflasi ini cukup tinggi dapat mempunyai akibat

sebaliknya, yakni penurunan output.

Inflasi di Indonesia tinggi sekali di zaman Presiden Soekarno karena kebijakan fiskal
dan moneter sama sekali tidak prudent. Di zaman Soeharto, pemerintah berusaha
menekan inflasi, akan tetapi tidak bisa di bawah 10% setahun rata-rata, antara lain
oleh karena Bank Indonesia masih punya misi ganda, antara lain sebagai agent of
development, yang bisa mengucurkan kredit likuiditas tanpa batas. Baru di zaman
reformasi, mulai zaman Presiden Habibie maka fungsi Bank Indonesia
mengutamakan penjagaan nilai rupiah. Tetapi karena sejarah dank arena inflation
expectations masyarakat (yang bertolak ke belakang, artinya bercermin kepada

sejarah) maka “inflasi inti” masih lebih besar daripada 5% pertahun.
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5. Teori Permintaan Uang
Teori permintaan uang diawali dengan teori klasik oleh Irving Fisher, Alfred Marshal
dan A. C. Pigou. Kemudian teori permintaan uang menurut aliran Keynes. Terakhir

teori permintaan uang modern oleh Milton Friedman.

5.1 The Quantity Theory of Money
Teori permintaan uang diawali dengan penjelasan equation of exchange yang

dikembangkan oleh Irving Fisher pada tahun 1911, yaitu:

MVi=PT

Dimana M adalah jumlah uang beredar, V adalah velocity atau kecepatan perputaran
dalam satu periode tertentu, P adalah tingkat harga dan T adalah jumlah transaksi
pada perekonomian dalam satu periode tertentu. Dari persamaan tersebut jumlah
transaksi memiliki peranan yang besar, tetapi secara statistic sulit untuk
menghitungnya. Diasumsikan besarnya T dapat di hitung dengan Pendapatan
Domestik Bruto (PDB) dalam bentuk riil. Sehingga bentuk standar dari quantity

theory adalah

MV=PY

V pada bentuk standar dari quantity theory adalah kecepatan perputaran menjelaskan
kecepatan perputaran uang yang digunakan untuk transaksi (velocity of money).
Jumlah uang dilipatgandakan oleh kecepatan perputaran uang tersebut yang nilainya

sama dengan pendapatan nasional dikalikan dengan tingkat harga. Bentuk standar
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dari quantity theory masih berupa identitas dan belum dapat disebut sebagai teori
permintaan uang. Untuk mengubah persamaan tersebut menjadi teori maka harus
diketahui faktor yang mempengaruhi percepatan uang. Menurut Fisher faktor-faktor
yang mempengaruhi kecepatan perputaran uang adalah karakteristik institusi dan
perkembangan teknologi. Kedua faktor tersebut menurut Fisher berkembang dengan
lambat sehingga kecepatan perputaran uang dapat dikatakan konstan.

5.2 The Cambridge Approach

Kecepatan perputaran uang diasumsikan stabil, quantity theory dapat diformulasikan

sebagai permintaan uang, yaitu

1
MP = —PY
v

Disebut juga sebagai cash balance approach yang dikembangkan oleh ekonom-
ekonom yang berasal dari Cambridge yaitu Alfred Marshal tahun 1923 dan Arthur C.
Pigo tahun 1917. Sering kali digunakan kecepatan perputaran uang dalam bentuk

kebalikan yang disebut dengan Cambridge k.

Teori klasik menyatakan permintaan uang merupakan fungsi dari pendapatan tanpa
dipengaruhi tingkat suku bunga. Masyarakat memegang uang hanya untuk keperluan
transaksi. Dapat disimpulkan bahwa permintaan uang ditentukan oleh

1. Jumlah transaksi yang dipengaruhi oleh pendapatan nominal yaitu PY

2. Karakteristik institusi dan perkembangan teknologi yang mempengaruhi

kecepatan perputaran uang
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5.3 The Theory Of Liquidity Preference

Pada tahun 1936, John Maynard Keynes melalui bukunya The General Theory of
Employment, Interest, and Money memberikan pandangan yang berbeda dengan
pandangan klasik mengenai permintaan uang. Permintaan uang ini disebut dengan
Theory of Liquidity Preference. Menurut Keynes tingkat suku bunga mempengaruhi
permintaan uang dan kecepatan perputaran uang tidak konstan. Terdapat tiga motif

dalam memegang uang yaitu motif transaksi, motif jaga-jaga dan motif spekulasi.

Motif pertama individu memegang uang adalah keperluan transaksi, seperti pada
pendekatan klasik individu memegang uang untuk keperluan transaksi. Dalam
memegang uang untuk keperluan transaksi individu dipengaruhi oleh tingkat
pendapatan. Dengan kata lain, motif memegang uang untuk keperluan transaksi
proporsional terhadap pendapatan. Pandangan Keynes mengenai motif transaksi ini

serupa dengan pandangan klasik.

Motif kedua individu memegang uang adalah berjaga-jaga atau keperluan transaksi
yang tidak terduga dimasa mendatang. Permintaan uang yang didasari motif berjaga-
jaga proporsional terhadap tingkat pendapatan. Pandangan Keynes motif berjaga-jaga

juga dapat dikatakan sama dengan pandangan Kklasik.

Motif ketiga permintaan uang adalah motif spekulasi. Untuk menjelaskan motif
ketiga ini diasumsikan individu hanya memiliki dua pilihan asset yaitu uang non-
interest-bearing asset M1 dan interest-bearing asset yaitu obligasi. Individu akan

lebih memilih untuk menyimpan kekayaannya dalam bentuk uang apabila
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mendapatkan pengembalian yang loss dalam memegang obligasi pada periode

tersebut.

Motif spekulasi permintaan uang dipengaruhi oleh ekspektasi investor terhadap
tingkat suku bunga masa mendatang. Tingkat suku bunga yang digunakan untuk
menghitung pembayaran bunga masa depan adalah suku bunga jangka panjang,

sehingga motif spekulasi permintaan M1 dipengaruhi oleh suku bunga jangka

panjang.

Permintaan uang motif transaksi yang dipengaruhi pendapatan, M? = f(Y), motif
jaga-jaga dipengaruhi oleh pendapatan, M2 = f(Y) dan motif spekulasi, M? = f(i,).
Dengan menggabungkan ketiga motif permintaan uang maka didapat total permintaan

uang:
MP =M2 + MR+ MP =f(iY)

Menurut Keynes, uang tidak hanya dinilai berdasarkan jumlah nominalnya melainkan
dinilai seberapa besar uang tersebut dapat digunakan untuk membeli barang dan jasa

atau disebut dengan real money balance.

Kenaikan suku bunga mendorong masyarakat untuk mengurangi ruang riil, pada
tingkat pendapatan tertentu, dengan begitu kecepatan perputaran uang akan
meningkat. Dapat dikatakan bahwa kecepatan perputaran uang tidak konstan

disebabkan oleh suku bunga yang nilainya berfluktuasi.
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5.4 The Inventory Model

Model permintaan uang oleh Baumol dan Tobin yang merupakan pengembangan dari
model permintaan uang Keynes. Seperti pada model permintaan uang Keynes,
menurut Baumol-Tobin permintaan uang dilandasi oleh tiga motif yaitu motif

transaksi, berjaga-jaga dan spekulasi.

Motif transaksi pada model ini, masyarakat memegang uang M1, karena mereka
menggunakan untuk keperluan pembayaran. Asumsi asset yang tersedia adalah non
interest-bearing, M1, dan interest-bearing, obligasi. Biaya tetap untuk mencairkan

obligasi menjadi uang.

Untuk menentukan jumlah optimal uang yang dipegang oleh rumah tangga,
diasumsikan bahwa setiap rumah tangga menerima pendapatan dalam bentuk cek
yang digunakan seluruhnya untuk membeli barang dan jasa (PY) dalam periode
waktu satu bulan. Pada awal bulan jumlah uang (M) yang dimiliki oleh rumah tangga
adalah:

M=PY
Rumah tangga dapat menjadikan uangnya dalam bentuk obligasi yang akan
memberikan pendapatan bunga tetap adanya biaya transaksi. Melalui pendekatan
inventory dapat ditentukan jkumlah optimal memegang uang. Rata-rata uang yang
dipegang selama satu bulan dipengaruhi oleh pendapatan bulanan (PY) dan jumlah

transaksi dalam mencairkan cek dalam bentuk uang (M).
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Dari inventory model Baumol-Tobin, permintaan uang, M1 dipengaruhi oleh:

1 Pendapatan riil, hubungan yang positif antara permintaan uang dengan
pendapatan riil tetapi tidak proporsional.

2 Suku bunga obligasi, hubungan yang negative antara permintaan uang dengan
suku bunga obligasi.

3 Biaya transaksi riil, hubungan positif antara permintaan uang dan biaya transaksi

riil. Apabila biaya transaksi sangat rendah maka permintaan M1 mendekati nol.

Motif berjaga jaga, masyarakat memegang uang yang dilandasi oleh motif berjaga-
jaga merupakan motif transaksi pada masa mendatang. Opportunity cost dari
memegang uang adalah hilangnya pendapatan dari suku bunga. Sehingga pada saat
tingkat suku bunga meningkat maka opportunity cost memegang uang untuk sebagai
motif berjaga-jaga akan meningkat dengan begitu jumlah uang yang dipegang oleh
masyarakat akan menurun. Analisis Baumol-Tobin pada motif berjaga-jaga

permintaan uang akan memiliki hubungan yang negative dengan tingkat suku bunga.

Motif spekulasi, menurut Baumol-Tobin kecenderungan seorang akan memegang
obligasi dan uang untuk menyimpan kekayaannya. Tingkat suku bunga obligasi yang
tinggi (juga dengan tingkat pengembalian yang tinggi) tidak akan mendorong
seseorang untuk tidak memegang uang. Obligasi memiliki tingkat resiko, sedangkan
uang memiliki resiko yang rendah bahkan tidak ada resiko. Jika ada satu asset tanpa
resiko tetapi memberikan pengembalian yang tinggi maka motif spekulasi tidak ada,

setiap orang akan memegang asset tersebut tanpa memegang uang.
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5.5 Teori Permintaan Uang Modern

Teori ini dikembangkan oleh Milton Friedman pada tahun 1956. Kekayaan, wealth,
seseorang merupakan faktor yang mempengaruhi permintaan uang. Menurut
Friedman permintaan uang dipengaruhi oleh faktor-faktor yang sama yang

mempengaruhi permintaan terhadap asset-aset lainnya.

Kekayaan seseorang merupakan penjumlahan lima komponen yaitu uang, obligasi,
saham, asset riil dan sumber daya manusia. Fungsi permintaan uang menurut

Friedmen adalah:

D

- =fwin ip, ig,u)

Sulitnya menghitung kekayaan dalam bentuk sumber daya manusia dan menghitung
seluruh asset riil, pendekatan empiris yang ada jumlahnya sangat terbatas. Meskipun
demikian, hal penting yang didapatkan Friedmen adalah kekayaan sebagai faktor

permintaan uang.



B. Tinjauan Empiris

Tabel 1. Penelitian Terdahulu
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1.

Judul

Penulis
Metode Penelitian
Hasil Penelitian

Analisis Faktor-Faktor yang Mempengaruhi
Permintaan Uang Giral di Indonesia 2001.01-2011.12
Ari Kurniawan, 2013

Error Correction Model (ECM)

1.

Dari hasil estimasi diketahui bahwa variable
inflasi signifikan dan memiliki koefisien yang
positif. Hal ini dikarenakan kenaikan inflasi
seharusnya dapat menurunkan jumlah uang
beredar guna menetralisasikan tingkat inflasi yang
meningkat.

Dari hasil estimasi diketahui bahwa variable
investasi tidak signifikan memiliki koefisien yang
positif serta sesuai dengan teori. Hal ini
dikarenakan besaran dapat ditengarai bahwa
peningkatan investasi bukanlah investasi langsung
melainkan hanya terjadi di pasar bursa sehingga
tidak meningkatkan jumlah uang beredar namun
hanya meingkatkan kapasitas modal di lantai
bursa.

Dari hasil estimasi diketahui bahwa variable kurs
signifikan dan memiliki koefisien yang positif
sesuai dengan teori. Hal ini dikarenakan
peningkatan nilai rupiah atas mata uang asing
membuat masyarakat percaya memegang uang
giral rupiah.

Secara bersama-sama semua variable berpengaruh
terhadap jumlah uang giral di Indonesia.
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Tabel 1. Penelitian Terdahulu (lanjutan).

3.

Judul

Penulis
Metode Penelitian
Hasil Penelitian

Analisis Variabel Ekonomi Yang Mempengaruhi
Jumlah Uang Beredar di Indonesia

Safitri Damayanti, 2010

Error Correction Model (ECM)

1.

Dalam jangka pendek menunjukkan bahwa
variabel pendapatan nasional, nilai tukar, uang
primer berpengaruh signifikan terhadap jumlah
uang beredar. Sedangkan tingkat suku bunga SBI
tidak signifikan. Dalam jangka panjang
menunjukkan bahwa hanya variabel uang primer
yang signifikan, sementara variabel pendapatan
nasional, nilai tukar, dan tingkat suku bunga tidak
signifikan mempengaruhi jumlah uang beredar
(M2).

Variabel pendapatan nasional dalam jangka
pendek menunjukkan hasil yang signifikan dan
memiliki pengaruh yang positif. Sementara dalam
jangka panjang, variabel pendapatan nasional
menunjukkan hasil yang tidak signifikan.
Variabel nilai tukar jangka pendek signifikan dan
berpengaruh positif, sesuai hipotesa. Sementara
dalam jangka panjang berpengaruh positif namun
tidak signifikan. Fluktuasi nilai tukar akan
mendorong pemerintah melakukan intervensi
dalam pasar valuta asing. Untuk menjaga
kestabilan nilai rupiah, pemerintah (bank sentral)
dapat mengadakan penjualan mata uang rupiah
dengan melakukan pembelian valuta asing seperti
dolar AS. Penambahan jumlah dolar AS akan
meningkatkan cadangan internasional dan base
money sehingga dengan sendirinya akan
meningkatkan jumlah uang beredar.

Variabel suku bunga SBI dalam jangka pendek
dan jangka panjang menunjukkan hasil yang tidak
signifikan. Hal ini disebabkan oleh beberapa
faktor antara lain: pelaku ekonomi tidak
mengantisipasi perubahan jumlah uang beredar
pada periode yang sama melainkan pada periode
berikutnya, belum terintegrasinya sector riil
dengan sector moneter. Selaiun itu melalui
pembelian SBI, sesuai suku bunga berlaku, bank-
bank umum memiliki cadangan lebih banyak
untuk dipinjamkan.
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Tabel 1. Penelitian Terdahulu (lanjutan).

4.

Judul

Penulis
Metode Penelitian
Hasil Penelitian

Analisis Stabilitas Permintaan Uang Dan Stabilitas
Harga Di Indonesia Tahun 1989 — 2002

Banatul Hayati, 2006

Uji kointegrasi

1.

Permintaan uang dalam jangka pendek
dipengaruhi oleh tingkat bunga deposito 3 bulan,
tingkat harga, dan kurs valuta asing. Tingkat
bunga signifikan berpengaruh negatif terhadap
permintaan uang. Berarti dalam jangka pendek, di
Indonesia berlaku fenomena sesuai teori Keynes
dimana uang dipegang sebagai asset yang
berfungsi sebagai salah satu penyimpan nilai atau
kekayaan (store of value). Tingkat harga
berpengaruh positif terhadap permintaan uang.
Hal ini sesuai dengan teori klasik bahwa uang
diminta untuk tujuan transaksi. Kenaikan harga
barang-barang menyebabkan nilai riil uang turun,
yang berarti bahwa dibutuhkan jumlah uang yang
lebih banyak untuk membiayai transaksi sehingga
permintaan uang naik. Sedangkan kurs valuta
asing berpengaruh positif terhadap permintaan
uang. Artinya kenaikan kurs valuta asing yang
didefinisikan sebagai depresiasi akan
mengakibatkan kenaikan devisa, kenaikan devisa
akan menambah jumlah uang beredar. Kenaikan
jumlah uang berdar selanjutnya akan menaikkan
permintaan uang. Tingkat pendapatan tidak
signifikan dalam mempengaruhi permintaan uang
dalam jangka pendek.

Permintaan uang dalam jangka panjang
dipengaruhi oleh tingkat pendapatan dan tingkat
harga. Tingkat pendapatan berpengaruh negatif
terhadap permintaan uang. Tanda negatif ini tidak
sesuai dengan hipotesis yang diajukan. Hal ini
karena adanya shock (goncangan)
ketidaknormalan perilaku data dimana penurunan
pendapatan diikuti kenaikan jumlah uang beredar
dan kenaikan permintaan uang. Berarti dalam
jangka panjang fenomena yang berlaku di
Indonesia sesuai teori Klasik yang
mengemukakan bahwa uang terutama untuk
tujuan transaksi, yaitu uang sebagai “medium of
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exchange”. Tingkat harga berpengaruh positif,
berarti sesuai dengan pendapat Klasik bahwa
kenaikan harga menyebabkan kenaikan jumlah
uang beredar yang selanjutnya menaikkan
permintaan uang. Sedangkan tingkat bunga dan
nilai tukar (kurs valuta asing) tidak signifikan.
Koefisien penyesuaian antara permintaan uang
yang diinginkan dan yang aktual adalah sebesar
0,8. Hal ini menunjukkan bahwa hanya 20 % dari
adjustment yang bekerja dalam satu kuartal.
Berarti dibutuhkan waktu 5 kuartal untuk menuju
kepada keseimbangan “desired money demand”
dan “actual money demand”

Tingkat harga di Indonesia dalam jangka pendek
dipengaruhi oleh tingkat pendapatan dan tingkat
bunga. Tingkat pendapatan dalam jangka pendek
positif dan signifikan memepengaruhi tingkat
harga. Hal ini sesuai dengan teori Keynes bahwa
penyebab perubahan tingkat harga (inflasi) di
Indonesia adalah merupakan konsekuensi logis
dari pertumbuhan ekonomi yang menyebabkan
permintaan agregat lebih besar dari penawaran
agregat sehingga tingkat harga naik.

Tingkat bunga signifikan berpengaruh negatif
terhadap tingkat harga. Kenaikan tingkat bunga
mengakibatkan terjadinya apresiasi mata uang
dalam negeri, cadangan valuta asing berkurang,
dan penawaran uang menurun. Penawaran uang
turun, tingkat harga turun. Sedangkan tingkat
harga luar negeri dan permintaan uang (jumlah
uang beredar) tidak signifikan mempengaruhi
tingkat harga domestik.

Tingkat harga dalam jangka panjang dipengaruhi
oleh tingkat bunga. Sedangkan tingkat
pendapatan, nilai tukar, dan harga luar negeri
tidak signifikan mempengaruhi harga.

Koefisien penyesuaian antara tingkat harga yang
diinginkan dan tingkat harga yang aktual adalah
sebesar 0,9. Hal ini menunjukkan bahwa hanya 10
% dari adjustment yang bekerja dalam satu
kuartal. Berarti dibutuhkan waktu 10 kuartal
untuk menuju kepada keseimbangan tingkat harga
yang diinginkan dengan tingkat harga yang
aktual.
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Tabel 1. Penelitian Terdahulu (lanjutan).

5.

Judul

Penulis
Metode Penelitian
Hasil Penelitian

Analisis Faktor-Faktor Yang
MempengaruhiPermintaan Uang Di Indonesia Tahun
1999 : Q1-2010: Q4

Inung Oni Setiadi, 2013

Error Correction Model (ECM)

Berdasarkan hasil yang didapatkan dari penelitian
yang dilakukan terhadap faktor-faktor yang
mempengaruhi permintaan uang di Indonesia tahun
1999:Q1 - 2010:Q4 dengan pendekatan ECM
didapatkan kesimpulan sebagai berikut:

Inflasi dalam jangka pendek dan jangka panjang
mempunyai hubungan positif dan signifikan terhadap
permintaan uang di Indonesia.

Suku bunga dalam jangka pendek mempunyai
hubungan yang negatif dan tidak signifikan sedangkan
dalam jangka panjang mempunyai hubungan negatif
dan signifikan terhadap permintaan uang di Indonesia.
Produk Domestik Bruto (PDB) dalam jangka pendek
mempunyai hubungan yang positif dan tidak signifikan
terhadap permintaan uang di Indonesia sedangkan
dalam jangka panjang PDB berpengaruh secara positif
dan signifikan terhadap permintaan uang di Indonesia.

Tabel 1. Penelitian Terdahulu (lanjutan).

5.

Judul

Penulis
Metode Penelitian
Hasil Penelitian

Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi
Permintaan Uang Di Indonesia Tahun 2000.01-
2007.12

Gabriel M. Siburian, 2014

Error Correction Model (ECM)

Hasil analisis ECM berdasarkan nilai signifikansi pada
derajat kepercayaan lima persen (0,05) menunjukkan
bahwa hanya variabel Pendapatan nasional (GDP)
berpengaruh secara signifikan terhadap permintaan
uang dalam jangka pendek. Dalam jangka panjang
secara keseluruhan variabel tidak signifikan terhadap
permintaan uang. Hasil analisis ECM menunjukkan
bahwa 67,83 persen dari gap akan tertutup dalam satu
periode dengan kecepatan permintaan uang merespon
perubahan fundamental makroekonomi adalah sekitar
61 hari. Kesimpulan penelitian pendapatan nasional
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berpengaruh positif dalam jangka pendek, tingkat
inflasi, nilai tukar, dan suku bunga tidak signifikan
dalam mempengaruhi permintaan uang. Dalam jangka
panjang seluruh variabel tidak signifikan terhadap
permintaan uang di Indonesia.




