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ABSTRAKSI

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui perubahan perubahan base
money (uang inti) dan pengaruhnya terhadap jumlah uang beredar (M;) di
Indonesia. Base money (uang inti) adalah utang otoritas moneter kepada
masyarakat dan lembaga keuangan, yang dipengaruhi tagihan bersih pada
pemerintah pusat (KG), tagihan bersih pada swasta dan perorangan (KP) dan
aktiva luar negeri bersih (NFA). Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah
data sekunder publikasi BPS dan Bank Indonesia, jurnal dan buku teks dari tahun
1983-2006. Teknik analisis yang digunakan adalah regresi linear berganda. Hasil
regresi menunjukkan bahwa base money (uang inti) berpengaruh terhadap M;
secara signifikan. Hal ini berarti bahwa peningkatan base money (uang inti)
berpengaruh positif terhadap jumlah uang beredar (M;).

Kata kunci: Base Money (Uang Inti), Jumlah Uang Beredar (M,)
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ABSTRACT

The title of this research is “ Analized of Exchange Base Money on
Money Supply (M) in Indonesia”.

The purpose of this research is to know how the impact of exchange base
money (uang inti) on money supply (M)) in Indonesia. The term of base money in
this research is debt of monetary authority to citizen and Financial Institusional
which influenced by net claims on government (KG), net claims on private sector
(KP) and net foreign assets (NFA). In this research, used data is secondary data
which source from Bank Indonesia, Palembang Statistic Center and others of
journal and books. This research by using multi regression linear method of
analyzing. The result show that base money and money supply significantly. The
increase of base money would influenced positive effect on money supply (M;).

Key words: Base Money and Money Supply
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BAB I
PENDAHULUAN

1.1.  Latar Belakang

Uang memiliki peranan yang besar untuk menjalankan perangkat-
perangkat kebijaksanaan ekonomi. Ijang merupakan sesuatu yang umum diterima
sebagai alat tukar. Produsen memproduksi dan menjual barang dan jasa sehingga
mendapatkan keuntungan dalam bentuk uang, dimana uang tersebut dapat
diinvestasikan kembali dalam bentuk barang-barang modal dan kegiatan-kegiatan
lain yang dapat mengembangkan produksi. Pendapatan konsumen berupa gaji,
upah, bunga dan sewa memudahkan mereka untuk memenuhi keinginannya dan

menukarkan uang tersebut dengan barang dan jasa.

Uang beredar yang berada di tangan masyarakat terdiri dari uang kartal
dan uang giral. Uang kartal adalah uang kertas dan logam yang ada di tangan
masyarakat (sama dengan uang tunai). Uang giral adalah saldo rekening
koran/giro milik masyarakat yang ada di bank dan belum digunakan pemiliknya
untuk berbelanja, dan belum digunakan oleh pemiliknya untuk kegiatan
pembayaran dimana uang tersebut sewaktu-waktu dapat diambil atau ditarik

dengan menggunakan cek. M, yang termasuk di Indonesia adalah cek dan kartu

kredit.

Peningkatan jumlah uang beredar (M) yang terdiri dari uang kartal dan
uang giral maupun uang beredar dalam bentuk M,, yaitu M; ditambah dengan
quasi money, dipengaruhi oleh beberapa faktor baik yang bersumber dari dalam

negeri dan luar negeri. Modal yang berasal dari luar negeri (asing) terdiri dari



bantuan luar negeri (hutang luar negeri pemerintah) dan investasi swasta (hutang
luar negeri swasta). Modal yang berasal dari dalam negeri (domestik) berasal dari

tabungan masyarakat dan tabungan pemerintah (Boediono, 1985: 133).

Menurut Bank Indonesia terdapat beberapa faktor yang akan
mempengaruhi pertambahan jumlah uang beredar antara lain (Insukindro, 1995:

30):

1. Net Foreign Assets (NFA) adalah selisih antara seluruh tagihan lancar
kepada bukan penduduk atau seluruh aliran modal yang masuk ke dalam
negeri dengan hutang lancar terhadap bukan penduduk atau aliran modal

ke luar negeri.

2. Tagihan bersih kepada pemerintah pusat (KG) adalah selisih antara tagihan
terhadap otoritas fiskal atau pemerintah pusat dengan kewajiban terhadap
pemerintah pusat. Tagihan kepada pemerintah pusat muncul antara lain
karena adanya uang muka atau kredit yang diberikan oleh Bank Indonesia
atau bank-bank pemerintah guna membiayai kegiatan pemerintah. Di sisi
lain rekening pemerintah muncul karena adanya penerimaan rutin atau

penerimaan pembangunan pemerintah yang dikelola oleh Bank Indonesia

atau bank-bank yang ditunjuk.

3. Tagihan pada lembaga dan perusahaan pemerintah adalah selisih antara
tagihan terhadap lembaga dan perusahaan pemerintah dengan kewajiban

terhadap lembaga dan perusahaan pemerintah tersebut.




4. Tagihan pada perusahaan swasta dan perorangan (KP) tercermin dari
kredit atau pinjaman (kredit langsung dan kredit likuiditas) yang diberikan

oleh Bank Indonesia pada sektor tersebut.
5. Faktor-faktor lainnya bersih termasuk jaminan impor.

Indonesia sebagai negara berkembang dana-dana yang didapat tersebut
kadangkala tidaklah mencukupi untuk keperluan kegiatan perekonomian
Indonesia. Oleh karena itu, pemerintah bekerja sama dengan Bank Indonesia
membuat sebuah rekening di bank sentral. Pembiayaan kredit oleh bank sentral ini
untuk membiayai defisit APBN pemerintah. Pencetakan uang baru oleh bank
sentral menyebabkan bertambahnya base money (uang inti), dan pada akhirnya

akan menambah jumlah uang beredar (Roswita, 1995: 97).

Solikin (2005: 14), Tagihan bersih kepada pemerintah (KG) merupakan
hasil selisih bersih dari tagihan kepada pemerintah dengan kewajiban kepada
pemerintah. Apabila tagihan sistem moneter kepada pemerintah lebih besar
daripada kewajibannya maka tagihan bersih kepada pemerintah tersebut
dinyatakan dengan angka positif (+), sedangkan apabila tagihan pada pemerintah
lebih kecil daripada kewajiban, maka tagihan bersih kepada pemerintah tersebut

dinyatakan dengan angka negatif (-).

Sektor swasta juga memerlukan adanya bantuan tambahan modal, atau
mereka memerlukan kredit dari pihak bank sentral. Oleh karena itu, bank sentral
juga dapat memberikan pinjaman pada pihak swasta dan pihak semi pemerintah
(seperti BUMN dan lain-lain). Kredit yang diberikan kepada pihak swasta tersebut

disebut juga dengan kredit likuiditas, sedangkan kredit yang diberikan kepada



pihak semi pemerintah disebut juga dengan kredit langsung. Jika pinjaman
terhadap kedua pihak ini terjadi, juga akan menyebabkan bertambahnya uang

beredar.

Pemerintah juga berusaha untuk mendapatkan keuntungan/pendapatan dari
kegiatan luar negeri. Pendapatan tersebut diperoleh dari adanya kegiatan
perekonomian internasional, antara lain perdagangan luar negeri. Aktiva Luar
Negeri Bersih merupakan selisih antara aktiva dan passiva luar negeri. Adanya
perdagangan dengan luar negeri adalah salah satu akibat dari kurang terpenuhinya
kebutuhan dalam negeri Indonesia. Untuk itulah diperlukan adanya kerja sama
antar negara, terutama dalam bidang ekonomi, untuk lebih meningkatkan proses

pembangunan yang sedang berlangsung di Indonesia.

Pada Gambar 1.1 menunjukkan perkembangan jumlah uang beredar dan
faktor yang mempengaruhinya terutama base money (uang inti). Selama 20 tahun
terakhir perkembangan jumlah uang beredar (M;) dan faktor yang

mempengaruhinya terus mengalami peningkatan.

Pada tahun 1983-1987 jumlah M,; terus meningkat. Hal ini berkaitan
dengan pengaruh eksternal (resesi.yang melanda dunia pada umumnya) yang
mengakibatkan volume transaksi kegiatan perekonomian berkurang. berbagai
kebijakan dilakukan baik dari pihak pemerintah maupun pihak Bank Sentral,
seperti Pakjun 1983. Selain itu, pada Juni 1987, pemerintah bersama Bank
Indonesia melakukan pengetatan moneter yang biasa dikenal dengan Gebrakan

Sumarlin I untuk menghadapi keadaan perekonomian yang semakin sulit.
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Gambar 1.1 Grafik Perkeinbangan JUB (M,;) dan Paubahan Base
Money (KG, KP dan NFA)

Sumber: Statistik Ekonomi dan Keuangan Bank Indonesia (data diolah)

Pada Oktober 1988 pemerintah mengeluarkan kebijakan yang dikenal

dengan Pakto 88, untuk mengatasi masalah dalam berkurangnya pemberian kredit

yang menyebabkan kegiatan perekonomian menurun pada masa ini. Pakto 88 ini

telah berhasil meningkatkan perkembangan sektor keuangan, hal ini terlihat dari

meningkatnya jumlah uang beredar (M)) yang terdiri dari uang kartal dan uang

giral sebesar 86,7 %. Peningkatan yang terjadi pada M, telah menunjukkan bahwa

Pakto 88 telah berhasil meningkatkan perkembangan sektor keuangan, namun

keberhasilan tersebut bukannya tidak membawa masalah. Masalah yang timbul

akibat maraknya bisnis keuangan (perbankan) adalah membengkaknya kredit

macet dan keadaan ekonomi yang memanas yang ditandai dengan tingginya

tingkat inflasi serta semakin membengkaknya defisit transaksi berjalan dalam

neraca pembayaran.



Pada tahun 1990-1996 jumlah M, terus mengalami peningkatan, hal ini
dipengaruhi oleh faktor yang mempengaruhinya baik tagihan bersih pemerintah
pusat (KG), tagihan pada swasta dan perorangan (KP), dan net foreign assets
(NFA). Pada tahun 1997, jumlah M, terus meningkat hal ini berkaitan dengan
kondisi ekonomi yang mengalami krisis serta maraknya kerusuhan yang terjadi.
Pada tahun 1998, jumlah M, mengalami peningkatan yang cukup tajam yaitu
sebesar Rp 101.197 milyar atau 55,1% dari periode sebelumnya. Hal ini berkaitan
dengan besarnya penarikan yang dilakukan oleh masyarakat terhadap uang kartal
sehubungan dengan terjadinya permasalahan baik permasalahan politik, sosial dan

keamanan serta rencana pembekuan beberapa bank.

Pada tahun 1999 keadaan perekonomian mulai membaik. Perkembangan
ekonomi Indonesia pada periode ini mulai membaik, karena banyak faktor positif
yang mulai berpengaruh. Faktor-faktor tersebut meliputi: perkembangan ekonomi
internasional yang cukup baik, perkembangan sosial politik dalam negeri.
Membaiknya perekonomian Indonesia sejak 1999 tidak terlepas dari kebijakan

umum Pemerintah dan juga kebijakan moneter yang dilakukan Bank Indonesia.

Pada tahun 2000-2006 jumlah M,; terus mengalami peningkatan dan
kondisi perekonomian Indonesia menunjukkan perkembangan yang cukup baik.
Empat komponen yang berpengaruh dalam pertambahan M, juga mengalami
fluktuasi baik Net Foreign Assets (NFA), tagihan bersih pada pemerintah pusat
(KG) dan tagihan pada swasta dan perorangan (KP). Peningkatan pada NFA
terjadi akibat posisi cadangan devisa yang meningkat pada Bank Indonesia.

Tagihan bersih pada pemerintah pusat (KG) mengalami penurunan akibat adanya



peningkatan pendapatan dan penghematan pengeluaran pemerintah yang dikelola

oleh Bank Indonesia dan bank-bank yang ditunjuk.

Uang adalah faktor penting yang berpengaruh pada pertumbuhan ekonomi.

Uang inti merupakan “inti” dari proses penciptaan uang Kkhususnya bagi
penawaran uang modern. Faktor-faktor yang memberi pengaruh pada perubahan
\ase money (uang inti) adalah tagihan bersih pada pemerintah pusat (KG), tagihan
"‘sih pada perusahaan swasta dan perorangan (KP) dan aktiva luar negeri bersih
(. 7A) akan mempengaruhi jumlah uang beredar di Indonesia. Berdasarkan uraian

d ‘tas penulis tertarik untuk mengkaji “Analisis Perubahan Base Money (Uang

> : ) Terhadap Jumlah Uang Beredar (M) Di Indonesia”.

IS

* .. Rumusan Masalah

Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dikemukakan di atas, maka

- ermasalahan penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut: Bagaimana
'i_.’erubahan faktor-faktor yang mempengaruhi Base Money (Uang Inti) dan

‘_.'Pengaruhnya terhadap Jumlah Uang Beredar (M,) di Indonesia?

1.3.  Tujuan Penelitian

Adapun tujuan dari penelitian ini untuk mengetahui Analisis Perubahan

£ . faktor-faktor yang mempengaruhi Base Money (Uang Inti) dan Pengaruhnya

terhadap Jumlah Uang Beredar (M;) di Indonesia.



1.4. Manfaat Penelitian
Adapun manfaat penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Bagi masyarakat, diharapkan penulisan mengenai hal ini dapat
menambah wawasan bagi masyarakat, khususnya dari segi ilmu
pengetahuan secara umum kepada masyarakat mengenai permasalahan

seputar uang inti (base money) dan jumlah uang beredar.

2. Bagi penulis, penelitian ini merupakan kesempatan bagi penulis untuk
lebih memahami permasalahan di seputar uang inti (base money) beserta
pengaruhnya bagi jumlah uang beredar pada khususnya dan

perekonomian Indonesia pada umumnya.
1.5. Metode Penelitian
1.5.1. Definisi Konsep dan Definisi Variabel

Pada bagian ini akan dikemukakan pengertian dari variabel-variabel dalam

penelitian ini, yaitu:

a. Jumlah uang beredar adalah uang yang berada dalam masyarakat yang
terdiri dari M; (uang kartal dan uang giral) ditambah M, (deposito,
tabungan dan tabungan valuta asing milik swasta domestik). Dalam
penelitian ini variabel yang digunakan dibatasi pada jumlah uang
beredar dalam pengertian yang terbatas atau M; yaitu mata uang dalam
peredaran ditambah dengan wuang giral yang dimiliki oleh

perseorangan, perusahaan-perusahaan, dan badan-badan pemerintah

(Sukirno, 2001:207).



. Uang beredar menurut pengertian yang luas dinamakan juga sebagai
likuiditas perekonomian atau M, yang meliputi mata uang dalam
peredaran, uang giral dan uang kuasi. Uang kuasi terdiri dari deposito
berjangka, tabungan, dan rekening (tabungan) valuta asing milik

swasta domestik (Mishkin, 2002:58).

. Aktiva Luar Negeri Bersih (Net Foreign Assets) adalah total arus
modal asing masuk dikurangi dengan total arus modal domestik keluar
atau jumlah cadangan devisa yang dipegang oleh otorita moneter yang
diperoleh dari perdagangan internasional, atau sering disebut dengan

Net Transfer (transfer bersih) dari luar negeri (Boediono, 1995: 134).

. KG adalah Kenaikan bersih pinjaman yang diberikan oleh Bank
Sentral kepada sektor pemerintah, yang berarti bertambahnya saldo
rekening giro pemerintah dan tagihan kepada sektor semi pemerintah
(contoh: Bulog, Pertamina, PLN) pada bank sentral dalam bentuk

kredit langsung (Boediono, 1995: 134).

. KP adalah Tagihan pada perusahaan swasta dan perorangan tercermin
dari kredit atau pinjaman yang diberikan oleh Bank Indonesia kepada
sektor tersebut. Kredit bank sentral kepada sektor swasta melalui bank

umum ini disebut dengan kredit likuiditas (Boediono, 1995: 134).

Base Money (uang inti) adalah utang dari otorita moneter kepada
masyarakat dan lembaga keuangan dan mempunyai peran utama

sebagai sumber awal diadakannya uang beredar (Roswita, 1995: 92)
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1.5.2. Data dan Metode Pengumpulan Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder, yaitu data yang digunakan
dalam bentuk yang sudah jadi berupa publikasi Bank Indonesia (dalam bentuk
laporan tahunan) dan Biro Pusat Statistik (BPS). Untuk mendukung penelitian ini
dilakukan studi pustaka dari buku-buku bacaan yang relevan dengan masalah
sektor moneter, majalah-majalah dan Koran ekonomi serta buletin, makalah dan
hasil penelitian terdahulu yang menyangkut dengan masalah yang akan dibahas.
Penelitian ini ditekankan pada analisis tahun 1983-2006 dan dilakukan di

Indonesia.
1.5.3. Metode Analisis Data

Teknik analisa yang digunakan adalah analisa kualitatif dan kuantitatif,
dimana dalam hal ini akan dilihat perubahan faktor-faktor yang mempengaruhi
Base Money (uang inti) dan pengaruhnya terhadap Jumlah Uang Beredar (M,) di
Indonesia.  Teknik analisis  kualitatif  deskriptif digunakan dengan
menginterpretasikan data-data serta perkembangannya. Sedangkan teknik analisis
kuantitatif digunakan untuk melihat pengaruh base money (uang inti) terhadap
jumlah uang beredar (M;) di Indonesia dengan menggunakan software Eviews
3,0. Adapun bentuk analisis yang digunakan adalah metode regresi linear

sederhana dengan persamaan sebagai berikut:

JUB = f (BM) (1.1)

Keterangan:
JUB = Jumlah vang beredar
BM = Base Money
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BM = f (KG + KP + NFA) 1.2)

Diperoleh persamaan linear:
JUB =a + B; KG + B, KP + B3 NFA +e........ (1.3)

Selain menggunakan model persamaan linear di atas, untuk melihat
bagaimana pengaruh_base money terhadap jumlah uang beredar (M;) dapat juga

digunakan model analisa regresi log, dengan persamaan sebagai berikut:
Ln JUB =a + B; Ln KG + B, Ln KP + 3 NFA + e........ (1.4)

Keterangan:

JUB = Jumlah uang beredar (M;)

KG = Tagihan bersih pemerintah pusat

KP = Tagihan pada swasta dan perorangan

NFA = Net Foreign Assets (Aktiva Luar Negeri Bersih)

a dan B = Parameter yang diamati

e = Tingkat kesalahan atau error term
Ln = Natural Logarithm
Uji Kebaikan Model

Uji kebaikan model dilakukan dalam model regresi untuk melihat

gangguan pada model tersebut. Uji yang dilakukan anfara lain:
1. UjiT
Pengujian dengan t-statistik bertujuan untuk melihat tingkat signifikasi

pengaruh masing-masing variabel dependen dengan asumsi variabel independen

lain dianggap konstan. Apabila diperoleh nilai t-hitung lebih besar dari t-tabel
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maka hubungan kedua variabel adalah signifikan. Nilai t-tabel diperoleh dengan
menentukan derajat kebebasan sebesar n-k, n adalah banyaknya tahun obserasi, k

adalah banyaknya koefisisen yang terdapat dalam persamaan.
2. UjiF

Uji f digunakan untuk membuktikan secara statistik bahwa
keseluruhan koefisien regresi secara serempak berpengaruh signifikan dalam
menentukan nilai variabel terikat. Bila seluruh nilai dari parameter regresi sama
dengan nol, maka dapat dikatakan bahwa terdapat hubungan yang linier antara
variabel dependen dengan variabel independen. Apabila Fhiwng > Fiabe maka
variabel bebas sevara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap variabel

terikat pada tingkat kepercayaan yang digunakan.

Pengujian asumsi dilakukan dengan menganalisis kelayakan model regresi
log menggunakan uji heterokedastisitas, multikolnieritas dan autokorelasi. Hal ini
untuk melihat kebaikan model dan menguji hipotesis yang ada. Cara yang
digunakan untuk mendeteksi ada tidaknya heterokedastisitas dalam penelitian ini

dengan melakukan Uji White (Asngari, 2007: 21).

Cara untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi digunakan Langrange
Multiplier Test, yakni berupa regresi atas semua variabel bebas dalam persamaan
regresi log dan variabel /ag ¢ dari residual regresi log. Selanjutnya, untuk melihat
ada tidaknya multikolonieritas maka dilakukan metode ARCH (Autoregressive

Conditional Heterokedasticity) (Asngari, 2007: 1).
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