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Hubungan Kausalitas Antara Fluktuasi Nilai Internal Rupiah dan Velocity of
Money Periode 1992-2007

ABSTRAKSI

Tujuan utama dari penelitian ini adalah untuk menganalisis hubungan
kausalitas antara velocity of money dan inflasi selama periode 1992-2007. Data yang
digunakan adalah data sekunder. Penelitian ini menggunakan teknik analisis
kuantitatif dan kualitatif, dimana analisis kuantitatif menggunakan regresi linier
sederhana dan uji kausalitas Granger.

Berdasarkan hasil pembahasan, diketahui bahwa hanya terdapat hubungan
kausalitas satu arah, yaitu hanya variable inflasi yang berpengaruh terhadap velocity
of money. Sedangkan variable velocity of money tidak berpengaruh secara signifikan
terhadap inflasi selama periode penelitian. Variabel inflasi yang berpengaruh
terhadap velocity of money mempunyai hubungan negatif disebabkan karena pada
saat terjadi inflasi, masyarakat lebih memilih menabungkan uang mereka di bank.
Variabel velocity of money tidak berpengaruh secara signifikan terhadap inflasi
karena adanya faktor-faktor lain yang lebih mempengaruhi, seperti jumlah uang
beredar, kurs, dan Produk Domestic Bruto (PDB).

Kata kunci: Inflasi, Velocity of Money, Kausalitas Granger
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Analysis of Causality Relationship Fluctuation Internal Value of Rupiah With
Velocity of Money Period 1992-2007

ABSTRACT

The main object of this research is to analyze the causality relationship
between inflation and velocity of money for period of 1992-2007. The data used in
this study are secondary data. This research is using quantitative and qualitative
~ technic analyze, whereas quantitative analysied by using simple regression and

Granger Causality method.

Based on result, this research is only has uni-directional causality, that only
inflation that affect the velocity of money. While the velocity of money is not
significantly affect the inflation on research period. The variable inflation that affect
the velocity of money have negative relations is caused because when inflation
happens, the community prefer to save their money in bank. The variable velocity of
money is not affect significantly to inflation because there are other factors that more
influenced, as the amount of money circulated, the exchange rate, and the Gross
Domestic Product (GDP).

Keyword : Inflation , Velocity of Money, Granger Causality
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BABI

PENDAHULUAN

L1 Latar Belakang

Nilai internal uang (Internal value of money) adalah kemampuan uang untuk
dapat membeli (ditukarkan dengan) barang dan jasa. Dengan demikian besarnya nilai
uang ditentukan oleh barang dan jasa. Peningkatan inflasi yang tinggi dapat
menyebakan menurunnya nilai internal dari uang tersebut. Masudnya bila harga naik
maka nilai uang akan turun dan sebaliknya. Bila harga turun maka nilai uang akan naik

(Roswita, 1994: 15).

Laju inflasi merupakan gambaran harga-harga. Harga yang membumbung
tinggi tergambar dari inflasi yang sangat tinggi. Sementara itu harga yang relatif stabil

tergambar dalam angka inflasi yang rendah (Pohan, 2008: 52).

Inflasi yang terjadi di Indonesia sangat mempengaruhi kecepatan peredaran
uang. Semakin tinggi inflasi akan meningkatkan kecepatan peredaran uang (velocity of
money). Hal ini dikarenakan pada saat terjadi inflasi masyarakat akan takut untuk
memegang uang karena nilai internal uang menurun pada saat terjadi inflasi. Sehingga
masyarakat akan membelanjakan uang mereka dan kecepatan peredaran uang (Velocity

of Money) akan meningkat berkali-kali lipat dari biasanya.

Tingkat inflasi merupakan variabel ekonomi makro paling penting dan paling
ditakuti oleh para pelaku ekonomi termasuk Pemerintah, karena dapat membawa
pengaruh buruk pada struktur biaya produksi dan tingkat kesejahteraan. Bahkan satu
rezim kabinet pemerintahan dapat jatuh hanya karena tidak dapat menekan dan
mengendalikan lonjakan tingkat inflasi. Tingkat inflasi yang naik berpuluh kali lipat,

1



seperti yang dialami oleh pemerintahan rezim Soekarno dan rezim Marcos, menjadi
bukti nyata dari rawannya dampak negatif yang harus ditanggung para pengusaha dan

masyarakat (Zulverdy, 1998: 36).

Inflasi yang tinggi praktis menggerogoti nilai mata uang sehingga orang akan
cenderung lebih sedikit memegang uang, seperti yang terjadi pada tahun 1998 dimana
inflasi Indonesia mencapai 80%. Sejak tahun 1984 sampai dengan 1997 laju inflasi
Indonsia berada pada tingkat wajar dan konstan yaitu pada posisi satu digit. Sejak krisis
moneter yang terjadi secara berkepanjangan yang akhirmya menyebabkan terjadinya
krisis ekonomi yang mengakibatkan laju inflasi Indonesia menjadi sedemikian tinggi
yaitu dalam posisi dua digit (Pohan, 2008: 54).

Pada tahun 1998 saat terjadi krisis yang sangat parah, inflasi pada tahun 1998
tersebut merupakan inflasi tertinggi selama masa pengamatan. Dimana pada tahun
tersebut inflasi cenderung meningkat pesat (lebih dari 75%) mengakibatkan
perekonomian memburuk membuat pemerintah mengadakan serangkaian reformasi
kebijakan pemerintah, baik pada bidang ekonomi maupun nonekonomi guna
menurunkan laju inflasi dan memulihkan perekonomian. Bank Sentral menggunakan
sasaran antara yaitu jumlah uang beredar dan tingkat bunga. Akibatnya laju inflasi pada
tahun 1999 dapat ditekan hingga menjadi 2,01% dan velocity menurun menjadi 3,71,
ini mengindikasikan bahwa kondisi perekonomian dan kepercayaan masyarakat mulai
pulih ditandai dengan harga yang cukup stabil dan laju inflasi pada tahun 1999 yang
mulai menurun secara tajam. Peningkatan inflasi pada tahun 1998 yang mencapai
77,3% telah mendorong masyarakat untuk memilih alat-alat yang likuid (uang kartal)
karena kebutuhan untuk transaksi. Periode inflasi ini meningkatkan velocity of money

17,87% dari tahun sebelumnya. Ekspektasi inflasi dan ketidakpastian ekonomi yang



mendorong masyarakat membelanjakan uangnya menjadi lebih cepat (Bank Indonesia,
1999: 8).

Untuk mengetahui mengapa kecepatan peredaran uang (velocity of money)
dalam periode tersebut sangat tidak konsisten sifatnya perlulah dianalisis faktor yang
mempengaruhi dan menentukan nilai velocity of money di Indonesia. Dalam
perekonomian yang tingkat harga-harganya relatif stabil, faktor-faktor utama yang
mempengaruhi kecepatan peredaran uang adalah pertumbuhan ekonomi yang berlaku,
perkembangan monetasi ekonomi, perubahan struktur ekonomi, perkembangan
lembaga-lembaga keuangan, dan cara-cara pembayaran dalam melakukan transaksi

(Boediono, 1996: 19).

Perkembangan system pembayaran dan system keuangan ini mengaburkan
pengertian uang yang kini lebih dari sekedar uang kertas dan uang logam atau flat
money melainkan telah meluas menjadi credit money. Sebagai akibatnya, aktivitas
penciptaan uang oleh sistem keuangan meluas dan berlipat ganda melebihi penciptaan
uang oleh bank sentral. Jumlah atau kuantitas uang beredar tidak lagi dapat
dikendalikan secara pasti oleh bank sentral, karena semakin banyak ditentukan dari sisi
permintaan (demand determined). Nasabah bank dan lembaga keuangan lainnya baik
secara individual maupun secara agregat menentukan rencana kegiatan ekonominya
yang tercermin dari kebutuhan pembiayaanya, yang selanjutnya diterjemahkan kedalam
permintaan akan uang. Perkembangan ini menyebabkan berubahnya frend dan
kestabilan dari money multiplier dan velocity of money, padahal pengendalian kuantitas

uang beredar sangat tergantung pada kestabilan dua parameter ini (Pohan, 2008: 58).

Bila inflasi yang diasumsikan sebagai kenaikan harga-harga secara tajam dan
berlangsung secara terus-menerus dalam jangka waktu yang lama tidak segera

dikendalikan, akan mengakibatkan stagnasi yaitu suatu keadaan dimana pertumbuhan



ekonomi berlangsung lambat atau bahkan berhenti. Keadaan tersebut jika tidak
dikendalikan akan berubah menjadi resesi yaitu suatu keadaan dimana terjadi
penurunan kegiatan ekonomi suatu negara secara terus-menerus dan berturut-turut
(Sitorus, 1998: 7-9).

Dalam upaya mengerem laju inflasi di Indonesia yang terjadi sejak tahun 1998
pemerintah sejak orde baru telah mengambil suatu kebijakan moneter melalui kebijakan
uang ketat lewat instrument suku bunga. Dengan menaikkan tingkat suku bunga
diharapkan permintaan kredit akan berkurang dan keinginan masyarakat untuk
menyimpan uang di bank meningkat, sehingga jumlah uang beredar akan berkurang
dan tingkat inflasi akan menurun. Dampak kebijaksanaan tersebut tidak dapat segera
terlihat karena memerlukan tenggang waktu (fime lag) (Bank Indonesia, 1999: 150).

Perkembangan jumlah uang beredar yang berlebihan dapat mendorong
peningkatan harga melebihi tingkat yang diharapkan sehingga dalam jangka panjang
dapat mengganggu pertumbuhan ekonomi. Sebaliknya, apabila peningkatan jumlah
uang beredar sangat rendah maka kelesuhan akan terjadi. Apabila hal ini berlangsung
terus menerus, kemakmuran masyarakat secara keseluruhan pada gilirannya akan
mengalami penurunan. Kondisi tersebut antara lain melatarbelakangi upaya-upaya yang
dilakukan oleh pemerintah atau otoritas moneter suatu Negara dalam mengendalikan
jumlah uang beredar dalam perekonomian. Dalam pendekatan kuantitas, jumlah uang
primer diupayakan selalu terkendali sehingga perkembangan jumlah uang beredar,
yaitu M; dan M,, diharapkan juga ikut terkendali. Selanjutnya dengan jumlah uang
beredar yang terkendali diharapkan permintaan agregat akan barang dan jasa selalu
bergerak dalam jumlah seimbang dengan kemampuan produksi nasional sehingga

harga-harga dan nilai tukar dapat bergerak stabil (Sabirin, 2003: 168).



Krisis ekonomi di Asia pada pertengahan tahun 1997 telah memberikan
dampak yang signifikan terhadap kinerja ekonomi di beberapa Negara. Krisis ini telah
mengubah arah perbankan dan kebijakan moneter pada Negara-negara Asia, termasuk
Indonesia. Situasi yang demikian disertai dengan permasalahan struktural di bidang
makro ekonomi menyebabkan kondisi usaha serta tidak pasti yang pada gilirannya
menimbulkan masalah disintermediasi pada industri perbankan dalam skala yang
berbeda-beda. Melemahnya mata uang domestik, meningkatnya capital outflows diikuti
dengan tingginya tingkat suku bunga dan penutupan kantor bank berdampak pada
menurunnya kinerja industri perbankan. Keadaan ini mengakibatkan banyak
perusahaan mengalami kerugian bahkan mengalami kebangkrutan dan pada sisi lain
perbankan juga mengurangi bahkan tidak dapat menyalurkan kreditnya karena resiko
yang besar. Sebagai konsekuensinya kebijakan moneter juga menjadi tidak efektif.
Menghadapi permasalah disintermediasi perbankan ini, otoritas moneter di Negara Asia
menangani dengan pendekatan yang berbeda-beda sesuai dengan kebutuhannya dan
kebijakan maupun piranti moneter yang beragam. Untuk Negara yang mengalami
“multi krisis” seperti Indonesia sudah tentu otoritas moneternya dituntut lebih keras
bekerja untuk mengatasi permasalah disintermediasi perbankan sehingga dapat memicu
pergerakan sector riil yang pada gilirannya berpengaruh positif pada pertumbuhan
ekonomi (Bank Indonesia, 2004: 11).

Velocity of Money erat kaitannya dengan perubahan perilaku permintaan uang.
Pada dasarmya permintaan akan uang dipengaruhi oleh inflasi dan mempunyai
hubungan positif artinya kenaikan dalam prmintaan uang akan meaikkan tingkat bunga
dan akhimya menaikkan tingkat inflasi. Dengan menggunakan pertukaran MV = PT
dapat dijelaskan bahwa inflasi timbul karena MV (Jumlah vang beredar dan Velocity of

money) naik lebih cepat dari T (jumlah barang dan jasa yang tersedia di masyarakat),



maka untuk mencegah terjadi inflasi salah satu variabel (M dan V) harus dikendalikan
disamping itu volume T ditingkatkan guna mencegah atau mengurangi inflasi

(Roswita,1994: 103).

Kecepatan peredaran uang tidak selalu tetap dalam jangka pendek dan jangka
panjang. Di samping factor-faktor yang disebabkan oleh faktor-faktor lain yang
mempengaruhi kecepatan peredaran uang. Pengangguran yang tinggi mengurangi
pengeluaran masyarakat, dan ini mengurangi kecepatan peredaran uang. Inflasi ini
menyebabkan orang lebih suka berbelanja sekarang dari pada di masa datang, maka

peredaran uang bertambah cepat (Roswita,1994: 102).

Di dalam ilmu ekonomi moneter, terjadinya inflasi atau menurunnya nilai mata
uang disiasati dengan pendekatan moneter. Dengan pendekatan moneter, inflasi dinilai
sebagai suatu fenomena moneter, yaitu keadaan yang disebabkan terlalu banyaknya
uang yang beredar dibandingkan dengan kesediaan masyarakat untuk memiliki atau
menyimpan uang tersebut. Pendapat tersebut didasarkan pada argumentasi bahwa
peningkatan harga-harga barang di pasar terjadi karena kelebihan permintaan
dibandingkan dengan penawaran terhadap barang tersebut (excess demand for goods)
yang merupakan indikasi bahwa adanya kelebihan jumlah uang beredar di masyarakat
atau adanya kelebihan penawaran uang dibandingkan dengan kesediaan mereka untuk
menyimpan uang tersebut, maka setiap kali mereka menerima uang mereka akan segera
membelanjakannya. Hal ini menyebabkan kecepatan peredaran uang (velocity of
money) meningkat. Jadi, terdapat ekses permintaan dalam sektor barang dan jasa (pada
sektor riil). Akibatnya, terjadilah ekses penawaran atau ekses jumlah uang beredar.

Harga barang-barang dan jasa yang meningkat karena adanya ekses permintaan dinilai



sama dengan nilai uang yang menurun akibat adanya ekses penawaran (Solikin. 2002:
27).

Sebenarnya, kenaikan inflasi menyebabkan peningkatan kecepatan peredaran
uang (velocity of money) bukanlah satu-satunya kemungkinan yang terjadi. Arah
kausalitas dapat juga terjadi sebaliknya yaitu peningkatan kecepatan peredaran uang
(velocity of money) menyebabkan peningkatan inflasi, atau terjadi saling mempengaruhi

antara kecepatan peredaran uang (velocity of money) dan inflasi.

1.2 Rumusan masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka permasalahan
yang akan dianalisa dalam penelitian ini adalah :

Apakah Ada Hubungan Kausalitas Antara Nilai Internal Rupiah dengan Velocity of

Money?

L.3 Tujuan penelitian

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menganalisis hubungan

kausalitas nilai internal rupiah dengan Velocity of Money

I.4 Manfaat Penelitian

1.4.1 Manfaat akademis

Penelitian diharapkan dapat menjadi bahan kajian, literatur atau referensi dalam
mengembangkan penelitian lebih lanjut. Selain itu, dapat memberikan manfaat bagi

pengembangan ilmu pengetahuan, khususnya bidang ekonomi moneter.



1.4.2. Manfaat praktis

Memberikan gambaran yang jelas kepada masyarakat pada umumnya dan
pihak—pihak yang berhubungan dengan ekonomi moneter khususnya mengenai

hubungan kausalitas antara Nilai Internal Rupiah dengan Velocity of Money.
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