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ABSTRAK 

 

PENGARUH APMK, DANA FLOAT, DAN KEBIJAKAN MONETER 

TERHADAP VELOCITY OF MONEY DI INDONESIA 

 

 

OLEH 

MUSTIKA SASIKARANI 

 

 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh 1) nilai transaksi 

kartu kredit, 2) nilai transaksi kartu debet/ATM, 3) dana float, dan 4) suku bunga 

kebijakan (BI rate dan BI7DRR) terhadap velocity of money di Indonesia. Data 

dalam penelitian ini adalah data sekunder yang didapat dari website resmi Bank 

Indonesia dan Badan Pusat Statistik Indonesia dengan jumlah 108 observasi yang 

dimulai sejak periode Januari 2013 sampai dengan periode Desember 2021. Alat 

analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Error Correction Model 

(ECM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa nilai transaksi kartu kredit 

berpengaruh positif dan untuk nilai transaksi kartu debet/ATM jumlah dana float 

berpengaruh negatif terhadap velocity of money di Indonesia, sedangkan untuk 

suku bunga kebijakan berpengaruh positif terhadap velocity of money di 

Indonesia. Gerakan Nasional Non Tunai (GNNT) diharapkan dapat berkembang 

pesat sesuai dengan visi Blueprint Sistem Pembayaran Indonesia 2025. 

 

Kata Kunci : BI7DRR, Dana Float,Kartu Kredit, Kartu Debet/ATM, Suku Bunga 

dan Velocity of Money 

  



 

 

 

 

 

 

ABSTRACT 

 

THE IMPACT OF APMK, FLOAT FUNDS, AND MONETARY POLICY ON 

VELOCITY OF MONEY IN INDONESIA 

 

BY 

MUSTIKA SASIKARANI 

 

This study aims to determine how the effect of 1) the value of credit card 

transactions, 2) the value of debit/ATM card transactions, 3) float funds, and 4) 

interest rate policies (BI rate and BI7DRR) on the velocity of money in Indonesia. 

The data in this study are secondary data obtained from the official website of 

Bank Indonesia and the Indonesian Central Statistics Agency with a total of 108 

observations starting from January 2013 to December 2021. The analytical tool 

used in this study is the Error Correction Model (ECM). The results showed that 

the value of credit card transactions had a positive effect and for debit/ATM card 

transactions the amount of float funds had a negative effect on the velocity of 

money in Indonesia, while interest rate policies had a possitive effect on the 

velocity of money in Indonesia. The National Non-Cash Movement (GNNT) is 

expected to grow rapidly in accordance with the vision of the Indonesian Payment 

System Blueprint 2025. 

 

Keywords : BI7DRR, Credit Cards, Debit/ATM Cards, Float Funds, Interest 

Rates and Velocity of Money 
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MOTTO 

 

 

“Cukuplah bagi kami Allah sebagai penolong dan Dia adalah sebaik-baik 

pelindung“. 

 

(QS. Ali Imran : 173) 

 

 

“But perhaps you hate a thing and it is good for you, 

And perhaps you love a thing and it is bad for you. 

Allah knows, while you know not.” 

 

(QS. Al-Baqarah : 216) 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

A. Latar Belakang 

 

Perputaran uang yang diperkenalkan oleh ekonom Amerika Irving Fisher adalah 

konsep yang digunakan untuk menghitung jumlah uang beredar (M) yang terkait 

dengan tingkat harga (P) dan total output (Y). Perputaran uang atau sering 

dilambangkan dengan huruf V dapat dipahami sebagai jumlah rata-rata kali per 

tahun perputaran satu unit mata uang digunakan untuk membeli jumlah total 

barang dan jasa yang diproduksi dalam perekonomian. Menurut (Gintting et al., 

2018) kecepatan perputaran uang menunjukkan berapa kali uang berputar selama 

periode waktu tertentu. 

Menurut Irving Fisher dalam buku Mishkin (2017) mengatakan bahwa percepatan 

perputaran uang (velocity of money) relatif konstan dalam jangka pendek dan  

berubah dalam jangka panjang, atau dapat dikatakan perputaran uang relatif stabil. 

Menurut teori pertukaran (theory of exchange) Irving Fisher, perputaran uang 

diperoleh dengan membandingkan Produk Domestik Bruto (PDB) atas dasar 

harga berlaku atau PDB nominal dengan jumlah uang beredar. Manfaat dari 

perhitungan velocity of money adalah untuk melihat jumlah transaksi dan 

konsumsi masyarakat di sebuah negara, selain itu juga dapat untuk melihat suatu 

negara akan terindikasi inflasi maupun deflasi. (Mishkin, 2017) 

Faktor yang mempengaruhi velocity of money menurut Irving Fisher (Mishkin, 

2017)  adalah institusi dan kemajuan teknologi. Dengan kemajuan teknologi yang 

ada, Bank Indonesia terus berinovasi dan mengupayakan perkembangan pada 

sistem pembayaran. Menurut (Lukmanulhakim et al., 2016) menjelaskan bahwa 

sistem pembayaran nontunai, baik berbasis kartu maupun berbasis server, 

merupakan salah satu upaya Bank Indonesia untuk mendorong masyarakat dalam 
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memfasilitasi alat transaksi pembayaran dan menjaga kecepatan perputaran uang 

di Indonesia sesuai dengan kapasitas perekonomian.  

Menurut (Warjiyo & Zulverdi, 2003) selain institusi (kelembagaan) dan kemajuan 

tekhnologi, faktor lain yang mempengaruhi velocity of money menurut Alfred 

Marshall pada teori Cambridge adalah tingkat bunga, kekayaan dan juga 

ekspektasi masyarakat. Selain itu, teori preferensi likuiditas oleh keynes (Mishkin, 

2017)  juga menyebutkan bahwa tiga motif memegang uang salah satunya yaitu 

motif spekulasi, permintaan uang untuk spekulasi dipengaruhi oleh suku bunga. 

Pada penelitian ini pentingnya membahas velocity of money atau perputaran uang 

di Indonesia adalah untuk melihat seberapa likuid transaksi yang terjadi dengan 

adanya peralihan bentuk uang dari tunai (kartal) ke bentuk uang non tunai yang 

berkembang semakin pesat di masyarakat. Peningkatan penggunaan uang non 

tunai akan mengurangi penggunaan uang tunai (kartal) dan meningkatkan 

efisiensi penyelesaian transaksi, hal ini akan berdampak pada velocity of money. 

Selain itu, berkurangnya uang tunai yang beredar di masyarakat akibat peralihan 

bentuk menjadi uang non tunai tidak seluruhnya digunakan untuk kegiatan 

transaksi, sebagian besar uang non tunai juga akan mengendap dan dana yang 

mengendap tersebut akan diinvestasikan oleh penerbit pada Surat Berharga 

Pemerintah dan Bank Indonesia. Menurut (Todaro & Smith, 2003) menjelaskan 

bahwa salah satu faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi adalah 

akumulasi modal yang mencakup segala bentuk atau jenis investasi. Ketika nilai 

perputaran uang/velocity of money terhadap kapasitas ekonomi dan investasi 

meningkat karena peningkatan jumlah dana yang mengendap, hal ini juga akan 

mempengaruhi kegiatan ekonomi dan pertumbuhan ekonomi suatu negara. 

Berikut adalah data nilai velocity of money di Indonesia yang didapat dari data 

PDB nominal (bulanan) yang dibandingkan dengan data jumlah uang beredar 

(M1) di Indonesia. 
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Sumber: Bank Indonesia dan BPS Indonesia (diolah) 

Gambar 1. Velocity of Money di Indonesia Januari 2013 – Desember 2021  

Dapat dilihat dari Gambar 1, terdapat data percepatan perputaran uang (velocity of 

money) di Indonesia dari bulan Januari tahun 2013 sampai dengan bulan 

Desember tahun 2021. Nilai velocity of money pada bulan Januari tahun 2013 

adalah 2.80, untuk bulan Januari tahun 2014 sebesar 2.95 dan untuk bulan Januari 

tahun 2015 adalah 2.94  sedangkan pada bulan Desember tahun 2021 nilai 

velocity of money adalah 2.00, yang berarti yaitu setiap satu rupiah digunakan 

sebanyak 2.00 kali dalam sebulan untuk membeli barang dan jasa yang diproduksi 

di Indonesia. Menurut (Bank Indonesia, 2020) terjadi penurunan nilai velocity of 

money pada awal tahun 2020 bulan Maret diperkirakan karena adanya pandemi 

Covid-19, masyarakat cenderung menabung dan menahan diri dari berbelanja. 

Selain itu juga dikarenakan fungsi intermediasi perbankan yang melambat pada 

saat itu yang tercermin dari penyaluran kredit yang melambat dan akhirnya uang 

hanya mengendap di rekening bank. 

Sistem pembayaran adalah proses yang memastikan bahwa uang dikirim dengan 

cepat, aman, dan efisien. Sistem pembayaran yang semula hanya dilakukan 

dengan sistem pembayaran tunai yaitu dengan sistem barter atau bertukar barang, 

emas dan perak kemudian berkembang lagi dengan adanya uang tunai (kartal) 

berupa uang logam dan uang kertas sebagai alat pembayaran dalam transaksi jual-
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beli, kini dengan kemajuan tekhnologi yang ada, Bank Indonesia terus berinovasi 

serta mengupayakan perubahan ke arah digital pada sistem pembayaran karena 

dalam perkembangannya, penggunaan uang logam dan kertas mengalami kendala 

dari segi efisiensi. Hal ini terlihat dari biaya akuisisi dan administrasi yang tinggi. 

Menurut (Nursari et al., 2019) tidak hanya dari segi akuisisi dan administrasi, 

uang logam dan kertas juga terasa tidak efektif dan efisien, serta jika transaksi 

skala besar sangat berisiko dari segi keamanan.  

Dari resiko yang ada tersebut akhirnya saat ini sistem pembayaran tunai 

menggunakan uang kertas dan logam mulai bergeser ke penggunaan sistem 

pembayaran non-tunai. Diawali dengan adanya sistem pembayaran non tunai 

berbasis kartu atau dikenal dengan Alat Pembayaran dengan Menggunakan Kartu 

(APMK) yang dimulai sejak tahun 2009, kemudian dilanjutkan dengan Bank 

Indonesia yang mendukung adanya Gerakan Nasional Non Tunai (GNNT) pada 

tanggal 14 Agustus 2014 di Jakarta oleh Gubernur Bank Indonesia Agus C.W 

Martowardjo, serta penyelenggaraan uang elektronik dan dompet elektronik pada 

tanggal 17 Agustus 2019 dan diikuti dengan dikenalkannya layanan Quick 

Response Code (QR Code) atau disebut QR Code Indonesia (QRIS) pada tanggal 

1 Januari 2020, hal tersebut semakin mendukung penggunaan pembayaran digital 

di Indonesia baik berbasis kartu maupun server karena penggunaannya dianggap 

lebih efektif dan efisien.  

Sistem pembayaran non tunai yang termasuk di dalamnya ada uang digital 

terdapat juga dalam visi Blueprint Sistem Pembayaran Indonesia 2025 oleh Bank 

Indonesia yaitu integrasi ekonomi keuangan digital nasional, digitalisasi 

perbankan, keseimbangan manfaat dan resiko dalam keuangan digital serta 

kepentingan nasional dalam ekonomi keuangan digital yang kemudian diharapkan 

akan tertuang pada peraturan Bank Indonesia tentang sistem pembayaran. Kelima 

visi tersebut merupakan target atau arah kebijakan jangka panjang Bank Indonesia 

untuk berorientasi penuh dalam upaya membangun perkembangan ekonomi yang 

sehat dan keuangan digital yang semakin pesat di Indonesia. (Bank Indonesia, 

2019) 
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Menurut (Bank Indonesia, 2020), Alat Pembayaran dengan Kartu (APMK) 

didasarkan pada definisi dalam peraturan APMK Bank Indonesia (PBI) No. 

11/11/PBI/2009 sebagaimana telah diubah dengan PBI No. 14/2/PBI/2012 terkait 

tentang pelaksanaan kegiatan alat pembayaran berbasis Kartu, Alat Pembayaran 

menggunakan Kartu (APMK) adalah alat pembayaran yang berupa kartu kredit, 

kartu ATM dan kartu debet. 

Kartu kredit adalah  alat pembayaran dengan menggunakan kartu yang digunakan 

untuk transaksi pembelian, dimana pemegang kartu kredit menyetorkan 

kewajibannya terlebih dahulu kepada penerbit berdasarkan suatu perjanjian untuk 

dapat menggunakan kartu kredit untuk kegiatan transaksi. Kewajiban pembayaran 

dilakukan oleh pemegang kartu terlebih dahulu kepada bank penerbit dan 

pemegang kartu wajib membayar pada waktu yang telah disepakati, secara 

berangsur. Penerbit kartu kredit yang telah memiliki izin dari Bank Indonesia 

sampai dengan tahun 2022 ini berjumlah 49 lembaga perbankan. (Bank Indonesia, 

2020)    

Sedangkan kartu ATM/debet adalah alat yang digunakan sebagai pengganti 

pembayaran tunai dengan menggunakan saldo yang ada dalam rekening tabungan 

pemilik kartu ATM/debet. Pemilik rekening tabungan atau debet dipermudah 

dengan adanya kartu ATM/debet ini karena pemilik kartu tidak perlu mengantri di 

kasir bank untuk transfer dana atau tarik tunai dalam melakukan transaksi, pemilik 

kartu ATM/debet cukup dengan datang ke mesin ATM atau menggunakan mesin 

Electronic Data Capture (EDC) yang disediakan oleh merchant dalam kegiatan 

transaksi, hal ini dianggap lebih aman, efektif dan efisien. Dalam penelitian ini 

penggunaan kartu ATM/debet diasumsikan sebagai alat pembayaran. Penerbit 

Kartu ATM/debet yang telah memiliki izin operasional dari Bank Indonesia 

sampai dengan tahun 2022 ini berjumlah 116 lembaga perbankan. (Bank 

Indonesia, 2020)   

Berikut adalah data nilai transaksi kartu kredit di Indonesia dengan satuan triliun 

rupiah sejak bulan Januari tahun 2013 sampai dengan bulan Desember tahun 

2021. 
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Sumber: Bank Indonesia  

Gambar 2. Nilai Transaksi Kartu Kredit di Indonesia Januari 2013-Desember 

2021 (Triliun Rupiah) 

Dari Gambar 2 dapat dilihat bahwa terjadi fluktuasi pada nilai transaksi 

menggunakan kartu kredit di Indonesia. Pada bulan Januari tahun 2013 bulan 

Januari nilai transaksi kartu kredit di Indonesia adalah sebesar 17.96 (triliun 

rupiah). Pada tahun 2014 bulan Januari nilai transaksi kartu kredit di Indonesia 

adalah sebesar 19.65 (triliun rupiah). Pada tahun 2015 bulan Januari adalah 

sebesar 21.60 (triliun rupiah). Pada tahun 2020 bulan Januari yaitu sebesar  18.22 

(triliun rupiah). Terjadi penurunan nilai transaksi menggunakan kartu kredit pada 

awal tahun 2020 dikarenakan adanya PSBB akibat pandemi Covid-19 yang 

mengharuskan masyarakat untuk membatasi mobilitas yang menyebabkan daya 

beli masyarakat menurun, dan juga dipengaruhi jumlah kartu kredit yang beredar 

di masyarakat juga menurun pada saat itu (Bank Indonesia, 2020). 

Berikut adalah data nilai transaksi kartu ATM/debet di Indonesia dengan satuan 

triliun rupiah sejak bulan Januari tahun 2013 sampai dengan bulan Desember 

tahun 2021. 
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Sumber: Bank Indonesia  

Gambar 3. Nilai Transaksi Kartu ATM/Debet di Indonesia Januari 2013- 

Desember 2021 (Triliun Rupiah) 

Dari Gambar 3 terlihat bahwa nilai transaksi menggunakan kartu ATM/debet pada 

tahun 2013 bulan Januari nilai transaksi kartu ATM/debet di Indonesia adalah 

sebesar 291.30 (triliun rupiah). Pada tahun 2014 bulan Januari nilai transaksi kartu 

ATM/debet  di Indonesia adalah sebesar 341.82 (triliun rupiah). Pada tahun 2019 

bulan Januari adalah sebesar 621.08 (triliun rupiah). Pada tahun 2020 nilai 

transaksi menggunakan kartu ATM/debet di Indonesia adalah 605.50 (triliun 

rupiah), terjadi penurunan dari tahun sebelumnya. Pada tahun 2021 bulan Januari 

kembali terjadi penurunan nilai transaksi dengan kartu ATM/debet adalah sebesar 

603.53 (triliun rupiah). 

Berdasarkan penelitian sebelumnya oleh Hari Setia Putra (2021) tentang pengaruh 

transaksi menggunakan kartu kredit dan kartu debit/ATM terhadap velocity of 

money atau percepatan perputaran uang di Indonesia dengan alat analisis ECM 

(error correction model) mempunyai hasil yaitu transaksi menggunakan kartu 

kredit dan kartu debit memiliki pengaruh  jangka panjang, tetapi tidak terdapat  

pengaruh jangka pendek pada percepatan perputaran uang di Indonesia.  

Alat pembayaran menggunakan kartu merupakan perkembangan sistem 

pembayaran dengan adanya kemajuan tekhnologi. Peningkatan penggunaan 
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APMK sebagai alat pembayaran dalam kegiatan transaksi tentu akan mengurangi 

penggunaan uang kartal untuk transaksi. Berdasarkan penelitian oleh Hari Setia 

Putra (2021) terjadi hubungan negatif antara perputaran uang dan inovasi 

keuangan dalam jangka pendek, dimana perputaran uang menurun sebagai akibat 

dari meningkatnya pergeseran masyarakat ke alat pembayaran non tunai. 

Sistem pembayaran digital lainnya yaitu uang elektronik, uang elektronik berbasis 

server adalah layanan sistem pembayaran dimana pelanggan menyetorkan 

sejumlah uang terlebih dahulu ke lembaga yang menyediakan layanan ini atau 

dikenal dengan istilah pengisian ulang saldo/top-up. Uang elektronik dinilai lebih 

efektif dan efisien, karena memiliki resiko yang cenderung lebih kecil karena 

lebih aman, nyaman dan mudah untuk digunakan. Peraturan uang elektronik 

diatur oleh peraturan uang elektronik Bank Indonesia, salah satunya yang dibahas 

di dalam PBI uang elektronik yaitu floating fund/dana float/dana yang 

mengendap. Dana float adalah nilai total uang elektronik yang dimiliki oleh 

penerbit untuk hasil penerbitan dan/atau penyetoran uang elektronik yang tetap 

menjadi kewajiban penerbit kepada pengguna dan penyedia barang dan jasa. 

(Bank Indonesia, 2018)  

Dana float berasal dari setoran pengguna uang elektronik dengan cara pengisian 

ulang atau top-up, setelah itu nilai mata uang yang disetorkan menjadi kewajiban 

penerbit mata uang elektronik kepada pengguna uang elektronik dan penyedia 

barang atau jasa dapat dialihkan untuk kepentingan transaksi pembayaran dan/ 

atau pengiriman uang oleh pengguna uang elektronik, selain itu dana float 

diinvestasikan oleh penerbit sebagai pemasukan/pendapatan untuk penerbit uang 

elektronik. Penerbit uang elektronik adalah bank dan lembaga selain bank. 

Menurut Peraturan Bank Indonesia nomor 20/6/PBI/2018 pasal 48 penerbit wajib 

menyimpan dana float paling sedikit 30% (tiga puluh persen) pada kas penerbit 

dan paling banyak 70% (tujuh puluh persen) dana float pada surat berharga atau 

instrumen keuangan yang diterbitkan oleh pemerintah atau Bank Indonesia atau 

dalam rekening Bank Indonesia. (Bank Indonesia,2018) 

Aspek pengaturan dana float antara lain aspek pencatatan dana float dari sisi 

penerbit, aspek penerbit dana float, aspek kelembagaan penerbit dana float dan 
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larangannya, kewajiban penerbit mengenai penggunaan dana float dan kewajiban 

menaikkan setoran modal sesuai dengan posisi dana float yang dikelola, terutama 

bagi lembaga yang menerbitkan uang elektronik yang berbentuk lembaga selain 

bank. Menurut (Sari, 2021), keamanan dana float dipastikan dari sisi risiko 

likuiditas, risiko kredit, risiko hukum dan risiko operasional. Pengaturan dana 

float yang ketat dan komprehensif didasarkan pada pertimbangan bahwa penerbit 

selalu mengelola dana float dengan aman. 

Peraturan Bank Indonesia mengenai dana float uang elektronik berlaku bagi 

semua penerbit uang elektronik, baik penerbit lembaga perbankan atau lembaga 

selain bank, menurut data Bank Indonesia pada tahun 2022 ini tercatat ada 63 

penerbit uang elektronik, 15 penerbit uang elektronik yang merupakan lembaga 

perbankan, dan 48 lainnya merupakan lembaga non-perbankan yang telah 

memiliki perizinan beroperasional dari Bank Indonesia. (Bank Indonesia, 2022) 

Berikut adalah data perkembangan dana float (miliyar rupiah) di Indonesia bulan 

Januari tahun 2013 sampai dengan bulan Desember tahun 2021. 

 
Sumber: Bank Indonesia  

Gambar 4. Jumlah Dana Float di Indonesia Januari 2013-Desember 2021 

(Miliyar Rupiah) 
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Dari Gambar 4 dapat dilihat jumlah dana float pada Januari tahun 2013 adalah 

sebesar 255.70 (miliyar rupiah), bulan Januari 2014 sebesar 354.17 (miliyar 

rupiah) dan bulan Januari tahun 2017 jumlah nilai uang elektronik dana float 

sekitar 917 (miliyar rupiah). Pada bulan Januari 2018 jumlah nilai uang elektronik 

dana float adalah sebesar 2,180 (miliyar rupiah). Pada tahun 2019 bulan Januari 

dana float sebesar 4,342 (miliyar rupiah) terjadi peningkatan dua kali lipat dari 

tahun sebelumnya, namun terjadi penurunan drastis pada tren jumlah dana float 

pada awal tahun 2020 hal ini dikarenakan adanya pandemi Covid-19 yang 

mengharuskan masyarakat membatasi mobilitas sehingga aktivitas ekonomi 

menurun,  namun pada bulan Juli 2020 terjadi peningkatan uang elektronik dana 

float karena upaya pemerintah untuk terus meningkatkan penggunaan sistem 

pembayaran non tunai di masyarakat sejalan dengan kenaikan kebutuhan 

masyarakat untuk transaksi ekonomi dengan keuangan digital (EKD) di periode 

pembatasan mobilitas masyarakat, sehingga terjadi peningkatan dana float pada 

periode periode berikutnya (Bank Indonesia, 2020). Hal ini menandakan bahwa 

topup uang elektronik semakin pesat dan banyak dilakukan oleh masyarakat untuk 

melakukan transaksi dan menyimpan uangnya dalam bentuk uang elektronik. 

Berikut adalah tanggal mulai operasional lima produk uang elektronik lembaga 

non-perbankan yang banyak digunakan di Indonesia dan telah memiliki izin 

operasional dari Bank Indonesia. 

Tabel 1. Penyelenggara Uang Elektronik 

Nama Penyelenggara Nama Produk Tanggal Operasional 

PT Airpay Internasional 

Indonesia 
Shopeepay 28 November 2018 

PT Fintek Karya Nusantara LinkAja 22 Februari 2019 

PT Visionet Internasional OVO Cash 22 Agustus 2017 

PT Espay Debit Indonesia Dana 20 Juli 2016 

PT Dompet Anak Bangsa Gopay 29 September 2014 

Sumber: Bank Indonesia  

Berikut adalah perkembangan volume transaksi e-commerce (triliun rupiah) di 

Indonesia tahun 2017 sampai dengan tahun 2020. 
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Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 5. Perkembangan Volume Transaksi E-Commerce di Indonesia 2017-

2020 (Triliun Rupiah) 

Kenaikan volume tersebut menyebabkan penggunaan uang elektronik dalam 

transaksi e-commerce juga meningkat seperti pada Gambar 5, peningkatan 

penggunaan uang elektronik pada transaksi e-commerce menandakan bahwa 

ketertarikan masyarakat untuk menggunakan uang elektronik juga meningkat. 

Ketika terjadi peningkatan penggunaan uang elektronik untuk transaksi oleh 

masyarakat maka akan berdampak pada kegiatan perekonomian,  hal tersebut akan 

berpengaruh juga terhadap jumlah uang yang beredar dan pada percepatan 

perputaran uang di Indonesia. 

Penelitian ini menggunakan variabel jumlah dana float yang merupakan seluruh 

jumlah nilai uang elektronik yang mengendap dan tidak digunakan untuk kegiatan 

transaksi, karena berdasarkan survei Bank Indonesia, uang elektronik yang telah 

di top-up oleh pengguna uang elektronik yang digunakan untuk transaksi hanya 

sekitar 30% saja dan menurut PBI tentang uang elektronik tentang penempatan 

dana float paling banyak 70% dana yang mengendap tersebut disimpan oleh 

penerbit dalam bentuk surat berharga Bank Indonesia atau pemerintah sebagai 

penghasilan bagi penerbit.  

Selanjutnya, suatu negara tentunya mengalami suatu siklus pasang dan surut 

dalam perkembangan ekonominya. Pemerintah dan otoritas keuangan biasanya 
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mengambil langkah-langkah yang dikenal sebagai kebijakan ekonomi makro 

untuk mengarahkan dan mempengaruhi perkembangan ekonomi dengan cara yang 

tepat. Salah satu kebijakan ekonomi makro otoritas keuangan yang diambil adalah 

kebijakan moneter, dengan tujuan yaitu stabilitas harga dan stabilitas nilai mata 

uang. Salah satu kebijakan moneter yang dilakukan otoritas moneter dalam hal ini 

Bank Indonesia adalah kebijakan moneter pada suku bunga atau suku bunga 

kebijakan BI Rate dan BI-7DRR yang dalam penetapannya didasari oleh prospek 

pencapaian inflasi dan kisaran target inflasi. (Bank Indonesia, 2020)   

Menurut (Tenreg & Idrus, 2022) otoritas moneter dapat mendefinisikan dua jenis 

kebijakan moneter, yaitu kebijakan moneter ekspansif dan kebijakan moneter 

kontraktif. Dengan meningkatkan jumlah uang beredar, kebijakan moneter 

ekspansif akan ditempuh untuk mendorong kegiatan ekonomi. Sementara itu, 

kebijakan moneter kontraktif secara khusus bertujuan untuk memperlambat 

aktivitas ekonomi dengan mengurangi jumlah uang beredar. Kebijakan moneter 

yang dilakukan oleh Bank Indonesia sebagai bank sentral pada dasarnya bertujuan 

untuk menstabilkan perekonomian makro, seperti stabilitas harga, stabilitas nilai 

mata uang, daya beli serta ekspektasi masyarakat. 

Teori preferensi likuiditas oleh Keynes menunjukkan bahwa kenaikan suku bunga 

akan menyebabkan percepatan juga akan naik. Model permintaan uang Keynes 

mempunyai implikasi penting bahwa percepatan tidaklah konstan, tetapi 

berhubungan positif dengan suku bunga, yang berfluktuasi secara signifikan. 

Teori Keynes juga menolak bahwa percepatan adalah konstan, karena perubahan 

perkiraan masyarakat mengenai tingkat suku bunga normal akan menyebabkan 

pergeseran dalam permintaan akan uang yang juga dapat menyebabkan pergeseran 

percepatan. (Mishkin, 2017) 

 

Berikut adalah data suku bunga kebijakan (BI rate dan BI7DRR) di Indonesia 

dengan satuan persen sejak bulan Januari tahun 2013 sampai dengan bulan 

Desember tahun 2021. 
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Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 6. Suku bunga kebijakan (BI rate dan BI7DRR) di Indonesia Januari 

2013- Desember 2021 (Persen) 

Dari Gambar 6 dapat dilihat bahwa BI rate periode Januari tahun 2013 adalah 

5.75%, pada Januari 2014 adalah 7.5%, pada bulan Januari 2015 yaitu sebesar 

7.75%, bulan Januari 2016 BI rate adalah 7.25% sedangkan suku bunga kebijakan 

BI7DRR pada bulan Januari 2017 hanya sebesar 4.75%, kemudian pada Januari 

2018 suku bunga kebijakan BI7DRR adalah sebesar 4.25%. Pada tahun 2019 

bulan Januari suku bunga kebijakan BI7DRR sebesar 6.00% terjadi peningkatan 

dari tahun tahun sebelumnya, lalu menurun menjadi 5.00% pada bulan Januari 

2020 dan kemudian kembali mengalami penurunan menjadi 3.75% pada bulan 

Januari tahun 2021. Hal ini menandakan kebijakan suku bunga relatif mudah 

berubah disebabkan beberapa faktor perekonomian yang sedang terjadi di suatu 

negara. 

Berdasarkan peneletian sebelumnya oleh Sufi Azhari Pambudi (2020) mempunyai 

hasil penelitian yaitu suku bunga dalam jangka pendek maupun jangka panjang 

berpengaruh positif terhadap velocity of money atau percepatan perputaran uang di 

Indonesia. 
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Berdasarkan uraian penjelasan latar belakang, penulis berniat untuk melakukan 

penelitian dengan judul “PENGARUH APMK, DANA FLOAT DAN 

KEBIJAKAN MONETER TERHADAP VELOCITY OF MONEY DI 

INDONESIA”. 

 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang yang sudah dijelaskan di dapat rumusan masalah 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

1. Bagaimana pengaruh nilai transaksi kartu kredit terhadap velocity of 

money di Indonesia? 

2. Bagaimana pengaruh nilai transaksi  kartu ATM/debet terhadap velocity of 

money di Indonesia? 

3. Bagaimana pengaruh  dana float terhadap velocity of money di Indonesia? 

4. Bagaimana pengaruh  suku bunga kebijakan (BI rate dan BI7DRR)  

terhadap velocity of money di Indonesia? 

 

 

C. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan permasalahan yang ada, tujuan yang ingin dicapai oleh peneliti 

dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Mengetahui pengaruh nilai transaksi kartu kredit terhadap velocity of 

money di Indonesia. 

2. Mengetahui pengaruh nilai transaksi  kartu ATM/debet terhadap velocity 

of money di Indonesia. 

3. Mengetahui pengaruh  dana float terhadap velocity of money di Indonesia. 

4. Mengetahui pengaruh  suku bunga kebijakan (BI rate dan BI7DRR) 

terhadap velocity of money di Indonesia. 
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D. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang diharapkan dari penulis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Bagi akademisi penelitian ini bermanfaat untuk mengetahui lebih rinci 

mengenai pengaruh atau hubungan nilai transaksi kartu kredit dan kartu 

ATM/debet, jumlah dana float dan suku bunga kebijakan (BI rate dan 

BI7DRR) terhadap velocity of money di Indonesia, dan sebagai informasi 

dan tambahan literatur untuk penelitian selanjutnya. 

2. Bagi praktisi penelitian ini bermanfaat sebagai informasi dan wawasan 

untuk terus meningkatkan penggunaan alat pembayaran non-tunai agar 

nilai percepatan perputaran uang atau velocity of money sesuai yang 

diharapkan dan sesuai dengan kapasitas perekonomian karena akan 

berdampak baik bagi kegiatan perekonomian dan pertumbuhan suatu 

negara.  

 



 

 

 

 

 

 

II. KAJIAN PUSTAKA, KERANGKA PEMIKIRAN DAN HIPOTESIS 

A. Kajian Pustaka 

1. Landasan Teori 

a) Grand Theory (Teori Kuantitas Uang Fisher) 

Teori kuantitas uang Fisher disebut "variasi transaksional/transaction variant" 

karena mengukur semua pengeluaran  transaksi. Irving Fisher mempelajari 

hubungan antara jumlah uang beredar (M) dan total pengeluaran  barang dan jasa 

akhir yang diproduksi dalam perekonomian (P x Y), di mana P adalah tingkat 

harga dan Y adalah total output (pendapatan). Konsep yang memfasilitasi 

hubungan antara M dan P x Y disebut velocity of money atau  perputaran uang. 

Perputaran uang (velocity of money) paling jelas dinyatakan  sebagai pendapatan 

nominal (P x Y) dibagi dengan jumlah uang (M), dimana: 

M x V = P x Y......(2.1) 

𝑽 =   
𝐏 𝐱 𝐘

𝑴
.......(2.2) 

Mengalikan kedua sisi persamaan dengan M, akan mendapatkan persamaan untuk 

pertukaran (theory of exchange), yang menghubungkan pendapatan nominal 

(PxY) dengan jumlah uang (M) dan kecepatan uang (V). Persamaan pertukaran 

mengatakan bahwa jumlah uang dikalikan dengan berapa kali uang digunakan 

pada periode tertentu sama dengan pendapatan nominal. Irving Fisher berpendapat 

bahwa peningkatan perputaran uang ditentukan oleh lembaga-lembaga ekonomi 

yang mempengaruhi cara individu bertransaksi dan juga kemajuan teknologi, 

tetapi Fisher berpendapat bahwa bentuk kelembagaan dan teknologi hanya akan 

mempengaruhi percepatan perputaran uang secara bertahap dari waktu ke waktu, 

sehingga percepatan perputaran umumnya konstan dalam jangka pendek. 
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b) Teori Cambridge 

Teori Cambridge oleh Alfred Marshall, Pigou dan Robertson, menyatakan bahwa 

faktor-faktor yang mempengaruhi permintaan uang dalam suatu masyarakat tidak 

hanya institusi dan kemajuan teknologi, tetapi juga dipengaruhi oleh suku bunga, 

kekayaan masyarakat dan harapan/ekspektasi masyarakat. Alfred Marshall 

mengemukakan persamaan, dimana: 

M = k.PY.....(2.3) 

M adalah penawaran uang atau jumlah uang yang beredar di masyarakat, k adalah 

kebalikan dari velociy of money atau sama dengan 
1

𝑉
 , dan P.Y adalah Pendapatan 

Nominal. Jadi formulasi dari Alfred Marshall secara sistematis sama dengan 

formulasi Irving Fisher dimana rumus untuk mendapatkan nilai velocity of money 

adalah sebagai berikut : 

𝑴 =  
𝟏

𝑽
. 𝒀.... (2.4) 

𝑽 =   
𝐏 𝐱 𝐘

𝑴
.......(2.5) 

Dengan kata lain perputaran uang atau velocity of money adalah perbandingan 

pendapatan nominal dengan jumlah uang beredar. 

 

c) Teori Keynes 

John M. Keynes meninggalkan pandangan  klasik bahwa perputaran uang adalah 

konstan dan mengembangkan teori permintaan uang menjadi teori preferensi 

likuiditas. Dalam teori ini, Keynes merumuskan  tiga motif di balik permintaan 

uang, yaitu: 1) motif transaksi; 2) Motif berjaga-jaga; dan 3) motif spekulasi. 

𝑴𝒅

𝑷
= 𝒇 (𝒊, 𝒀)....(2.6) 

Dengan menurunkan fungsi preferensi likuiditas untuk percepatan, dapat dilihat 

bahwa teori Keynes mengenai permintaan akan uang menunjukkan bahwa 

percepatan tidaklah konstan (Mishkin, 2017). Persamaan preferensi likuiditas 

dapat juga dituliskan sebagai :   

𝑷

𝑴𝒅
=  

𝟏

𝒇(𝒊,𝒀)
  ....(2.7)  
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Dengan mengalikan kedua sisi persamaan dengan Y dan mengganti Md dengan M 

(karena keduanya dianggap sama) pada saat keseimbangan pasar uang, sehingga 

diperoleh persamaan untuk percepatan sebagai berikut :    

V = 
𝑷𝒀

𝑴
=

𝒀

𝒇(𝒊,𝒀)
 ....(2.8) 

Motif transaksi dan berjaga-jaga adalah alasan seseorang menyimpan uangnya 

untuk mempermudah transaksi-transaksi dalam memenuhi kebutuhannya, dan 

tujuan permintaan uang sangat dipengaruhi oleh tingkat pendapatan nasional. 

Semakin tinggi tingkat pendapatan yang diperoleh, semakin besar volume 

transaksi dan kebutuhan akan uang untuk kegiatan transaksi. Proporsi uang yang 

diminta dalam masyarakat terhadap transaksi tidak selalu tetap, karena 

dipengaruhi oleh tingkat suku bunga yang tersedia. Hanya  dalam permintaan 

uang untuk tujuan transaksi, Keynes tidak menekankan tingkat bunga, karena 

Keynes menekankan tingkat bunga untuk tujuan lain, untuk mengetahui 

permintaan uang pada motif spekulasi. Motif spekulasi ini adalah agar pemilik 

kekayaan  menyimpan uangnya untuk mendapatkan penghasilan atau mengambil 

keuntungan dari uang yang telah disimpannya. 

Teori preferensi likuiditas menunjukkan bahwa kenaikan suku bunga akan 

menyebabkan percepatan perputaran uang juga akan naik. Model permintaan uang 

Keynes mempunyai implikasi penting bahwa percepatan perputaran uang tidaklah 

konstan, tetapi berhubungan positif dengan suku bunga, yang berfluktuasi secara 

signifikan. Teori Keynes juga menolak bahwa percepatan perputaran uang 

konstan dalam jangka pendek, karena perubahan perkiraan masyarakat mengenai 

tingkat suku bunga normal akan menyebabkan pergeseran dalam permintaan akan 

uang yang juga dapat menyebabkan pergeseran percepatan uang (Mishkin, 2017). 

 

 

2. Velocity Of Money 

Velocity of money adalah merupakan berapa kali uang digunakan atau 

dibelanjakan untuk membeli barang atau jasa yang diproduksi dalam suatu 

perekonomian. (Mishkin, 2017)  Atau secara sederhana velocity of money adalah 

berapakali uang itu berputar atau berpindah tangan dalam satu periode tertentu. 
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Rumus perhitungan velocity of money dari teori yang dikemukakan oleh Irving 

Fisher dan Alfred Marshall adalah sebagai berikut : 

𝑽 =  
𝑷.𝒀

𝑴
.....(2.9) 

Dimana; V adalah velocity of money , P.Y adalah pendapatan nominal dan M 

adalah jumlah uang yang beredar. Jadi nilai perhitungan velocity of money didapat 

dari perbandingan PDB nominal dengan jumlah uang beredar. 

Nilai perhitungan velocity of money mempunnyai beberapa manfaat untuk suatu 

negara  diantaranya adalah untuk: 1) melihat seberapa banyak jumlah transaksi 

yang terjadi disuatu negara, apabila velocity of money tinggi, berarti jumlah 

transaksi di suatu negara itu juga tinggi, begitupun sebaliknya; 2) melihat 

seberapa tinggi tingkat konsumsi di suatu negara. Apabila velocity of money di 

suatu negara tinggi maka tingkat konsumsi masyarakat juga tinggi; dan 3) melihat 

suatu negara akan terjadi inflasi ataupun deflasi, apabila velocity of money nya 

tinggi maka berarti jumlah uang yang beredar juga banyak, apabila jumlah uang 

yang beredar terlalu banyak maka akan mengakibatkan suatu negara mengalami 

inflasi, ataupun sebaliknya. 

Melihat dari manfaat pehitungan velocity of money di atas maka perhitungan 

velocity of money dapat juga digunakan oleh pemerintah khususnya otoritas 

moneter untuk menetapkan kebijakan moneter di suatu negara. Ketika akan terjadi 

inflasi maka otoritas moneter dapat terlebih dahulu merespon dengan menetapkan 

kebijakan moneter yang dibutuhkan suatu negara agar kegiatan ekonomi tetap 

berjalan sesuai yang diharapkan, kebijakan moneter yang ditetapkan dapat berupa 

kebijakan moneter kontraktif, atau begitupun sebaliknya.  

Selain itu juga, Irving Fisher berpendapat bahwa velocity of money dipengaruhi 

oleh institusi (kelembagaan) dan juga kemajuan tekhnologi. Namun institusi dan 

kemajuan tekhnologi akan mempengaruhi velocity of money secara lambat, oleh 

karena itu, nilai velocity of money atau perputaran uang di suatu negara relatif 

tetap pada jangka pendek. Namun menurut Keynes velocity of money tidaklah 

konstan karena adanya suku bunga. 
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3. Alat Pembayaran dengan Menggunakan Kartu (APMK) 

Arus digitalisasi dengan cepat merambah ke Indonesia, tren digitalisasi telah 

berdampak pada sendi-sendi perekonomian, mengubah model transaksi 

masyarakat, baik individu maupun bisnis serta sektor keuangan. Perkembangan 

teknologi dan inovasi digital telah mengembangkan sistem pembayaran yang 

nyaman, cepat dan efisien. Kecenderungan mendominasi, digitalisasi mudah 

digerakkan oleh pasar, dan penyalahgunaan data  mengganggu stabilitas sistem 

keuangan. Risiko lainnya adalah kemungkinan hilangnya peran sektor perbankan 

konvensional dan konsolidasi sektor shadow banking, yaitu aktivitas keuangan 

yang terjadi di antara lembaga keuangan non-bank di luar pengawasan bank, yang 

kemudian akan mengganggu efektivitas kebijakan moneter. 

Tantangan bagi Bank Indonesia adalah menemukan keseimbangan yang tepat 

antara upaya optimalisasi peluang inovasi digital dan upaya mitigasi risiko. Untuk 

mencapai tujuan tersebut, kehadiran visi sistem pembayaran Indonesia dan 

blueprint sistem pembayaran Indonesia 2025 akan memberikan arahan yang jelas 

untuk penggunaan digitalisasi sekaligus mencapai tujuan Bank Indonesia di 

bidang peredaran uang dan ekonomi dan stabilitas pada sistem keuangan. 

Upaya digitalisasi Bank Indonesia pada sistem pembayaran salah satunya adalah 

pada alat pembayaran dengan menggunakan kartu, dimana hal tersebut telah 

dikenalkan kepada masyarakat dan diresmikan serta tercantum dalam Peraturan 

Bank Indonesia No.11/11/PBI/2009 yang sudah diubah menjadi 

PBI No.14/2/PBI/2012 tentang penyelenggaraan APMK. APMK merupakan salah 

satu digitalisasi alat pembayaran yang bentuknya berupa kartu, dibagi menjadi 

dua yaitu kartu kredit dan kartu debit yang sebagaimana penjelasannya adalah 

sebagai berikut : 

a) Kartu Kredit 

Kemajuan tekhnologi membawa sistem pembayaran ke arah digitalisasi, sistem 

pembayaran non-tunai memiliki berbagai macam bentuk salah satunya berbasis 

kartu. Alat pembayaran menggunakan kartu dibagi lagi menjadi salah satunya 

yaitu kartu kredit. Kartu kredit merupakan alat pembayaran dengan menggunakan 
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kartu yang dapat digunakan sebagai alat transaksi pembelian yang dalam 

penggunaannya pemilik kartu terlebih dahulu menyetorkan terlebih dahulu 

sejumlah kewajibannya kepada penerbit sesuai kesepakatan. Kesepakatan 

dilakukan antara pemegang kartu dengan penerbit kartu (lembaga perbankan).  

Alat pembayaran dengan menggunakan kartu ini diatur dalam peraturan Bank 

Indonesia nomor 11 tahun 2009 yang kemudian diperbaharui menjadi PBI no. 14 

tahun 2012. Penerbit kartu kredit sampai tahun 2022 ini telah mencapai 49 

lembaga perbankan yang telah memiliki izin operasional oleh Bank Indonesia. 

Apabila masyarakat banyak menggunakan APMK dalam kegiatan transaksi, maka 

akan mengurangi uang tunai yang beredar, akibatnya akan menaikan percepatan 

perputaran uang, dan sebaliknya. (Mishkin, 2017) 

Penerbitan alat pembayaran non-tunai berbasis kartu menjadi salah satu faktor 

yang mengurangi penggunaan uang tunai oleh masyarakat dan akan meningkatkan 

efisiensi penyelesaian kegiatan transaksi, hal ini akan berdampak pada stabilitas 

perputaran uang dan juga mengubah fungsi permintaan pada uang. (Gintting et al., 

2019) 

 

b) Kartu ATM/Debet 

Menurut PBI No.14/2/PBI/2012, kartu ATM adalah alat yang digunakan untuk 

membayar dengan kartu yang dapat digunakan untuk tarik tunai dan transfer 

dimana kewajiban pemegang kartu segera dipenuhi dengan mengurangi simpanan 

atau tabungan pemegang kartu secara langsung pada bank atau lembaga selain 

bank yang berwenang diperbolehkan untuk mengumpulkan uang sesuai dengan 

ketentuan hukum yang berlaku. Sedangkan kartu debit adalah alat pembayaran 

yang menggunakan kartu yang dapat digunakan untuk membayar kewajiban yang 

timbul dari kegiatan ekonomi, termasuk transaksi pembelian,dengan mengurangi 

secara langsung simpanan atau tabungan pemegang kartu dari bank yang disahkan 

oleh undang-undang dan peraturan yang berlaku. 

Kartu berbasis rekening adalah alat pembayaran dengan menggunakan kartu yang 

dibiayai oleh rekening nasabah. Jenis kertas yang termasuk dalam kategori ini 

adalah kartu ATM, kartu debit, atau kombinasi antara ATM dan kredit. Pada awal 
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perkembangannya, kertas berbasis rekening yang banyak digunakan adalah kartu 

ATM murni. Memang, tujuan awal teknologi ATM hanya untuk menggantikan 

fungsi kasir untuk meningkatkan profitabilitas secara keseluruhan, seperti 

penyediaan cabang baru dan peningkatan pemanfaatan sumber daya manusia. 

Dalam perkembangannya, infrastruktur jaringan ATM semakin berkembang. 

Bank dengan latar belakang teknologi yang relatif kompleks mulai menjajaki 

pengembangan kartu debit sementara perusahaan menghadapi infrastruktur untuk 

pertukaran transfer antar bank. Saat ini, banyak bank menawarkan pembayaran 

pedagang dengan kartu artm, yang menambah fungsionalitas kartu kreditnya. 

Pertumbuhan penggunaan kartu on-site meningkat lagi seiring dengan semakin 

banyaknya bank yang menyediakan infrastruktur electronic data retrieval (EDC) 

yaitu pembaca kartu debit di titik penerimaan kartu. Perkembangan ini mendorong 

pertumbuhan yang maksimal pada kartu berbasis rekening, termasuk alat 

pembayaran. 

 

4. Dana Float 

Uang elektronik berdasarkan Peraturan Bank Indonesia No. 16/8/PBI/2014 adalah 

nilai  uang yang disimpan secara elektronik  pada  server atau chip yang dapat 

digunakan untuk  transaksi pembayaran atau pengiriman uang. Pengguna uang 

elektronik sebelum menggunakannya untuk transaksi harus menyetorkan dananya 

terlebih dahulu ke penerbit atau pengisian ulang atau top-up dan saldo yang 

disetor akan disimpan secara elektronik. Ketika digunakan oleh pemilik uang 

elektronik, nilai uang elektronik yang disimpan di media elektronik pemilik 

dikurangi dengan nilai transaksi dan kemudian untuk digunakan kembali, pemilik 

uang elektronik harus melakukan pengisian ulang/top-up saldo uang elektronik. 

Sesuai dengan peraturan Bank Indonesia yang diperbaharui pada tahun 2018, 

penjelasan mengenai ketentuan penggunaan uang elektronik di Indonesia terdapat 

dalam peraturan Bank Indonesia yang salah satunya menjelaskan tentang 

keberadaan dana float. Uang elektronik adalah alat pembayaran yang memenuhi 

persyaratan penerbitan dan nilai uang elektronik yang dikelola oleh penerbit 

bukan merupakan simpanan seperti dalam pengertian hukum tentang perbankan. 
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Penerbit yang dimaksud adalah penerbit uang elektronik, baik itu bank atau 

lembaga selain bank. Sedangkan dana float, menurut definisi, adalah nilai total 

uang elektronik milik penerbit untuk hasil penerbitan dan/atau top-up uang 

elektronik yang tetap menjadi kewajiban penerbit kepada pengguna/pemilik uang 

elektronik dan penyedia barang dan/atau jasa. Dengan demikian, dana float adalah 

total nilai uang elektronik yang dimiliki oleh pemegang uang elektronik yang 

dikelola oleh penerbit, yang kemudian dapat digunakan oleh masyarakat sebagai 

pemegang uang elektronik untuk melakukan aktivitas transaksi. 

Di Indonesia sampai tahun 2022 ini, uang elektronik yang telah memiliki izin 

operasional dari Bank Indonesia adalah sebanyak 63 penerbit, 15 penerbit dari 

lembaga perbankan dan 48 lainnya dari lembaga non perbankan. Yang termasuk 

dalam uang elektronik yang dana hasil top-up nya disimpan dalam dana float 

adalah termasuk dompet elektronik (e-wallet) yang bekerja sama dengan e-

commerce, yaitu seperti Shopeepay, Dana, OVO, Linkaja, dan Gopay. Kelima 

contoh dompet elektronik yang banyak digunakan untuk melakukan pembayaran 

transaksi non-tunai ini sudah ada dimulai tahun 2017, perkembangannya terus 

meningkat setiap tahunnya begitupun terjadi peningkatan pada jumlah dana float. 

Hal ini berdampak pada velocity of money di Indonesia, karena apabila pemilik 

uang elektronik melakukan top up maka dana float akan meningkat  maka berarti 

terjadi pengurangan pada penggunaan jumlah uang tunai yang beredar dan 

kegiatan transaksi yang semakin efisien. 

Bank Indonesia mewajibkan penerbit uang elektronik untuk menyetor 70% dana 

uang elektronik di Bank Umum Kegiatan Usaha (BUKU IV), serta  surat berharga 

yang diterbitkan pemerintah atau Bank Indonesia (Surat Berharga Negara dan 

Sertifikat Bank Indonesia) untuk memaksimalkan pengelolaan uang dari uang 

elektronik yang telah diterbitkan penerbit agar dapat mendapatkan penghasilan 

atau keuntungan bagi  penerbit. Menurut survei Bank Sentral Indonesia, pengguna 

uang elektronik yang aktif menggunakan akun uang elektronik untuk kegiatan 

transaksi hanya sekitar 25-30% dari total jumlah yang tersimpan dalam uang 

elektronik. Jadi, semakin banyak orang menyimpan uang elektronik, berarti 

semakin tinggi jumlah uang yang mengendap karena semakin banyak uang yang 
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akan disimpan di surat berharga pemerintah dan surat berharga Bank Indonesia, 

sehingga percepatan peredaran uang khususnya pada uang kartal di Indonesia 

akan menjadi berkurang. 

 

5. Kebijakan Moneter 

Tujuan Bank Indonesia adalah untuk mencapai dan memelihara stabilitas moneter 

(nilai mata uang rupiah). Tujuan ini, sebagaimana tertuang dalam Undang-

Undang No. 23 tahun 1999 dan sebagaimana telah diubah dengan Undang-

Undang No. 3 tahun 2004 dan Undang-Undang No. 6 Tahun 2009 pasal 7. 

Kestabilan rupiah tersebut bersifat dua arah. Dimensi pertama adalah stabilitas 

nilai rupiah, stabilitas nilai rupiah adalah stabilitas harga barang dan jasa yang 

tercermin dari evolusi tingkat inflasi. Sedangkan dimensi kedua menyangkut 

penggunaan stabilitas nilai tukar rupiah terhadap mata uang negara lain. Stabilitas 

nilai tukar sangat penting untuk mencapai stabilitas harga. 

Sejak  1 Juli 2005, Bank Indonesia telah menerapkan kerangka kebijakan moneter 

Inflation Targeting Framework (ITF) untuk mencapai tujuan tersebut. Kerangka 

kebijakan tersebut kemudian dipertimbangkan sejauh mana sinkronnya dengan 

mandat dan aspek kelembagaan yang ditentukan dalam undang-undang. Untuk 

meningkatkan efisiensi, Bank Indonesia terus menyempurnakan kerangka 

kebijakan moneter yang ada.  

Tujuan akhir dari kebijakan moneter adalah untuk menjaga dan memelihara 

kestabilan nilai rupiah sehingga mengakibatkan tingkat inflasi yang rendah dan 

stabil. Untuk itu, Bank Indonesia  menetapkan kebijakan suku bunga  BI rate, 

yang kemudian diperbaharui pada  19 Agustus 2016 menjadi BI-7 Day Reverse 

Repo Rate (BI7DRR) sebagai instrumen utamanya untuk mempengaruhi aktivitas 

ekonomi dengan inflasi sebagai tujuan terakhir. 

Instrumen kebijakan BI 7-Days Reverse Repo Rate digunakan sebagai suku bunga 

baru karena dapat dengan cepat mempengaruhi pasar uang, sektor perbankan dan 

sektor riil. Kebijakan BI 7-Day Reverse Repo Rate sebagai standar baru memiliki 

hubungan yang lebih kuat dengan suku bunga pasar uang dengan sifatnya yang 

transaksional dan pengembangan lebih dalam insentif pasar keuangan, terutama 



25 

 

penggunaan instrumen repo. Dengan menggunakan kebijakan BI-7 Day Reverse 

Repo Rate sebagai suku bunga kebijakan baru, diharapkan ada tiga efek utama, 

yaitu: 1) Penguatan sinyal kebijakan moneter dengan BI-7 Day Reverse Repo Rate 

(BI7DRR) sebagai acuan utama dalam pasar keuangan. 2) Meningkatkan 

efektivitas transmisi kebijakan moneter melalui pengaruhnya terhadap pergerakan 

suku bunga pasar uang dan suku bunga bank. 3) Membentuk pasar keuangan yang 

lebih luas, khususnya transaksi dan penetapan suku bunga di pasar uang antar 

bank (PUAB) dalam waktu 3 sd 12 bulan (Bank Indonesia, 2020). 

 

6. Keterkaitan Antar Variabel Bebas Dengan Variabel Terikat  

a) Keterkaitan APMK Terhadap Velocity of Money  

Menurut Irving Fisher salah satu faktor yang mempengaruhi perubahan nilai 

velocity of money di suatu negara adalah kemajuan tekhnologi. (Mishkin, 2017) 

Sistem pembayaran non tunai baik yang berbasis kartu maupun server merupakan 

wujud dari kemajuan tekhnologi yang ada. Jika masyarakat menggunakan APMK 

(kartu debit dan kartu kredit) untuk melakukan transaksinya, maka penggunaan 

uang tunai menjadi berkurang ketika melakukan kegiatan transaksi atau 

pembelian, maka percepatan perputaran uang atau velocity of money akan naik 

atau meningkat. 

b) Keterkaitan Dana Float Terhadap Velocity Of Money 

Semakin banyak masyarakat atau pemilik uang elktronik melakukan pengisian 

ulang (top up) saldo uang elektronik maka akan meningkatkan jumlah dana float 

uang elektronik, yang berarti bahwa semakin banyak juga uang yang tersimpan 

dalam BUKU IV dan instrumen surat berharga pemerintah dan Bank Indonesia,  

maka akan menyebabkan percepatan perputaran uang (velocity of money) 

menurun di suatu negara.  

c) Keterkaitan Kebijakan Moneter Terhadap Velocity Of Money 

Menurut teori preferensi likuiditas oleh Keynes menunjukkan bahwa kenaikan 

suku bunga akan menyebabkan percepatan perputaran uang juga akan naik. Model 

permintaan uang Keynes mempunyai implikasi penting bahwa percepatan tidaklah 

konstan, tetapi berhubungan positif dengan suku bunga, yang berfluktuasi secara 
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signifikan. Teori Keynes juga menolak bahwa percepatan adalah konstan, karena 

perubahan perkiraan masyarakat mengenai tingkat suku bunga normal akan 

menyebabkan pergeseran dalam permintaan akan uang yang juga dapat 

menyebabkan pergeseran percepatan (Mishkin, 2017). 

 

B. Tinjauan Empiris 

Berikut beberapa penelitian sebelumnya tentang pengaruh APMK yaitu kartu 

kredit dan kartu debet/ATM, jumlah dana float, dan kebijakan moneter berupa 

suku bunga kebijakan (BI Rate dan BI7DRR) terhadap percepatan perputaran 

uang atau velocity of money di Indonesia. Adapun ringkasan yang berisi tinjauan 

empiris atau penelitian sebelumnya dalam beberapa tahun terakhir adalah sebagai 

berikut: 

Tabel 2. Tinjauan Empiris 

No 
Judul 

Penelitian 

Nama Jurnal, 

Peneliti dan 

Tahun 

Variabel 

Penelitian dan 

Alat Analisis 

Hasil Penelitian 

1 Analisis 

Determinan 

Perputaran 

Uang  Di 

Indonesia 

JEDev, 

Volume 1 

Nomor 1, 

Bulan April 

2021, pp. 31-

38 

 

Peneliti : Tuti 

Adi Tama, Sri 

Astuty, Andi 

Samsir  

Inflasi; 

pendapatan per 

kapita; suku 

bunga; dan 

uang elektronik   

 

Alat analisis : 

Regresi Linier 

Berganda 

Variabel suku bunga 

berpengaruh positif 

terhadap perputaran 

uang di Indonesia. 

2 Multiplier And 

Velocity Of 

Money 

Relationship 

Of Cartal And 

Electronic In 

Indonesia 

2009.Q1-

2018.Q4  

JEDSR, 

Vol. 1 (1) 

(2021) 

 

Peneliti : 

Elitna Br 

Barus, 

Fransiscus 

Xaverius 

Sugiyanto 

Electronic 

Money, 

Currency, 

Money 

Multiplier 

M1,Velocity of 

Money M1, 

Vector Error 

Correction 

Model (VECM) 

Uang elektronik tidak 

memiliki pengaruh 

jangka pendek terhadap 

perubahan velositas 

uang di Indonesia 

sehingga dalam jangka 

pendek velositas uang 

cenderung konstan. Hal 

ini serupa dengan 

pernyataan Fisher 

bahwa dalam jangka 

pendek, velositas uang 

cenderung konstan. 
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No 
Judul 

Penelitian 

Nama Jurnal, 

Peneliti dan 

Tahun 

Variabel 

Penelitian 

dan Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

3 Pengaruh 

Transaksi 

Non Tunai 

Terhadap 

Velositas 

Uang Di 

Indonesia 

Jurnal Ekonomi 

Pembangunan, 

Vol. 14 (1): 41-46, 

Juni 2016 

 

Peneliti : 

Muhammad 

Lukmanulhakim, 

Syaipan Djambak  

dan Komri Yusuf  

e-money, 

credit card, 

debit card, 

velocity of 

money 

 

Alat Analisis 

: ECM 

The results of this 

study explains that the 

use of E-Money, 

Credit Cards and Debit 

Cards have long term 

effects, but there is no 

short-term effects on 

the velocity of money. 

4 Analysis The 

Effect Of   

Electronic 

Money Use 

On Velocity 

Of Money:   

Evidence 

From 

Indonesia 

Jurnal Ilmu 

Ekonomi Terapan, 

Vol. 5, No.1, Juni 

2020 

 

Peneliti : Sufi 

Azhari Pambudi, 

M. Khoerul Mubin 

Uang 

Elektronik, 

Perputaran 

Uang 

 

Alat Analisis 

: ECM 

 

 

1) Dalam jangka 

panjang variabel 

tingkat suku bunga 

signifikan positif.  

2) Pada jangka pendek 

tingkat suku bunga 

signifikan positif  

5 Dampak 

Pembayaran 

Non Tunai 

Terhadap 

Percepatan 

Perputanan 

Uang Di 

Indonesia 

BISEI: Jurnal 

Bisnis dan 

Ekonomi Islam  

Volume 05, 

Nomor 01, Juni  

2020 

 

Peneliti : Sri 

Rahayu, Ris 

Yuwono Yudo 

Nugroho 

E-Money, 

Velocity of 

Money Card-

Based 

Payment 

Instrument, 

ARDL 

model 

Dalam jangka pendek, 

perkembangan uang 

elektronik dan alat 

pembayaran berbasis 

kartu berpengaruh 

signifikan terhadap 

percepatan perputaran 

uang. Dalam jangka 

panjang, kedua variabel 

tersebut berpengaruh 

signifikan terhadap 

percepatan perputaran 

uang dalam arah yang 

berbeda. APMK 

berpengaruh positif, 

sedangkan uang 

elektronik berpengaruh 

negatif terhadap 

percepatan perputaran 

uang.  
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No 
Judul 

Penelitian 

Nama Jurnal, 

Peneliti dan 

Tahun 

Variabel 

Penelitian 

dan Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

6 Debit And 

Credit 

Cards: 

Money 

Velocity 

Risks 

Jurnal Ekonomi 

& Studi 

Pembangunan 

Volume 22 

Nomor 2, 

Oktober 2021 

 

Peneliti : Hari 

Setia Putra, 

Mutia 

Huljannah, Ali 

Anis, and Zul 

Azhar  

 

Debit Card; 

Credit Card; 

Money 

Velocity; 

Vector Error 

Correction 

Model 

1) perputaran uang dalam 

jangka pendek tidak 

menunjukkan pengaruh 

yang signifikan terhadap 

inovasi keuangan yaitu 

transaksi kartu debit di 

Indonesia, namun 

pengaruh ini berubah 

menjadi signifikan dan 

positif terhadap perputaran 

uang dalam jangka 

panjang. Hubungan positif 

antara perputaran uang 

dan transaksi kartu debit 

membuktikan hipotesis 

bahwa transisi dari uang 

tunai ke non tunai 

(menggunakan kartu 

debit) meningkatkan 

perputaran uang di 

Indonesia. 

2) Perputaran uang dalam 

jangka pendek tidak 

menunjukkan pengaruh 

yang signifikan terhadap 

penggunaan kartu kredit di 

Indonesia, namun dalam 

jangka panjang, alat 

pembayaran dengan 

menggunakan kartu ini 

(kartu kredit) berpengaruh 

signifikan dan negatif 

terhadap perputaran uang 

di Indonesia, 

menunjukkan bahwa 

inovasi alat pembayaran 

dengan kartu kredit 

mendominasi pasar di 

Indonesia.  
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No 
Judul 

Penelitian 

Nama Jurnal, 

Peneliti dan 

Tahun 

Variabel 

Penelitian 

dan Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

7 Dampak 

Pembayaran 

Non Tunai 

Terhadap 

Percepatan 

Perputanan 

Uang Di 

Indonesia 

BISEI: Jurnal 

Bisnis dan 

Ekonomi Islam  

Volume 05, 

Nomor 01, Juni  

2020 

 

Peneliti : Sri 

Rahayu, Ris 

Yuwono Yudo 

Nugroho 

E-Money, 

Velocity of 

Money Card-

Based 

Payment 

Instrument, 

ARDL 

model 

Dalam jangka pendek, 

perkembangan uang 

elektronik dan alat 

pembayaran berbasis 

kartu berpengaruh 

signifikan terhadap 

percepatan perputaran 

uang. Dalam jangka 

panjang, kedua variabel 

tersebut berpengaruh 

signifikan terhadap 

percepatan perputaran 

uang dalam arah yang 

berbeda. APMK 

berpengaruh positif, 

sedangkan uang 

elektronik berpengaruh 

negatif terhadap 

percepatan perputaran 

uang.  

8 Analysis Of 

The Demand 

For Money 

And The 

Velocity Of 

Money In The 

Digital 

Economy Era: 

A Case Study 

In Indonesia 

Jurnal REP 

(Riset Ekonomi 

Pembangunan) 

Vol 6/ 

No.1/2021 

 

Peneliti : Hari 

Setia Putra, 

Mutia 

Huljannah, 

Monica Putri 

Money 

Demand, 

Velocity of 

Money, 

Electronic 

Money, 

ECM 

Dalam jangka panjang 

inovasi sistem 

pembayaran 

berpengaruh signifikan 

terhadap kecepatan 

peredaran uang.   

Hubungan negatif antara 

perputaran uang dan 

inovasi keuangan dalam 

jangka pendek, dimana 

perputaran uang 

menurun sebagai akibat 

dari meningkatnya 

pergeseran masyarakat 

ke alat pembayaran 

alternatif di Indonesia.  

Dalam jangka pendek 

tingkat suku bunga dan 

kondisi perekonomian 

suatu negara sangat 

mempengaruhi 

kecepatan peredaran 

uang di Indonesia.  
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No 
Judul 

Penelitian 

Nama Jurnal, 

Peneliti dan 

Tahun 

Variabel 

Penelitian 

dan Alat 

Analisis 

Hasil Penelitian 

8 Velocity of 

Money in 

Developed 

Countries 

Accelerating the 

world's research 

(ACADEMIA), 

2019 

 

Peneliti : Md. 

Maruf Hossain 

interest rate , 

velocity of  

money. Alat 

analisis 

regresi OLS 

Tujuan dasar dari 

penelitian ini adalah 

mengeksplorasi sifat 

perputaran uang di 

negara maju (Jepang, 

Kanada, Prancis, 

Selandia Baru & 

Italia) hasil regresi 

menunjukkan bahwa 

kenaikan suku bunga 

meningkatkan 

perputaran uang 

sempit (berhubungan 

positif).    

9 Digital and 

Electronic 

Transaction 

against 

Velocity of 

Money  

Corporate 

Governance and 

Organizational 

Behavior Review 

/ Volume 5, Issue 

2, Special Issue, 

2021 

 

Peneliti : 

Juliansyah Roy, 

Eny Rochaida, 

Rachmad Budi 

Suharto, 

Rizkiawan 

Rizkiawan 

Credit Card, 

Debit Card, E-

Money, VoM 

Melalui analisis 

regresi linier 

berganda, temuan 

empiris didapatkan 

bahwa kartu kredit 

dan kartu debit 

berpengaruh 

signifikan untuk 

Velocity of Money. 

Meskipun efek atau 

pengaruh kartu kredit 

negatif terhadap 

velocity of money. 

Dan pengaruh kartu 

debit adalah positif. 

10 Analisis 

Pengaruh 

Instrumen 

Pembayaran 

Nontunai 

Terhadap 

Stabilitas 

Sistem 

Keuangan Di 

Indonesia 

Jurnal Dinamika 

Ekonomi 

Pembangunan, 

Vol. 1 No. 1 

(2018) 

 

Peneliti : Nastiti 

Ninda 

Lintangsari, 

Nisaulfathona 

Hidayati, Yeni 

Purnamasari, 

Hilda Carolina, 

Wiangga 

Febranto  

e-money; 

debet card; 

credit card; 

non-cash 

payment 

instruments; 

M; interest 

rate; velocity 

of money 

Transaksi e-money 

dan transaksi kartu 

debet berpengaruh 

negatif terhadap 

perputaran uang dan 

transaksi kartu kredit 

berpengaruh positif 

terhadap perputaran 

uang, tetapi tidak   

signifikan terhadap 

perputaran uang. 
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Yang membedakan penelitian ini dengan penelitian-penelitian sebelumnya adalah 

pada variabel baru yaitu variabel dana float. Pada penelitian-penelitian 

sebelumnya belum ada yang menggunakan dan membahas variabel dana float ini 

dengan topik yang sama, variabel dana float ini merupakan proksi dari uang 

elektronik yang di penelitian sebelumnya menggunakan data jumlah transaksi  

uang elektronik, dalam penelitian ini variabel dana float menggunakan data 

seluruh nilai uang elektronik yang mengendap (dana float) yang diambil dari 

website resmi Bank Indonesia. Selain itu, yang membedakan penelitian ini dengan 

penelitian sebelumnya adalah periode data yang telah diperbaharui dengan data 

terbaru sejak bulan Januari tahun 2013 sampai dengan bulan Desember tahun 

2021. Selain itu juga, penelitian ini menggabungkan beberapa variabel pada 

penelitian-penelitian sebelumnya yaitu variabel kartu kredit, kartu debit dan juga 

suku bunga, dengan alat analisis yang digunakan yaitu analisis Error Correction 

Model (ECM). 

   

C. Kerangka Pemikiran 

Berdasarkan teori Irving Fisher dan Keynes serta berdasarkan penelitan 

sebelumnya, diduga bahwa Alat Pembayaran dengan Menggunakan Kartu 

(APMK) yang dalam penelitian ini diproksikan menggunakan nilai transaksi kartu 

kredit dan nilai transaksi kartu debit/ATM sesuai definisi APMK dalam PBI 

tentang APMK, jumlah nilai uang elektronik yang diproksikan dengan dana float 

serta kebijakan moneter yang diproksikan dengan Suku Bunga Kebijakan (BI rate 

dan BI7DRR) berpengaruh terhadap Velocity of Money atau percepatan perputaran 

uang di Indonesia. Oleh karena itu, kerangka penelitian dapat dirumuskan sebagai 

berikut: 
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Gambar 7. Kerangka Pemikiran 

 

D. Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran yang ada, serta berdasarkan penelitian-penelitian 

terdahulu, maka hipotesis penelitian ini adalah sebagai berikut: 

H1 : Diduga nilai transaksi kartu kredit berpengaruh positif terhadap velocity 

of money di Indonesia 

H2  : Diduga nilai transaksi kartu ATM/debet berpengaruh positif terhadap 

velocity of money di Indonesia 

H3 : Diduga dana float berpengaruh negatif terhadap velocity of money di 

Indonesia. 

H4 : Diduga suku bunga kebijakan (BI rate dan BI7DRR) berpengaruh positif 

terhadap velocity of money di Indonesia. 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

III. METODE PENELITIAN 

A. Jenis dan Sumber Data 

Jenis pendekatan yang digunakan dalam penelitian ini yaitu pendekatan deskriptif 

kuantitatif, pendekatan deskriptif kuantitatif adalah jenis pendekatan dalam 

sebuah penelitian dimana data yang digunakan berupa angka dan hasil penelitian 

didapat atau diperoleh dengan menggunakan metode statistik atau kuantitatif 

(pengukuran) lainnya. Alat analisis yang digunakan berupa Error Correction 

Model (ECM) yang sering digunakan dalam ekonometrika. Model ini digunakan 

untuk mengetahui apakah ada pengaruh antara variabel bebas yaitu APMK, dana 

float dan kebijakan moneter terhadap variabel terikat yaitu velocity of money di 

Indonesia dalam jangka pendek maupun dalam jangka panjang. Pengaruh dalam 

jangka pendek menggunakan estimasi Error Correction Model (ECM) dan untuk 

melihat pengaruh jangka panjang menggunakan uji kointegrasi. 

Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh dari website resmi 

Bank Indonesia (www.bi.go.id) dan Badan Pusat Statistik Indonesia 

(www.bps.go.id). Data berupa time series, runtut waktu bulanan dari bulan 

Januari tahun 2013 sampai dengan bulan Desember tahun 2021 yaitu berjumlah 

108 observasi. Data atau variabel diolah menggunakan software Eviews 12. 

Variabel yang digunakan yaitu Alat Pembayaran dengan Menggunakan Kartu 

(APMK) berdasarkan PBI tentang APMK dibagi menjadi dua yaitu berupa Kartu 

ATM/Debet dan Kartu Kredit, dalam hal ini diproksikan dengan data nilai 

transaksi kartu ATM/debet dan juga nilai transaksi kartu kredit, lalu menggunakan 

data jumlah dana float, dan kebijakan moneter yang dalam hal ini menggunakan 

data suku bunga kebijakan yaitu BI rate dan BI7DRR, serta data velocity of money 

di Indonesia. Data velocity of money merupakan perbandingan dari PDB nominal 

atau PDB atas dasar harga berlaku dengan jumlah uang beredar.  

http://www.bi.go.id/
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Dalam penelitian ini karena menggunakan data time series bulanan maka data 

velocity of money yang diperoleh dari data Produk Domestik Bruto (PDB) 

nominal diinterpolasi menggunakan software Eviews 12 dengan metode 

Quadratic Match Average, dengan data yang semula berupa data triwulan 

kemudian diinterpolasi menjadi data bulanan. Menurut (Rosidi, 2019) yang 

dimaksud dengan interpolasi data adalah teknik atau metode untuk menemukan 

nilai variabel yang hilang dalam rentang data yang diketahui. Data jumlah uang 

beredar  diproksikan dengan data jumlah uang beredar (M1), kemudian data 

velocity of money dihitung berdasarkan rumus yang didapat dari teori yang 

dikemukakan oleh Irving Fisher. Adapun penjelasan variabel-variabel tersebut 

diringkas dalam tabel sebagai berikut : 

Tabel 3. Data dan Sumber Data 

Variabel Periode Satuan Sumber Data 

Nilai Transaksi Kartu Kredit 

(NTKK) 
Bulanan Triliun Rupiah Bank Indonesia 

Nilai Transaksi Kartu 
Debit/ATM (NTKD) 

Bulanan Triliun Rupiah Bank Indonesia 

Jumlah Dana Float (JDF) Bulanan Miliyar Rupiah Bank Indonesia 

Suku Bunga 

Kebijakan/BI7DRR (SBK) 
Bulanan Persen Bank Indonesia 

Velocity of Money (VOM) Bulanan Satuan 
Bank Indonesia dan 

Badan Pusat Statistik 

 

B. Definisi Operasional Variabel 

Definisi operasional variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 

sebagai berikut : 

1. Variabel Dependen  

- Velocity of Money (VOM) 

Velocity of money atau percepatan perputaran uang adalah berapa kali uang 

berputar dalam periode waktu tertentu. Velocity of Money dihitung 

berdasarkan rumus dari teori Irving Fisher, yaitu perbandingan dari data PDB 
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nominal dengan data jumlah uang beredar. Penelitian ini menggunakan data 

PDB nominal dan jumlah uang beredar dengan satuan triliun rupiah, dan 

untuk periode data yang digunakan adalah runtut waktu bulanan, sehingga 

untuk data PDB nominal perlu dilakukan interpolasi, interpolasi dilakukan 

menggunakan software Eviews 12 dengan metode Quadratic Match Average, 

sehingga didapatkan data PDB nominal dengan runtut waktu bulanan. 

Selanjutnya untuk jumlah uang beredar, dalam penelitian ini adalah 

menggunakan data jumlah uang beredar atau M1. Kemudian data velocity of 

money didapat dari perbandingan dari data PDB nominal dengan M1. Data 

diperoleh dari website resmi Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik 

Indonesia dengan periode bulan Januari 2013 sampai dengan bulan Desember 

2021. 

2. Variabel Independen  

- Alat Pembayaran dengan Menggunakan Kartu (APMK) 

Berdasarkan Peraturan Bank Indonesia Nomor 11/11/PBI/2009 sebagaimana 

telah diubah dengan PBI Nomor 14/2/PBI/2012 tentang Penyelenggaraan 

kegiatan Alat Pembayaran Menggunakan Kartu. Yang dimaksud dengan 

fasilitas pembayaran dengan kartu (APMK) adalah alat pembayaran yang 

berupa kartu kredit, kartu Anjungan Tunai Mandiri (ATM) dan kartu debit. 

Adapun penjelasannya adalah sebagai berikut: 

a. Kartu Kredit (NTKK) 

Dalam penelitian ini menggunakan data nilai transaksi kartu kredit yang 

diperoleh dari website resmi Bank Indonesia dengan satuan triliun rupiah dari 

bulan Januari 2013 sampai dengan bulan Desember 2021. 

b. Kartu ATM/Debit (NTKD) 

Data Kartu ATM/Debit berupa nilai transaksi kartu ATM/debet yang 

diperoleh dari website resmi Bank Indonesia dengan satuan triliun rupiah dari 

bulan Januari 2013 sampai dengan bulan Desember 2021. 
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- Dana Float (JDF) 

Dana float adalah seluruh nilai uang elektronik yang diterima penerbit atas 

hasil penerbitan uang elektronik dan/atau pengisian ulang (top up) yang 

masih merupakan kewajiban penerbit kepada pemegang dan pedagang. Data 

berupa time series bulanan dari bulan Januari 2013 sampai dengan bulan 

Desember 2021 dengan satuan triliun rupiah diperoleh dari website resmi 

Bank Indonesia. 

- Kebijakan Moneter (SBK) 

Kebijakan Moneter adalah sebuah kebijakan yang ditetapkan oleh Bank 

Sentral dalam hal ini Bank Indonesia yang bertujuan untuk menjaga 

kestabilan harga dan kestabilan nilai mata uang yang dalam hal ini adalah 

nilai Rupiah. Dalam penelitian ini menggunakan data BI rate dan BI7DRR 

bulanan dari bulan Januari 2013 sampai dengan bulan Desember 2021 dengan 

satuan persen. 

 

C. Batasan Operasional Variabel 

Penelitian ini memiliki batasan agar pokok penelitian yang diteliti tidak melebar 

dari yang sudah ditentukan. Untuk itu, peneliti menetapkan batasan operasional 

sebagai berikut : 

  

1. Variabel yang digunakan dalam penelitian ini terbagi menjadi dua bagian:  

a) Variabel Terikat  

Variabel terikat (VOM) dalam penelitian ini adalah percepatan perputaran 

uang (velocity of money) di Indonesia. Dalam penelitian ini variabel 

velocity of money dihitung menggunakan rumus yang dikemukakan oleh  

Irving Fisher dan Marshall, menggunakan perbandingan variabel PDB 

nominal dengan jumlah uang beredar (M), yang dalam penelitian ini data 

PDB yang digunakan adalah PDB Pengeluaran atas dasar harga berlaku 

dan data jumlah uang beredar (M1). 
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b) Variabel Bebas   

Variabel bebas dalam penelitian ini terdiri dari empat antara lain APMK 

yang dibagi menjadi dua yaitu nilai transaksi kartu kredit (NTKK) dan 

nilai transaksi kartu debit/ATM (NTKD), kemudian jumlah dana float 

(JDF), dan suku bunga kebijakan/ BI rate dan BI7DRR (SBK). 

 

2. Penelitian ini menggunakan data yang dipublikasikan oleh Bank Indonesia 

dalam Statistik Sistem Pembayaran dan Infrastruktur Pasar Keuangan 

(SPIP), Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia (SEKI) dan Badan 

Pusat Statistik Indonesia.  

 

3. Penelitian ini menggunakan data yang dipublikasikan oleh otoritas 

moneter dan institusi terkait mulai dari bulan Januari tahun 2013 hingga 

bulan Desember tahun 2021.  

 

D. Metode Analisis Data  

Analisis regresi pada dasarnya adalah studi tentang keterkaitan variabel dependen 

(terikat) pada satu atau lebih variabel independen (penjelas atau bebas), dengan 

tujuan memperkirakan atau menghitung dan/atau memprediksi rata-rata populasi, 

atau rata-rata dari variabel terikat berdasarkan nilai variabel-variabel bebas yang 

diketahui. Regresi lancung (spurious regression) yang seringkali terdapat dalam 

data time series dikarenakan data tidak stasioner pada tingkat level, mempunyai 

hasil regresi yang menunjukkan nilai koefisien determinasi atau disebut R squared 

yang tinggi namun variabel dalam model tidak saling berhubungan. Model yang 

tepat untuk mengatasi hal tersebut adalah dengan model koreksi kesalahan atau 

error correction model (ECM). Data yang tidak stasioner pada tingkat level 

seringkali menunjukkan hubungan ketidakseimbangan dalam jangka pendek, 

namun cenderung terdapat hubungan keseimbangan dalam jangka panjang. 

(Widarjono, 2018)  

Setelah diketahui data tidak stasioner pada tingkat level, langkah selanjutnya yaitu 

melihat ada atau tidaknya hubungan jangka panjang dalam variabel ekonomi yang 

diteliti menggunakan uji kointegrasi. Setelah data terkointegrasi berarti telah 

memenuhi syarat model ECM, untuk selanjutnya yaitu mengestimasi model ECM 
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dengan memasukan variabel koreksi kesalahan ke dalam model untuk 

mengkoreksi adanya ketidakseimbangan tersebut.  

Unit analisis untuk variabel dalam penelitian ini adalah termasuk variabel velocity 

of money di Indonesia sebagai variabel terikat, serta nilai transaksi kartu kredit, 

nilai transaksi kartu ATM/debet, jumlah dana float, dan kebijakan moneter dalam 

hal ini adalah suku bunga kebijakan (Birate dan BI7DRR) sebagai variabel bebas. 

Dari variabel-variabel tersebut dianalisis secara berurutan dengan data bulanan 

dari bulan Januari tahun 2013 hingga bulan Desember 2021. 

Dalam menentukan model regresi linier menggunakan pendekatan Error  

Correction Model (ECM),  beberapa langkah atau syarat harus dipenuhi  terlebih 

dahulu, seperti uji stasioner, uji kointegrasi dan juga estimasi ECM, dimana 

penjelasannya adalah sebagai berikut: 

1. Uji Stasioner 

Data time series sangat sering digunakan dalam regresi ekonometrika, terlepas 

dari pentingnya data tersebut, ternyata data time series memiliki masalah seperti 

autokorelasi, yang membuat data tidak stasioner. Oleh karena itu, dalam 

membangun model ekonometrika dari data time series perlu menggunakan data 

yang stasioner. Karena jika data yang digunakan tidak stasioner (variabel terikat 

dan variabel bebas tidak stasioner), yang berarti data tersebut memiliki sifat 

autokorelasi atau heteroskedastisitas, maka hasil analisis akan salah dan dapat 

menyebabkan keputusan yang salah, sehingga pedoman yang telah dilakukan 

menjadi salah.  

Untuk mengetahui apakah data yang digunakan stasioner atau tidak, ada beberapa 

uji stasionaritas, dalam penelitian ini menggunakan uji akar unit atau unit root 

test. Unit root test atau uji akar unit dilakukan dengan menggunakan metode 

Augmented Dicky-Fuller (ADF). Prosedur untuk menentukan apakah data 

stasioner atau tidak menggunakan metode Augmented Dicky-Fuller (ADF) ini 

adalah dengan cara membandingkan antara nilai statistik ADF dengan nilai 

kritisnya yang disebut statistik MacKinnon (∝=1%, ∝=5%, ∝=10%). Adapun 

hipotesis dalam uji ini adalah sebagai berikut: 
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1. Ha : data stasioner 

2. Ho : data tidak stasioner 

Dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Jika nilai absolutnya lebih besar dari nilai kritisnya (statistik MacKinnon) 

maka data dalam penelitian adalah stasioner, Ha diterima, Ho ditolak. 

2. Jika nilai absolut statistik ADF lebih kecil dari nilai kritisnya maka data tidak 

stasioner, Ha ditolak, Ha ditolak. 

 

1. Uji Kointegrasi  

Setelah data tidak stasioner pada tingkat level atau stasioner pada 1st difference, 

langkah selanjutnya adalah menentukan apakah data tersebut terkointegrasi atau 

tidak. Uji kointegrasi digunakan untuk memberikan indikasi awal adanya 

hubungan jangka panjang dari model yang digunakan (hubungan kointegrasi). Uji 

ini digunakan untuk mengetahui apakah ada hubungan keseimbangan dalam 

jangka panjang  antara variabel bebas dan variabel terikat. Uji kointegrasi dalam 

penelitian ini adalah dengan menggunakan metode Engle-Granger (EG). 

Uji kointegrasi dengan metode Engle-Granger (EG) dikembangkan oleh Dicky-

Fuller melalui uji DF maupun ADF. Uji kointegrasi dengan metode Engle-

Granger (EG) dilakukan dengan meregresikan variabel yang akan diuji dengan 

OLS kemudian diambil nilai residualnya. Langkah selanjutnya adalah melihat 

nilai koefisien residualt-1/ECT, apabila nilai koefisien residualt-1/ECT bertanda 

negatif dan secara statistik signifikan maka data atau variabel terkointegrasi, dan 

dapat melanjutkan ke estimasi error correction model (ECM). Adapun persamaan 

kointegrasi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

VOMt = β0 + β1NTKKt + β2NTKDt + β3JDFt + β4SBKt + et......(3.1) 

Keterangan : 

VOM   = Velocity of Money  

NTKK  = Nilai Transaksi Kartu Kredit (Triliun Rupiah) 

NTKD  = Nilai Transaksi Kartu ATM/Debet (Triliun Rupiah) 

JDF  = Jumlah Dana Float (Miliyar Rupiah) 

SBK  = BI7DRR (Persen) 

β0  = Konstanta 
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β1, β2, β3, β4 = Koefisien 

t  = Periode 

et  = Residual 

 

2. Estimasi Model Koreksi Kesalahan (ECM) 

Model ECM pertama kali diperkenalkan oleh Sargan dan dikembangkan oleh 

Hendri dan dipopulerkan oleh Engle-Granger. Estimasi ECM mempunyai 

beberapa kegunaan namun yang paling utama adalah untuk mengatasi data yang 

tidak stasioner dan regresi lancung. Estimasi ECM dilakukan setelah lulus uji 

stasioner dan uji kointegrasi. Langkah pertama dalam estimasi ECM adalah 

mengkonstruksi persamaan Error Correction Term (ECT) sebagai variabel baru. 

Ini harus dilakukan karena ECT akan menjadi dasar untuk mengukur variabel 

jangka pendek. Oleh karena itu,  ECM  yang baik dan valid harus memiliki ECT 

yang bernilai negatif dan signifikan.  

Estimasi ECM dalam penelitian ini menggunakan metode Engle-Granger. 

Dimana model ECM dengan metode Engle-Granger ini adalah dengan melihat 

variabel baru ECT yang signifikan, kemudian diestimasi dengan menurunkan 

model hasil uji kointegrasi dan menambahkan varibel ECT pada hasil estimasi 

ECM Engle-Granger ini. Sehingga model dari estimasi Error Correction Model 

(ECM) dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 

∆VOMt = β0 + β1∆NTKKt + β2∆NTKDt + β3∆JDFt + β4∆SBKt + β5ECTt + 

et....( 3.2) 

Keterangan : 

∆VOM  = Perubahan Velocity of Money  

∆NTKK = Perubahan Nilai Transaksi Kartu Kredit (Triliun Rupiah) 

∆NTKD = Perubahan Nilai Transaksi Kartu ATM/Debet (Triliun Rupiah) 

∆JDF  = Perubahan Jumlah Dana Float (Miliyar Rupiah) 

∆SBK  = Perubahan BI Rate dan BI7DRR (Persen) 

β0  = Konstanta 

β1, β2, β3, β4 = Koefisien 

t  = Periode 
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et  = Residual 

ECT  = Residualt-1 

 

3. Uji Asumsi Klasik 

Setelah estimasi ECM dan sebelum analisis jangka pendek dan jangka panjang, 

pengujian hipotesis klasik digunakan untuk mengetahui apakah hasil estimasi 

ECM menyimpang dari asumsi klasik. Uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, 

uji autokorelasi, deteksi multikolinearitas, dan uji heteroskedastisitas. Masing-

masing uji asumsi klasik tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut: 

a) Uji Normalitas  

Uji normalitas dimaksudkan untuk memeriksa apakah residual pada model 

penelitian terdistribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik harus memiliki 

distribusi residual yang normal atau mendekati normal. Pada penelitian ini, untuk 

mendeteksi normalitas residual, dilakukan uji Jarque-Bera. Hipotesis dalam uji 

normalitas ini adalah sebagai berikut: 

Ha : residual terdistribusi normal 

Ho : residual tidak terdistribusi normal 

 

Dengan kriteria yaitu : 

1. Jika nilai ρ-value < 5% (0.05), maka residual tidak berdistribusi normal, Ha 

ditolak, Ho diterima. 

2. Jika nilai ρ-value  > 5% (0.05), maka residual berdistribusi normal, Ha 

diterima, Ho ditolak. 

 

b) Uji Heteroskesdastisitas 

Uji heteroskedastisitas dimaksudkan untuk menguji apakah dalam suatu model 

regresi terdapat heteroskedastisitas dari residual yang tidak sama dari  satu 

pengamatan ke pengamatan lainnya. Jika terdapat heteroskedastisitas variabel 

dalam model regresi, maka estimator yang dihasilkan tidak akan efektif baik pada 

sampel kecil maupun besar. Untuk menguji model apakah terdapat 

heteroskedastisitas pada residual dapat digunakan uji Breusch-Pagan-Godfrey. 

Adapun hipotesis dalam uji heteroskedastisitas adalah sebagai berikut: 
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Ha : model terbebas dari masalah heteroskedastisitas 

Ho : model mengalami masalah heteroskedastisitas 

 
Dengan kriteria sebagai berikut: 

1. Nilai obs*R-squared atau probabilitas Chi-Square > alpha 5% (α=0,05), Ha 

diterima, Ho ditolak. 

2. Nilai obs*R-squared atau probabilitas Chi-Square < alpha 5% (α=0,05), Ha 

ditolak, Ho diterima. 

 

c) Uji Autokorelasi  

Uji autokorelasi bertujuan untuk memeriksa apakah dalam  model regresi linier 

terdapat korelasi antara error periode t (tahun berjalan) dan periode t-1 (tahun 

sebelumnya). Jika terdapat korelasi, maka disebut masalah autokorelasi. Untuk 

memeriksa ada tidaknya gejala autokorelasi  dapat dideteksi menggunakan 

metode Breusch-Godfrey yang merupakan evolusi dari metode Durbin-Watson. 

Hipotesis uji autokorelasi penelitian ini adalah sebagai berikut: 

Ha : model terbebas dari masalah autokorelasi 

Ho : model mengalami masalah autokorelasi 

 

Kriteria pengujian dalam uji Breusch-Godfrey adalah dengan melihat nilai 

Obs*R-Squared :  

1. Jika nilai Obs*R square (χ2 -hitung) > 0,05 maka tidak ada masalah 

autokorelasi, Ha diterima, Ho ditolak. 

2. Jika nilai Obs*R square (χ2 -hitung) < 0,05 maka ada masalah autokorelasi, 

Ha ditolak, Ho diterima. 

 

d) Deteksi Multikolinieritas   

Deteksi multikolinearitas bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya hubungan 

linier yang sempurna atau eksak antara variabel bebas dalam model regresi. Ada 

tidaknya gejala multikolinearitas dengan menggunakan nilai tolerance atau 

variance inflation factor (VIF). Adapun hipotesis dalam deteksi multikolinieritas 

yaitu: 

Ha : model tidak terdeteksi multikolinieritas 
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Ho : model terdeteksi multikolinieritas 

 

Dengan kriteria pengujian yaitu: 

1. Jika nilai VIF diatas 10 maka terdeteksi multikolinearitas, Ha ditolak, Ho 

diterima. 

2. Jika nilai VIF dibawah 10 maka tidak terdeteksi multikolinearitas, Ha 

diterima, Ho ditolak. 

 

4. Uji Hipotesis  

Untuk mengetahui signifikansi masing-masing koefisien regresi dari variabel 

bebas (independent variable) terhadap variabel terikat (dependent variable), maka 

digunakan uji statistik yang meliputi :  

a) Uji t-Statistik   

Uji statistik-t pada dasarnya menunjukkan besarnya pengaruh suatu variabel 

independen untuk menjelaskan secara terpisah (parsial) variasi variabel dependen. 

Berdasarkan perbandingan nilai t hitung dengan t tabel maka : 

Ha : variabel bebas mempengaruhi variabel terikat secara parsial. 

Ho : variabel bebas tidak mempengaruhi variabel terikat secara parsial. 

Dengan kriteria pengujian adalah sebagai berikut: 

1. Jika nilai thitung > ttabel atau nilai probabilitas < ∝, maka ada pengaruh variabel 

bebas terhadap variabel terikat, Ha diterima, Ho ditolak. 

2. Jika nilai thitung <  ttabel nilai probabilitas > ∝, maka tidak ada pengaruh variabel 

bebas terhadap variabel terikat, Ha ditolak, Ho diterima. 

 

b) Uji F-Statistik (Uji Keseluruhan)   

Uji F dilakukan untuk menunjukkan apakah semua variabel independen atau 

bebas yang dimasukkan  dalam model regresi mempunyai pengaruh secara 

bersama-sama terhadap variabel dependen.  

Ha : variabel bebas mempengaruhi variabel terikat secara simultan. 

Ho : variabel bebas tidak mempengaruhi variabel terikat secara simultan. 

Kriteria yang digunakan dalam menerima atau menolak hipotesis adalah: 
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1.  Apabila Fhitung >Ftabel, atau nilai prob(F-statistik) < α = 5% (0,05) artinya 

variabel independen secara bersama-sama mempengaruhi variabel dependen, 

Ha diterima, Ho ditolak. 

2. Apabila Fhitung < Ftabel, nilai prob(F-statistik) > α = 5% (0,05) artinya variabel 

independen secara bersama-sama tidak mempengaruhi variabel dependen, Ha 

ditolak, Ho diterima. 

 

c) Koefisien Determinasi (R-Squared / R2)   

Koefisien determinasi (R2) digunakan untuk mengukur pengaruh variabel bebas 

yang digunakan dalam penelitian terhadap variabel terikat. Nilai koefisien 

determinasi (R2) bervariasi dari 0 sampai 1, semakin dekat nilai R2 dengan 1,  

semakin besar pengaruh variabel bebas/independen mempengaruhi atau memiliki 

kemampuan untuk menjelaskan variabel terikat/dependen dalam model penelitian. 

 



 

 

 

 

 

 

V. SIMPULAN DAN SARAN 

 

 

A. Simpulan 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh APMK yang meliputi nilai 

transaksi kartu kredit dan nilai transaksi debet/ATM, besarnya/jumlah dana float 

dan kebijakan moneter berupa suku bunga (BI rate dan BI7DRR) terhadap 

velocity of money di Indonesia dari Januari  2013 hingga Desember  2021. 

Berdasarkan  data yang telah dikumpulkan dan pengujian yang telah dilakukan,  

dapat ditarik simpulan sebagai berikut:  

1. Nilai transaksi kartu kredit (NTKK) berpengaruh negatif dan secara signifikan 

mempengaruhi velocity of money di Indonesia dalam jangka panjang. Ketika 

terjadi peningkatan nilai transaksi kartu kredit maka akan terjadi penurunan 

pada nilai velocity of money. Hal ini hal ini diduga karena menurut Irving 

Fisher (Mishkin,2017) velocity of money dipengaruhi salah satunya oleh 

kemajuan tekhnologi dan kartu kredit merupakan penerapan kemajuan 

tekhnologi dalam sistem pembayaran, sehingga terjadi hubungan positif antara 

kartu kredit dengan perputaran uang selain itu menurut Irving Fisher velocity 

of money cenderung konstan dalam jangka pendek. 

2. Nilai transaksi Kartu ATM/Debet (NTKD) berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap velocity of money di Indonesia dalam jangka pendek dan jangka 

panjang. Hal ini diduga karena masyarakat lebih banyak yang menggunakan 

kartu debit/ATM untuk kegiatan transfer atau menarik uang tunai atau hanya 

sekedar menyimpan uangnya di dalam rekening tabungan tidak banyak 

masyarakat yang menggunakan kartu debit/ATM untuk kegiatan transaksi 

sehingga ketika terjadi hubungan negatif antara nilai transaksi kartu 

ATM/debit dengan velocity of money di Indonesia.  

3. Jumlah dana float (JDF) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap velocity 

of money di Indonesia dalam jangka pendek. Hasil penelitian ini sejalan 
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dengan Peraturan Bank Indonesia tentang penempatan dana float uang 

elektronik, bahwa minimal 30% dana float berada di kas penerbit dan paling 

banyak 70% dana float disimpan dalam surat berharga pemerintah dan Bank 

Indonesia, karena terjadi peningkatan dana yang mengendap maka 

penggunaan uang untuk transaksi menjadi berkurang khususnya dalam bentuk 

tunai, sehingga ketika dana float atau dana yang mengendap meningkat maka 

velocity of money pada uang kartal menurun, terjadi  hubungan negatif antara 

variabel dana float dengan velocity of money. 

4. Kebijakan suku bunga/suku bunga/BI7DRR (SBK) berpengaruh positif dan  

signifikan terhadap velocity of money di Indonesia dalam jangka panjang. Hal 

ini menunjukkan bahwa hasil penelitian sesuai dengan teori yang 

dikemukakan oleh Keynes yang menyatakan bahwa hubungan antara tingkat 

suku bunga dengan permintaan uang adalah positif, sehingga ketika terjadi 

peningkatan suku bunga kebijakan maka velocity of money atau perputaran 

uang juga akan meningkat. 

 

B. Saran 

Adapun saran yang dapat penulis berikan dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

1. Velocity of money yang baik akan berdampak baik pada perekonomian suatu 

negara, salah satu faktor yang mempengaruhinya yaitu kemajuan tekhnologi. 

APMK merupakan salah satu implementasi dari kemajuan tekhnologi pada 

sistem pembayaran. Alat pembayaran menggunakan kartu ini mempengaruhi 

perputaran uang yang ada karena dianggap lebih efektif dan efisien dalam 

kegiatan transaksi. Hal ini menjadi masukan/saran kepada pemerintah dan 

Bank Sentral untuk terus menghimbau masyarakat untuk ikut serta dalam 

GNNT (Gerakan Nasional Non Tunai) sesuai dengan Blueprint Sistem 

Pembayaran Indonesia 2025 dengan salah satu visinya yaitu digitalisasi, yang 

diharapkan dapat membentuk ekosistem digital yang sehat dan bisa 

memberikan manfaat optimal bagi seluruh masyarakat, salah satu manfaatnya 
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yaitu ketika transaksi lebih efektif dan efisien maka akan berdampak baik pada 

kegiatan ekonomi serta pertumbuhan ekonomi di suatu negara. 

2. Penelitian ini masih perlu dilakukan penelitian lanjutan dengan memasukkan 

variabel-variabel lainnya yang dapat mempengaruhi velocity of money di 

Indonesia.  
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