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ABSTRACT 

 

The Effect of Non-Cash Payment Instruments and Interest Rates on the 

Velocity of Money in Indonesia 

 

By 

Bintang Rachmainie Poetri Setiawan 

 

The development of digital technology in the financial sector has driven a shift in 

people's behavior in conducting transactions, from initially paying using cash to 

shifting to using non-cash payments. This study aims to determine the effect of E-

money, ATM/Debit cards, SMS/Mobile Banking, interest rate, and covid-19 dummy 

on the Velocity of Money in Indonesia in the period January 2013 to December 

2024. The method used is the Error Correction Model (ECM). This study uses data 

sourced from Bank Indonesia and Badan Pusat Statistik. The results show that  in 

the long term, SMS/Mobile Banking and a covid-19 dummy had a negative and 

significant effect on the velocity of money. Meanwhile, e-money, ATM/Debit cards, 

and interest rates did not significantly affect the velocity of money. In the short term, 

ATM/Debit cards had a negative and significant effect, while SMS/Mobile Banking 

had a positive and significant effect on the velocity of money. Meanwhile, e-money, 

interest rates, and a covid-19 dummy had no significant effect on the velocity of 

money. 

Keywords: Velocity of Money, E-money, ATM/Debit Card, SMS/Mobile Banking, 

Interest Rates, Covid-19 Dummy 

  



 

ABSTRAK 

 

Pengaruh Instrumen Pembayaran Non-Tunai dan Suku Bunga Terhadap 

Velocity of Money di Indonesia 

Oleh 

Bintang Rachmainie Poetri Setiawan 

 

Kemajuan teknologi digital di sektor keuangan telah menyebabkan perubahan 

dalam kebiasaan masyarakat dalam bertransaksi, dari yang sebelumnya 

mengandalkan uang tunai kini mulai beralih ke sistem pembayaran non-tunai. 

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis bagaimana pengaruh E-money, kartu 

ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, suku bunga, dan dummy covid-19 terhadap 

velocity of money di Indonesia selama periode Januari 2013 hingga Desember 2024. 

Metode analisis yang digunakan adalah Error Correction Model (ECM), dengan 

data yang diperoleh dari Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik. Temuan dalam 

penelitian ini mengungkapkan bahwa dalam jangka panjang, SMS/Mobile Banking 

dan dummy covid-19 berpengaruh negatif dan signifikan terhadap velocity of 

money. Sedangkan, e-money, kartu ATM/Debet, dan suku bunga tidak berpengaruh 

signifikan terhadap velocity of money. Dalam jangka pendek, kartu ATM/Debet 

berpengaruh negatif dan signifikan, SMS/Mobile Banking berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap velocity of money. Sedangkan, e-money, suku bunga, dan 

dummy covid-19 tidak berpengaruh signifikan terhadap velocity of money. 

Kata Kunci: Velocity of Money, E-money, Kartu ATM/Debet, SMS/Mobile 

Banking, Suku Bunga, Dummy Covid-19 
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ditakdirkan untukmu tidak akan pernah melewatkanmu” 
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I. PENDAHULUAN 

 

 

 

1.1 Latar Belakang 

Velocity of money merupakan salah satu aspek penting yang perlu diperhatikan, 

terutama bagi bank sentral yang menjadikan indikator moneter sebagai acuan dalam 

pengendalian operasional maupun pencapaian tujuan akhir kebijakan ekonomi 

(Huljannah & Satria, 2021). Percepatan perputaran uang (velocity of money) itu 

sendiri merupakan sebuah konsep yang diperkenalkan oleh Irving Fisher, yang 

dimana konsep ini mengaitkan antara jumlah uang beredar dengan tingkat harga 

dan ouput agregat (PDB Nominal). 

 

Percepatan perputaran uang (V), merujuk pada secara rata-rata dalam satu tahun, 

setiap satu unit mata uang digunakan untuk melakukan transaksi atas seluruh barang 

dan jasa yang diproduksi dalam suatu perekonomian (Mishkin, 2008). Singkatnya 

ialah velocity menunjukkan berapa kali uang berpindah dari satu tangan ke tangan-

tangan lain dalam satu periode tertentu (Gintting et al., 2018). Memahami velocity of 

money sangat penting untuk merumuskan kebijakan moneter yang tepat (Ajit & 

Wang, 2013). Hal ini dapat membantu menggambarkan aktivitas ekonomi, 

sehingga mendukung stabilitas ekonomi. 

 

Menurut Irving Fisher dalam buku Mishkin (2008) velocity ditentukan oleh 

lembaga-lembaga dalam suatu perekonomian yang memengaruhi bagaimana 

individu melakukan transaksi. Fisher juga mengemukakan bahwa faktor 

institusional dan teknologi dalam perekonomian akan mempengaruhi velocity. 

Selain itu, dalam teori preferensi likuiditas, Keynes menyebutkan bahwa salah satu 

motif memegang uang adalah motif spekulasi, yang dimana permintaan uang 
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untuk spekulasi dipengaruhi oleh suku bunga. Teori ini memiliki implikasi penting 

bahwa velocity juga dapat dipengaruhi oleh suku bunga. 

 

Perkembangan teknologi informasi yang pesat pada era digital saat ini berjalan 

seiring dengan perubahan gaya hidup masyarakat yang semakin modern dan 

berbasis teknologi. Salah satu aspek dari gaya hidup modern ini terlihat dalam 

sistem pembayaran. Kini transaksi ekonomi tidak lagi hanya mengandalkan uang 

tunai, tetapi telah berkembang dengan memanfaatkan berbagai instrumen 

pembayaran non-tunai (Istanto & Fauzie, 2014). 

 

Berikut data perkembangan velocity of money di Indonesia yang diperoleh dari data 

PDB nominal dibagi dengan data jumlah uang kartal di luar bank umum dan BPR. 

 

Sumber: Bank Indonesia dan BPS (data diolah) 

Gambar 1. Velocity of money di Indonesia 2013-2024 

 

Berdasarkan Gambar 1, terlihat bahwa velocity of money di Indonesia mengalami 

penurunan yang cukup tajam pada saat memasuki tahun 2020. Hal ini diperkirakan 

diakibatkan oleh perekonomian Indonesia yang pada saat itu mengalami tekanan 

yang cukup berat oleh pandemi covid-19. Selain itu, tekanan juga dipengaruhi oleh 

mobilitas yang menurun sejalan dengan PSBB (Bank Indonesia, 2020).  
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Dengan berkembangnya zaman, teknologi dan informasi juga semakin maju dalam 

kehidupan masyarakat, memberikan kemudahan dalam berbagai aktivitas sehari-

hari. Kemajuan ini tidak hanya dimanfaatkan dalam dunia pendidikan, tetapi juga 

berperan penting dalam sektor ekonomi, di mana teknologi informasi digunakan 

untuk meningkatkan efisiensi dan kemudahan dalam berbagai transaksi serta 

kegiatan bisnis (Abidin, 2015). 

 

Kemajuan teknologi yang pesat ini telah mengubah sistem pembayaran dalam 

transaksi ekonomi. Saat ini, aktivitas transaksi ekonomi tidak lagi bergantung pada 

uang tunai semata, melainkan telah beralih ke penggunaan instrumen non-tunai 

yang lebih efisien dan menguntungkan secara ekonomi (Setiawan, 2022). 

Peningkatan penggunaan instrumen non-tunai dapat menggeser penggunaan uang 

tunai dan membuat transaksi menjadi lebih mudah yang pada gilirannya berpotensi 

mempengaruhi percepatan perputaran uang dalam perekonomian (Effendi & 

Apridar, 2024). 

 

Peningkatan permintaan terhadap uang tunai di suatu negara dapat berdampak pada 

peningkatan biaya pencetakan uang. Proses produksi uang, baik yang berbahan 

kertas maupun logam, memerlukan anggaran yang tidak sedikit karena melibatkan 

berbagai tahapan dan sumber daya yang cukup besar. Perubahan dari sistem 

pembayaran berbasis tunai menuju non-tunai menunjukkan bahwa sistem ini 

semakin populer dan banyak diminati oleh masyarakat Indonesia (Effendi & 

Apridar, 2024). Dengan semakin banyaknya penggunaan instrumen non-tunai dapat 

mengurangi biaya untuk mencetak dan mengedarkan uang kertas (Salimah & 

Wahyuningsih, 2020). 

 

Salah satu keuntungan dari pembayaran non-tunai adalah memberikan kemudahan 

dalam bertransaksi. Selain itu, penggunaan instrumen pembayaran non-tunai juga 

mampu mengurangi risiko pemalsuan uang dan kejahatan seperti perampokan, 

karena tidak lagi ada kebutuhan untuk membawa uang tunai secara fisik. Transaksi 

menjadi lebih praktis dan efisien, tanpa perlu menggunakan uang fisik, serta 

didukung oleh penyimpanan yang lebih aman dan akses transaksi yang cepat dan 
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mudah (Effendi & Apridar, 2024). Dengan demikian, uang akan lebih cepat 

berpindah melalui berbagai transaksi dari satu pihak ke pihak lainnya. 

 

Bank Indonesia merupakan lembaga yang bertanggung jawab dalam mengatur dan 

menjaga sistem pembayaran nasional. Pada 14 Agustus 2014, Bank Indonesia 

sebagai otoritas moneter meluncurkan Gerakan Nasional Non Tunai (GNNT) 

dengan tujuan membangun sistem pembayaran yang terjamin keamanannya, 

berjalan secara efisien, dan bebas hambatan, demi menunjang kelancaran dan 

efektivitas kegiatan ekonomi dalam kerangka sistem keuangan nasional. Inisiatif 

GNNT ini diharapkan dapat mendorong terciptanya ekosistem masyarakat yang 

bertransaksi tanpa menggunakan uang tunai (Nurhaliza & Nofrian, 2023). Dengan 

adanya kemajuan teknologi dalam sistem pembayaran di masa kini, salah satunya 

ditunjukkan melalui hadirnya instrumen pembayaran yang dikenal dengan uang 

elektronik atau E-money (Hendarsyah, 2020). 

 

E-money, adalah sebuah instrumen pembayaran non-tunai yang wujudnya 

berbentuk digital atau elektronik. Dalam sistem ini, nilai uang yang dimiliki oleh 

pengguna disimpan secara virtual pada suatu media elektronik khusus. Sebelum 

dapat menggunakan E-money untuk bertransaksi, Pengguna diwajibkan melakukan 

penyetoran uang terlebih dahulu ke penerbit layanan E-money, yang selanjutnya 

dicatat sebagai saldo tersimpan di media elektronik tersebut. Saat E-money 

digunakan untuk transaksi, saldo yang tersimpan di media elektronik akan otomatis 

berkurang sesuai dengan jumlah nilai transaksi yang dilakukan. Jika saldo tersebut 

habis atau berkurang, pengguna memiliki opsi untuk mengisi ulang (Wulandari, 

2023). 

 

Saat ini, E-money telah berkembang menjadi salah satu inovasi dalam sistem 

pembayaran yang semakin banyak digunakan dan menarik minat masyarakat 

Indonesia (Zahro & Rahayu, 2021). Uang elektronik dianggap sebagai solusi paling 

tepat untuk transaksi pembayaran mikro. Kehadirannya menjadi respons akan 

kebutuhan instrumen pembayaran yang mampu menyelesaikan transaksi secara 

cepat. dan biaya yang lebih terjangkau (Usman, 2017). 
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Tujuan pokok dari penggunaan E-money adalah menjadi instrumen pembayaran 

yang dapat memfasilitasi transaksi melalui metode yang lebih praktis dan efisien. 

Dengan menggunakan E-money, masyarakat tidak perlu membawa uang tunai 

dalam jumlah besar, sehingga transaksi sehari-hari, seperti belanja atau membayar 

transportasi, menjadi lebih praktis dan efisien. Kehadirannya juga membantu 

mengurangi risiko kehilangan uang tunai dan mendukung penggunaan teknologi 

dalam aktivitas keuangan (Rahmatika & Fajar, 2019). 

 

Berikut data perkembangan nilai transaksi e-money di Indonesia tahun 2013-2024 

(Miliar Rupiah). 

 

Sumber: Bank Indonesia  

Gambar 2. Data Perkembangan Nilai Transaksi E-Money di Indonesia 2013-2024 

(Miliar Rupiah) 

 

Berdasarkan Gambar 2, terlihat bahwa E-money di Indonesia cenderung terus 

mengalami peningkatan. Peningkatan ini dapat menandakan bahwa masyarakat 

mulai memilih menggunakan E-money untuk melakukan transaksi dalam 

kehidupan sehari-hari (A. Rahayu & Nur, 2022). Kebutuhan masyarakat Indonesia 

dalam menggunakan uang elektronik didorong oleh perkembangan inovasi dalam 

teknologi informasi. Dengan adanya kemajuan ini, model bisnis yang terkait 
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dengan penyelenggaraan uang elektronik pun turut mengalami pertumbuhan dan 

evolusi (Bank Indonesia, 2018). 

 

Berdasarkan penelitian sebelumnya oleh (Wulandari, 2023) tentang pengaruh 

penggunaan uang elektronik terhadap velocity of money di Indonesia, mempunyai 

hasil yaitu uang elektronik berpengaruh positif terhadap velocity of money di 

Indonesia. Sedangkan, penelitian yang dilakukan oleh (Tama et al., 2021), 

mempunyai hasil yaitu uang elektronik tidak berpengaruh terhadap velocity of 

money di Indonesia. 

 

Selain uang elektronik, terdapat pula instrumen pembayaran non-tunai lain yang 

dikenal sebagai Alat Pembayaran Menggunakan Kartu (APMK). Berdasarkan 

Peraturan Bank Indonesia Nomor 11/11/PBI/2009, APMK mencakup kartu 

ATM/Debet dan kartu kredit. Kartu ATM merupakan salah satu jenis APMK yang 

memungkinkan penggunanya untuk menarik uang tunai maupun melakukan 

transfer dana. Dalam penggunaannya, kewajiban pembayaran dilakukan secara 

langsung dengan memotong saldo simpanan milik pemegang kartu yang tersimpan 

di bank atau lembaga selain bank yang memiliki otoritas (Bank Indonesia, 2009).  

 

Adapun kartu debet merupakan salah satu bentuk APMK yang digunakan untuk 

menyelesaikan kewajiban pembayaran atas berbagai aktivitas ekonomi, seperti 

pembelanjaan. Penggunaan kartu tersebut memungkinkan penyelesaian kewajiban 

pemegangnya dilakukan secara instan melalui pemotongan langsung dari saldo 

simpanan yang tersedia di bank atau lembaga selain bank yang berwenang 

menghimpun dana sesuai ketentuan hukum yang berlaku (Bank Indonesia, 2009). 

 

Penggunaan kartu ATM/Debet memberikan berbagai manfaat bagi konsumen, 

terutama dalam meningkatkan keamanan dalam bertransaksi. Salah satu 

keuntungannya adalah mengurangi risiko kejahatan yang dapat terjadi selama 

proses pembayaran, termasuk saat menerima uang kembalian dalam transaksi 

belanja. Selain itu, kartu ATM/Debet juga memungkinkan konsumen untuk 

menikmati kemudahan serta efisiensi yang lebih tinggi, karena transaksi dapat 
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dilakukan dengan cepat dan praktis tanpa harus membawa sejumlah besar uang 

tunai (Panjaitan, 2021). 

 

Berikut data perkembangan nilai transaksi kartu ATM/Debet di Indonesia tahun 

2013-2024 (Miliar Rupiah). 

 

Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 3. Nilai Transaksi Kartu ATM/Debet di Indonesia 2013-2024 (Miliar 

Rupiah) 

 

Berdasarkan Gambar 3, terlihat bahwa pada tahun 2013 nilai transaksi kartu 

ATM/Debet di Indonesia adalah sebesar 3,797,370 (Miliar Rupiah), hingga pada 

tahun 2019 nilai transaksi kartu ATM/Debet di Indonesia mencapai sebesar 

7,474,824 (Miliar Rupiah). Tahun 2020 nilai transaksi kartu ATM/Debet di 

Indonesia mengalami penurunan. Penurunan ini diduga terjadi karena kebijakan 

pembatasan sosial yang membuat masyarakat lebih berhati-hati dalam 

menggunakan APMK untuk bertransaksi, khawatir akan risiko penyebaran virus 

COVID-19 melalui kontak fisik (Nugraha et al., 2022). 

 

Dalam penelitian yang dilakukan oleh (S. Rahayu & Nugroho, 2020) mengenai 

Dampak Pembayaran Non-Tunai Terhadap Percepatan Perputanan Uang di 
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Indonesia  menemukan bahwa Alat Pembayaran Menggunakan Kartu memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap perputaran uang dalam jangka pendek 

maupun panjang. Akan tetapi, penelitian lain yang dilakukan oleh (Valencia & 

Sishadiyati, 2024) menemukan bahwa kartu ATM/Debet mempunyai pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap velocity of money. 

 

Pertumbuhan penggunaan instrumen non-tunai ini menjadi peluang bisnis bagi 

sektor perbankan untuk mengembangkan produk-produk terkait pembayaran digital. 

Semua bank berlomba-lomba menarik perhatian masyarakat agar menggunakan 

layanan non-tunai yang mereka tawarkan (Trisnadewi, 2020). Hampir semua 

layanan perbankan saat ini sudah memanfaatkan teknologi digital untuk 

memastikan transaksi berjalan dengan lancar serta mengikuti perkembangan zaman.  

 

Pesatnya inovasi di bidang teknologi informasi saat ini turut memberikan kontribusi 

besar dalam mendukung keberhasilan operasional di dunia perbankan. Dengan 

adanya jaringan internet yang semakin mudah diakses  dalam kehidupan sehari-hari, 

masyarakat yang menjadi nasabah bank dapat dengan lebih leluasa melakukan 

berbagai transaksi keuangan. Berbagai layanan yang tersedia mencakup 

pengecekan saldo, transfer dana, serta pembayaran berbagai tagihan, seperti listrik, 

air, asuransi, biaya pendidikan, dan lainnya. Selain itu, kemudahan ini juga 

memungkinkan nasabah untuk melakukan pembelian pulsa dan berbagai transaksi 

lainnya secara praktis (Sari et al., 2021). 

 

Proses digitalisasi terus dikembangkan agar akses layanan perbankan semakin 

canggih dan mudah digunakan. Salah satu bentuk inovasi tersebut adalah melalui 

aplikasi mobile banking (Patrik & Lady, 2022). Mobile banking merupakan fasilitas 

perbankan yang memberikan akses kepada nasabah dalam melakukan beragam 

transaksi keuangan secara langsung melalui ponsel. Akses terhadap layanan ini 

dilakukan melalui aplikasi yang sudah diunduh oleh pengguna. Dibandingkan 

dengan SMS banking, mobile banking lebih praktis karena nasabah tidak perlu 

menghafal format pesan atau nomor tujuan untuk mengirim instruksi transaksi ke 

bank. Sedangkan, SMS banking adalah fasilitas perbankan yang memungkinkan 
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nasabah untuk mengakses transaksi keuangan secara langsung melalui ponsel 

dengan memanfaatkan fitur pesan singkat SMS (Short Message Service) (Otoritas 

Jasa Keuangan, 2015). 

 

Berikut adalah data perkembangan nilai transaksi SMS/Mobile Banking di 

Indonesia tahun 2013-2024 (Miliar Rupiah). 

 

Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 4. Data perkembangan nilai transaksi SMS/Mobile Banking di Indonesia 

tahun 2013-2024 (Miliar Rupiah) 

 

Berdasarkan Gambar 4, volume transaksi SMS/Mobile Banking di Indonesia 

cenderung mengalami peningkatan. Nilai transaksi SMS/mobile banking meningkat 

dari 486,280 (Miliar Rupiah) pada tahun 2013 menjadi 23,077,473 (Miliar Rupiah) 

pada tahun 2024. Berbagai fitur yang ditawarkan dalam layanan mobile banking 

memberikan kemudahan bagi pengguna dalam melakukan transaksi keuangan. 

Kemudahan ini membuat masyarakat semakin tertarik untuk menggunakan aplikasi 

mobile banking, karena mereka bisa mengakses layanan perbankan dengan lebih 

cepat, praktis, dan tanpa harus datang ke bank secara langsung (Patrik & Lady, 

2022). Akibatnya, jumlah pengguna mobile banking terus meningkat seiring dengan 

perkembangan teknologi dan kebutuhan akan transaksi yang lebih efisien. 
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Perkembangan teknologi digital telah mendorong perubahan dalam sistem 

pembayaran di Indonesia. Instrumen non-tunai seperti uang elektronik (E-money), 

kartu ATM/Debet, serta SMS/Mobile Banking semakin banyak digunakan 

masyarakat karena dianggap lebih cepat dan mudah untuk bertransaksi. 

Perkembangan ini sejalan dengan upaya Bank Indonesia melalui Gerakan Nasional 

Non-Tunai (GNNT) dalam mendorong efisiensi sistem pembayaran serta 

mengurangi ketergantungan terhadap uang tunai. Namun demikian, velocity of 

money tidak hanya dipengaruhi oleh aspek teknologi. Faktor lain seperti suku bunga 

juga memiliki peran yang penting. 

 

Suku bunga merupakan salah satu instrumen yang digunakan Bank Indonesia untuk 

mencapai sasaran kebijakan moneter (Fajarini et al., 2023). Bank Indonesia secara 

resmi menetapkan perubahan instrumen suku bunga kebijakan, dari yang 

sebelumnya menggunakan BI Rate menjadi BI 7-Day Reverse Repo Rate. 

Kebijakan ini mulai diberlakukan pada tanggal 19 Agustus 2016. BI 7-Day Reverse 

Repo Rate merupakan suku bunga acuan terbaru yang memiliki keterkaitan lebih 

erat dengan suku bunga di pasar uang. Instrumen ini bersifat transaksional karena 

benar-benar digunakan dalam aktivitas jual beli di pasar keuangan. Selain itu, 

penerapan BI 7-Day Reverse Repo Rate juga bertujuan untuk mendorong 

berkembangnya pasar keuangan di Indonesia, terutama dalam hal penggunaan 

instrumen repo (Bank Indonesia, 2020).  

 

Mengacu pada teori preferensi likuiditas Keynes, permintaan uang tidak hanya 

didasarkan pada motif transaksi dan berjaga-jaga, tetapi juga motif spekulasi, yang 

sangat dipengaruhi oleh tingkat suku bunga. Model permintaan uang menurut 

Keynes memiliki implikasi penting bahwa percepatan tidak bersifat konstan, 

melainkan memiliki hubungan positif dengan tingkat suku bunga yang cenderung 

berfluktuasi secara signifikan. Teori ini juga menolak anggapan bahwa percepatan 

bersifat konstan, karena perubahan ekspektasi masyarakat terhadap tingkat suku 

bunga normal dapat memengaruhi permintaan uang, yang pada akhirnya turut 

menyebabkan pergeseran percepatan (Mishkin, 2008). 
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Berikut adalah data suku bunga kebijakan (BI rate dan BI 7-Day Reverse Repo Rate) 

di Indonesia tahun 2013-2024 (Persen). 

 

Sumber: Bank Indonesia 

Gambar 5. Data perkembangan suku bunga kebijakan (BI rate dan BI 7-Day 

Reverse Repo Rate) di Indonesia tahun 2013-2024 (Persen) 

 

Berdasarkan Gambar 5, terlihat bahwa BI rate pada tahun 2013 adalah sebesar 

7,50%, pada tahun 2015 berada di angka yang sama yaitu 7,50%, kemudian tahun 

2017 suku bunga kebijakan baru yaitu BI 7-Day Reverse Repo Rate adalah sebesar 

4,25%. Selanjutnya, pada tahun 2019 adalah sebesar 5,00%, pada tahun 2021 

mengalami penurunan menjadi 3,50%. Pada tahun berikutnya, BI 7-Day Reverse 

Repo Rate mengalami peningkatan dan di tahun 2023 adalah sebesar 6,00% hingga 

tahun 2024 angkanya tetap sama yaitu 6,00%. Hal ini dapat mencerminkan bahwa 

kebijakan suku bunga cenderung  dapat mengalami perubahan dengan mudah, 

tergantung pada kondisi ekonomi yang sedang berlangsung di suatu negara. 

 

Variasi dalam penggunaan alat atau instrumen pembayaran dapat memberikan 

pengaruh pada velocity of money di suatu negara (Valencia & Sishadiyati, 2024) 

karena setiap instrumen menawarkan kemudahan dan fleksibilitas yang berbeda 

sesuai kebutuhan pengguna. Penelitian ini dilakukan untuk menganalisis pengaruh 
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instrumen pembayaran non-tunai dan suku bunga terhadap velocity of money di 

Indonesia. Peningkatan penggunaan instrumen pembayaran non-tunai untuk 

melakukan transaksi dapat menggeser penggunaan uang tunai dan membuat 

transaksi menjadi lebih mudah dilakukan sehingga dapat memengaruhi velocity of 

money dalam perekonomian (Sasikarani et al., 2022). Namun, menurut Fisher 

dalam (Mishkin, 2008), institusi dan teknologi dalam suatu perekonomian 

cenderung memengaruhi percepatan secara bertahap, sehingga dalam jangka 

pendek velocity of money biasanya konstan. Di sisi lain Keynes mengatakan bahwa 

velocity of money tidak konstan karena terdapat pengaruh dari suku bunga. Selain 

itu, periode pandemi covid-19 juga perlu diperhitungkan karena menimbulkan 

perubahan dalam perilaku ekonomi dan pola transaksi masyarakat yang berpotensi 

memengaruhi velocity of money di Indonesia. 

 

Jika velocity of money  meningkat dapat menandakan bahwa uang berpindah tangan 

dengan lebih cepat dalam perekonomian. Hal ini menunjukkan bahwa masyarakat 

dan pelaku usaha lebih aktif dalam melakukan transaksi, yang mencerminkan 

adanya pertumbuhan  ekonomi. Sebaliknya, jika velocity of money menurun, artinya 

masyarakat cenderung menahan uangnya lebih lama, misalnya dalam bentuk 

tabungan, dibandingkan menggunakannya untuk konsumsi atau transaksi sehari-

hari. Kondisi ini biasanya mencerminkan adanya ketidakpastian ekonomi atau 

penurunan daya beli, yang dapat menghambat pertumbuhan ekonomi (Aulia et al., 

2024).  

 

Oleh karena itu menjadi penting untuk menganalisis lebih lanjut terkait velocity of 

money. Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan, penulis ingin melakukan 

penelitian yang berjudul “Pengaruh Instrumen Pembayaran Non-Tunai dan Suku 

Bunga Terhadap Velocity of Money di Indonesia”. 

 

1.2 Rumusan Masalah 

Merujuk pada latar belakang yang telah dipaparkan, maka terdapat beberapa 

rumusan masalah, diantaranya: 

1. Bagaimana pengaruh e-money terhadap velocity of money di Indonesia? 
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2. Bagaimana pengaruh kartu ATM/Debet terhadap velocity of money di 

Indonesia? 

3. Bagaimana pengaruh SMS/Mobile Banking terhadap velocity of money di 

Indonesia? 

4. Bagaimana pengaruh suku bunga terhadap velocity of money di Indonesia? 

5. Bagaimana pengaruh dummy covid-19 terhadap velocity of money di 

Indonesia? 

6. Bagaimana pengaruh e-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, 

suku bunga, dan dummy covid-19 secara bersama-sama terhadap velocity of 

money di Indonesia? 

 

1.3 Tujuan Penelitian 

Merujuk pada rumusan masalah yang ada, maka tujuan penelitian diantaranya: 

1. Untuk mengetahui pengaruh e-money terhadap velocity of money di 

Indonesia. 

2. Untuk mengetahui pengaruh kartu ATM/Debet terhadap velocity of money 

di Indonesia. 

3. Untuk mengetahui pengaruh SMS/Mobile Banking terhadap velocity of 

money di Indonesia. 

4. Untuk mengetahui pengaruh suku bunga  terhadap velocity of money di 

Indonesia. 

5. Untuk mengetahui pengaruh dummy covid-19 terhadap velocity of money 

di Indonesia. 

6. Untuk mengetahui pengaruh e-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile 

Banking, suku bunga, dan dummy covid-19 secara bersama-sama terhadap 

velocity of money di Indonesia. 

 

1.4 Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan penulis dari penelitian ini, yaitu: 

1. Bagi akademisi, penelitian ini diharapkan dapat memperluas wawasan 

terkait pengaruh instrumen pembayaran non-tunai dan suku bunga terhadap 
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velocity of money di Indonesia serta dapat menjadi referensi tambahan untuk 

penelitian selanjutnya. 

2. Bagi pemerintah dan otoritas moneter terkait, penelitian ini diharapkan 

dapat digunakan dalam perumusan kebijakan moneter dan sistem 

pembayaran untuk meningkatkan efisiensi ekonomi. 



 

 

II. TINJAUAN PUSTAKA 

 

 

2.1 Kajian Pustaka 

2.1.1 Landasan Teori 

a. Teori Kuantitas Uang 

Dalam teori ini Irving Fisher mengaitkan M dengan total pengeluaran untuk barang 

dan jasa akhir yang diproduksi dalam suatu perekonomian. Dalam teori ini, P 

mewakili tingkat harga dan Y menggambarkan output atau pendapatan agregat. 

Total pengeluaran, yang dihitung sebagai P x Y, juga dipandang sebagai pendapatan 

nominal agregat suatu perekonomian, atau sering disebut sebagai PDB nominal 

(Mishkin, 2008). 

 

Konsep yang menjelaskan keterkaitan antara M dan P x Y dikenal dengan velocity 

of money, sering disingkat dengan velocity, berapa kali secara rata-rata dalam satu 

tahun setiap satu unit mata uang dibelanjakan atau digunakan untuk melakukan 

transaksi atas total seluruh barang dan jasa yang diproduksi dalam perekonomian. 

Velocity (V) didefinisikan secara lebih tepat sebagai P x Y dibagi dengan M: 

V = 
𝐏 𝐱 𝐘

𝐌
  

Jika kedua sisi persamaan dikalikan dengan M, akan diperoleh persamaan 

pertukaran yang menunjukkan hubungan antara pendapatan nominal dengan jumlah 

uang beredar dan velocity: 

M x V = P x Y 

Persamaan pertukaran menunjukkan bahwa jumlah uang beredar dikali dengan 

berapa kali uang dibelanjakan dalam periode tertentu sama dengan pendapatan 

nominal. Fisher menyatakan bahwa velocity ditentukan oleh institusi-institusi dan 

teknologi dalam sebuah perekonomian yang memengaruhi cara seseorang
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melakukan transaksi. Jika masyarakat menggunakan instrumen pembayaran non-

tunai, sebagaimana penggunaannya yang begitu marak saat ini, penggunaan uang 

tunai dapat mengalami penurunan ketika melakukan pembelian, maka akan 

semakin sedikit uang tunai yang digunakan untuk bertransaksi sehingga percepatan 

dapat meningkat. Sebaliknya, apabila dalam pembelian lebih mudah atau sering 

dilakukan dengan uang tunai, maka jumlah uang tunai yang digunakan lebih banyak 

untuk bertransaksi sehingga percepatan dapat menurun. Namun, menurut Fisher, 

aspek institusional dan teknologi dalam perekonomian akan memengaruhi velocity 

of money secara perlahan seiring waktu, sehingga velocity biasanya akan konstan 

dalam jangka pendek (Mishkin, 2008). Hal ini dapat menandakan bahwa 

penggunaan instrumen pembayaran non-tunai membutuhkan waktu untuk dapat 

memengaruhi velocity of money.  

 

Pada dasarnya teori ini merupakan teori permintaan uang (Mishkin, 2008), yang 

dapat terlihat ketika kedua sisi dari persamaan pertukaran dibagi dengan V, 

sehingga persamaan tersebut dapat dituliskan kembali sebagai berikut: 

M = 
𝟏

𝑽
 x PY 

Pendapatan nominal, yang merupakan hasil perkalian antara P dan Y, dapat 

dituliskan menjadi PY. Ketika pasar uang berada dalam keseimbangan, jumlah 

uang M dimana orang memegangnya sama dengan jumlah uang yang diminta Md, 

sehingga M pada persamaan dapat digantikan dengan Md. Selanjutnya, dengan 

menggunakan k untuk menyatakan 1/V (sebuah konstanta, sebab V merupakan 

sebuah konstanta), maka persamaan tersebut dapat dituliskan sebagai berikut: 

Md = k x PY 

Permintaan akan uang ditentukan oleh besarnya transaksi yang dihasilkan oleh 

pendapatan nominal PY dan oleh institusi dalam perekonomian yang memengaruhi 

cara orang bertransaksi dan demikian menentukan percepatan dan disini maksudnya 

k. 

 

b. Teori Preferensi Likuiditas 

J. M. Keynes mengabaikan pandangan mengenai velocity of money adalah konstan. 

Keynes mengatakan terdapat tiga motif yang melatarbelakangi permintaan terhadap 
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uang, yaitu motif transaksi, berjaga-jaga, dan motif spekulasi (Mishkin, 2008). 

Adapun fungsi preferensi likuiditas menurut Keynes dinyatakan sebagai berikut: 

𝑴𝒅

𝑷
 = f (i, Y) 

Dengan menurunkan fungsi preferensi likuiditas dalam kaitannya dengan velocity, 

terlihat bahwa teori Keynes mengenai permintaan uang menyatakan bahwa 

percepatan perputaran uang tidak bersifat konstan. Persamaan preferensi likuiditas 

dapat juga dituliskan sebagai berikut: 

𝑷

𝑴𝒅
 = 

𝟏

𝒇 (𝒊,𝒀)
  

Dengan mengalikan kedua bagian persamaan tersebut dengan Y, kemudian 

menggantikan Md dengan M dikarenakan keduanya dikatakan sama pada saat 

keseimbangan pasar uang, dapat diperoleh persamaan untuk velocity adalah sebagai 

berikut: 

V = 
𝑷𝒀

𝑴
 = 

𝒀

𝒇 (𝒊,𝒀)
 

Dalam pandangan Keynes, uang tidak hanya dipegang untuk keperluan transaksi, 

tetapi juga sebagai sarana menyimpan kekayaan, yang dalam hal ini dikenal sebagai 

motif spekulasi. Keynes menelaah lebih lanjut pada faktor lain yang memengaruhi 

keputusan individu dalam menentukan berapa banyak uang yang dipegang sebagai 

alat penyimpan kekayaan, khususnya suku bunga. Menurut Keynes, suku bunga 

dapat memengaruhi seberapa banyak orang ingin memegang uang. Dalam teori ini 

dapat menunjukkan bahwa kenaikan suku bunga akan menyebabkan velocity of 

money juga ikut naik. Pada suku bunga yang lebih tinggi, orang cenderung berharap 

untuk mendapatkan tingkat pengembalian yang menguntungkan dari menyimpan 

uang di instrumen keuangan seperti obligasi. Mereka akan lebih memilih 

memegang obligasi daripada uang, dan permintaan uang menjadi kecil sehingga 

dapat mengakibatkan percepatan naik. Model permintaan uang yang dikemukakan 

oleh Keynes menyatakan bahwa percepatan tidak bersifat konstan, melainkan 

memiliki hubungan positif dengan tingkat suku bunga yang cenderung berfluktuasi 

secara signifikan. Teori ini menolak pandangan bahwa percepatan perputaran uang 

bersifat konstan, karena perubahan perkiraan masyarakat terhadap suku bunga 

normal dapat memengaruhi tingkat permintaan uang, yang pada akhirnya dapat 
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menyebabkan pergeseran percepatan perputaran uang dalam perekonomian 

(Mishkin, 2008). 

 

2.1.2 Velocity of Money 

Uang adalah kebutuhan mendasar bagi masyarakat. Selain itu, uang juga sangat 

diperlukan oleh pemerintah, produsen, distributor, dan konsumen. Dengan uang, 

kita dapat memenuhi berbagai kebutuhan dan membeli beragam barang serta jasa. 

Uang menjadi sesuatu yang diterima secara luas oleh masyarakat sebagai sarana 

pembayaran dan sebagai alat untuk melakukan pertukaran. Adapun beberapa fungsi 

dari uang, antara lain: 

a. Alat Tukar Menukar 

Fungsi uang sebagai alat tukar didasarkan pada kebutuhan manusia. Orang yang 

memiliki barang dan orang yang membutuhkan barang bisa saling bertukar 

dengan menggunakan uang sebagai perantaranya. Uang memungkinkan 

seseorang membeli barang, sementara penjual menerima uang sebagai 

pembayaran. Dengan begitu, uang berperan sebagai penentu nilai barang dan 

digunakan baik oleh produsen maupun konsumen dalam transaksi. 

b. Satuan Hitung 

Fungsi lain dari uang adalah sebagai satuan hitung, yang dimaksud dengan uang 

sebagai satuan hitung adalah fungsi uang sebagai alat untuk menunjukkan nilai 

barang dan jasa yang diperjualbelikan di pasar. 

c. Penimbun Kekayaan 

Orang yang memiliki uang bisa menggunakannya untuk belanja, atau 

menyimpannya untuk kebutuhan di masa depan. Jika seseorang memiliki uang 

lebih dari yang dibutuhkan, mereka mungkin memilih untuk menyimpannya, 

baik di rumah maupun di bank. Artinya, uang tersebut bisa diakses kapan saja 

saat diperlukan dan dapat dicairkan sewaktu-waktu. 

d. Standar Pencicilan Utang 

Uang juga berfungsi sebagai acuan untuk melakukan pembayaran secara 

bertahap atau mencicil utang. Penggunaan uang sebagai standar pembayaran 

utang berkaitan dengan penerimaan masyarakat terhadap uang sebagai alat ukur 

atau satuan hitung. Dalam dunia perdagangan dan ekonomi, utang piutang 
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adalah hal yang umum, dan uang memungkinkan pembayaran utang dilakukan 

dengan cepat dan tepat, baik secara tunai maupun angsuran. Hal ini dapat 

mendukung perkembangan ekonomi dan perdagangan, karena uang berperan 

penting dalam mengatur pembayaran tersebut (Abdullah & Wahjusaputri, 2018). 

 

Velocity of money menunjukkan seberapa sering, rata-rata dalam satu tahun, satu 

unit mata uang digunakan untuk melakukan pembelian atas keseluruhan barang dan 

jasa yang diproduksi perekonomian. (Mishkin, 2008). Ini menunjukkan seberapa 

aktif uang yang beredar dalam suatu perekonomian berpindah tangan untuk 

membeli barang dan jasa yang diproduksi dalam periode waktu tertentu. Velocity 

didefinisikan secara lebih tepat sebagai total pengeluaran atau PDB nominal dibagi 

dengan jumlah uang beredar: 

V = 
𝐏 𝐱 𝐘

𝐌
 

Dimana: 

V = Velocity of money 

P = Tingkat harga 

Y = Output agregat 

M = Jumlah uang beredar 

 

Irving Fisher berpendapat bahwa institusi dan teknologi dari suatu perekonomian 

dapat memengaruhi velocity of money, namun hal tersebut hanya akan 

memengaruhi secara lambat seiring waktu, maka biasanya velocity of money 

konstan dalam jangka pendek. Sedangkan menurut Keynes dalam teori preferensi 

likuiditasnya, velocity of money tidak konstan karena adanya suku bunga. 

 

2.1.3 E-money 

Berdasarkan Peraturan Bank Indonesia Nomor 20/6/PBI/2018 mengenai uang 

elektronik, uang elektronik atau E-money didefinisikan sebagai instrumen 

pembayaran yang memiliki karakteristik sebagai berikut: 

a. Dikeluarkan berdasarkan dana yang telah disetorkan sebelumnya oleh 

pengguna kepada penerbit. 

b. Nilai uang disimpan dalam bentuk elektronik, baik di dalam chip maupun 

media server. 
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c. Nilai uang elektronik yang dikelola oleh penerbit tidak termasuk dalam 

definisi simpanan sebagaimana dimaksud dalam Undang-Undang yang 

mengatur mengenai perbankan. 

Selain digunakan untuk transaksi seperti pembayaran di sektor transportasi dan 

belanja, uang elektronik turut dimanfaatkan dalam mendorong inklusi keuangan, 

antara lain melalui Layanan Keuangan Digital (LKD), penyaluran dana bantuan 

pemerintah, serta transaksi e-commerce yang semakin meningkat. Bertambahnya 

ragam penggunaan uang elektronik ini perlu diimbangi dengan kebijakan dan 

regulasi yang tepat dari Bank Indonesia, serta dukungan infrastruktur yang 

memadai dari para pelaku industri. (Bank Indonesia, 2018). 

 

Pengembangan uang elektronik perlu didukung dengan penguatan regulasi, seperti 

menetapkan persyaratan modal minimum bagi penerbit uang elektronik dan 

menyusun rencana bisnis yang lebih lengkap. Selain itu, kewajiban untuk 

menyediakan infrastruktur, yang saat ini lebih banyak terdapat di kota-kota besar, 

juga harus diperluas agar penggunaannya lebih merata dan bisa meningkat di 

seluruh wilayah Indonesia (Bank Indonesia, 2018). 

 

Bank Indonesia mengatakan bahwa kebutuhan masyarakat untuk menggunakan 

uang elektronik di Indonesia terus mengalami peningkatan. Hal ini dapat dilihat dari 

jumlah uang elektronik yang beredar serta nilai transaksinya yang terus meningkat. 

Ini menunjukkan bahwa semakin banyak masyarakat yang mulai terbiasa dan 

merasa nyaman dalam menggunakan uang elektronik untuk berbagai transaksi. 

Dengan semakin berkembangnya layanan pembayaran digital, masyarakat semakin 

terdorong untuk beralih ke metode transaksi non-tunai yang lebih praktis dan efisien 

(Wulandari, 2023). Instrumen pembayaran non-tunai ini menawarkan kemudahan 

bagi penggunanya dalam bertransaksi yang berarti mampu mengakibatkan 

peningkatan pada velocity of money (Rahmawati et al., 2020) 

 

2.1.4 Kartu ATM/Debet 

Menurut Peraturan Bank Indonesia Nomor 11/11/PBI 2009 tentang 

penyelenggaraan kegiatan alat pembayaran dengan menggunakan kartu, Kartu 
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ATM merupakan salah satu jenis Alat Pembayaran Menggunakan Kartu (APMK) 

yang berfungsi untuk melakukan penarikan uang tunai serta transfer dana. Saat 

kartu ini digunakan, saldo tabungan pemilik kartu di bank atau lembaga keuangan 

yang berwenang akan langsung berkurang sesuai dengan jumlah transaksi yang 

dilakukan. Pengurangan saldo ini terjadi secara otomatis, sehingga pemilik kartu 

tidak perlu melakukan pembayaran tambahan. 

 

Sementara itu, kartu debet juga termasuk dalam APMK dan berfungsi sebagai alat 

pembayaran dalam berbagai transaksi ekonomi, seperti berbelanja di toko atau 

membayar layanan tertentu. Saat kartu debit digunakan untuk bertransaksi, dana 

akan langsung dipotong dari rekening tabungan pemilik kartu di bank atau lembaga 

keuangan lainnya yang sah untuk menghimpun dana. Dengan kata lain, pembayaran 

dilakukan secara langsung menggunakan saldo yang tersedia, tanpa perlu berhutang 

atau melakukan pembayaran di kemudian hari. 

 

Pada tanggal 14 Agustus 2014, Bank Indonesia sebagai lembaga otoritas moneter 

memperkenalkan Gerakan Nasional Non-Tunai (GNNT) dengan maksud dan 

tujuan tertentu, yakni untuk mewujudkan sistem pembayaran yang lebih aman, 

efisien, dan lancar guna mendukung efektivitas dan kelancaran aktivitas ekonomi 

dalam sistem keuangan nasional. Melalui GNNT ini, diharapkan terbentuk 

ekosistem masyarakat yang terbiasa melakukan transaksi tanpa mengandalkan uang 

tunai (Nurhaliza & Nofrian, 2023). Ketika instrumen pembayaran non-tunai 

semakin banyak digunakan, maka akan semakin sedikit uang fisik yang digunakan 

untuk transaksi, sehingga velocity of money dapat meningkat (Tama et al., 2021).  

 

2.1.5 SMS/Mobile Banking 

Dalam Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Republik Indonesia Nomor 21 Tahun 

2023, dikatakan bahwa kemajuan pesat dalam teknologi informasi telah membawa 

masyarakat ke dalam era digital, yang ditandai dengan munculnya berbagai inovasi 

teknologi baru. Inovasi ini mendorong perubahan struktural di berbagai sektor 

ekonomi, termasuk perbankan. Untuk tetap bersaing dan memenuhi kebutuhan 

konsumen yang terus berkembang, bank perlu melakukan transformasi digital. 
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Salah satu bentuk inovasi dalam layanan perbankan adalah pengembangan layanan 

perbankan elektronik, seperti SMS/Mobile Banking, yang memungkinkan transaksi 

dilakukan secara fleksibel tanpa terbatas oleh ruang dan waktu, sehingga proses 

transaksi menjadi lebih cepat dan efisien. 

 

Mobile banking adalah layanan yang memberikan kemudahan bagi nasabah bank 

untuk melakukan berbagai transaksi keuangan langsung dari ponsel atau 

smartphone. Layanan ini dapat diakses melalui beberapa metode, seperti menu 

yang tersedia pada kartu SIM, kode USSD, atau melalui aplikasi mobile banking 

yang dapat diinstal di perangkat pengguna. Dengan berbagai pilihan akses tersebut, 

mobile banking memberikan kemudahan bagi nasabah untuk melakukan transaksi 

kapan saja dan di mana saja tanpa harus datang ke bank. Layanan mobile banking 

dilengkapi dengan berbagai fitur, diantaranya: 

a. Layanan penyedia informasi meliputi tampilan saldo, riwayat transaksi, 

tagihan kartu kredit, suku bunga, dan letak cabang atau ATM terdekat. 

b. Layanan yang memungkinkan pengguna melakukan berbagai jenis 

transaksi, termasuk transfer dana, pelunasan tagihan (seperti listrik, air, 

pajak, kartu kredit, asuransi, dan internet), serta pembelian produk seperti 

pulsa dan tiket. 

c. Serta fitur-fitur tambahan lainnya. 

Sedangkan, SMS banking adalah layanan perbankan yang memungkinkan nasabah 

untuk mengakses transaksi keuangan secara langsung melalui ponsel dengan 

memanfaatkan fitur pesan singkat SMS (Short Message Service). Mobile banking 

dianggap lebih mudah digunakan dibandingkan SMS banking, karena pengguna 

tidak diwajibkan mengingat format pesan tertentu atau nomor tujuan untuk 

mengirim instruksi transaksi ke bank (Otoritas Jasa Keuangan, 2015). 

 

Berdasarkan perkembangannya, volume transaksi SMS/Mobile Banking terus 

bertambah dan meningkat sepanjang tahun. Peningkatan penggunaan instrumen 

non-tunai dipengaruhi oleh beberapa faktor utama, seperti kecepatan dalam 

memproses pembayaran, tingkat keamanan yang lebih tinggi, serta kemudahan 

dalam melakukan transaksi tanpa perlu membawa uang tunai secara fisik. Selain itu, 

metode pembayaran digital juga memberikan keuntungan bagi para pengguna 
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dengan mengurangi biaya tambahan yang mungkin timbul, terutama ketika harus 

melakukan transaksi di lokasi yang jauh (Durman & Wafa, 2024). Berbagai manfaat 

yang dimiliki oleh instrumen pembayaran non-tunai menyebabkan uang dapat 

berpindah tangan lebih cepat untuk bertransaksi dan mengurangi penggunaan uang 

tunai sehingga dapat memengaruhi velocity of money (Aulia et al., 2024). 

 

2.1.6 Suku Bunga 

Bank Indonesia mengatakan bahwa untuk memperkuat kerangka operasi 

moneternya, ditetapkan suku bunga acuan atau suku bunga kebijakan baru, yang 

sebelumnya adalah BI Rate menjadi BI 7-Day Reverse Repo Rate. Hal ini 

dinyatakan secara resmi oleh Bank Indonesia per tanggal 19 Agustus 2016. 

Instrumen BI 7-Day Reverse Repo Rate merupakan suku bunga acuan baru yang 

lebih relevan dengan suku bunga pasar uang karena berdasarkan transaksi aktual. 

Selain itu, penerapan suku bunga ini juga mendorong perkembangan pasar 

keuangan, khususnya melalui pemanfaatan instrumen repo. 

 

Penguatan kerangka operasi moneter merupakan langkah yang umum dilakukan 

oleh banyak bank sentral di berbagai negara, dan telah diakui sebagai praktik 

terbaik (best practice) secara internasional dalam menjalankan kebijakan moneter. 

Sejalan dengan hal tersebut, Bank Indonesia terus melakukan perbaikan dan 

penyesuaian terhadap kerangka operasional moneternya agar kebijakan yang 

diterapkan dapat berjalan lebih efektif, khususnya dalam mencapai sasaran inflasi 

yang telah ditetapkan. Salah satu bentuk penyempurnaan tersebut adalah dengan 

memperkenalkan instrumen BI 7-Day Reverse Repo Rate sebagai suku bunga acuan 

yang baru. Instrumen ini dipilih karena dinilai lebih responsif dan mampu 

memengaruhi kondisi pasar uang, sektor perbankan, hingga aktivitas ekonomi riil 

secara lebih cepat dibandingkan suku bunga sebelumnya (Bank Indonesia, 2020).  

 

Dengan diterapkannya BI 7-Day Reverse Repo Rate sebagai suku bunga kebijakan 

yang baru, ada tiga dampak utama yang diharapkan. Pertama, BI 7-Day Reverse 

Repo Rate dapat memperkuat sinyal arah kebijakan moneter karena menjadi acuan 

utama bagi pelaku pasar keuangan. Kedua, kebijakan moneter diharapkan bisa 
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bekerja lebih efektif, karena BI 7-Day Reverse Repo Rate berpengaruh langsung 

terhadap perubahan suku bunga di pasar uang dan di perbankan. Ketiga, penerapan 

BI 7-Day Reverse Repo Rate juga diharapkan mendorong terbentuknya pasar 

keuangan yang lebih berkembang dan dalam, khususnya dalam transaksi antar bank 

untuk jangka waktu menengah, yaitu antara 3 hingga 12 bulan (Bank Indonesia, 

2020). 

 

Menurut teori preferensi likuiditas Keynes, suku bunga dapat memengaruhi 

permintaan terhadap uang, khususnya uang yang dipegang untuk keperluan 

spekulasi. Model permintaan uang yang dikemukakan oleh Keynes menyatakan 

bahwa percepatan tidak bersifat konstan, melainkan memiliki hubungan positif 

dengan tingkat suku bunga yang cenderung berfluktuasi secara signifikan. Teori ini 

menolak pandangan bahwa percepatan perputaran uang bersifat konstan, karena 

perubahan perkiraan masyarakat terhadap suku bunga normal dapat memengaruhi 

tingkat permintaan uang dan turut menyebabkan pergeseran percepatan perputaran 

uang (Mishkin, 2008). 

 

2.2 Tinjauan Empiris 

Adapun beberapa penelitian terdahulu yang menjadi landasan dalam penelitian ini: 

Tabel 1. Tinjauan Empiris 

No. Judul/Nama 

Penulis/Tahun 

Alat Analisis dan 

Variabel 

Hasil Penelitian 

1. Pengaruh Penggunaan 

Uang Elektronik 

Terhadap Perputaran 

Uang Di Indonesia 

 

Penulis: Selatri 

Wulandari (2023) 

Alat Analisis: 

Analisis Regresi Linier 

Berganda 

 

Variabel: 

E-money Beredar, 

Transaksi E-money, 

Inflasi, dan Perputaran 

Uang 

Jumlah E-money yang 

beredar berpengaruh 

negatif terhadap 

perputaran uang, 

sementara transaksi uang 

elektronik dan inflasi 

berpengaruh positif. 

Secara keseluruhan, 

ketiga variabel 

berpengaruh signifikan 

terhadap perputaran 

uang. 
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No. Judul/Nama 

Penulis/Tahun 

Alat Analisis dan 

Variabel 

Hasil Penelitian 

 

 2. Analysis of the Effect 

of Electronic Money 

Use on Velocity of 

Money: Evidence from 

Indonesia. 

 

Penulis: 

Sufi Azhari Pambudi 

dan M. Khoerul Mubin 

(2020) 

Alat Analisis: 

 ECM 

 

Variabel: 

Transaksi E-money, 

Pendapatan, Suku 

Bunga, dan Velocity of 

Money di Indonesia 

Dalam jangka panjang 

variabel transaksi E-

money, pendapatan, dan 

suku bunga berpengaruh 

positif dan signifikan. 

Sedangkan, dalam jangka 

pendek hanya variabel 

pendapatan dan suku 

bunga yang berpengaruh 

signifikan terhadap 

velocity of money. 

3. Revealing the Impact 

of Electronic Money 

and Economic Factors 

on the Velocity of 

Money in Indonesia 

 

Penulis: Viony 

Margaretha dan Setyo 

Tri Wahyudi (2025) 

Alat Analisis: 

ECM 

 

Variabel: 

E-money, PDB, Suku 

Bunga, Nilai Tukar, 

IHSG, dan velocity of 

money 

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

dalam jangka panjang, 

PDB, suku bunga, dan 

indeks harga saham 

gabungan berpengaruh 

positif dan signifikan 

terhadap velocity of 

money. Sementara itu, 

uang elektronik dan nilai 

tukar memiliki pengaruh 

negatif dan signifikan. Di 

sisi lain, dalam jangka 

pendek hanya PDB yang 

berpengaruh positif dan 

signifikan terhadap 

velocity of money. 

4. Pengaruh Pembayaran 

Non Tunai terhadap 

Variabel 

Makroekonomi di 

Indonesia Tahun 

2010–2017 

 

Alat Analisis: 

Analisis linier 

sederhana 

 

Variabel: 

E-money, Jumlah Uang 

Beredar, Velocity of 

Transaksi E-money 

berpengaruh positif 

terhadap jumlah uang 

beredar, transaksi E-

money berpengaruh 

negatif terhadap velocity 

of money, transaksi E-
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No. Judul/Nama 

Penulis/Tahun 

Alat Analisis dan 

Variabel 

Hasil Penelitian 

Penulis: 

Khairunnisa 

Permatasari dan 

Purwohandoko (2020) 

Money, Suku Bunga, 

dan Inflasi 

money tidak berpengaruh 

terhadap suku bunga, 

transaksi E-money 

berpengaruh negatif 

terhadap inflasi. 

5. Digital and Electronic 

Transactions Against 

Velocity of Money 

 

Penulis: 

Juliansyah Roy, Eny 

Rochaida, Rachmad 

Budi Suharto, 

Rizkiawan Rizkiawan 

(2021) 

Alat Analisis: 

Analisis Regresi Linier 

Berganda 

 

Variabel: 

Kartu Kredit, Kartu 

Debet, E-money dan 

Velocity of Money 

Kartu kredit memiliki 

pengaruh negatif namun 

signifikan terhadap 

velocity of money. 

Sebaliknya, kartu debit 

justru berpengaruh 

positif dan signifikan. E-

money menunjukkan 

pengaruh negatif namun 

tidak signifikan. 

6. Pengaruh transaksi non 

tunai terhadap 

velositas uang di 

Indonesia 

 

Penulis: 

Muhammad 

Lukmanulhakim, 

Syaipan Djambak, dan 

Komri Yusuf (2016) 

Alat Analisis: 

 ECM 

 

Variabel: 

Kartu kredit, kartu 

debet, E-money dan 

velocity of money di 

Indonesia 

Penggunaan E-money, 

kartu kredit, dan kartu 

debet memiliki pengaruh 

jangka panjang terhadap 

perputaran uang, namun 

tidak memiliki pengaruh 

dalam jangka pendek 

7. Pengaruh Kartu Kredit, 

Dana Float, dan Suku 

Bunga Kebijakan 

terhadap Velocity of 

Money di Indonesia 

 

Penulis: 

Mustika Sasikarani, 

Thomas Andrian, dan 

Ukhti Ciptawaty 

Alat Analisis: 

ECM 

 

Variabel: 

Kartu Kredit, Dana 

Float, Suku Bunga 

Kebijakan, dan 

Velocity of Money 

Hasil penelitian yaitu 

kartu kredit dan suku 

bunga berpengaruh 

positif terhadap velocity 

of money dalam jangka 

panjang, sementara dana 

float dari uang elektronik 

berpengaruh negatif 

terhadap velocity of 

money baik dalam 
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No. Judul/Nama 

Penulis/Tahun 

Alat Analisis dan 

Variabel 

Hasil Penelitian 

jangka pendek maupun 

panjang. 

8. Analisis Determinan 

Perputaran Uang di 

Indonesia 

 

Penulis: 

Tuti Adi Tama, Sri 

Astuty, dan Andi 

Samsir (2021) 

Alat Analisis: 

Analisis Regresi Linier 

Berganda 

 

Variabel: 

Pendapatan per Kapita, 

Inflasi, Suku Bunga, 

Penggunaan Uang 

Elektronik, dan 

Perputaran Uang di 

Indonesia 

Pendapatan per kapita 

dan suku bunga memiliki 

pengaruh positif terhadap 

perputaran uang di 

Indonesia. Sementara itu, 

inflasi dan penggunaan 

uang elektronik tidak 

menunjukkan pengaruh 

yang signifikan terhadap 

perputaran uang. 

9. Analysis of the Effect 

of Non-Cash Payments 

on the Velocity of 

Money in Indonesia 

 

Penulis: Selen 

Chaterine Valencia dan 

Sishadiyati (2024) 

Alat Analisis: 

Analisis Regresi Linier 

Berganda 

 

Variabel: Kartu 

ATM/Debit, Kartu 

Kredit, E-money, dan 

Perputaran Uang 

Hasil penelitian ini 

menunjukkan bahwa 

Kartu ATM/Debit 

mempunyai pengaruh 

negatif yang signifikan 

terhadap perputaran 

uang. Kartu Kredit 

mempunyai pengaruh 

positif signifikan 

terhadap perputaran 

uang. Namun E-money 

tidak mempengaruhi 

perputaran 

uang. 

10. Cashless Policy and 

Velocity of Money in 

Nigeria: A 

Quantitative Approach 

 

Penulis: Michael 

Amaegberi, Stephen Z. 

Ekainsai, dan Mark C. 

Okonma (2020) 

Alat Analisis: ECM 

 

Variabel: Cheque, 

ATM, POS, internet, 

mobile payment, 

NIBSS instant 

payment, and Velocity 

of Money  

Hasil penelitian 

menunjukkan bahwa 

hanya ATM dan POS 

value yang berpengaruh 

signifikan dalam jangka 

panjang. Sedangkan, 

dalam jangka pendek 

hanya NIBSS instant 
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No. Judul/Nama 

Penulis/Tahun 

Alat Analisis dan 

Variabel 

Hasil Penelitian 

payment yang 

berpengaruh signifikan 

11. E-money, Product 

Domestic Bruto, dan 

Inflasi Terhadap 

Perputaran Uang: Studi 

Kasus pada 3 Negara 

di ASEAN 

 

Penulis: Annisa Alief 

Rahmaniar dan Dwi 

Nita Aryani (2021) 

 

Alat Analisis: Analisis 

Regresi Linier 

Berganda 

 

Variabel: uang 

elektronik (E-money), 

PDB, inflasi, dan 

velocity of money 

E-money, PDB, dan 

inflasi berpengaruh 

signifikan terhadap 

velocity of money pada 

ketiga negara di ASEAN. 

 

2.3 Kerangka Pemikiran 

Kemajuan teknologi informasi yang terus berlangsung pesat turut mendukung 

pergeseran gaya hidup masyarakat menuju arah yang lebih modern. Salah satu 

aspek dari gaya hidup modern ini terlihat dalam sistem pembayaran. Kini transaksi 

ekonomi tidak lagi hanya mengandalkan uang tunai, tetapi telah berkembang 

dengan memanfaatkan berbagai instrumen pembayaran non-tunai. Dengan 

berkembangnya zaman, teknologi dan informasi juga semakin maju dalam 

kehidupan masyarakat, memberikan kemudahan dalam berbagai aktivitas sehari-

hari. 

 

E-money, kartu ATM/Debet, dan SMS/Mobile Banking, merupakan contoh 

perwujudan dari teknologi dalam dunia perbankan saat ini. Irving Fisher 

mengatakan bahwa teknologi dapat mempengaruhi velocity of money secara 

perlahan seiring waktu. E-money, Kartu ATM/Debet, dan SMS/Mobile Banking 

adalah teknologi yang memfasilitasi transaksi non-tunai, yang berarti ketiga 

variabel memiliki potensi untuk mempengaruhi velocity of money di Indonesia. 

Selain itu, velocity juga dapat dipengaruhi oleh suku bunga. Suku bunga dapat 

menyebabkan perubahan permintaan uang yang pada gilirannya dapat 

menyebabkan pergeseran pada velocity of money (Mishkin, 2008). 
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Berdasarkan penelitian sebelumnya oleh (Wulandari, 2023) tentang pengaruh 

penggunaan uang elektronik terhadap velocity of money di Indonesia, mempunyai 

hasil yaitu uang elektronik berpengaruh positif terhadap velocity of money di 

Indonesia. Hal ini sejalan dengan teori Irving Fisher yang menyatakan bahwa 

velocity of money dapat dipengaruhi dengan adanya kemajuan teknologi, contohnya 

seperti kemunculan E-money yang dapat membuat transaksi menjadi lebih efisien. 

Sedangkan, penelitian lainnya yang dilakukan oleh (Margaretha & Wahyudi, 2025), 

mempunyai hasil yaitu uang elektronik berpengaruh negatif terhadap velocity of 

money di Indonesia. 

 

Selain itu, dalam penelitian yang dilakukan oleh (S. Rahayu & Nugroho, 2020) 

mengenai Dampak Pembayaran Non-Tunai Terhadap Percepatan Perputanan Uang 

di Indonesia  menemukan bahwa Alat Pembayaran Menggunakan Kartu memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap velocity of money dalam jangka pendek 

maupun panjang. Akan tetapi, penelitian lain yang dilakukan oleh (Valencia & 

Sishadiyati, 2024) menemukan bahwa kartu ATM/Debet mempunyai pengaruh 

negatif dan signifikan terhadap velocity of money.  

 

Kemudian, penelitian yang dilakukan oleh (Amaegberi et al., 2022) menyebutkan 

bahwa mobile banking tidak memiliki pengaruh terhadap velocity of money. 

Penelitian yang dilakukan oleh (Nwakpa, 2023) mengatakan bahwa kebijakan non-

tunai dapat membuka lebih banyak peluang untuk mendorong inklusi keuangan, 

karena pelaku ekonomi di suatu negara berinteraksi melalui penggunaan 

pembayaran melalui berbagai saluran dan instrumen. Kebijakan non-tunai tidak 

hanya menguntungkan bagi pemerintah atau korporasi, tetapi juga masyarakat luas 

secara signifikan terdampak oleh perubahan lanskap keuangan ini. Kini, orang-

orang semakin bergantung pada teknologi dalam peralihan digital. Dengan adanya 

instrumen pembayaran non-tunai dapat memberikan alternatif transaksi bisnis yang 

lebih aman dan lebih praktis daripada uang tunai. Peningkatan penggunaan 

instrumen non-tunai yang terjadi dapat menggeser penggunaan uang tunai dan 

membuat transaksi menjadi lebih mudah sehingga dapat mempengaruhi percepatan 

perputaran uang dalam perekonomian (Effendi & Apridar, 2024). 
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Selanjutnya, penelitian yang dilakukan oleh (Sasikarani et al., 2022) menemukan 

bahwa suku bunga memiliki pengaruh yang positif dan signifikan dalam jangka 

panjang, namun tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap velocity of 

money dalam jangka pendek. Penelitian lain yang dilakukan oleh (Pambudi & 

Mubin, 2020) juga memperoleh hasil bahwa suku bunga memiliki pengaruh yang 

positif dan signifikan terhadap velocity of money. Dalam penelitian (Nurhaliza & 

Nofrian, 2023) juga ditemukan bahwa dummy covid-19 memiliki pengaruh yang 

negatif dan signifikan terhadap velocity of money. 

Nilai transaksi E-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, di Indonesia 

cenderung mengalami peningkatan dari tahun ke tahun, meskipun sempat terjadi 

penurunan pada nilai transaksi kartu ATM/Debet. Namun, variabel tersebut 

menunjukkan kembali adanya peningkatan setelah  penurunan di tahun tertentu. 

Variasi penggunaan instrumen pembayaran dapat memengaruhi velocity of money 

di Indonesia, karena setiap instrumen pembayaran menyediakan kemudahan dan 

fleksibilitas yang beragam sesuai dengan kebutuhan pengguna. Selain itu, suku 

bunga yang memiliki peranan dalam menentukan permintaan akan uang juga dapat 

memengaruhi velocity of money. Di samping itu, periode pandemi COVID-19 juga 

perlu diperhatikan karena memberikan guncangan signifikan terhadap aktivitas 

ekonomi dan pola transaksi masyarakat. Berdasarkan uraian yang telah dijelaskan, 

maka dapat dirumuskan kerangka pemikiran sebagai berikut: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gambar 6. Kerangka Pemikiran 

 

E-Money 
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2.4 Hipotesis 

Berdasarkan kerangka pemikiran yang ada, maka hipotesisnya adalah sebagai 

berikut: 

1. Variabel E-money memiliki pengaruh positif terhadap velocity of money di 

Indonesia. 

2. Variabel kartu ATM/Debet memiliki pengaruh positif terhadap velocity of 

money di Indonesia. 

3. Variabel SMS/Mobile Banking memiliki pengaruh positif terhadap velocity 

of money di Indonesia. 

4. Variabel suku bunga memiliki pengaruh positif terhadap velocity of money 

di Indonesia. 

5. Variabel dummy covid-19 memiliki pengaruh negatif terhadap velocity of 

money di Indonesia. 

6. Variabel e-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, suku bunga, 

dan dummy covid-19 secara bersama-sama mempengaruhi velocity of 

money di Indonesia



 

 

III. METODE PENELITIAN 
 

 

3.1 Jenis dan Sumber Data 

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan landasan teori dan data 

yang relevan dengan penelitian. Data yang digunakan merupakan data sekunder 

yang diperoleh melalui situs resmi Bank Indonesia dan Badan Pusat Statistik. Data 

berupa time series selama kurun waktu dari Januari 2013 hingga Desember 2024. 

Adapun variabel dalam penelitian ini adalah velocity of money, E-money, kartu 

ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, suku bunga, dan dummy covid-19. Data 

velocity of money merupakan hasil perbandingan dari PDB nominal dengan jumlah 

uang beredar. Data ini dapat dihitung menggunakan rumus yang diperoleh dari teori 

Irving Fisher. Sumber data dari setiap variabel yang digunakan dalam penelitian ini, 

diringkas dalam tabel sebagai berikut: 

Tabel 2. Data dan Sumber Data 

Variabel Periode Satuan Sumber Data 

E-money Bulan Miliar Rupiah Bank Indonesia 

Kartu ATM/Debet Bulan Miliar Rupiah Bank Indonesia 

SMS/Mobile 

Banking 

Bulan Miliar Rupiah Bank Indonesia 

Suku Bunga 

Covid-19 

Bulan 

Bulan 

Persen 

Saat covid 

bernilai 1, saat 

tidak covid 

bernilai 0 

Bank Indonesia 

 

Velocity of Money Bulan Satuan Bank Indonesia dan 

Badan Pusat Statistik 
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3.2 Definisi Operasional Variabel 

Adapun definisi operasional dari masing-masing variabel dalam penelitian ini 

dijelaskan di bawah ini: 

3.2.1 Velocity of Money 

Velocity of Money mengacu pada berapa kali secara rata-rata dalam setahun satu 

unit mata uang digunakan untuk melakukan pembelian atas seluruh barang dan jasa 

yang diproduksi dalam perekonomian (Mishkin, 2008). Hal ini mencerminkan 

tingkat aktivitas peredaran uang dalam suatu perekonomian, yakni seberapa sering 

uang berpindah dari satu pihak ke pihak lain untuk melakukan pembelian barang 

dan jasa dalam kurun waktu tertentu. Secara lebih spesifik, velocity didefinisikan 

sebagai total pengeluaran atau PDB nominal dibagi dengan jumlah uang beredar. 

Untuk jumlah uang beredar, dalam penelitian ini menggunakan data jumlah uang 

kartal di luar bank umum dan BPR yang bersumber dari situs resmi milik Bank 

Indonesia, sedangkan data PDB nominal bersumber dari situs resmi Badan Pusat 

Statistik. Dalam penelitian ini karena menggunakan data time series bulanan maka 

data velocity of money yang diperoleh dari data PDB nominal di interpolasi 

menggunakan software Eviews 12 dengan metode Quadratic Match Sum, dengan 

data yang semula berupa data triwulan kemudian di interpolasi menjadi data 

bulanan. 

 

3.2.2 E-money 

E-money merupakan sejumlah nilai uang yang disimpan dalam bentuk elektronik 

melalui media server atau chip, yang dapat dimanfaatkan untuk melakukan 

transaksi. Dalam penelitian ini variabel E-money menggunakan data nilai transaksi 

yang bersumber dari situs resmi Bank Indonesia dengan satuan miliar rupiah. 

 

3.2.3 Kartu ATM/Debet 

Kartu ATM merupakan APMK yang berfungsi untuk menarik uang tunai dan/atau 

melakukan transfer dana, sedangkan kartu debet merupakan APMK yang dapat 

dimanfaatkan untuk membayar kewajiban yang muncul dari aktivitas ekonomi, 

dimana kewajiban pemegang kartu dilunasi secara instan dengan cara mengurangi 
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saldo simpanan mereka. Dalam penelitian ini variabel kartu ATM/Debet 

menggunakan data nilai transaksi yang bersumber dari situs resmi Bank Indonesia 

dengan satuan miliar rupiah. 

 

3.2.4 SMS/Mobile Banking 

Mobile Banking merupakan layanan yang memungkinkan pengguna bank 

melakukan berbagai transaksi keuangan langsung dari ponsel atau smartphone 

melalui aplikasi yang diunduh, sedangkan SMS Banking merupakan layanan 

perbankan yang memungkinkan nasabah untuk mengakses transaksi keuangan 

secara langsung melalui ponsel dengan memanfaatkan fitur pesan singkat SMS. 

Dalam penelitian ini variabel SMS/Mobile Banking menggunakan data nilai 

transaksi yang bersumber dari situs resmi Bank Indonesia dengan satuan miliar 

rupiah. 

 

3.2.5 Suku Bunga 

Suku bunga acuan atau suku bunga kebijakan baru Bank Indonesia, yang 

sebelumnya adalah BI Rate menjadi BI 7-Day Reverse Repo Rate (BI7DRR). 

Instrumen BI7DRR merupakan suku bunga acuan baru yang lebih relevan dengan 

suku bunga pasar uang karena berdasarkan transaksi aktual. Dalam penelitian ini 

variabel suku bunga menggunakan data BI Rate dan BI7DRR yang bersumber dari 

situs resmi Bank Indonesia dengan satuan persen. 

3.2.6 Dummy Covid-19 

Variabel dummy covid-19 digunakan untuk melihat perbedaan signifikan dalam 

velocity of money ketika pandemi covid-19 dan ketika tidak terjadi pandemi, 

mengingat pada periode tersebut terjadi pembatasan aktivitas ekonomi. 

Berdasarkan Keputusan Presiden (Keppres) Nomor 12 Tahun 2020 menetapkan 

bahwa covid-19 sebagai bencana non-alam yang berskala nasional di Indonesia. 

Keppres ini ditetapkan pada 13 April 2020. Berikutnya, berdasarkan Keputusan 

Presiden (Keppres) Nomor 17 Tahun 2023 yang ditetapkan pada 21 Juni 2023, 

dinyatakan bahwa status pandemi covid-19 di Indonesia secara resmi berakhir. 
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Dalam variabel ini nilai 1 menunjukkan periode terjadinya pandemi covid-19 dan 

nilai 0 menunjukkan periode sebelum atau sesudah pandemi.  

 

3.3 Metode Analisis Data 

Dalam analisis data runtun waktu (time series), sering kali ditemukan bahwa data 

bersifat tidak stasioner. Ketidakstasioneran ini dapat menyebabkan munculnya 

regresi yang lancung (spurious regression), yaitu kondisi di mana hasil regresi 

menunjukkan nilai koefisien determinasi yang tinggi, padahal sebenarnya tidak 

terdapat hubungan antar variabel dalam model. Ketidakseimbangan yang terjadi ini 

memerlukan adanya penyesuaian. Model yang memasukkan penyesuaian untuk 

melakukan koreksi bagi ketidakseimbangan disebut sebagai model koreksi 

kesalahan (Error Correction Model). Dalam menentukan model regresi linier 

dengan pendekatan Error Correction Model (ECM), terdapat tahapan yang harus 

dilalui, yaitu melakukan uji stasioneritas, uji kointegrasi, lalu estimasi model ECM 

(Widarjono, 2018). Berikut penjelasan mengenai uji stasioner, uji kointegrasi, dan 

estimasi ECM: 

3.3.1 Uji Stasioneritas 

Data time series seringkali bersifat tidak stasioner yang dapat mengakibatkan 

terjadinya regresi lancung (spurious regression). Untuk menghindari masalah 

regresi lancung dapat dilakukan dengan mentransformasikan data nonstasioner 

menjadi data stasioner. Langkah dalam membuat data menjadi stasioner melalui 

proses diferensi data. Uji stasioner data melalui proses diferensi ini disebut uji 

derajat integrasi. Uji stasioneritas yang dapat digunakan adalah metode uji 

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

stasioner atau tidak dengan cara membandingkan antara nilai statistik ADF dengan 

nilai kritisnya.  Suatu data dikatakan stasioner apabila nilai absolut dari statistik 

ADF melebihi nilai kritisnya. Sebaliknya, jika nilai absolut statistik ADF berada di 

bawah nilai kritis, maka data tersebut dianggap tidak stasioner (Widarjono, 2018). 

3.3.2 Uji Kointegrasi 

Setelah diketahui bahwa data tidak stasioner pada level, namun menjadi stasioner 

setelah dilakukan diferensiasi pertama (1st difference), tahap berikutnya adalah 
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melakukan uji kointegrasi. Pengujian ini bertujuan untuk mendeteksi adanya 

hubungan keseimbangan dalam jangka panjang antara variabel independen dan 

dependen. Dalam penelitian ini, pendekatan yang digunakan untuk menguji 

kointegrasi adalah metode Engle-Granger (EG). Prosedurnya dimulai dengan 

meregresikan variabel-variabel terkait. Adapun persamaan dasarnya dapat 

dituliskan sebagai berikut: 

VOMt = β0 + β1EMt + β2KADt + β3SMBt + β4SBt + β5DCt + et 

Keterangan: 

VOM   : Velocity of Money 

EM   : E-Money 

KAD   : Kartu ATM/Debet 

SMB   : SMS/Mobile Banking 

SB   : Suku Bunga 

DC   : Dummy Covid-19 

β0   : Intersep 

β1, β2, β3, β4, β5 : Koefisien Regresi Parsial 

t   : Periode 

et   : Error Term 

Setelah meregresikan variabel terkait, kemudian dapat diperoleh nilai residualnya. 

Residual yang diperoleh selanjutnya diuji menggunakan metode ADF. Jika variabel 

residual tidak mengandung akar unit atau data stasioner pada tingkat level, maka 

dapat disimpulkan bahwa variabel-variabel yang dianalisis memiliki hubungan 

kointegrasi atau terdapat keterkaitan dalam jangka panjang (Widarjono, 2018). 

3.3.3 Estimasi Model ECM 

Estimasi ECM dapat dilanjutkan apabila variabel tidak stasioner pada tingkat level, 

tetapi stasioner pada tingkat diferensi dan variabel-variabel terbukti terkointegrasi. 

Adanya kointegrasi mengindikasikan bahwa adanya hubungan jangka panjang 
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antara variabel yang dianalisis. Meskipun demikian, dalam jangka pendek bisa saja 

terdapat ketidakseimbangan. Model yang memasukkan penyesuaian guna 

melakukan koreksi bagi ketidakseimbangan tersebut dikenal sebagai Error 

Correction Model (ECM) atau model koreksi kesalahan (Widarjono, 2018). 

Estimasi ECM dalam penelitian ini menggunakan metode Engle-Granger. Model 

Error Correction Model (ECM) dalam penelitian ini dapat dituliskan sebagai 

berikut: 

ΔVOMt = β0 + β1ΔEMt + β2ΔKADt + β3ΔSMBt + β4ΔSBt + β5DCt + β6ECT + et 

Keterangan: 

ΔVOM   : Perubahan Velocity of Money 

ΔEM   : Perubahan E-money 

ΔKAD   : Perubahan Kartu ATM/Debet 

ΔSMB   : Perubahan SMS/Mobile Banking 

ΔSB   : Perubahan Suku Bunga 

ΔDC   : Perubahan Dummy Covid-19 

β0   : Intersep 

β1, β2, β3, β4, β5 : Koefisien Regresi Parsial 

t   : Periode 

ECT   : Error Correction Term 

et   : Error Term 

 

3.3.4 Uji Hipotesis 

3.3.4.1 Uji t  

Uji t-statistik adalah suatu pengujian yang bertujuan untuk melihat pengaruh 

variabel independen terhadap variabel dependen. Adapun hipotesisnya adalah 

sebagai berikut: 

a. E-money 

H0: β1 = 0, artinya E-money tidak memiliki pengaruh terhadap velocity of 

money. 
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Ha: β1 > 0, artinya E-money memiliki pengaruh positif terhadap velocity of 

money. 

b. Kartu ATM/Debet 

H0: β2 = 0, artinya kartu ATM/Debet tidak memiliki pengaruh terhadap 

velocity of money. 

Ha: β2 > 0, artinya kartu ATM/Debet memiliki pengaruh positif terhadap 

velocity of money. 

c. SMS/Mobile Banking 

H0: β3 = 0, artinya SMS/Mobile Banking tidak memiliki pengaruh terhadap 

velocity of money. 

Ha: β3 > 0, artinya SMS/Mobile Banking memiliki pengaruh positif terhadap 

velocity of money. 

d. Suku Bunga 

H0: β4 =  0, artinya suku bunga tidak memiliki pengaruh terhadap velocity 

of money. 

Ha: β4 > 0, artinya suku bunga memiliki pengaruh positif terhadap velocity 

of money. 

e. Dummy Covid-19 

H0: β5 =  0, artinya dummy covid-19 tidak memiliki pengaruh terhadap 

velocity of money. 

Ha: β5 < 0, artinya dummy covid-19 memiliki pengaruh negatif terhadap 

velocity of money. 

 

Langkah selanjutnya yang dapat dilakukan adalah dengan membandingkan nilai t 

statistik dengan nilai t kritis yang diperoleh dari tabel distribusi t. Jika nilai t hitung 

<  nilai t tabel, maka H0 diterima, yang berarti variabel independen tidak 

berpengaruh terhadap variabel dependen. Sebaliknya, jika nilai t hitung > nilai t 

tabel, maka H0 ditolak, yang berarti terdapat pengaruh variabel independen 

terhadap variabel dependen (Widarjono, 2018). 
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3.3.4.2 Uji F 

Uji F bertujuan untuk menguji signifikansi model. Uji ini dilakukan guna 

mengetahui apakah secara bersama-sama variabel independen mempengaruhi 

variabel dependen. Adapun hipotesisnya adalah sebagai berikut: 

H0: β1 = β2 = … = βk = 0 

Ha: paling tidak satu dari βk tidak sama dengan nol, dimana k = 1, 2, 3,…, k 

Langkah berikutnya adalah dengan melihat nilai F statistik dan menentukan nilai F 

kritis dari tabel distribusi F atau dapat dilakukan dengan melihat nilai 

probabilitasnya. Nilai F kritis berdasarkan besaran α dan df tertentu. Jika nilai F 

hitung > F kritis atau nilai probabilitas < α = 5%, maka H0 ditolak, yang berarti 

seluruh variabel independen secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap 

variabel dependen. Sebaliknya, jika F hitung < F kritis atau nilai probabilitas > α = 

5%, maka H0 diterima, yang mengindikasikan bahwa seluruh variabel independen 

secara bersama-sama tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen 

(Widarjono, 2018).  

 

3.3.4.3 Koefisien Determinasi (R-Squared) 

Koefisien determinasi (R2) berfungsi untuk menunjukkan sejauh mana variasi pada 

variabel dependen dapat dijelaskan oleh keseluruhan variabel independen dalam 

model. Jika nilai R² mendekati 1, maka semakin besar kemampuan variabel 

independen dalam menjelaskan variabel dependen. (Widarjono, 2018). 

 

 



 

 

V.  KESIMPULAN DAN SARAN 

 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan hasil analisis data menggunakan model Error Correction Model (ECM) 

pada penelitian pengaruh E-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, suku 

bunga, dan dummy covid-19 terhadap velocity of money di Indonesia, maka dapat 

disimpulkan: 

1. Variabel E-money tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

velocity of money, baik dalam jangka panjang maupun jangka pendek. 

2. Variabel kartu ATM/Debet tidak memiliki pengaruh yang signifikan 

terhadap variabel velocity of money di Indonesia dalam jangka panjang. 

Variabel kartu ATM/Debet tidak memiliki pengaruh positif terhadap 

variabel velocity of money di Indonesia dalam jangka pendek. 

3. Variabel SMS/Mobile Banking tidak memiliki pengaruh positif terhadap 

variabel velocity of money di Indonesia dalam jangka panjang, namun 

memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap variabel velocity of 

money di Indonesia dalam jangka pendek. 

4. Variabel suku bunga tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 

variabel velocity of money di Indonesia, baik dalam jangka panjang maupun 

jangka pendek. 

5. Variabel dummy covid-19 memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan 

terhadap variabel velocity of money di Indonesia dalam jangka panjang. 

Variabel dummy covid-19 tidak memiliki pengaruh negatif terhadap 

variabel velocity of money di Indonesia dalam jangka pendek. 

6. Variabel E-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, suku bunga, 

dan dummy covid-19 secara bersama-sama mempengaruhi variabel velocity 

of money di Indonesia. 
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5.2 Saran 

Merujuk pada hasil penelitian, beberapa saran yang dapat disampaikan penulis 

adalah sebagai berikut.: 

1. Diharapkan lembaga terkait dapat mendorong inovasi dan penguatan 

ekosistem E-money melalui regulasi yang adaptif, perluasan jaringan 

merchant, peningkatan keamanan, serta edukasi kepada masyarakat untuk 

meningkatkan adopsi dan efektivitas penggunaannya.. 

2. Dapat mengoptimalkan peran kartu ATM/Debet sebagai instrumen 

pembayaran non-tunai yang terintegrasi dengan berbagai platform digital, 

serta memperluas kerja sama dengan merchant untuk meningkatkan 

kenyamanan pengguna..  

3. Dapat meningkatkan kualitas, kecepatan, dan keandalan layanan 

SMS/Mobile Banking, serta mengembangkan teknologi mobile banking 

berbasis aplikasi yang lebih modern dan user-friendly untuk memudahkan 

transaksi masyarakat.  

4. Merancang kebijakan suku bunga yang mempertimbangkan dampaknya 

terhadap transaksi dan peredaran uang, dengan tujuan mendukung stabilitas 

ekonomi sekaligus menjaga kelancaran aktivitas keuangan masyarakat.  

5. Diharapkan lembaga terkait dan pemerintah dapat mengelola dan 

mengembangkan E-money, kartu ATM/Debet, SMS/Mobile Banking, serta 

kebijakan suku bunga secara terkoordinasi, sehingga semua faktor tersebut 

saling mendukung dan mampu menciptakan ekosistem keuangan yang 

efisien, inklusif, dan mendorong velocity of money di Indonesia. 

6. Untuk penelitian selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel lain 

yang juga berpotensi memengaruhi velocity of money. 
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