—

PENGARUH PENDAPATAN RIIL, RAS!0 INVESTASI GDP, DAN TINGKAT BUNGA RIIL
TERHADAP PERMINTAAN UANG DI INDOKESIA TAHUN 1983.1-18¢8.1V
(KAJIAN MODEL Mec. KINNON)

SKRIPSI

Diajukan sebagai salah satu syarat guna memperoleh
Gelar Sarjana Ekonomi pada Fakultas Ekonomi
Universitas Jember

Oleh

Suvhadhali
NIM : DIAI95-056

FAKULTAS EKONOMI
UNIVERSITAS JEMBER

2001

| | i) %50 o d

\v

/O 3 {9 ; . L({\/ﬁ
36 S e


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

M et 0 SN0 5 A e BT 35 T AR e PPN

rlh-.;...\,l&._lm..’_‘ SIS . PRTSEST——— & e . . MDA e Tl

JUDUL SKRIPSI

PENGARUH PENDAPATAN RIIL, RASIO INVESTASI GDP, DAN TINGKAT BUNGA RIIL
TERHADAP PERMINTAAN UANG DI INDONESIA TAHUN 1983.I-1988.IV
(KAJIAN MODEL Mc.KINNON)

Yang dipersiapkan dan disusun oleh :
Nama : Suhadhadi
N.IL M. : DIA 195-056

Jurusan : Ilmu Ekonomi dan Studi Pembangunan

telah dipertahankan di depan Panitia Penguji pada tanggal :

16 Juni 2001

dan dinyatakan telah memenuhi syarat untuk diterima sebagai kelengkapan guna
memperoleh gelar Sarjana dalam [lmu Ekonomi pada Fakultas Ekonomi
Universitas Jember.

Susunan Panitia Penguji

i Ketua, ; tari§,

L7 '
_ﬁ—' Dra, Sebaptiana’¥., M.Kes.

NIP. /131 832 206

Prof, Drs. H. Kadiman, SU. Anggota,
NIP. 130 261 684 = MV"‘"’:'J
,,,/ &
.‘/.w/ Drs. Badjuri, ME.

NIP. 131 386 652

“—Mengetahui/Menyetujui
.2, Universitas Jember
Fakultas Ekonomi
=2  Dekan,

NIP. 130 531 976

T aw— S FESREER e < A A AR



http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

TANDA PERSETUJUAN

Judul Skripsi : Permintaan Uang di Indonesia Tahun 1983.1 - 1998.1V ( Kajian
Model Mc. Kinnon )

Nama Mahasiswa : Suhadhadi

NIM :D1A195056 ‘
Jurusan : limu Ekonomi dan Studi Pembangunan
Konsentrasi : Ekonomi Keuangan dan Perbankan
Pembimbing I Pembimbing II
2
Prof.DR.H.Harijono, SU Ec. Drs. Badjuri, ME.
NIP. 103.350.764 NIP. 131.386.652

Dra. Aminah, MM.

NIP. 130.676.291

Tanggal Persetujuan :  Juni 2001


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

SURAT KETERANGAN REVISI

Menerangkan bahwa mahasiswa yang tersebut di bawah ini benar-benar telah

merevisi skripsinya.

Judul skripsi yang sudah direvisi :

Pengaruh Pendapatan Riil, Rasio Investasi GDP, dan Tingkat Bunga Riil
terhadap Permintaan Uang Di Indonesia Tahun 1983.1-1998 (Kajian Model

Mc.Kinnon )
Nama Mahasiswa : Suhadhadi
NIM - D1A195056
Jurusan - IESP
Konsentrasi - Ekonomi Keuangan dan Perbankan

Demikian surat keterangan ini dibuat dengan sebenar-benarnya dan dapat

digunakan sebagaimana mestinya.

Mengetahui
Tim Penguji

Ketua Sekretaris

Prof.Drs.H.Kadiman,SU. Dra.Sebastiana V.M.Kes.
NIP. 130.261.684 NIP. 131.832.296

Drs. Badjuri,ME.
NIP. 131.386.652

v


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

Digital Repository Universitas Jember

HKafpersombathan kepada:
Dok Hadlicikionse: disnwe e Horsomevak
CHikerk Wedtonr Sodbsttcontts, Homarrr
“)f/y;z{;/al% &M/ C%yaﬂa{%ﬂf/yfm& otk
itberrer Fivomeiyats disn aaid SHitiz Kot yor
%@y Corcontis Eter éf@wm‘
CHmamateks. . ...

v


http://repository.unej.ac.id/
http://repository.unej.ac.id/

MOTTO

* Hati orang berpengertian memperoleh pengetahuan, dan telinga orang bijak merebut

pengetahuan *.
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disebut kebajikan dan patut dipuji, pikirkanlah semuanya itu .

(Filipi4:8)
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ABSTRAKSI

Dinegara berkembang seperti Indonesia perekonomian mengalami keadaan
yang dualistis disamping keadaan penduduk yang semakin meningkat. Dualisme
sosial, dualisme teknologi, dualisme finansial dan dualisme regional mendorong
upaya peningkatan pendapatan riil dalam jangka panjang untuk memenuhi kebutuhan
yang semakin meningkat.Permintaan uang riil dipengaruhi secara nyata oleh
pendapatan riil, rasio investasi GDP, dan tingkat bunga riil. Penelitian ini untuk
mengetahui pengaruh pendapatan riil rasio investasi GDP,dan tingkat bunga riil
terhadap permintaan uang riil(RM) sesuai kajian Mc.Kinnon serta hubungan
keseimbangan uang riil dengan investasi apakah bersifat substitusi atau
komplementer. Penelitian expose facto ini menggunakan data skunder kuartalan
runtut waktu(/ime series data) diambil dari Laporan Tahunan Bank Indonesia, SEKI-
BI, Tinjauan Kuartalan Bank Indonesia, Indikator Ekonomi (BPS) tahun 1983.1 —
1998.1V.

Metode penelitian ini menggunakan pendekatan kointegrasi (Cointegration
Approach) dan pendekatan model koreksi kesalahan(Error Correction Model
Approach).Uji kointegrasi meliputi uji stasioneritas akar-akar unit( testing for unit
roots ) dan uji derajat integrasi (testing for degree of integration)dan dilanjutkan pada
uji kointegrasi. Model koreksi kesalahan diturunkan dari fungsi biaya kuadrat
(quadratic cost fungtion) yang menitik beratkan pada variabel sekarang dan variabel
kelambanan (/ag) dimana terdapat keseimbangan tetap pada jangka panjang antara
variabel ekonomi tetapi dalam jangka pendek bisa terjadi kesalahan keseimbangan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa data tidak stasioner dan berkointegrasi
pada derajat integrasi ketiga 1(3). Pada uji kointegrasi, permintaan uang riil(arti
sempit dan luas) jangka panjang dipengaruhi secara nyata oleh pendapatan riil, rasio
investasi GDP dan tingkat bunga riil pada tingkat keyakinan 95 persen(dengan nilai
kritis 5 persen). Uji ECM dalam jangka pendek menunjukkan bahwa permintaan
uang riil dipengaruhi secara nyata oleh pendapatan riil, rasio investasi GDP, dan
tingkat bunga riil dengan ECT yang positif pada tingkat keyakinan 95 persen(dengan
nilai kritis 5 persen). Hubungan antara permintaan uang riil dengan investasi bersifat
komplementer atau substitusi ditunjukkan oleh keberadaan pengaruh rasio investasi
GDP terhadap permintaan uang riil dengan arah positif sehingga antara uang dengan
investasi bersifat komplementer .

Pada kondisi ketidakstabilan sektor moneter dan riil, otoritas moneter perlu
memperhatikan kebijakan sasaran jumlah uang beredar diganti dengan sasaran suku
bunga ,serta memperhatikan kebijakan sisi penawaran, permintaan makro dan kondisi
politik di Indonesia sehingga pengambilan kebijakan menjadi efektif .
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KATA PENGANTAR

Segala puji syukur kami ucapkan pada Allah Yang Maha Kasih atas

33

terselesaikannya penulisan  skripsi  dengan judul : Pengaruh Pendapatan
Riil,Rasio Investasi GDP,dan Tingkat Bunga Riil terhadap Permintaan Uang di
Indonesia Tahun 19983.1 — 1998.1V ( Kajian Model Mc. Kinnon) *“.Dinegara
berkembang khususnya di Indonesia pada satu sisi terdapat keadaan dualisme sosial,
dualisme teknologi, dualisme finansial, dan dualisme regional , pada sisi lain
terdapatnya kebutuhan pelaku ekonomi yang semakin meningkat . Peningkatan
kebutuhan perlu diimbangi dengan upaya pemenuhan melalui  peningkatan
pendapatan riil dalam jangka panjang yang dicerminkan pada permintaan uang Kajian
ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh pendapatan riil , rasio investasi PDB,dan
tingkat bunga riil terhadap permintaan uang riil serta untuk mengetahui hubungan
permintaan uang riil dengan investasi apakah bersifat menggantikan(sustitusi) atau
melengkapi(komplementer) pada kajian Mc Kinnon periode tahun 1983.]-
1998.1V.Untuk menjawab permasalahan tersebut digunakan metode pendekatan
kointegrasi dan ECM dengan asumsi permintaan uang riil  dibagi dalam arti
sempit(RM1) dan arti luas(RM2). Pendekatan tersebut relevan dengan kondisi negara
berkembang . Pendekatan kointegrasi yang didahului dengan uji akar-akar unit dan
uji derajat integrasi sebagai uji stasioneritas(konstan) yang mampu menjelaskan
kondisi permintaan uang jangka panjang. Pendekatan ECM menjelaskan kondisi
Jangka pendek dengan mempertimbangkan keadaan kelambanan(/ag).

Penulisan ini dimaksudkan sebagai salah satu syarat untuk memeperoleh gelar
Sarjana Ekonomi pada Fakultas Ekonomi Universitas Jember.Mengingat bahwa
tersusunya skripsi ini tidak terlepas dari bantuan dari berbagai pihak maka penulis
menyampaikan terima kasih yang sebesar-besarnya kepada :

I. Prof. DR.H. Harijono,SU.Ec. selaku Dosen Pembimbing I dan Drs, Badjuri, ME.
selaku Dosen Pembimbing Il yang telah memberikan bimbingan yang yang

sangat berarti demi terselesaikannya penulisan skripsi ini.
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I. PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Masalah

Pembangunan merupakan suatu proses yang menyebabkan pendapatan riil
suatu penduduk meningkat dalam jangka panjang. Pembangunan berkaitan erat
dengan pertumbuhan ekonomi. Pelaksanaan pembangunan perlu ditmbangi
pembangunan struktur ekonomi untuk menciptakan  stabilitas ekonomi atau
fundamental ekonomi yang mantap(Boediono,1982:9 ; 1995:98). Menurut Damanhuri
(1997) fundamental ekonomi merupakan seluruh jalinan mekanisme perekonomian
yang saling terkait dan mendukung dalam penciptaan stabilitas ekonomi . Ada tiga
indikator penting untuk menciptakan stabilitas ekonomi yang mantap yaitu indikator
makro,indikator dasar dan indikator mikro. Di indonesia terdapat keadaan dualisme
sosial (menurut Boeke) adanya perbedaan igjuan kegiatan ekonomi dimana negara
maju kegiatan ekonominya berdasarkan rangsangan-rangsangan kebutuhan ekonomi
sedangkan di Indonesia disebabkan oleh kebutuhan sosial. Sehingga terdapat saling
ketergantungan dan keterkaitan antara semangat sosial dengan bentuk organisasi,dan
teknologi. Keadaan sosial Indonesia terdapat lebih dari satu sistem sosial yang
majemuk(masyarakat dualistik). Menurut Higgins, terdapat dualisme teknologi yaitu
adanya produksi komoditi primer dalam pertambangan dan perkebunan. Sektor
modern mengimpor teknologi dari luar negeri yang bersifat menghemat tenaga
kenja(labor saving) dimana secara relatif modal lebih banyak digunakan (capital
intensive). Keadaan ini berbeda pada sektor tradisional yang ditandai oleh besarnya
kemungkinan untuk mengganti modal dengan tenaga kerja serta penggunaan metode
produksi padat tenaga kerja(/abor intensif). Perkembangan sektor modern merupakan
respon terhadap pasar luar negeri yang pertumbuhannya berpengaruh kecil terhadap
sektor tradisional(perekonomian lokal) sedangkan sektor tradisional terbatas karena
kurangnya tabungan untuk pembentukan modal bila dapat diperoleh dari petani kaya,
renternir. Kegiatan sektor moderen seperti industri minyak,pertambangan,perkebunan
yang diusahakan secara besar-besaran, industri pengolahan, tansportasi dan
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[N

sebagainya. Kegiatan ekonomi tradisional seperti pertanian pangan, industri rumah
tangga, pertanian barang ekspor dengan metode dan organisasi tradisional(Arsyad,
1992:208-220). Menurut Hla Myint(1967), Di Indonesia juga terdapat keadaan pasar
uang yang terorganisai dan tidak terorganisasi. Pasar uang dinegara sedang
berkembang menunjukkan adanya dualisme finansial yaitu pasar uang dimiliki oleh
kelompok yang memiliki organisasi baik(organized monney market) dan pasar uang
tidak terorganisir(unorganizer monney marker). Sedangkan pasar tidak terorganiser
adalah organisasi keuangan diluar lembaga perbankan seperti lembaga informal
renternir, para petani kaya, pedagang perantara dan pemilik modal di daerah-daerah
pertanian .

Keadaan negara berkembang dengan struktur yang masih bersifat dualistik
untuk memperlancar pembangunannya tidak terlepas dari pcranan uang secara
langsung dimana uang dalam pembangunan berperanan untuk memperlancar jalannya
kegiatan perekonomian negara . Monetaris (dalam Nopirin, 1987:87) berpendapat
bahwa dana atau uang merupakan faktor yang paling dominan dalam mempengaruhi
kegiatan ekonomi (monney matiters). Dana tersebut disediakan oleh sektor perbankan
(finance sector),menurut Mc.Kinnon, investor dalam melakukan investasinya harus
menabung terlebih dahulu(self financed investment) akibat adanya dualisme finansial.
Sektor rumah tangga pedesaan , petani kecil sebagai unit ekonomi yang dominan
sangat sukar mendapatkan pinjaman dari pihak perbankan, sehingga diperiukan
liberalisasi perekonomian untuk menghilangkan batasan-batasan self financial dan
menyalurkan dana eksternal kepada investor besar maupun kegil( bisa melalui PMA
dan pinjaman luar negeri). Hal ini didukung oleh Harrod-Domar, Keterbatasan modal.
dinilai sebagai satu-satunya hambatan pokok bagi percepatan pembangunan ekonon
disetiap negara(capital fundamentalism).

Permintaan uang untuk memenuhi kebutuhan yang tidak terbatas maka
permintaan uang dipengaruhi oleh tingkat pendapatannya. Pada sektor riil permintaan
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uang disesuaikan dengan daya beli uang tersebut(real cash balance), menurut Keynes
permintaan uang dipengaruhi oleh motif ekonominya (Sukirno, 1998:229) vyaitu
motif transaksi, berjaga-jaga dan spekulasi. Permintaan uang untuk transaksi dan
berjaga-jaga ditentukan oleh pendapatannya sedangkan untuk spekulasi ditentukan
oleh tingkat bunga. Menurut Mc Kinnon permintaan uang riil dipengaruhi oleh
pendapatan riil dan tingkat bunga riil tetapi juga dipengaruhi oleh rasio investasi GDP

Peranan uang semakin luas pada kondisi perekonomian yang semakin maju
sehingga perlu liberalisasi sektor keuangan. Sistem keuangan (financial system) di
Indonesia terdiri atas otoritas moneter dan sistem bank umum. Sistem keuangan
bertugas untuk menghimpun dana dari dan menyalurkannya  kepada
masyarakat(financial intermediation), dan sebagai lembaga transmisi yang mampu
menjembatan: mereka yang kelebihan dana dengan yang kekurangan dana serta
memperlancar transaksi ekonomi. Sistem moneter (dalam UU No.7/ 1992) bertugas
menyelenggarakan mekanisme transaksi atau lalulintas pembangunan yang efesien
dan harus menjadi lembaga intermediasi yang mampu menyediakan dana untuk
keperluan investasi. Sistem moneter juga bertugas menjamin keseimbangan intern
melalui penciptaan penawaran uang sesuai dengan permintaan uang riil dalam
perekonomian.

Liberalisasi sitem keuangan bertujuan mendorong efesiensi dan pertumbuhan
ekonomi seperti dikeluarkannya paket deregulasi pada Juni 1983, pemerintah
mengeluarkan kebijakan deregulasi untuk melakukan liberalisai keuangan akibat
krisis yang terjadi pada tahun sebelumnya. Pemerintah melaksanakan berbagai
kebijakan penyesuaian dan reformasi struktural untuk mananggapi gangguan
cksternal melalui beberapa langkah deregulasi sistem perbankan. Pemerintah

menghilangkan pagu kredit dan mencabut pagu suku bunga untuk bank-bank milik
pemerintah baik untuk deposito maupun kredit, kecuali pinjaman perioritas.
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Keadaan tersebut ditunjukan adanya perubahan pada uang luas (M2)
‘mengalami peningkatan yang besar yaitu dari 14.663 milyar rupiah menjadi 476.184
dari tahun 19831 sampai tahun 1998 [V Peningkatan ini didukung oleh peningkatan
jumlah uang beredar atau uang sempit(M1) dan uang kuasi. Peningkatan M2 diikuti
oleh peningkatan pendapatan domestik bruto (GDP 93) dari 183.227,05 milyar rupiah
tahun 1983 menjadi 356.547,20 milyar rupiah pada tahun 1998. Untuk meningkatkan
pendapatan membutuhkan dana investasi yang terus meningkat dari 8.346,72 milyar
rupiah menjadi 221.370,70 milyar rupiah tahun 1997. Keadaan mengalami penurunan
pada tahun 1998 dimana investasi sebesar 1 19.056,90 milyar rupiah yang disebabkan
krisis ekonomi serta terjadinya pelarian modal keluar negeri. Tingkat bunga nominal
meningkat dari tahun 1983 sampai tahun 1998 Kondisi tingkat bunga terendah
sebesar 4,31persen pada tahun 1985 dan tertinggi sebesar 49,23 persen pada tahun
~ 1998. Tingkat inflasi yang terjadi mengalami peningkatan dibawah satu digit namun
pada tahun 1998 inflasi tertinggi sebesar 77,63 persen .

Peningkatan uang sempit dan uang luas merupakan pencerminan permintaan
uang oleh masyarakat dalam mengalokasikan pendapatannya dimana pada tahun 1983
pendapatan (GDP 93) mencapai 4512612 milyar rupiah yang semakin meningkat
sampai tahun 1997 sebesar 110426,77 milyar rupiah. Apabila tingkat inflasi rendah
maka masyarakat menggunakan uangnya sebagian untuk investasi. Investasi pada
tahun 1983 sebesar 2135,03 milyar rupiah meningkat dari tahun ketahun pada tahun
1997 sebesar 59638,85 milyar rupiah. Suku bunga sebagai pencerminan sektor
perbankan mengalami keadaan yang yang berfluktuatif walaupun secara umum
meningkat akibat kebijakan moneter yang diambil . Berdasarkan keadaan diatas maka
menarik sekali untuk diteliti kajian Mc_Kinnon dimana permintaan uang dipengaruhi

oleh pendapatan riil, rasio investasi GDP, tingkat bunga riil di Indonesia .
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1.2. Perumusan Masalah

Berdasarkan uraian pada latar belakang tersebut diatas dapat dirumuskan
permasalahan sebagai berikut bagaimana pengaruh pendapatan riil, rasio investasi
/GDP, tingkat bunga riil tehadap permintaan uang riil di Indonesia pada tahun
1983119981V ?

1.3. Tujuan dan Kegunaan Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Adapun tujuan penelitian didalam penulisan skripsi ini sebagai berikut :

1. Untuk mengetahui pengaruh pendapatan riil rasio investasi GDP, dan tingkat
bunga riil terhadap permintaan uang riil sesuai kajian Mc.Kinnon pada tahun
penelitian.

2. Sejauh mana substitusi / komplementer antara keseimbangan uang riil dengan
investasi yang dikembangkan oleh Mc. Kinnon dalam modelnya.

2. Kegunaan Penelitian
1. Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan gambaran yang jelas atas
kondisi permintaan uang di Indotiesia .

2. Sebagai bghan informasi untuk penelitian lebih lanjut mengenai faktor-faktor

yang meripengaruhi permintaar uang dan penelitian yang berkaitan dengan

masalah ini.
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II. KAJIAN PUSTAKA

2.1. Tinjauan Hasil Penelitian Sebelumnya

Tulus Tambunan(1991) melakukan penelitian permintaan uang riil dalam
pembangunan di Indonesia pada periode tahun 1970-1990 untuk menguji hipotesis
Mc Kinnon yang mengatakan bahwa dinegara sedang berkembang uang dan kapital
bersifat komplementer didalam membiayai proses pembangunan ekonomi. Studi ini
membuat fungsi permintaan dari beberapa variabel antara lain pendapatan riil
perkapita, suku bunga riil deposito bank serta rasio tabungan. Tulus menggunakan
dua asumsi yaitu (1). uang dibagi dalam arti uang sempit M1(narrow monney) dan
uang luas M2(broad monney); (2). rasio investasi/pendapatan sebagai penerimaan
rata-rata kapital fisik(/GDP =R*).

Analisis data mengunakan metode OLS(Ordinary Last Square) dan
TSLS(Two Stage Last Square) bahwa pendapatan riil berpengaruh positif pada
tingkat keyakinan 95 persen, penerimaan rata-rata kapital fisik dan suku bunga
berhubungan positif pada uang sempit(M1) tetapi tidak berpengaruh nyata(tidak
signifikan) pada tingkat keyakinan 95 persen. Permintaan uang luas menunjukkan
elastisitas pendapatan positif tetapi kecil dan tidak signifikan, koefesien penerimaan
rata-rata kapital fisik positif tetapi tidak berpengaruh nyata(tidak signifikan).
Koefesien tingkat bunga tidak terkoreksi atau tidak terlihat. Permintaan uang riil lebih
relevan pada uang sempit walaupun tidak semua koefesien secara statistik signifikan.
Pada TSLS permintaan uang riil signifikan pada tingkat probabilitas 5 persen dimana
dalam jangka pendek permintaan uang riil memperlihatkam penyesuaian yang lambat
pada semua sektor sekitar 47 persen per tahun. Penemuan dalam kasus ini bahwa
asumsi Mc Kinnon untuk semua unit ekonomi adalah dibatasi oleh keuangannya
sendirt dan hal itu penting tidak adanya nilai minimal dalam aktivitas

investasi(indisvisibilities Investment) tidak relevan di Indonesia. Keadaan pasar
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modal di Indonesia sungguh-sungguh tidak berfungsi sehingga kesimpulannya

bahwa studi ini tidak terlalu mendukung hipotesis tersebut.

2.2. Tinjauan Teoritis Permintaan Uang

Permintaan uang di Indonesia dijelaskan melalui beberapa konsep vyaitu
peranan uang dalam perkembangan ekonomi; pendapatan nasional: rasio investasi
terhadap pendapatan (capital output ratio); suku bunga riil; hubungan permintaan
uang dengan tingkat pendapatan,suku bunga dan tingkat harga. Kemudian dilanjutkan
pada teori-teori yang berhubungan dengan permintaan uang pada penelitian ini yaitu
teori permintaan uang Neoklasik, teori permintaan uang Mc.Kinnon. Kajian terakhir

mengenai konsep kebijakan moneter.

2.2.1. Peranan Uang dalam Perekonomian

Menurut pandangan Klasik(clasical dhycotomy), alokasi sumberdaya dan
determinasi pendapatan riil ditentukan oleh sektor riil. Artinya alokasi sumber daya
dan determinasi pendapatan riil bergantung pada harga relatif dimana jika kuantitas
uang ditingkatkan dua kali lipat dengan yang lain dianggap tetap maka harga
komoditi dan pendapatan nasional akan meningkat dua kali. Setiap kenaikan pasar
uang akan menyebabkan kenaikan sebanding pada semua harga uang tanpa
perubahan dalam alokasi sumber daya atau tingkat pendapatan nasional riil(adanya
netralitas uang). Ahli ekonomi modern, meyakini adanya hubungan yang kuat antara
uang dan tingkat harga keuangandalam jangka panjang. Uang dalam jangka pendek
mempengaruhi tingkat harga dan pendapatan riil sedangkan dalam jangka panjang
uang hanya mempengaruhi tingkat harga. Perkembangan netralitas uang tergantung
pada peranan uang pada perekonomian berlangsung. Pada perekonomian yang
subsisten dan primitif peranan uang belum terlihat sehingga uang belum
melaksanakan fungsinya. Sistem ekonomi masyarakat dimana kegiatan produksi dan

perdagangan masih sangat sederhana , kegiatan tukar menukar masih terbatas,dan jual
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beli dilakukan secara barter. Hal ini menunjukkan peranan uang belum ada, artinya
kegiatanm ekonomi masih bersifat riil belum ada peranan uang dalam perekonomian
atau uang masih bersifat netral. Kesejahteraan masih ditentukan oleh faktor-faktor riil
seperti mesin-mesin, alat-alat pembantu dalam proses produksi, laju pertumbuhan
penduduk, laju kemajuan teknologi serta jumlah sumberdaya alam yang
tersedia(Boediono,1981:141). Uang memenuhi fungsinya pada perkembangan
perekonomian karena uang memiliki beberapa kriteria dan fungsi. Kemampuan
tersebut karena uang memiliki karakteristik sebagai berikut (Iswardono,1996:4):(1).
Acceptability dan Cognizability, uvang harus dapat diterima dan diketahui secara
umum ; (2). Stability of value, menfaat sesuatu yang memenuhi defenisi uang akan
memberikan nilai uang; (3).Elastacity of supply, jumlah uang vang beredar harus
mencukupi kebutuhan dunia usaha(perekonomian); (4). Protability, uang harus
mudali dibawa untuk setiap hari.Bahkan transaksi dalam jumlah besar dapat
dilakukan dengan uang dalam jumlah fisik yang kecil jika nilai nominalnya besar; (5).
Durability, Permintaan uang dari tangan ke tangan harus terjaga nilai fisiknya bila
tidak akan menyebabkan penurunan nilainya dan merusakkan kegunaan moneter uang
tersebut. Sedangkan fungsi uang dalam perekoniman (Subagyo, 1998:8) adalah : (1).
Alat tukar menukar (means of exchange), fungsi ini mendasari adanya spesialisasi
dan distribusi dalam memproduksi barang karena adanya uang orang tidak harus
menukar barang yang diinginkan dengan barang yang diproduksi; (2). Alat pengukur
nilai (measure of value), uang digunakan untuk menunjukkan nilai barang dan jasa
yang dijual atau dibeli , besarnya kekayaan dan dapat juga dikatakan sebagai alat
vang digunakan menentukan harga barang dan jasa; (3). Standar pembayaran masa
depan (standart of deferred payments), kemampuan unutk fungsi ini tergantung pada
masyarakat yang mana mereka mau menerima uang untuk memenuhi tujuan dalam

perekonomian; (4). Alat penimbun kekayaan atau daya beli (store of wealth atau

store of valeu), menurut Keynes bahwa disamping fungsi uang sebagai standar hitung
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dan alat tukar, uang juga sebagai penimbun kekayaan yang akan mempengaruhi
pemegangan uang kas oleh seseorang atau masyarakat.

Peranan uang berkembang sebagai akibat dari semakin baiknya sistem
keuangan dan kemajuan perekcnomian dan didukung oleh kemajuan institusi
keuangan suatu negara. Kebutuhan pelaku ekonomi yang semakin meningkat
memerlukan tersedianya uang yang cukup untuk melakukan berbagai motif
keuangannya. Keadaan ini ditunjukkan oleh adanya peningkatan tingkat likuiditas
perekonomian. Berdasarkan likuiditasnya uang dibedakan menjadi: (1). uang primer
vang terdiri dari uang kartal dan uang giral; (2). uang sempit terdiri dari vang primer
ditambah simpanan dalam bentuk rekening koran; (3). uang luas terdiri dari uang
sempit ditambah tabungan dan deposito berjangka pada bank umum; (4). uang
likuiditas terdiri dari uang luas ditambah tabungan deposito berjangka pada lembaga

keuangan non bank.

2.2.2. Pendapatan Nasional

Ukuran paling komprehensif dari tingkat aktivitas ekonomi keseluruhan
negara (Jaka Wasana, 1995:5-7) adalah nilai total produksi barang dan jasa
(produk nasional). Pendapatan nasional nominal merupakan keluaran total sebagai
pendapatan yang dinilai atas dasar uang secara nasional. Pendapatan nasional riil
merupakan nilai keluaran sekarang yang diukur pada harga konstan ,artinya jumlah
kuantitas yang diharegai pada harga berlaku dalam periode dasar tersebut. Produk
domestik bruto(Gross Domestic Product) merupakan ukuran yang lazim digunakan
dalam pengukuran pendapatan nasional. GDP riil dalam jangka pendek memiliki
fluktuasi  disekitar kecenderungan tersebut(fluktuasi siklis). GDP riil dalam
jangka panjang memiliki kecenderungan yang naik dicerminkan oleh kecenderungan
kenaikan GDP riilnya. Perhitungan pendapatan nasional GDP secara umum yaitu :
(1). perhitungan sisi produksi; (2). Perhitungan sisi pengeluaran; (3). perhitungan sisi
pendapatan. Perhitungan sisi pengeluaran merupakan perhitungan pendapatan
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nasional yang didasarkan pada jumlah semua ukuran keluaran ekonomi yang
diproduksi oleh  semua aktivitas produksi didalam sistem ekonomi tersebut.
‘GDP yang dihitung merupakan jumlah pengeluaran konsumsi, investasi, pemerintah,
dan ekspor neto.Perhitungan sisi pendapatan merupakan GDP sebagai jumlah
pandapatan faktor produksi keluaran akhir ditambah pajak tak langsung netto subsidi
dan ditambah penyusutan, artinya perhitungan  keluaran nasional atas

upah,gaji,sewa,bunga dan laba.

2.2.2.1. Pendapatan Nasional dan Tingkat Harga dalam Jangka Pendek

Keadaan ini dicerminkan oleh kurva penawaran jangka pendek (SRAS)
dan permintaan agregat(Agrergat Demand). Dalam ekonomi riil (Lipsey dkk,
1990:556-575), harga berubah sepanjang waktu dimana kenaikan tingkat
harga domestik akan menurunkan nilai riil kekayaan total yang berakibat pada
turunnya konsumsi (C) yang diinginkan yang pada gilirannya menggeser kurva
Agregat Expenditure(AE) kebawah. Penurunan tingkat harga domestik akan
mengakibatkan kenaikan kekayaan dan konsumsi yang diinginkan dan berakibat pada
pergeseran kurva pengeluaran agregat ketas (lihat gambar.1).

Kondisi yang harus dipenuhi makro ekonomi jangka pendek vaitu
(1). pada tingkat harga yang berlaku peningkatan agregat harus sama
dengan pendapatan nasional yang berarti rumah tangga hanya bersedia membeli
semua barang yang diproduksi (AD), (2). pada tingkat harga yang berlaku
perusahaan  harus bersedia memproduksi pada tingkat pendapatan nasional
yang  berlaku sekarang. Keseimbangan ekonomi terjadfi pada perpotongan
antara kurva AD dengan kurva SRAS dan menentukan nilai ekuilibrium untuk

pendapatan nasional dan tingkat harga.
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Jika tingkat harga adalah Po, maka kurva pengeluaran agregat adalah AFo.
dan keseimbangan pendapatannya adalah Yo pada gambar bagian(i). Dengan
memplot Yo terhadap Po dapat diperoleh titik Eo pada kurva AD gambar
bagian(i1). Kenaikan tingkat harga menjadi Pl menyebabkan AEo pada bagian(l)
begeser kebawah menjadi AE1 sehingga menurunkan pendapatan keseimbangan ke
Y1. Dengan meplot tingkat pendapatan yang lebih rendah ini Y1 terhadap tingkat
harga yang lebih tinggi P1 dapat diperoleh titik E1 di kurva AD pada gambar
bagian(ii). Jika harga naik ke tingkat P2, kurva AE bagian (i) bergeser ke bawah ke
AE2 yang ekuilibrium pendapatan ke Y2 terhadap P2 diperoleh titik yang ketiga E2
pada kurva AD bagian(ii). Jadi perubahan tingkat harga menyebabkan pergeseran

kurva AE pada bagian(I) dan pergerakan sepanjang kurva AD pada bagian(ii).

Gambar.1.  Pergeseran Kurva Agregat Expenditure(AE) dan
Pembentukan Kurva Agregat Demand(AD).
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Ekuilibrium ekonomi terjadi pada Eo dimana pendapatan nasional sama
dengan Yo, dan tingkat harga sama dengan Po. Pada Po, keluaran yang diinginkan
perusahaan seperti yang ditunjukkan kurva SRAS sama dengan pendapatan
nasionalnya yang konsisten dengan keputusan pengeluaran seperti yang ditunjukkan
pada kurva AD. Jika tingkat harga sma dengan P1 kurang dari Po, maka keluaran
yang diinginkan perusahaan akan menjadi yang ditunjukkan oleh kurva SRAS akan
menjadi Y1. Akan tetapi pada P1 tingkat keluaran yang konsisten dengan keputusan
pengeluaran yang ditunjukkan oleh kurva AD akan sama dengan Y2 yang lebih besar
dari pada Y1. Oleh karena itu apabila tingkat harga adalah P1, atau tingkat harga
vangb lebih rendah dari pada Po ke;luaran yang diinginkan perusahaan akan lebih
rendah dari pada tingkat pendapatan nasional vang konsisten dengan keputusan
pengeluaran. Demikina juga apabila setiap tingkat harga lebih tinggi dari pada Po,
keluaran yang diinginkan perusahaan akain melampaui tingkat pengeluaran yang
diinginkan. Keadaan ekuilibrium( Jaka Wasana, 1995:134-138) terjadi apabila
keputusan penawaran konsisten dengan pengeluaran yang diinginkan adalah pada
tingkat harga Po dan tingkat pendapatan Yo sehingga terjadi pembelian semua
penawaran keluaran nasional(lihat gambar. 2).

Gambar.2. Posisi Keseimbangan Agrgat Demand(AD) dengan SRAS
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2.2.2.2.Pendapatan Nasional dan Tingkat Harga dalam JangkanPanjang

Hubungan tingkat harga dan pendapatan nasional riil dalam keadaan full
employment (Jaka Wasana, 1995:162-164), maka keluaran akan berada pada tingkat
potensialnya(kurva LRAS). Bentuk kurva LRAS vertikal disebabkan oleh bekerjanya
mekanisme penyesuaian yang mengakibatkan sistem ekonomi berada pada tingkat
potensialnya walaupun dalam jangka pendek penyeseuainya membutuhkan waktu
yang lama. Lihat gambar 3. dibawah ini.

Gambar.3. Ekuilibrium Jangka Panjang dan Penawaran Agregat
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Sepanjang kurva LRAS semua harga untuk keluaran dan semua masukan
telah disesuaikan secara penuh untuk mengiliminir kelebihan permintaan dan
kelebihan penawaran. Jika semua harga meningkat secara mutlak akibat tenaga kerja
dua kali lipat maka baik perusahaan maupun pekerja tidak mengubah perilaku
mereka. Sehingga keluaran tidak berubahapabila semua faktor produksi yang

dimasukkan pada kapasitas normal.
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Ekuilibrium jangka panjang pada mulanya Eo sehingga tingkat harga berada
pada Po dan pendapatan nasional berada pada Yo*. Pada bagian(I) pergeseran kurva
AD dari Ado ke ADI1 dengan kurva LRAS tetap tidak berubah, mengubah
ekuilibrium jangka panjang darti Eo ke E1. Kejadian ini menaikkan tingkat harga dari
Po ke P1, tetapi pendapatan nasional tetap berada pada Yo* dalam Jangka panjang.
Pada bagian(ii) pergeseran kurva LRAS dari LRASo ke LRASI1 dimana kurva
permintaan agregat konstan pada Ado sehingga memindahkan ekuilibrium Jangka
panjang dari Eo ke E2.. Kejadian ini menaikkan npendapatan nasional dari Yo* ke

Y1* tetapi menurunkan tingkat harga dari Po ke P2.

2.2.2.3. Pengeluaran Pendapatan Keynes dan Duesenberry

Menurut Keynes (Soelistyo dalam UT, 1999:124-133), permintaan agregat
menentukan besarnya tingkat pendapatan nasional yang dicerminkan Jumiah barang
dan jasa selama periode waktu tertentu. Dari pendekatan pengeluaran agregat dan
pengeluaran pendapatan dipengaruhi oleh konsumsi, investasi, pemerintah dan ekspor
netto. Keynes , konsumsi dipengaruhi oleh motif seseorang itu sendiri(subyektif) dan
pengaruh luar (obyektif). Pengeluaran konmsumsi dipengaruhi oleh besarnya tingkat
pendapatan , semakin tinggi tingkat pendapatan semakin tinggi konsumsi tetapi
perubahannya tidak proporsional. Dalam Jangka pendek konsumsi terjadi walaupun
tidak ada pendapatan ( peristiwa dissaving). Kuznet dan Duesenbery menegaskan
bahwa dalam jangka panjang MPC relatif konstan tidak naik atau turun. Artinya
konsumsi berubah secara proporsional dengan pendapatannya tetapi dalam jangka
pendek konsumsi berubah dalam porsi yang lebih kecil dari tingkat pendapatannya.
Pada umumnya pengaruh eksternal seperti tempat tinggal berpengaruh pada
konsumsi. Orang akan berusaha selalu hidup ~seperti tetangganya atau

mempertahankan konsumsinya seperti pada waktu pendapatannya meningkat

walaupun pendapatan turun. Duesenberry menjelaskan melalui gambar 4.
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Gambar 4. Efek Gergaji Duesenberry

C=f(Y) jangka
panjang
C
C=f(Y)
jangka
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o

YA ve Y.C Y
Duesenberry(Dornbush | 1981:166-173) menjelaskan tentang efek gergaji
(ratchet effect)dengan hipotesis pendapatan relative. Bila mula-mula pendapatan
orang sebesar OYA dan meningkat maka, konsumsi akan meningkat denganb
proporsi yang sama. Jadi konsumsi akan bergerak di sepanjang C=f(Y), dalam jangka
panjang dari titik A ke B . Tetapi apabila mencapai B pendapatan turun maka ia akan

tetap. Tidak akan menurunkan konsumsinya menjadi C=f(Y) jangaka panjang tetapi

C=f(Y) jangka pendek melalui titik B misal ke C. Bila pendapatan meningkat lagi
orang itu tidak akan meningkatkan konsumsinya proporsional dengan pendapatan
nasional tetapi bergerak dari C ke B untuk mengembalikan tabungan pada saat

dissaving dngan demikian terjadi efek gergaji.

2.2.3. Rasio Investasi Kapital(Capital Output Ratio)

Jumlah modal yang diiinginkan oleh investor untuk meningkatkan
pendapatannya dipengaruhi oleh tingkat bunga riil yang merupakan bniaya alternatif
dari penggunaan modal(cost of capital). Investasi dalam jangka panjang merupakan

penyesuaian secara parsiil dari modal yang diinginkan dengan persediaan
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modaldimana investor harus mempertimbangkan harga output dalam persaingan
sempurna dengan biaya modal(user cost of capital). Jika tingkat harga lebih besar

dari tingkat bungga riil maka pengusaha akan menambah stok pada kapitalnya atau

investasi meningkat.

Keputusan investasi secara umum ditentukan oleh preferensi investor terhadap
marginal produk sehingga kebutuhan investasi sangat dipengaruhi oleh tingkat
pendapatan ( JM Clark menekankan pada permintaan investasi dan pendapatan
nasional pada periode waktu t) dan efesiensi marginal produk(dicerminkan oleh MEI)
serta ekspektasi investor. Penentuan kebutuhan investasi sangat memperhatikan
perolehan pendapatan yang terjadi pada waktu sebelumnya (Sukirno,2000:377-382).
Prinsip akselerasi menegaskan bahwa tingkat besarnya investasi proporsionil
terhadap perubahan dari output. Pada tingkat pendapatan nasional semakin meningkat
akan memerlukan barang modal yang semakin banyak sehingga perlu melakukan
investasi yang lebih tinggi dan lebih banyak modal yang digunakan. Konsep efesiensi
marginal dari investasi (Marginal Lffeciency of Capital) menerangkan sikap
hubungan antara besarnya jumlah investasi yang dilakukan pada suatu periode waktu

tertentu. Suku bunga yang tinggi akan mengurang kebutuhan investasi dan

sebaliknya.

Gambar.5. Efesiensi Marginal dari Kapital

MEC/r

Investasi
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dimana, MEC/r adalah besarnya MEC dibandingkan dengan tingkat bunga

[ adalah investasi
Bila MEC lebih sbesar dari bunga pasar ( MEC > r ) maka perusahaan akan
melakukan investasi dan demikian sebaliknya. Makin rendah tingkat bunga makin

besar pengeluaran investasi pada kondisi MEC tertentu.

2.2.4. Suku Bunga Riil

Suku bunga memegang peranan penting dalam setiap perekonomian yang
menggunakan uang sebagai penyimpan nilai(store of value)., dimana dalam
pembentukannya dibedakan menjadi: (1). suku bunga murni(pure rate of interest);
(2). suku bunga nominal(nominal rate of interest)(3). suku bunga riil(real rare of
interest). Kaum klasik, suku bunga merupakan harga dari penggunaan uang untuk
Jangka waktu tertentu dimana harga yang harus dibayar terjadi apabila ada pertukaran
atas satu rupiah sekarang dengan satu rupiah mendatang dalam jangka waktu tertentu.
Tingkat bunga timbul sebagai harga atas dana yang tersedia untuk dipinjamkan
(leonable fund) kondisi ini tercermin pada pasar dana investasi. Jika penabung
berperilaku sama yaitu apabila tingkat harga pada pasar naik maka jumlah dana
investasi yang ditawarkan akan meningkat. Semakin tinggi suku bunga semakin
banyak dana investasi yang ditawarkan. Perubahan dana investasi ditentukan oleh
rate of time preferensi para penabung dan bagi peminjam(investaor) dipengaruhi oleh
marginal produk dari kapital. Tingkat bunga berubah apabila perilaku subyektif
pelaku ekonomi dan teknologi berubah.

Keadaan ini berbeda dengan konsep Keynesian, uang dipandang sebagai
aktiva yang likuid(/iquidiry preference) artinya pada umumnya orang memegang
uang dalam keadaan tetap likuid untuk memenuhi motif-motif kebutuhannya. Tingkat
bunga dipandang sebagai harga yang harus dibayar oleh seseorang dalam

meggunakan uang tertentu atas dasar preferensinya. Artinya suku bunga timbul dari
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keseimbangan penawaran dan permintaan uang sebagai aktiva yang likuid.

Hiks(Boediono 1982:84) menganggap bahwa suku bunga harus berada pada kondisi

keseimbangan baik pada pasar dana investasi(leonable fund) maupun pasar uang

(asset likuid). Hal ini dijelaskan dengan kurva IS-LM pada grafik dibawah :
Gambar.6. Kurva Keseimbangan IS-LM

LM

Vo 15

Dalam dunia nyata menurut Fisher, suku bunga nominal perhitungannya
didasarkan atas resiko kredit(coleteral), resiko kenaikan tingkat bunga premi
resiko(risk premium), biaya-biaya transaksi(transaction cost).Pada negara sedang
berkembang biaya-biaya ini lebih tinggi sehingga suku bunga nominal akan
dikonversi pada tingkat yang tinggi pula. Tingkat bunga nominal adalah tingkat harga
yang harus dibayar investor pada saat jatuh tempo yang merupakan perolehan dari
unsur suku bunga murni, premi resiko, biaya transaksi dan premi inflasi yang
diharapkan.

Rn* = Rm* + Rp* +Rt + Ri*
dimana,

Rn* adalah suku bunga nominal,

Rm* adalah suku bunga mumi,

Rp* adalah premi resiko,

Rt adalah biaya transaksi,

Ri* adalah premi inflasi yang diharapkan.
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Suku bunga nominal . suku bunga murni, premi resiko, premi inflasi sangat
dipengaruhi oleh faktor ekspektasi sehingga preferensi likuiditas akan berubah

apabila ekspektasi masyarakat berubah.

Suku bunga riil adalah suku bunga nominal yang dikoreksi atas inflasi pada
periode yang sama. Hal ini menunjukkan berapa imbalan yang benar-benar diterima
oleh pemilik dana selama Jangka waktu tertentu apabila diukur oleh daya beli atas
barang dan jasa. Bagi investor(pihak yang butuh dana) suku bunga riil merupakan
beban riil atas penggunaan dana dari kapital( real cost of capital). Pada suatu
perekonomian struktur suku bunga ditentukan menurut jangka waktu(rerms of interest
rate) dari suku bunga. Teori suku bunga, equation of exchange(Fisher) yang
berkaitan dengan time preference bahwa dalam jangka panjang suku bunga riil tidak
dipengaruhi oleh laju inflasi. Artinya suku bunga riil masih bisa dipengaruhi oleh
faktor suku bunga murni, premi resiko, biaya transaksi dimana dapat terjadi juga
dalam jangka pendek. Pada umumnya dengan mengabaikan fluktuasi maka suku
bunga akan naik atau turun searah dengan naik turunnya laju inflasi. Apabila laju
inflasi meningkat maka suku bunga nominal meningkat dalam Jangka panjang. Teori
Keynes menyatakan bahwa hasil atas suku bunga(yield curve) selalu mempunyai
lereng positif artinya suku bunga berjangka semakin lama akan semakin tinggi suku

bunganya.

Hal ini karena pada hakekatnya kurva hasil bisa mempunyai slope yang
positif atau negatif tergantung pada tingkat bunga tersebut ditempatkan(the prefered
market habitat theory). Bahwa suku bunga yang berada pada kelompok ditentukan
oleh kekuatan permintaan dan penawaran kelompok tersebut. Misal, permintaan
aliran dana deposito 1 bulan meningkat maka tingkat kelompok 3 bulan akan
menjadi lebih tinggi. Hubungan kelompok pasar ini bisa Jauh dan dekat tergantung
apakah mempunyai substittusi yang dekat atau tidak. Jika jangka 1 bulan lebih dekat

dengan dana 3 bulan daripada 6 bulan maka keadaan pasar 3 bulan akan mempunyai
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pengaruh yang lebih besar dari pada 6 bulan. Kelompok pasar akan lebih terlihat pada
pasar dana yang terpecah-pecah( fragmented market) dan belum terpadu sehingga
faktor ekspektasi lebih berperan pada sistem keauangan yang menunjukkan

ketidakpastian.

2.2.5. Hubungan Permintaan Uang, Pendapatan,Investasi dan Suku Bunga

Pendekatan IS-LM dapat menerangkan hubungan antara tingkat bunga dan
pendapatan nasional atau menjelaskan pengaruh tingkat bunga dan tingkat harga
dalam penentuan tingkat kegiatan perekonomian(Sukimo,]998:253). Analisis ISD-
LM dapat dipandang dari sudut sektor riil dan sektor keuangan. Analisis sektor riil
memperhatikan sifat hubungan antara tingkat bunga dan keseimbangan pendapatan
nasional yang dijelaskan melalui kurva IS Kurva IS merupakan suatu kurva yang
menggambarkan keseimbangan pendapatan nasional pada berbagai tingkat bunga.
Analisis sektor keuangan memperhatikan sifat hubungan keseimbangan permintaan
dan penawaran uang dan tingkat bunga yang ditentukan oleh pendapatan nasional
pada keseimbangan tersebut. Semakin tinggi pendapatan nasional maka semakin
kekanan kurva permintaan uang(permintaan uang bertambah). Apabila penawaran
uang tetap , tingkat bunga akan semakin tinggi pada pendapatan nasional yang

semakin meningkat.

Kurva LM menggambarkan hubungan antara tingkat bunga yang diwujudkan
oleh keseimbangan antara permintaan uang dan penawaran uang dengan pendapatan
nasional dimana keseimbangan tersebut dicapai. Hubungan kurva IS-LM dan

perubahannya dijelaskan sebagai berikut:
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Gambar.7. Perubahan IS-LM dalam Analisis Keseimbangan AD-AS
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Pada mulanya keseimbangan pendapatan nasional dicapai di EQ yaitu dititik
perpotongan kurva IS0 dan LMO . Kurva LMO dibuat berdasarkan pemisahan tingkat
harga dengan tingkat harga PO dan penawaran uang dalam perekonomian sebanyak
MO. Jika agregat penjualan bertambah akan menyebabkan kurva [S0 bergeser ke
ASI. Apabila tingkat bunga tetap sebesar ro keseimbangan pendapatan nasional akan
mencapai E1 yang berarti pendapatan nasional bertambah menjadi Y1 .Keadaan ini

berlanjut pada perubahan untuk Y2 dan Y3.

2.2.6. Teori Permintaan Uang Neoklasik

Dalam teori permintaan uang Klasik, perekonomian dalam keadaan Sull
emploeyment Menurut Fisher, keadaan ini mengindikasikan bahwa perputaran uang
(V) dan jumlah barang-jasa (T)dianggap tetap karena tidak terjadi perubahan
kelembagaan. Dalam jangka pendek permintaan uang merupakan proporsi yang

konstan dari volume 'transaksi yang dipemgaruhi oleh faktor kelembagaan yang
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konstan(Boediono, 1985:17-19, Subagyo,1998:10). Permintaan uang dalam jangka
panjang akan berubah sesuai dengan perubahan harga dan out put nasional artinya
uang berubah sesuai dengan perubahan pendapatan dimana perputaran uang(V) dan
out put berubah sesuai perkembangan kelembagaan seperti perkembangan sistem
keuangan dan kebijakan yang mendukung sektor riil.

Marshal dan Pigou( Insuhindro,1997:99) berpendapat bahwa permintaan uang
secara proporsional dipengaruhi oleh tingkat kekayaan riil, suku bunga dan
asa(expectation) yang menekankan pada perilaku individu untuk mengalokasikan
kekayaannya antara berbagai bentuk kemungkinan kekayaan seperti uang vyang
bersifat likuid. Keynes berpendapat ada tiga motif permintaan uang yaitu motif
transaksi dan berjaga-jaga, serta spekulasi. Permintaan uang untuk transaksi dan
berjaga-jaga dipengaruhi  oleh tingkat pendapatan sedangkan untuk spekulasi
dipangaruhi oleh tingkat bunga meskipun dianggap lemah pengaruhnya.Permintaan
uang riil dalam jangka pendek dipengaruhi oleh pendapatan nasional riil dan tingkat
bunga riil. Pada keadaan keseimbangan permintaan uang sama dengan penawaran
uang dimana penawaran uang ditentukan oleh faktor kelembagaan pemerintah.

Dalam mazab Neoklasik. uang dapat dipandang sebagai modal
lancar,cadangan modal, dan modal investasi, artinya permintaan uang yang dipegang
oleh pelaku ekonomi dipengaruhi oleh : (1). Sifat dan ukuran aktivitas perusahaan
Jika sebagai suatu unit produksi atau pendapatan riil jika itu konsumen; (2).
persetujuan pembangunan ekonomi; (3). preferensi ekonomi: (4). ekspektasi
mengenai tingkat harga ,suku bunga, dan persediaan barang dipasar; (5). tingkat arus
dasar nyata penerimaan aset keuangan lainnya;(6). tingkat perkembangan pasar; (7).
pembagian antara rumah tangga ,perusahaan dan investasi

Kaum neoklasik mengkondisikan perekonomian pada keadaan dimana pasar

modal beroperasi sempurna dan mampu mengembalikan aset keuangan nyata(uang

rill)dengan tingkat bunga riil, perekonomian mengalami keseimbangan sempurna.
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Spekulasi tidak mengembalikan keuntungan modalnya pada jalurnya dan penurunan

permintaan uang riil dalam masyarakat pada posisi keseimbangan .

M

=m=f{YRP)
iy
dimana,

(M/P) adalah permintaan uang riil(m),

Y adalah pendapatan nasional dalam suatu periode t (riil atau nominal),

R adalah penerimaan rata-rata pada asset fisik atau modal dalam suatu
periode t,

P adalah perubahan harga dalam suatu periode t (tingkat inflasi).

Dalam kerangka Neoklasik (Boediono,1981:159-162), perekonomian
terdapat efek substitusi antara real cash balance(M/P) dan kapital(K). Apabila orang
memegang uang lebih banyak kekayaannya dalam bentuk real cash balance, maka ia
harus mengurangi bentuk kekayaan yang lain yaitu barang kapital yang dipegang.
Dalam kenyataan anggapan Neoklasik tidak realistis yaitu:(1). adanya pasar modal
vang bekerja sempurna;(2). tidak ada nilai minimal bagi proyek investasi(tidak
adanya invisibilitas dalam investasi). Menurut Mec.Kinnon bahwa dinegara
berkembang tidakl ada pasar modal yang sempurna . Pasar modal ma;ih terpecah-
pecah dan terpisah(fragmented capital market). Para investor terpaksa harus
mengandalkan kekayaan intern perusahaannya. Konsekuensi dari keadaan ini adalah
pentingnya hubungan antara permintaan uang riil dengan modal. Pada tingkat tertentu
permintaan uang riil dan barang modal bersifat komplementer bukan substitusi. Efek
substitusi berlaku pada negara maju dan menunjukkan permintaan uang riil yang
dipegang masyarakat melampaui tingkat tertentu artinya permintaan uang riil

menggantikan kapital dan sebaliknya atau uang yang dipegang sudah cukup tinggi.
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2.2.7. Teori Permintaan uang Mc.Kinnon

Mc.Kinnon Tulus Tambunan, 1991) menganggap bahwa uang tidak
berperanan langsung dalam memenuhi kebutuhaan investasi yang membengkak dan
kondisi perekonomian terjadi sistem perbankan sebagai satu-satunya lembaga
perantara keuangan antara penabung dan investor. Investor harus menabung sebelum
melakukan investasi (selfi financed investment) karena kredit selektif akibat
keterbatasan dana.Masyarakat kecil tidak melakukan investasi walaupun
pendapatannya meningkat.

Mc Kinnon mengangsumsikan bahwa pembangunan tidak hanya ditentukan
oleh akumulasi kapital, liberalisasi perekonomian diperlukan untuk menghilangkan
batasan-batasan selft financial dan menyalurkan dana eksternal pada investor besar
dan kecil.

(M/P)=m=f(Y/PY,n-p*)

f(1)>0, f(2)>0 , f(3)>0
dimana,

M adalah stok uang, P adalah tingkat harga,
Y adalah pendapatan nasional (nominal),

[ adalah investasi,
Ttadalah suku bunga nominal di bank.

p* adalah tingkat inflasi.

Model ini mengasumsikan bahwa permintaan uang rill(M/P) berhubungan
positif dengan pendapatan tiil(Y/P), rasio investasi terhadap output(I/Y), tingkat
bunga riil (& - p*).

Untuk menunjukkan saling melengkapi antara uang dan investasi dilakukan

penurunan secara proporsional sebagai berikut :

o (M/P)
£(2): —_— >0
8 (I/Y)
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2.2.8. Kebijakan Moneter ( Monetary Policy)

Kebijakan moneter ( Perry Warjiyo dan Zulverdi dalam BEMP, 1998:31-32)
dapat dilakukan melalui pengendalian jumlah uang beredar( sasaran kuantitas) atau
suku bunga(sasaran harga). Monetaris melihat bahwa elastisitas suku bunga terhadap
permintaan uang relatif rendah dan elastisitas suku bunga terhadap permintaan barang
relatif tinggi. Aliran ini juga percaya velocity of circulation dan uang beredar bersifat
eksogen. Kondisi ini mengakibatkan uang tidak netral karena uang dapat
mempengaruhi produksi dan harga dalam jangka pendek. Atas dasar asumsi diatas
maka aliran monetaris lebih merekomendasikan penggunaan sasaran jumlah uang
beredar dari pada sasaran suku bunga.

Aliran Keynesian percaya bahwa elastisitas suku bunga terhadap permintaan
akan uang relatif tinggi sedangkan elastisitas suku bunga terhadap investasi relatif
rendah. Aliran ini juga berkeyakinan bahwa velocity of circulation tidak setabil dan
bergejolak sehingga uang beredar merupakan faktor yang endogen. Berbagai
karakteristik pasar tersebut mengakibatkan mekanisme kebijakan moneter bersifat
tidak langsung yaitu melalui suku bunga . Oleh karena itu, Keynesian
merekomendasikan penggunaan sasaran suku bunga dalam melaksanakan kebijakan

moneter.

2.2.8.1. Kerangka dasar Menejemen Moneter

Kerangka dasar menejemen moneter( Sarwono dan Warjiyo dalam BEMP,
1998:15-20), pada prinsipnya semua aktivitas moneter memiliki kesamaan sasaran
kebijakan apabila ada perbedaan disebabkan karena: (1). pemilihan variabel ekonomi
yang digunakan sebagai sasaran operasional dan sasaran antara; (2). semakin

kompleksnya perekonomian dan sektor keuangan yang sulit diprediksi. Menurut

Friedman 1975, kerangka dasar menejemen moneter dijelaskan sebagai berikut:
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Gambar .8. Menejemen Sasaran Kebijakan Moneter ( Friedman)
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INDIKATOR
KEBIJAKAN SASARAN OPERASIONAL B SASARAN ANTARA

@ Lajuinflasi yang
rendah
MONETER

@ Lsju Pertumbuhan
Ekonomi yang
tinggi
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Pembayaran
Kebijakan Moneter SASARAN JANGKA
harus memperhatikan PENDEK
pengaruh suku bunga (Suku bunga)
deposito atau kredit PUAB
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agregat
LANGKAH-LANGKAH :
N 1.0PT G Kebijakan Moneter konsentrasi pada Agregat Demand:
SIS . RéSERVE Sasaran TINGKAT SUKU BUNGA dan NILAI TUKAR
RE-Q UIREMENT memperhatikan Indikator Ekonomi :
3. FASILITAS DISKONTO Pertumbuhan JUB, KREDIT, HARGA SAHAM,
4. MORAL SUATION HARGA ASSET, LEADING INDICATOR.

2.2.8.2. Efektivitas Kebijakan Moneter

Kebijakan ekonomi secara garis besar dibedakan dua kelompok : (1).
kebijakan sisi penawaran agregat( ketenagakerjaan, perdagangan, perindustrian); (2).
Kebijakan sisi permintaan agregat atau kebijakan makro(moneter,fiskal, nilai tukar).
Sehingga pada setiap kebijakan ada tiga komponen penting yaitu instrumen
kebijakan, sasaran kebijakan dan hubungan sasaran dengan instrumen. Adapun

faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan adalah( hartadi, 1998: 5-20):
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menurut Tinbergen, ada tiga : pertama, apakah jumlah instrumen kebijakan
minimal sama dengan jumlah sasarannya; kedua, pembatasan ruang gerak
kebijakan moneter ,di Indonesia dibatasi oleh nilai tukar; ketiga, adanya
hubungan sebab akibat antara sasaran pertumbuhan dengan inflasi: keempat,
apakah policy mix cocok dengan policy setting;

menurut Robert Mundell( Mundell ’s Assigmend Rule), bahawa efektivitas
kebijakan moneter tergantung pada kesesuaian pembagian tugas dengan
kenyataan komparatif masing-masing kebijakan. Jika diyakini kebijakan moneter
mampu mengatasi problem inflasi dari pada kebijakan fiskal maka kebijakan
tersebut dilakukan diambil oleh kebijakan moneter atau sebaliknya;

kemampuan otoritas moneter dalam mengendalikan instrumen yang tersedia.
tingkat kredibilitas aktivitas moneter(time consistency consept);

adanya perubahan paradigma aturan indikator kebijakan moneter dengan susunan
akhir sebagai dampak dari deregulasi sektor keuangan dan meningkatnya

keterkaitan pasar keuangan domestik dengan keuangan internasional.

2.3. Hipotesis Penelitian

Berdasarkan latar belakang , perumusan masalah, tujuan penelitian dan kajian

pustaka maka hipotesis yang diajukan adalah  permintaan uang di Indonesia

dipengaruhi secara nyata oleh faktor pendapatan riil ( RDGP ), rasio investasi /
GDP(COR), tingkat bunga riil (RTB) pada periode tahun 1983.1 - 1998 [V
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III. METODE PENELITIAN

3.1. Rancangan
Penelitian ini merupakan jenis penelitian expose facto dengan mengambil data
sekunder dani Laporan Tahunan Bank Indonesia, Statistik Ekonomi Keuangan

Indonesia(SEKI-BI), Tinjauan Kuartalan Bank Indonesia, Indikator Ekonomi (Badan
Pusat Statistik).

3.2. Prosedur Pengumpulan Data

Data penelitian ini menggunakan data runtut waktu ( times series) kuartalan atau
triwulanan periode tahun 1983.1 — 19981V yang merupakan serangkatan data numerik
dimana setiap itemnya berhubungan dengan suatu saat(instant)tertentu dalam waktu.
Data runtut waktu menunjukkan adanya gejala struktur temporal atau dinamika data .
Data Uang arti sempit(narrow monney),Uang arti luas(broad monney), tingkat bunga
nominal deposito tiga bulan, infiasi pada umumnya tersedia secara kuartalan. Untuk data

yang tidak tersedia secara kuartalan dilakukan interpolasi linier( Insukindro, 1990):

Q= 174 Q {(1-(k-2,5)(1-B)/4}
Dimana,

Q. adalah data kuartalan ke k tahun ke t

Q. adalah data tahun ke t

B adalah operasi kelambanan ke udik ( back ward lag operator)

3.3. Spesifikasi Model Penelitian

Dahulu, hanya ada sedikit para ahli ekonometrika yang memperhatikan
hubungan teori ekonomi dengan studi analitis data runtut waktu(model dinamis). Para
ahli ekonomi menekankan pada teori ekonomi dan studi mengenai hubungan sejalan

(coutemporaneous relationship). Variabel-variabel kelambanan mulai diterapkan sejak

28
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pertengahan tahun 1970-an dengan spesifikasi model dinamis runtut waktu(dinamic
model) ( Maddala 1992 dalam Kuncoro 1990:217). Tujuan dari analisis runtut waktu
pada variabel kelambanan adalah untuk mempelajari struktur temporal atau dinamika
data. Pendick dan Rubinfeld (1991) bahwa penyusunan model regresi harus
memperhatikan struktur temporal data dan properti runtut waktu (times series
properties), proses random statistik(stasioneritas data sebagai karakteristik proses
stokastik). Hendry(1986) juga menyatakan teori ekonometri harus didasarkan atas
asumsi bahwa data adalah stasioner. Data yang stasioner pada dasarnya tidak memiliki
variasi yang terlalu besar selama periode observasi dan memiliki kecenderungan untuk
mendekati nilai rata-ratanya (Insukindro, 1992b:3).Apabila data yang digunakan tidak
stasioner ( Enggle dan Grangger,1987:261) maka regresi tersebut akan memiliki R2
vang relatif tinggi namun nilai statistik Durbin Watson yang rendah sehingga regresi
bersifat lancung( supprious regession). Akibat yang ditimbulkan adalah peramalannya
akan meleset dari uji baku umum sehingga koefesien terkait menjadi tidak
sahih(invalid).

Variabel pada spesifikasi model seharusnya tidak terlalu menyimpang dengan
jarak yang terlalu jauh pada jangka panjang. Namun bila terjadi dalam keadaan jangka
pendek variabel terkait dapat saling menyimpang tetapi apabila terus menyimpang
dalam jangka panjang maka kekuatan ekonomi seperti kekuatan pasar atau campur
tangan pemerintah akan membawa variabel ekonomi kembali pada kondisi
keseimbangan. Kondisi stasioneritas data runtut waktu dengan adanya kelambanan |,
penyesuaian disekuilibrium untuk kembali ke ekuilibrium dapat dijelaskan melalui
spesifikasi model pendekatan kointegrasi (Cointegration Approach) dan Pendekatan
Model Koreksi Kesalahan (Error Corection Model).

Ide yang mendasari model kointegrasi menimbulkan keyakinan tentang
keterkaitan jangka panjang dalam konteks makro ekonomi yaitu adanya hubungan
keseimbangan (equilibrium relationship), sebagai titik stasioner yang cenderung
mendorong perekonomian kembali pada posisi keseimbangan setiap kali perekonomian

menjauh dari keseimbangannya. Dalam beberapa hal dengan adanya konsep
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keseimbangan jangka panjang merupakan permasalahan empiris( Engle dan Yoo |
1987:158). Kenyataannya variabel ekonomi pada penelitian terlihat adanya
ketergantungan variabel terikat terhadap variabel bebas jarang terjadi seketika artinya
pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat memerlukan sciang waktu(time lag).
Ada tiga alasan yaitu alasan spikologis , alasan teknologis dan alasan kelembagaan
(Gujarati,1998:506-511). Berdasarkan data runtut waktu, sifat regresi lancung dan
keadaan kelembagaan maka pendekatan kointegrasi dan ECM lebih relevan pada
kondisi perekonomian di negara berkembang .Pendekatan kointegrasi untuk mengetahui
stasioneritas data dan menguji apakah residual regresi dihasilkan stasioner atau tidak.
Keadaan ini menunjukkan hubungan keseimbangan ajngka panjang variabel ekonomi
yang diamati. Pendekatan ECM lebih menekankan hubungan jangka pendek variabel
ckonomi yang diamati. Penelitian ini didasarkan atas kajian Mc.Kinnon dengan

formulasi sebagai berikut (Tambunan,1991):

M/P = £ ([, RGN B | | (3.1)
dimana,
(f1)>0,(£2)>0,(£3)>0
Berdasarkan kajian diatas digunakan formulasj -
RM = f( RGDB,CORRTB).. ftecialiv......... St L (3.2)
dimana,
(f1)>0,(£2)>0,(f3)>0
Untuk memperoleh hasil yang baik maka dibah dalam bentuk log :
LRM = f( LRGDP,COR,RTB)......c.ccooommiri (3.3)
dimana,
(f1)>0,(£2)>0,(£3)>0

3.4. Defenisi Operasional

1. Permintaan uang riil adalah Jumlah uang beredar yang diukur menurut daya belinya

dalam arti jumlah uang beredar yang dideflasikan terhadap indeks harga konsumen
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yang nilainya diubah dalam bentuk log. Permintaan uang riil digunakan berdasar
data kuartalan tahun 1983.1-19981V. Asumsi yang digunakan untuk permintaan
uang riil adalah : permintaan uang dikondisikan pada keadaan keseimbangan
sehingga permintaan uang sama dengan penawarannya; permintaan uang riil
dibedakan dalam dua bentuk yaitu permintaan uang riil dalam arti sempit
M1/P(narrow monney)dan permintaan uang riil dalam arti luas M2/P (broad
monney).Uang sempit merupakan keseluruhan uang kartal dan uang giral yang
dipegang masyarakat. Uang luas merupakan keseluruhan uang kartal dan giral
ditambah yang disimpan masyarakat pada bank -bank dalam bentuk rekening koran
atau demand deposit dan time deposit ditambah dengan uang kuasi. Permintaan uang
riil dirumuskan sebagai berikut:

Md (12)
LRM(12) = Log —— X 100
p

dimana,

LRM(12) adalah permintaan uang riil dalam arti sempit(M1) dan arti
luas(M2) dalam bentuk log.

Md adalah permintaan uang nominal dalam arti sempit(M1)dan arti
luas(M2) dengan satuan milyar rupiah.

B adalah indeks harga konsumen(IHK) tahun dasar 1993
GDP riil adalah nilai produksi barang dan jasa yang dihasilkan oleh seluruh
penduduk yang ada didalam suatu negara ,baik kegiatan produksi oleh warga negara
sendiri atau warga negara asing dengan berdasar pada harga dasar tahun tertentu
yang nilainya diubah dalam bentuk log. GDP riil (LRGDP) dalam penelitian ini
menggunakan indelgs/ _harga konsumen atas harga konstan 1993. Data GDP
menggunakan m't'er})olasi,data karena data kuartalan tidak tersedia di sumber data
mulai tahun 19§3.‘ﬂ'§§é.1v v/
. Rasi:jo investasi GDP, dicari dengan membandingkan  investasi dengan total

GDP dengan satuan persen. Data Investasi tahunan disini menggunakan
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penjumlahan dari PMA dan PMDN yang sudah dikurskan menjadi satuan rupiah
dengan sistim interpolasi untuk menjadi data kuartalan .

4. Tingkat bunga bank riil adalah tingkat bunga nominal yang dikurangi dengan
tingkat inflasi(INF) dalm satuan persen . Suku bunga nominal yang dipakai adalah

suku bunga deposito tiga bulan secara kuartalan . Inflasi yang diperoleh dengan

mendasarkan pada perubahan indeks harga konsumen (IHK )dalam satuan persen.

3.5. Metode Analisis Data

3.5.1. Pendekatan Kointegrasi ( Cointegration Approach )

Penelitian ini untuk mengetahui apakah data yang digunakan stasioner atay tidak,
akan dilakukan uji akar-akar unit( testing for unit roots ) dan uji derajat integrasi (testing
Jor degree of integration). Data adalah stasioner yang pada dasarnya tidak memiliki
variasi yang terlalu besar selama periode observasi dan memiliki kecenderungan untuk
mendekati nilai rata-ratanya( Insukindro,1992b:3). Apabila data yang digunakan tidak
stasioner maka dalam regresi yang menggunakan data tersebut biasanya memiliki R>
yang relatif tinggi namun memiliki nilai statistik Durbin Watson yang rendah. Apabila
variabel-variabel yang diamati memiliki derajat integrasi yang sama maka dapat
dilakukan estimasi regresi kointegrasi. Regresi kointegrasi ditaksir untuk menguji
apakah residual regresi yang dihasilkan stasioner atau tidak (Insukindro, 1992b:2).

Pendekatan kointegrsasi dalam penelitian ini menggunakan tahap-tahap sebagai berikut

3.5.1.1.Uji Akar-akar Unit ( Testing for Unit Roots )
Uji ini dimaksudkan untuk mengamati apakah koefesien-koefesien tertentu dari
model otoregresif yang di taksir memiliki nilai satu atau tidak.Uji akar-akar unit

dilakukan dengan menaksir model otoregresif dengan Ordinary Least Square(OLS)
(Insukindro,1993:130) berikut ini :
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k
DX =ao+ a BX, +Xb;B'DX( e (3.4)
i=1
k g
DX;:=c,+ ¢, T +t¢,BX +Xd,B DX, . (3.5)
=1
dimana :
DXI:XL'XI-I
BX; =X

T adalah tren waktu
X tadalah variabel yang diamati pada periode t

B merupakan operasi kelambanan waktu ke udik (backward lag operator)

k =N'" dimana N adalah Jumlah observasi.

Kemudian dihitung nilai DF dan ADF perhitungan nilai statistik DF(Dickey-Fuller) dan
ADF(Augmented Dickey-Fuller)untuk uji hipotesa bahwa :

a ; = 0 dan ¢,=0 ditunjukkan oleh rasio (nisbah) t pada koefesien regresi BXt pada

persamaan (1) dan (2) untuk mengetahui ada tidaknya akar-akar unit,

3.5.1.2. Uji Derajat Integrasi (Testing for Degree of Integration )

Uji derajat integrasi dilakukan apabila akar-akar unit mengindikasikan bahwa
suatu data runtun waktu X dikatakan berintegrasi pada derajat d( ditulis I(d) ) apabila
data tersebut memerlukan diferensi sebanyak d kali supaya menjadi data yang stasioner
I(0). Pada dasarnya uji derajat integrasi dilakukan dengan menaksir model otoregresif
dengan OLS( Insukindro,1993:131 ) sebagai berikut:

k
D2X = eo+e;BDX (+2f; B'D2X ¢ oo (3.6)
1=1
k .
D2X =g,+gT +g,BDX, +_2hiB'D2X .......................... (3.7)

1=1
dimana :
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D2X, =DX , - DX,_;
BDX ; =DX,.q
Pengujian nilai statistik DF dan ADF untuk mengetahui pada derajat keberapa
suatu data akan stasioner dapat dilihat pada nisbah t pada koefesien regresi BDXt

persamaan (3.6) dan (3.7). Jika € | dan £ 2 sama dengan satu maka variabel Xt dikatakan

stasioner atau berintegrasi pada derajat satu atau I(1). Jika € | dan g , sama dengan nol

maka variabel X belum stasioner pada diferensi pertama. Bila hal tersebut terjaadi uji
derajat integrasi perlu dilanjutkan sehingga diperoleh data yang stasioner (Insukindro,
1992a:3-5).

3.5.1.3. Uji Kointegrasi (T esting for Cointegration )

Untuk dapat melakukan uji kointegrasi harus diyakini terlebih dahulu bahwa
variabel-variabel terkait dalam pendekatan ini memiliki derajat integrasi yang sama atau
tidak.Pada umumnya memperhatikan pada variabel yang berintegfasi nol 1(0) atau satu
I(1). Uji kointegrasi model regresi kointegrasi berdasarkan persamaan 3.3.3 sebagai

berikut :

LRMt = apta; LRGDP +a, COR et RTB+e, oo (3.8)

dimana ,

€ ( adalah variabel pengganggu
Kemudian regresi persamaan 3.5.1.3.8. ditaksir dengan OLS sebagai berikut:

DE, =pBE;....o.. S NE. B® /8 (3.9)

DE=qBE, +X WiBDE (oo (3.10)
=1
Nilai statistik CRDW(Cointegrating Regression Durbin Watson)ditunjukkan
oleh nilai statistik DW pada persamaan 3.8 dan statistik DF dan ADF ditunjukkan oleh
nisbah t'pada koefesien BE , pada persamaan 3.9 daan 3.10. Bila CRDW yang diperoleh
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dari perhitungan lebih besar dari CRDW tabel maka H , ( yang menyatakan diperoleh

bahwa tidak ada kointegrasi ) atau ditolak dengan demikian berarti ada hubungan jangka

panjang antara X dan Y.

3.5.2. Pendekatan Model Koreksi Kesalahan (Error Corection Model)

3.5.2.1. Penurunan Model Koreksi Kesalahan

Model koreksi kesalahan dapat diturunkan dari fungsi biaya kuadrat tunggal
yang lebih relevan pada kondisi perekonomian negara sedang berkembang. Faktor
kelambanan yang disebabkab oleh karakteristik ketiadaan pengetahuan , informasi yang
tidak sempurna, kendala teknologis, kekakuan kelembagaan, tingkah laku persiten.
Fungsi ini berlaku apabila sistem tetap berada pada lingkungan variabel dependen
kelambanan. Formulasi fungsi biaya kuadrat tunggal didasarkan atas persamaan 3.8.
akan benar apabila kekuatan eksogen yang mempengaruhi variabel terikat konstan tetapi
tidak benar apabila tingkat pertumbuhan semua variabel vang dimaksud kénstan(
Domowitz dan Elbadawi,1997:261: Insukindro, 1990:95-96). Spesifikasi alternatif

biaya penyesuaian sebagai berikut :

Co=bi(Ye - Y + bo[ Y, - Yo - £(Z - Z,, ) (3.11)

dimana,

bi(Y, - Y*)* adalah biaya penyesuaian

ba[ Y- Yo - f(Z, - Z.))J adalah biaya ketidakseimbangan

f; adalah vektor pembobot pada setiap elemen dari EZLY

Z, adalah vektor variabel -variabel yang mempengaruhi variabel dependen

Persamaan diatas ekivalen dengan :
C® =bi(Y- Y*)? + by[(1-B)Y, - fo(1-B) ZJ* oo (3.12)

dimana, BZ = Z 1
BY =Y.
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Pada kenyataannya pelaku ekonomi akan melakukan minimisasi biaya terhadap Y,

sebagai berikut :

dc®,

=2bi(Yi - Yi*) 2 by[(1-B)Y, - £ (1-B)Z] =0
dy,
2bi(Yy - Y*) 2 bo[(1-B)Y, - £, (1-B)Z] =0
biY - biY* + b, Y- b,BY, - by f (1-B)Z, =0
biYi+b Yy = bY*+ b,BY, + byf,(1-B) Z,
(b1 +b2)Yy =bY*+ b,BY, + b,f (1-B) Z
Yi =bi/(birtb) Yt* + by/(b+b2)BY, + by/(by+bs) £(1-B) Zq oo (3.13)

Persamaan diatas ekivalen dengan :
Y =eYt* +(1-¢)BY, + (l-e) £ (I-B)YZoee (3.14)
dimana,
e = by/(b;+b,)
Apabila persamaan diatas disubstitusikan dengan persamaan 3.8 sebagai berikut :
LRMt = Ce + e LRGDP, + e COR , + Cze RTB { + (1-e)fj(1-B)LRGDP ,
+ (1-e)f2(1-B)COR (+ (1-e)f3(1-B)RTB (+ (1-e)BLRM ¢ (3.15)

Persamaan diatas ekivalen dengan :
LRMt = coe  + [Cre+(1-e)fj]LRGDP  + [Cre+(1-e)f,]COR | + [C3e+(1-e)f5]RTB ,
- (1-e)fiBLRGDP - (1-)f,BCOR - (1-¢)f3BRTB , +(1-e)BLRM ,

Persamaan diatas ekivalen dengan :
LRMt=g.e + g | LRGDP (+ g ,COR (+ g 3RTB (- g 4BLRGDP - g sBCOR (- g ¢
BRIB ¢+ BaBERM ..ottt israsssssessiitos b e e (3.17)

dimana,
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8o =Coe g1 =[cie+(1-e)f}] & =[cret(1-e)f3]
£3 =[c;e+(1—e)f3] 24 :( | -C)f] s :( ]—e)fz
g =(1-e)f; g7 =(1-e)

3.5.2.2. Model Koreksi Kesalahan

Model koreksi kesalahan merupakan model dinamis yang diturunkan dari fungsi
biaya kuadrat ( quadratic cost Jungtion). Model koreksi kesalahan dalam penurunannya

menitik beratkan pada variabel sekarang dan variabel kelambanan(lag).

Model ECM dianggap terdapat keseimbangan tetap dalam jangka panjang antara
variabel ekonomi tetapi dalam jangka pendek bisa terjadi kesalahan keseimbangan.
Ketidak seimbangan dalam satuy periode akan dihindari pada periode beri kutnya. Proses
koreksi kesalahan dapat diartikan sebagai penyelaras perilaku Jangka pendek dan Jangka
panjang serta dianggap biaya penyesuaian yang dihadapi tidak hanya penyesuaian
vaeriabel bebas juga variabel terikat.
Untuk mendapatkan error corection ferm persamaan 3.17 diparameterisasi
menjadi :
DLRMt =B, + B, DLRGDP { + B, DCOR { + 3 3 DRTB, + B 4 BLRGDP , +
BsBCORI+B6BRTB[+B7ECT+8 (3.18)

dimana :
DLRM = LRM, - LRM -1
DLRGDP =LRGDP, - LRGDP 1
DCOR| =COR, - COR -1
DRTB{ =RTB-RTB . I

ECT(error corection term ) = (BLRGDP , + BCOR t+ BRTB - BLRM, )
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3.5.2.3. Besaran dan Simpangan Baku Koefesien Regresi Jangka Panjang

Model linier dinamis Jangka pendek dijelaskan oleh estimasi OLS metode
koreksi kesalahan . Model dinamis ini juga dapat diketahui besaran dan simpangan
baku,koefesien jangka panjang . Kajian ini untuk melihat hubungan jangka panjang antar

variabel ekonomi(Insukindro,1 990b:2)

Besaran koefesien regresi jangka panjang dan simpangan baku jangka panjang berdasar

pada model dibawah inj :
Yi=ko+ kiXpt +hoXoo b oo+ KXot #+ keBYooooooo (3.19)
dimana :
Y. adalah variabel bebas
Xit adalah variabel terikat

B adalah operasi kelambanan ( backward lag oparator)

Sehingga diperoleh besaran regresi jangka panjang sebagai fungsi dari k adalah:
Bk b WA Ll (3.20)

dimana,i=123, .. . . n

Dari persamaan diatas terlihat bahwa koefesien regresi jangka panjang (b) dapat
ditranformasikan menjadi fungsi k. Dengan demikian diperoleh matrik turunan

pertamanya (db/dk). Sedangkan simpangan baku regresi Jangka panjang dengan cara
(Insukindro, 1990b:2-3):

Var (bi) = FVKDI) oo (3.21)
dimana:
Var (bi) adalah penaksir kovarian bi
J adalah matrik turunan parsial dari persamaan
T adalah tranfose matrik

V(ke,bi) adalah matrik varian — Kovaﬁan parameter yang sedang diamati
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Apabila diterapkan dalam model koreksi kesalahan(ECM) yang diturunkan dari
persamaan berikut:
DYi=e,+e DX +e;BX( +€ECTy oo (3.22)
Bila disubstistusikan pada persamaan ECM ekivalen dengan :
DLRM; = e, + ¢, DLRGDP , + ¢; DCOR | + e; DRTB « +e4BLRGDP, +esBCOR, +
SBRIB: + e ECT P aT o oo (3.23)
Regresi jangka pangjang variabel LRMt dengan variabel LRGDPt,CORt,RTBt adalah:
LLRM, = ¢, + ¢|LRGDP , + ¢, COR; +RIE . ... . (3.24)
dimana,
LRM, = ¢, + ¢ DLRGDP | + ¢; DCOR , + e; DRTB « te4BLRGDP, +¢e;BCOR, +
¢ BRTB | + ¢;ECT,;

Co=¢€p / €7
Ci=(es + €7)/ €7
Cr=(es +e7)/ 7

c3=(€s +e7)/ 7

Sedangkan besaran simpangan baku adalah :

Var (c,) = ¢, 'I‘V(e7 ies)ic,

Co ! =[dce/de,. dey/des] = (1/e7-co/er)

Var (¢;) = ¢; ' V(e7 .eq)c;

C/'  =[deo/de,.dei/de;] = (l/er-(ci-1) e7)
Var (c;) = ¢; 'V(er,e5)c,

Cr =[dco/de,. dey/des] = (1/e7- (cz- 1)/ €7)

Var (¢3) = ¢;3 TV(e7 ,€6)C3

C'  =[dc,/de,. dcs/des] =(l/e7-(c3- 1)/ e9)
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3.6. Uji Diagnosis
3.6.1. Uji Diagnosis Tahap Pertama (Orde Satu)

Uji diagnosis ini meliputi uji t, uji F, dan uji R.
3.6.1.1. Uji t

Untuk mengetahui signifikansi pengaruh variabel bebas secara individu terhadap
variabel terikat denagn anggapan variabel bebas yang lain tetap, digunakan uji t-test
( Sugiyasnto, 1994:77) :
Hipotesa yang digunakan adalah

Ho:bi=0

Ha:bi #0,
dimana ,

bi adalah nilai parameter variabel bebas ke-i.

b adalah hipotesis nol (nui/ hypotesys)
Bila t-hitung lebih besar dari pada t-tabel, maka Ho ditolak yang berarti pengaruh
variabel bebas terhadap variabel terikat adalah nyata (signifikan).

b,
Rumus © Thipmgsi——— A0 \ [ L0 0 0] | F (3.25)

Sb;

dimana,

Sbi adalah simpangan baku dari variabel bebas ke-i.

3.6.1.2. Uji F
Untuk mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap variabel terikat secara

bersama-sama  digunakan ujiF(F-test).  Hipotesa vang  digunakan adalah
(Supranto,1987:327):

Ho:bl=b2= " =pk=0

Ha:bi#0
dimana,

1=123..... k

2>
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Jika F Hitung lebih besar daripada F-tabel .maka ho ditolak vang berarti pengaruh

variabel bebas secara bersama-sama terhadap variabel terikat adalah signifikan.

R?/ (k)
Rumus : Fhitung = ——o> (3.26)
(1-R%) / (n-k-1)
dimana,

R? adalah koefesien determinasi
k adalah jumlah variabel bebas

n adalah jumlah sampel.

3.6.1.3. Uji R?

Uji ini untuk mengetahui seberapa besar variasi variabel bebas mempengaruhi
variabel terikat yang dapat dijelaskan variabel bebas, demikian berlaku sebaliknva. Nilai
R* berkisar antara 0 sampai 1. Dalam analisais regresi linier klasik dinyatakan bahwa
nilai R? tidak harus tinggi(Insukindro, 1998:1).

Nilai R? dapat dihitung dengan( Koutsoyiannis, 1997:72):

Rl=———paiEt, | | el /i (3.27)

dimana,
Ey** adalah nilai yang diestimasi

Ey® adalah nilai yang aktual

3.6.2. Uji Diagnostik Tahap Kedua (Orde Dua)

3.6.2.1. Uji Multikolonieritas

Uji multikolonieritas untuk menguji suatu model apakah terjadi hubungan
sempurna atau hampir sempurna antara variabel bebas ,sehingga sulit memisahkan
pengaruh antara variabel bebas secara individu terhadap varioabel terikat. Pengujian ini
didasarkan atas uji Klein yaitu dengan cara melakukan regresi sederhana antara dua
variabel dengan menjadikan salah satu variabel bebas sebagai variabel terikat. Untuk

mengetahui uji multikolonieritas dalam model adalah dengan membandingkan koefisien
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determinasi hasil regresi berganda(Rz). Kemungkinan dengan adanya multikolonieritas
apabila, nilai koefesien determinasi hasil regresi sederhana(rz)lebih besar dari koefesien

regresi berganda(Rz).
3.6.2.2. Uji Heteroskeditas

Uji heteroskeditas untuk menguji model mengenai varian variabel pengganggu
dari masing-masing variabel bebas. Untuk menguji ada tidaknya heteroskeditas dalam
model digunbakan ARCH test. Kemungkinan adanya heteroskeditas apabila nilai y’
statistik lebih besar dari pada nilai y° tabel pada distribusi CQ(Chi-Square).

3.6.2.3. Uji Autokorelasi

Uji autokorelasi untuk menguji suatu model apakah antara variabel pengganggu
masing-masing variabel bebas saling mempengaruhi. Untuk mengetahui ada dan
tidaknya autokorelasi digunakan uji LM. Kemungkianan terjadinya autokoerelasi
,apabilanilai y* statistik lebih besar dari pada nilai ¥~ tabel pada distribusi CQ(Chi-

Square).
3.6.2.4. Uji Normalitas

Kenormalan variabel pengganggu diamati dengan uji Jargue-Berra LM(Gujarati,
1995:143). Diasumsikan bahwa variabel pengganggu memiliki  distribusi normal
sthingga uji t dan uji F dapat dilakukan. Namun apabila asumsi normalitas tidak dapat
dipenuhi makla inferensi tidak dapat dilakukan dengan uji t dan uji F , hanya dapat
dilakukan dengan asumsi asimtottik. Apabila Chi Square hitung lebih besar dari pada
Chi Square tabel maka variabel pengganggu dari model tidak normal, begitu sebaliknya

akan berlaku normal.

3.6.2.5. Uji Linieritas
Uji ini untuk mengetahui kesalahan spesifikasi model yang digunakan akan
berakibat penaksir tidak efesien.Uji ini menggunakan uji Rest Ramsay dengan

menggunakan derajat fitted value( The Square of Fitted Value) dalam versi LM dan F.
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IV. HASIL DAN PEMBAHASAN

4.1. Gambaran Umum Perekonomian Indonesia
4.1.1. Sistem Keuangan di Indonesia

Sistem keuangan di Indonesia sebagai suatu kesatuan sistem yang dibentuk
dari semua lembaga keuangan yang terdiri dari sistem moneter dan lembaga
keuangan bukan bank. Sistem keuangan diharapkan dapat melaksanakan fungsinya
sebagai lembaga perantara keuangan ( finnancial intermediation) dan lembaga
transmisi yang mampu menjembatani mereka yang kelebihan dana dan yang
kekurangan dana serta memperlancar transaksi ekonomi. Sistem moneter(monetary
system) terdiri atas otoritas moneter dan sistem  bank umum(commercial
banks)(Insuhindro 1993:62-66). Otoritas moneter dilakukan oleh Bank Indonesia
sebagai bank sentral dan pemerintah pusat (Departemen Keuangan) atau lembaga
keuangan pemerintah. Bank Indonesia sebagai bagian dari otoritas moneter (dalam
UU No.13/1968) melaksanakan fungsinya sebagai: (1).bank sirkulasi, (2).pemegang
kuasa dan penasehat pemerintahdibidang ekonomi dan moneter, (3).pengelola
keuangan pemerintah, (4). pemelihara cadangan bank-bank umum, (5). pengelola
bank penyelenggara kliring dan pemberi serta pengawas kredit. Bank Indonesia Jjuga
dapat memberikan masukan-masukan mengenai situasi moneter yang dihadapi
terutama dalam rangka perumusan kebijakan moneter (dalam dewan moneter).

Fungsi pemerintah sebagai otoritas moneter yang diwakili Departemen
Keuangan adalah (1). mengurusi sebagian uang kartal dengancara mengeluarkan uang
kertas dan uang logam, (2). menciptakan uang primer, (3). melakukan transaksi
dengan Dana Moneter Internasional (IMF) serta mengadakan transaksi pinjaman luar
negeri untuk memperkuat cadangan devisa atau neraca pembayaran internasional, (4).
mengawasi sistem moneter di Indonesia. Fungsi otoritas moneter Bank Indonesia
(dalam UU No.13/1968) pada umumnya adalah: mengedarkan uang kartal sebagai
alat pembayaran yang sah , memelihara dan mengelola serta menjaga posisi cadangan

¢mas dan devisa, dan melakukan pengawasan dan pembinaan terhadap lembaga

44
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keuangan bank dan non bank di Indonesia. Kegiatan ekonomi nasional dalam
menciptakan dana untuk pembangunan tidak terlepas dari fungsi utama sistem
moneter yaitu : (1) menyelenggarakan mekanisme transaksi atau lalulintas
pembayaran yang efesien, (2). menjadi lembaga intermediasi yang mampu sebagai
penghubung antara mereka yang kelebihan dana dengan mereka yang kekurangan
dana untuk keperluan investasi, (3). ikut menjamin keseimbangan interen melalui
penciptaan penawaran uang sesuai dengan kebutuhan riil perekonomian.

Lembaga keuangan bukan bank terdiri dari lembaga pembiayaan
pembangunan, lembaga perantara penerbitan dan perdagangan surat berharga,
lembaga pembiayaan pemilikan perumahan, asuransi,pegadaian, perusahaan leasing,
anjak piutang , modal ventura dan lembaga keuangan kecil lain yang tumbuh disektor
pedesaan dan informal. Dewan Moneter sebagai pembuat kebijakan moneter (dalam
UU No.134/1968) terdiri dari menteri keuangan sebagai ketua, Menteri bidang
Ekonomi dan Perdagangan sebagai anggota, Gubernur Bank Indonesia sebagai
anggota. Mengenai anggota dapat mengalami  perubahan sesuai kebutuhan
pemerintah. Tugas Dewan Moneter adalah membantu pemerintah dalam perencanaan
dan menetapkan kebijaksanaan moneter dengan mengajukan patokan-patokan dalam
rangka menjaga kestabilan moneter, kepenuhan kesempatan kerja dan peningkatan
taraf hidup rakyat ; memimpin dan mengkoordinasikan pelaksanaan kebijakn yang

telah ditetapkan oleh pemerintah.

4.1.2. Perkembangan Pelaksanaan Kebijakan Moneter

Kebijaksanaan moneter yang produktif dan fleksibel(Sinungan 1991:1 14)
diperlukan dalam menghadapi keadaan ekonomi tertentu baik pada saat boom atau
resesi. Pencapaian sasaran kebijakan moneter oleh Bank Indonesia sebagai otoritas
moneter harus mengembangkan dan menguji instrument-instrument yang baru untuk
mengendalikan secara efektif perkembangan likuiditas. Setiap instrument harus

dinilai dampak simultannyaterhadap perkembangan uang primer(MO),jumlah uang
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beredar(M1) dan likuiditas perekonomian(M2) terhadap pasar devisa dalam negeri
artinya setiap kebijakan harus dipertanyakan dampaknya terhadap neraca pembayaran
(Iswardono, 1990:174). Kebijakan moneter (Jhinghan, 1996:468) merupakan
instrumen penting untuk mengelola kescimbangan antara permintaan uang dan
penawaran uang. Kekurangan persediaan uang akan menghambat pertumbuhan
ekonomi, sedangkan kelebihan uang akan mengakibatkan inflasi dan permintaan uang
untuk tujuan spekulasi dan transaksi akan meningkat. Kenaikan persediaan uang tidak
harus proporsional dengan kenaikan permintaan uang agar terhindar dari bahaya
inflasi. Pada dasarnya kebijakan moneter (Arief,1993:264 dan Insuhindro,1993:208)
bertujuan untuk mencapai keseimbangan internal (internal balances) dan
keseimbangan eksternal(external balances). Keseimbangan internal diwujudkan
dengan tercapainya kesempatan kerja tinggi, laju pertumbuhan ekonomi yang pesat,
inflasi yang rendah. Keseimbangan eksternal ditujukan agar neraca pembayaran
internasional(balances of payments) seimbang dalam arti tidak defisit dan tidak
surplus.

Pada awal tahun 70-an keadaan perekonomian mengalami perubahan
cksternal yang pesat ditandai dengan sistem perbankan yang sangat likuid dan
kebijaksanaan cadangan wajib (reserve requrment) tidak dapat membendung
ekspansi kredit sektor perbankan . Keadaan ini jika dibiarkan dapat terjadi ketidak
seimbangan antara permintaan uang dan penawaran uang. Pada tahun 1974, Bank
Indonesia melakukan pengawasan ekspansi moneter terhadap kredit perbankan
melalui program: (1).kebijakan kredit selektif (KIK, KMKP, Kredit Desa, BIMAS)
dan pengetatan pagu kredit; (2). penetapan suku bunga bank oleh BI; (3). penurunan
tingkat bunga deposito menjadi 12-18 persen per tahun ( Sinungan 1987:283 ).

Sebelum tahun 1983 perekonomian mengalami kelesuan ditandai dengan
rendahnya suku bunga ,lambannya perkembangan tabungan dan deposito sehingga
tidak dapat mengimbangi peningkatan kredit. Pertumbuhan ekonomi mengalami
pertumbuhan rata-rata 6 persen pertahun dengan laju inflasi rata-rata 13,5 persen per
tahun. Pemerintah mengeluarkan paker deregulasi Pakjun 83 yang ditujukan pada
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pendapatan masyarakat dan kesempatan kerja. Pemerintah mendorong perbankan
untuk mengerahkan dana melalui  tabungan taska, deposito berjangka,
LKBD,asuransi dan pasar modal. Pemerintah juga menyempurnakan paket kredit
selektif dan melakukan peniadaan pagu kredit serta setiap bank diberi kebebasan
menetapkan suku bunga kredit, deposito kecuali kredit perioritas. Perkembangan
selanjutnya sejak 1 Pebruari 1984, BI menentukan kebijakan mengenai Operasi Pasar
Terbuka(Open Market Operation) dengan dua instrumen vyaitu Sertifikat Bank
Indonesia(SBI) dan Surat Berharga Pasar Uang(SBPU). SBPU diperkenalkan pada 1
Pebruari 1985. Otoritas moneter melakukan langkah yaitu mengubah instrument
pengendalian uang beredar dari langsung menjadi tidak langsung dengan tujuan jika
terjadi kelebihan uang beredar, SBI dan SBPU dijual untuk menyerap kelebihan uang
beredar. Pemerintah mengeluarkan Pakto 88 melalui proses deregulasi pasar
keuangan dan pengembangan bank-bank swasta baru vang bertujuan untuk
meningkatkan penyerapan dana masyarakat dan mendorong peningkatan efesiensi
lembaga keuangan dan menciptakan iklim pengembangan pasar modal sebagai tindak
lanjut Gebrakan Sumarlin tahun 1987. Kebijakan deregulasi dilanjutkan pada Pakdes
88 yang bertujuan supaya terciptanya keseimbangan intern dan ekstern
Keseimbangan intern diwujudkan oleh kesempatan kerja tinggi, pertumbuhan
ekonomi yang tinggi, laju inflasi yang rendah. Ekstern diwujudkan melalui neraca
pembayaran internasional (NPI) yang seimbang.

Pada Pebruari dan Juni 1989 pemerintah menetapkan kebuijakan pasar modal
yaitu BEJ dan BES yang tidak terkait dengan tempat tertentu. Kebijakan dilanjutkan
pada Pakjan 90 melalui Kepres No. 53/1990 yang bertujuan mendorong kemandirian
serta pemerataan. Kredit Likuiditas Bank Indonesia(KLBI) secara bertahap dikurangi
dan KLBI hanya diberikan pada sektor pengadaan panga, pengembangan koperasi
dan peningkatan investasi. Pada tahun 1991(Paktri), Bl melakukan pengetatan
likuiditas untuk meningkatkan efesiensi perbankan melalui CAR(Capital Adequacy
Ratio) sebesar 8 persen serta pengurangan LDR(Loan to Deposit Ratio) kurang dari

100 persen . Pada akhir Maret 1992 pemerintah melakukan pembaharuan Undang-
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Udang tahun 1967 menjadi Undang-Undang No.7 Tahun 1972. UU No.7/92
mengelompokkan bank dalam tiga kelompok yaitu bank komersial, BPR dan Bank
dengan sistem bagi hasil(Bank Syariah). Untuk melakukan ini dikelaurkan
serangkaian perubahan yang berkaitan dengan operasi bank. Kemudian tahun 1994
dan 1996(IQP 1997:56) pemerintah mengeluarkan deregulasi SWAP serta efesiensi
industri perbankan. BI mengeluarkan pedoman untuk menejemen audit internal,
menejemen  kredit yang sehat dan pengguanaan teknologi pada operasional
perbankan. Deregulasi SWAP dihentikan untuk mencerminkan mengamankan
cadangan dalam bentuk mata uang asing yang ditahan oleh BI dari tekanan spekulatif.
Kondisi perekonomian mulai mengalami krisis pada tahun 1997 ditandai dengan
melemahnya nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat sehingga pemerintah
melakukan kebijakan uang ketat dalam upaya meningkatkan nilai rupaih yang

merosot.

4.1.3. Perkembangan Likuiditas Perekonomian di Indionesia
Perkembangan likuiditas perekonomian dijelaskan melalui grafik dibawah ini.

Grafik .1. Perkembangan Uang Luas(M2),Uang Sempit(M1) dan
Uang Kuasi(UK) di Indonesia Tahun 1983.1-1998 [V (dalam milyar
rupiah)
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Memasuki awal tauhn 1983, kondisi perekonomian mengalami kelesuan
ditandai dengan rendahnya tingkat likuiditas uang luas(M2) sebesar 13766 milyar
rupiah dimana suku bunga mencapai 6 persen. Keadaan ini tidak memacu masuknya
dana tabungan dan deposito melalui perbankan. Pemerintah mengeluarkan kebijakan
deregulasi Pakjun 83 untuk mengerahkan dana masyarakat. sehingga dalam kurun
waktu 1983-1988 secara umum M2 mengalami peningkatan sebesar 5116 milyar
rupiah. Perkembangan M2 sangat lemah karena masih berada dibawah 50 000 milyar
rupiah. Perkembangan M2 didukung oleh perkembangan uang kuasi dan unag
sempit(M1).Uang kuasi mengalami perkembangan rat-rata sebesar 30,8 persen per

tahun dan M1 rata-rata mengalami perkembangan sebesar 13,37 persen pertahun.

Pada tahun 1988-1993, perkembangan M2 mengalami peningkatan yang
berarti yaitu mengalami kenaikan likuiditas sebesar 141.401 milyar rupiah. M2
mengalami peningktan rata-rata 29,14 persen pertahunnya . Hal ini disebabkan oleh
kondisi M1 yang mengalami kenaikan sebesar 24351 milyar rupiah (tahun 1988
sebesar 12685 milyar rupiah menjadi 37036 milyar rupiah tahun 1993). Uang kuasi
meningkat sebesar 51517 milyar rupiah (tahun 1988 sebesar 21200 menjadi 72717
milyar rupiah tahun 1993). Perubahan M1 meningkat rata-rata 24,042 persen per

tahun dan Uang kuasi mengalami kenaikan 30,8 persen per tahunnya.

Pada 1993-1998, keadaan M2 mengalami kenaikan sebesar 431.782 milvar
rupiah dengan kenaikan rata-rata 32,53 persen per tahunnya. Perubahan M2 terendah
terjadi pada tahun 1994 sebesar 19,86 persen dari tahun 1993 (45599 milyar rupiah).
Namun perubahan kenaikan M2 secara dratis terjadi pada tahun 1998 sebesar 62,35
persen dari tahun 1997( 355643 milyar rupiah). Peningkatan M2 disebabkan oleh
perubahan M1 dan uang kuasi. M1 mengalami peningkatan sebesar 64161 milyar
rupiah dari 37036 milyar rupiah(1993) menjadi 101197 milyar rupiah (1998). Secara
umum perubahan M1 mengalami kenaikan sebesar 22,34 persen per tahunnya.

Kenaikan perubahan M1 paling tinggi terjadi pada tahun 1993 sebesar 28,69 persen.
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Dan tahun 1998 sebesar 29,17 persen. Namun mengalami kenaikan yang paling
rendah pada tahun 1995 sebesar 16,10 persen dari tahun sebelumnya. Uang kuasi
berperanan penting dalam mengubah kenaikan M2 dimana dari tahun 1993(129138
milyar rupiah)menjadi 476184 milyar rupiah pada tahun 1998. Perubahan uang kuasi
paling tinggi terjadi pada tahun 1998 sebesar 71,72 persen dari tahun
sebelumnya(277300 milyar rupiah). Perubahan terendah terjadi pada tahun 1993
sebesar 18,95 persen dari tahun sebelumnya (108563 milyar rupiah).Uang kuasi

secara keseluruhan mengalami kenaikan rata-rata 35,57 persen per tahunnya.
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