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ANALISIS META
PERMINTAAN UANG DI INDONESIA

Galih Riyandi 1

Theory and empirical study about demand for money is the key feature in macroeconomics theory.

The study about demand for money in Indonesia has been developing with various techniques. Its result

in various analyses can be difficult in understanding behaviour of demand for money in Indonesia. This

paper aims to find out the tendency of demand for money in Indonesia by analyzing long run and short

run income elasticity and opportunity cost elasticity. We use fixed effects meta-analysis and unweighted

average meta-analysis. The result shows that income elasticity and opportunity cost elasticity are consistent

with theory of money demand. That result can be used as an empirical foundation to future study about

demand for money in Indonesia.
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I. PENDAHULUAN

Studi kuantitatif tentang analisis permintaan uang di Indonesia telah dimulai sejak lama.

Knell dan Stix (2003) bahkan menyatakan bahwa analisis permintaan uang merupakan salah

satu bidang terpopuler bagi peneliti ilmu ekonomika yang dibuktikan dengan ribuan artikel
yang membahas permintaan uang dari berbagai negara dan periode waktu. Analisis permintaan

uang masih memainkan peranan penting dalam analisis kebijakan ekonomi makro, terutama

dalam memilih kebijakan moneter yang tepat. Fenomena globalisasi pasar keuangan, liberalisasi
finansial domestik dan inovasi teknik ekonometrika membuat penelitian mengenai permintaan

uang menjadi populer pada beberapa dekade terakhir (Sriram, 2001).

Penelitian mengenai analisis permintaan di Indonesia telah dilakukan diantaranya oleh

Aghevli (1976), Aghevli et.al (1979), Insukindro dan Sugiyanto (1987) dan Jaya (1990)  dengan
model penyesuaian  parsial (partial adjusment model). Kemudian dilanjutkan oleh Price dan

Insukindro (1994) dan Sriwiyanto (2004) dengan pendekatan mekanisme koreksi kesalahan

(error correction mechanisms) dan model menerawang kedepan (forward Looking Model)
danInsukindro (1998) dengan menggunakan pendekatan permintaan uang stok penyangga.

Saat ini mulai digunakan berbagai pendekatan baru dalam analisis permintaan uang seperti

model GETS dan FMOLS oleh Singh dan Kumar (2007) dan pendekatan ECM-ARDL oleh Achsani
(2010).

Namun, berdasarkan pengamatan peneliti terhadap literatur permintaan uang di Indonesia

terdapat hasil analisis yang beragam. Salah satu yang menjadi fokus pada penelitian ini adalah
elastisitas pendapatan dan elastisitas biaya kesempatan yang diestimasi mempunyai jarak yang

cukup lebar. Hal ini menimbulkan kesulitan dalam mengetahui gejala umum permintaan uang

di Indonesia. Berdasarkan studi review naratif yang dilakukan Fase (1994) menyatakan beberapa
studi yang dilakukan menunjukkan hasil empiris yang bertentangan, dengan beberapa outliers

pada nilai-nilai koefisien variabel tertentu. Hal ini mengarah pada kesimpulan bahwa simplifikasi

teori permintaan uang menjadi kabur pada pendekatan empiris.

Paper ini mengumpulkan dan menganalisis berbagai hasil analisis permintaan uang di

Indonesia menggunakan teknik yang dikenal dengan efek-efek tetap analisis meta menurut

Lipsey dan Wilson (2001 :129 √ 133). Tujuan paper ini adalah mengkaji gejala umum perilaku
permintaan uang di Indonesia melalui pengamatan terhadap elastisitas jangka panjang dan

jangka pendek baik untuk elastisitas pendapatan maupun elastisitas dan/atau semi elastisitas

biaya kesempatan penelitian-penelitian sebelumnya. Analisis meta dapat digunakan untuk
membantu mengatasi problem variasi yang muncul akibat perbedaan hasil studi. Pada akhirnya

teknik ini dapat digunakan untuk mengestimasi elastisitas pendapatan dan elastisitas biaya

kesempatan. Paper ini mengembangkan teknik analisis meta yang berbeda dari analisis-analisis
permintaan uang kuantitatif yang sudah dilakukan. Analisis meta yang digunakan dalam paper

ini menyediakan ringkasan kuantitatifkomprehensif dari analisis-analisis kuantitatif sebelumnya

dan menganalisis elastisitas jangka pendek maupun jangka panjang secara terpisah.
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Materi yang disampaikan dalam paper ini diharapkan dapat memberikan sebuah

pandangan baru dalam memahami perilaku permintaan uang di Indonesia yang dapat
membantu pengambil kebijakan dalam mendesain kebijakan moneter yang tepat dan membantu

pengembangan penelitian permintaan uang di Indonesia di masa yang akan datang.

Paper ini terdiri dari lima bagian.Bagian pendahuluan, bagian 2 membahas spesifikasi
teori, bagian 3 membahas mengenai metodologi penelitian, bagian 4 membahas hasil analisis

penelitian, dan bagian akhir membahas kesimpulan.

II. TEORI

Sriram (1999) secara singkat memberikan sebuah kesimpulan bahwa teori permintaan

uang adalah teori mengenai permintaan keseimbangan riil (demand for real balances) dengan

persamaan:

Permintaan keseimbangan riil M/P merupakan fungsi dari variabel skala (S) yang
merepresentasikan kegiatan ekonomi dan biaya kesempatan memegang uang (OC).

Knell dan Stix (2003) memberikan model persamaan uang lebih lengkap dengan

memasukkan kekayaan (wealth) sebagai faktor yang mempengaruhi permintaan uang

M / P = f (S, OC)
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Price dan Insukindro (1994) menjelaskan model permintaan uang  M1 untuk negara

terbuka seperti Indonesia dengan asumsi log linearitas sebagai berikut:
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Permintaan uang domestik dipengaruhi oleh pendapatan, y (sebagai pendekatan variabel

skala) dan sebagai konsekuensi dari perekonomian terbuka, pemegang uang memiliki pilihan
pada dua alternatif aset yaitu aset domestik dan aset asing. Tingkat suku bunga domestik

dilambangkan r dan tingkat suku bunga dalam memegang aset asing dilambangkan r.
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III. METODOLOGI

3.1 Konsep Analisis Meta

Penelitian ini menggunakan analisis meta sebagai alat analisis. Menurut Stanley dan Jarell

(1989), analisis meta adalah analisis beberapa analisis empiris yang bertujuan menggabungkan
dan menjelaskan literatur mengenai beberapa parameter penting. Secara singkat analisis meta

dapat dipahami sebagai sebuah bentuk serangkaian riset yang melakukan survei terhadap

hasil riset, melakukan prosedur coding , mengumpulkan sampel atau populasi berupa hasil
riset, melakukan penempatan informasi mengenai karakteristik dan hasil kuantitatif kemudian

melakukan analisis data dengan mengadaptasi teknik statistik konvensional untuk

menginvestigasi dan mendeskripsikan bentuk data (Lipsey dan Wilson, 2001:1).

Beberapa ahli berpendapat bahwa tujuan utama analisis meta adalah mendapatkan hasil

statistik yang signifikan (Simon, 2000: 308). Hal ini sesuai dengan penggunaan alat statistika

dalam analisis meta. Namun, hasil signifikansi statistik bukan segala-segalanya. Simon (2000:
308) menjelaskan bahwa dalam analisis meta di bidang ilmu kedokteran signifikansi statistik

tidak serta merta menjawab pertanyaan ahli medis mengenai bagaimana penanganan yang

tepat terhadap pasien. Ukuran efek terapi (The size of treatment effect) tidak kalah  penting
terutama bila berhubungan dengan terapi menggunakan bahan berbahaya dan terapi pasien

dengan biaya tinggi. Simon menyimpulkan secara umum manfaat analisis statistika dalam

penelitian klinis atau dalam analisis meta adalah memperoleh ukuran efek terapi yang diestimasi
dengan tujuan membantu proses pengambilan keputusan klinis.

Untuk membuat ringkasan mengenai bukti-bukti (penemuan) berbagai alat analisis, analisis

meta mengubah hasil statistik kedalam sebuah metrik yang dapat dibandingkan (Stanley, 2001).
Gene Glass pada tahun 1976 dan 1977 yang mempopulerkan istilah analisis meta

memperkenalkan konsep ukuran efek (effect size) untuk mengintegrasikan penemuan literatur

(Lihat Stanley, 2001).Menurut Lipsey dan Wilson (2001:3) ukuran efekadalah statistik yang
menyimbolkan informasi kuantitatif penting setiap hasil kuantitatif sampel hasil penelitian.

Untuk memperoleh ukuran efek (effect size) digunakan alat statistika. Statistik ukuran efek

menghasilkan standardisasi statistik berbagai bukti yang ditemukan dalam sampel dan dapat
diinterpretasikan (Lipsey dan Wilson, 2001:4). Beberapa bentuk ukuran efek dalam bidang

ekonomi adalah elastisitas, semi-elastisitas, koefisien korelasi parsial, t-statistics, dan koefisien

regresi (Stanley, 2001).

Penggunaan analisis meta lebih memuaskan dibandingkan review literatur naratif dalam
melakukan riset sintesa hasil penelitian. Knell dan Stix (2003) menyatakan riset survei literatur

permintaan uang empiris umumnya berhenti seteleah menunjukkan hasil statistik deskriptif

dan histogram elastisitas yang diestimasi, tetapi analisis meta melakukan pengujian statistik
untuk memperoleh hasil yang lebih memuaskan.
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3.2 Penelitian dengan Analisis Meta di Bidang Ekonomi

Tabel 1 memberikan ringkasan penelitian di bidang ekonomi yang telah menggunakan

analisis meta.

Tabel 1.
Penelitian yang menggunakan analisis meta di bidang ekonomi

Studi Subjek

Sumber : Stanley (2001)

Pengenalan analisis meta-regresi

Union wage premium

Recreation benefits

Pendidikan dan produktivitas

Efek upah minimum

Elastisitas permintaan bahan bakar

Permintaan tenaga kerja di Australia

Regional multiplierss

Uji Ricardian Equivalence

Returns dari pendidikan

Stanley dan Jarell (1989)

Jarell dan Stanley (1990)

Smith dan Kaoru (1990)

Phillips (1994)

Card dan Krueger (1995)

Espey (1996, 1998)

Doucouliagos (1997)

Baaijens, Nijkamp dan Montfort (1998)

Stanley (1998)

Ashenfelter et al. (1999)

IV. HASIL DAN ANALISIS

Secara umum model permintaan uang untuk negara dengan perekonomian tertutup

dipengaruhi oleh tingkat pendapatan  dan suku bunga nominal, sedangkan dalam kasus negara
terbuka seperti Indonesia pemegang uang mempunyai pilihan pada aset-aset alternatif yaitu

aset domestik dan aset asing yang mendapat bunga (Price dan Insukindro, 1994). Oleh karena

itu beberapa penelitian terbaru memasukkan variabel suku bunga luar negeri (misal : LIBOR)
dalam analisis permintaan uang. Namun, variabel suku bunga luar negeri tidak digunakan

dalam analisis penelitian ini. Pendekatan lain yang dipakai untuk mengukur elastisitas biaya

kesempatan adalah tingkat inflasi seperti yang dilakukan diantaranya oleh Aghevli (1976), Aghevli
et al. (1979), Insukindro dan Sugiyanto (1987), Iljas (1998), Bahmani-oskooee dan Rehman

(2005), dan Yu dan Gan (2009).

Penelitian ini mengumpulkan 23 hasil penelitian. Hasil penelitian dijadikan data dalam

analisis meta. Penjelasan mengenai karakteristik data dapat dilihat pada Tabel A1 pada lampiran.
Tabel tersebut memberikan informasi mengenai periode pengamatan sampel, variabel besaran

moneter (riil maupun nominal), variabel skala, variabel biaya kesempatan dan variabel lainnya,

uji akar unit, uji kointegrasi, uji stabilitas dan temuan penting hasil penelitian mengenai
permintaan uang yang telah dilakukan pada kasus negara indonesia. Informasi ini dapat

digunakan oleh pembaca maupu peneliti di masa mendatang dalam melakukan penilaian

terhadap penelitian-penelitian yang telah dilakukan.
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Pada Tabel A2(pada lampiran) disajikan elastisitas pendapatan, elastisitas biaya kesempatan

atau semi elastisitas biaya kesempatan baik dalam jangka pendek maupun dalam jangka panjang.
Pada umumnya penelitian-penelitian tersebut sudah menggunakan prosedur baku

penelitian.Penelitian menggunakan ECM dilakukan secara terstruktur mulai dari uji akar unit

hingga uji kointegrasi. Beberapa penelitian bahkan mencantumkan uji stabilitas permintaan
uang. Secara umum penelitian mengenai permintaan uang di Indonesia menggunakan variabel

moneter komponen M1, M1, dan M2. Variabel skala yang banyak digunakan adalah Produk

Domestik Bruto (Gross Domestic Product), dan variabel biaya kesempatan yang digunakan
adalah tingkat suku bunga deposito 3 bulan dan atau tingkat inflasi. Uji stabilitas yang dilakukan

juga menunjukkan bahwa secara umum permintaan uang di Indonesia stabil.

Menurut Stanley (2001), salah satu bentuk ukuran efek dalam analisis ilmu sosial adalah
elastisitas dan atau semi-elastisitas. Penghitungan ukuran efek dapat dilakukan dengan metode

rata-rata tidak tertimbang (unweighted average),efek-efek tetap (fixed effects), efek-efek acak

(random effects), dan efek-efek kombinasi (mixed effects). Penelitian ini hanya menggunakan
metode fixed effects untuk menghitung nilai rata-rata ukuran efek elastisitas variabel bebas

terhadap variabel tak bebas. Penghitungan nilai rata-rata ukuran efek (mean effect size) dalam

penelitian ini hanya terbatas pada analisis elastisitas pendapatan dan elastisitas biaya kesempatan
atau semi elastisitas biaya kesempatan dalam jangka pendek, sedangkan terhadap analisis

elastisitas dalam jangka panjang hanya menggunakan metode rata-rata tidak tertimbang karena

data mengenai penyimpangan standar atau t-statistics dari hasil estimasi umumnya tidak
dipertimbangkan peneliti studi sampel.

Paper  ini membagi 23 sampel ke dalam 6 kelompok sesuai dengan definisi uang yang

digunakan peneliti studi primer. Pembagian grup dapat dilihat dalam tabel 4 sebagai berikut.

Tabel 2.
Pembagian grup dan jumlah observasi yang diteliti

Elastisitas
Pendapatan thd.
uang jangka
pendek

Elastisitas
Pendapatan thd.
uang jangka
panjang

Elastisitas
Biaya
Kesempatan
thd. uang
jangka pendek

Elastisitas
Biaya
Kesempatan
thd. uang
jangka
panjang

Semi
Elastisitas
Biaya
Kesempatan
thd. uang
jangka pendek

Semi
Elastisitas
Biaya
Kesempatan
thd. uang
jangka panjang

Komponen dari
uang dalam arti
sempit

Uang dalam arti
sempit (M1)

Uang dalam arti
luas (M2)

5

14

14

8

16

17

1

8

6

1

6

5

4

7

7

7

11

13
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Berdasarkan tabel 3, nilai z ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap komponen M1,
elastisitas pendapatan terhadap M1, elastisitas pendapatan terhadap M2, elastisitas biaya

kesempatan terhadap M2, semi elastisitas biaya kesempatan terhadap M1 dan semi elastisitas

biaya kesempatan terhadap M2 melebihi nilai kritis (nilai kritis adalah 1,96 pada p: .05) sehingga
bisa disimpulkan bahwa nilai rata-rata ukuran efek secara statistik signifikan. Oleh karena itu

95 persen rentang kepercayaan (confidence interval) disekitar nilai rata-rata ukuran efek tidak

sama dengan nol. Signifikansi statistik juga menambah keyakinan akurasi nilai rata-rata ukuran
efek pada data (Lipsey dan Wilson, 2001: 132).

Berdasarkan tabel 5. Nilai rata-rata ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap komponen

uang dalam arti sempit (M1) dalam jangka pendek adalah 0,1289. Hasil ini konsisten dengan
teori permintaan uang bahwa perubahan permintaan uang komponen M1 berhubungan searah

terhadap perubahan pendapatan. Nilai rata-rata ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap

komponen M1 dalam jangka pendek kurang dari 1 (satu) yang bersifat inelastis. Artinya kenaikan

Penghitungan nilai rata-rata ukuran efek secara mendetail bisa dilihat pada bagian

lampiran, sedangkan hasil penghitungan nilai rata-rata ukuran efek dapat dilihat pada tabel 3
sebagai berikut.

Tabel 3.
Hasil penghitungan nilai rata-rata ukuran efek menggunakan metode efek-efek tetap (fixed effects)

-

Definisi uang
Ukuran Efek Elastisitas

Pendapatan dalam
jangka pendek

Ukuran Efek Elastisitas
Biaya Kesempatan

dalam jangka pendek

Ukuran Efek Semi
Elastisitas Biaya

Kesempatan
dalam jangka pendek

0,1289

(2,1903)

CI:
Mean ES lower: 0,0136

Mean ES upper:
0,2443

0,3095

(13,6650)
CI:

Mean ES lower: 0,2651

Mean ES upper:

0,3539

0,0323

(6,35043)

CI:
Mean ES lower: 0,0223

Mean ES upper:
0,0423

-0,0463

(-7,12264)

CI:
Mean ES lower: -0,0590

Mean ES upper: -0,0336

-0,0077

(-1,4876)
CI:

Mean ES lower: -0,0178

Mean ES upper: 0,0024

-0,0011

(-2,72707)

CI:
Mean ES lower: -0,0020

Mean ES upper: -0,0003

-0,00297

(-9,59540)
CI:

Mean ES lower: -0,0035

Mean ES upper: -0,0023

-0,0025

(-1,4689)

CI :

Mean ES lower: -0,0058

Mean ES upper: 0,0008

Komponen dari uang

dalam arti sempit

Uang dalam arti

sempit (M1)

Uang dalam arti luas

(M2)

Keterangan :
- CI adalah Confidence Interval (Rentang Kepercayaan), penghitungan CI disajikan dalam lampiran.
- Angka dalam kurung merupakan nilai z yang diperoleh dengan membagi mean effect size denganpenyimpangan baku (standard error) , 

penghitungan nilai mean effect size dan standard error disajikan dalam lampiran.
- Analisis elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 dalam jangka pendek tidak dianalisis karena keterbatasan sampel hasil studi.



46 Buletin Ekonomi Moneter dan Perbankan, Juli 2012

pendapatan sebesar 1 persen menyebabkan kenaikan permintaan uang komponen M1 kurang

dari 1 persen. Nilai rata-rata ukuran efek semi elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen
M1 dalam jangka pendek adalah -0,0025. Hasil ini konsisten dengan teori permintaan uang

bahwa perubahan permintaan uang komponen M1 berhubungan berkebalikan dengan

perubahan biaya kesempatan (suku bunga atau inflasi). Kenaikan tingkat suku bunga akan
menurunkan permintaan uang komponen M1 dalam jangka pendek. Nilai rata-rata ukuran

efek semi elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 dalam jangka pendek kurang

dari 1 (satu) yang bersifat inelastis. Kenaikan tingkat suku bunga sebesar 1 (satu) persen akan
meningkatkan permintaan uang komponen M1 kurang dari 1 (satu) persen dalam jangka

pendek.

Sebagai perbandingan, pada tabel 4 disajikan hasil penghitungan nilai rata-rata dan nilai
tengah ukuran efek analisis elastisitas pendapatan dan elastisitas atau semi elastisitas biaya

kesempatan dalam jangka pendek menggunakan metode rata-rata tidak tertimbang

(unweighted average).

Tabel 4.
Hasil penghitungan nilai rata-rata ukuran efek menggunakan metode rata-rata tidak tertimbang

(unweighted average)

Definisi uang

Nilai rata-rata
Ukuran Efek Elastisitas

Pendapatan dalam
jangka pendek

Nilai rata-rata Ukuran
Efek Elastisitas Biaya

Kesempatan dalam
jangka pendek

Nilai rata-rata Ukuran
Efek Semi Elastisitas

Biaya Kesempatan dalam
jangka pendek

Komponen dari uang
dalam arti sempit

Uang dalam arti
sempit (M1)

Uang dalam arti luas
(M2)

0,1178*
0,17**

0,26905*
0,2675**

0,33431*
0,2845**

-

-0,1865*
-0,0835**

-0,05343*
-0,044**

-0,4113*
-0,3667**

-0,2952*
-0,003**

-0,15189*
-0,003**

Keterangan : *) nilai rata-rata (mean), **) nilai tengah (median).
Analisis elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 dalam jangka pendek tidak dianalisis karena keterbatasan sampel hasil studi.

Berdasarkan tabel 4. Nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek elastisitas pendapatan
terhadap komponen uang dalam arti sempit (M1) dalam jangka pendek adalah 0,1178 dan

0,17. Hasil ini konsisten dengan teori permintaan uang bahwa perubahan permintaan uang

komponen M1 berhubungan searah terhadap perubahan pendapatan. Nilai rata-rata dan nilai
tengah ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap komponen M1 dalam jangka pendek kurang

bersifat inelastis.Kenaikan pendapatan sebesar 1 persen menyebabkan kenaikan permintaan

uang kurang dari 1 persen. Nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek semi elastisitas biaya
kesempatan terhadap komponen M1 dalam jangka pendek adalah -0,4113 dan -0,3667. Hasil

ini konsisten dengan teori permintaan uang bahwa perubahan permintaan uang komponen

M1 berhubungan berkebalikan dengan perubahan biaya kesempatan (suku bunga atau inflasi).
Kenaikan tingkat suku bunga akan menurunkan permintaan uang komponen M1 dalam jangka



47Analisis Meta Permintaan Uang di Indonesia

Berdasarkan tabel 5. Nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek elastisitas pendapatan
terhadap komponen uang dalam arti sempit (M1) dalam jangka panjang adalah 0,95078 dan

0,9192. Hasil ini konsisten dengan teori permintaan uang bahwa perubahan permintaan uang

komponen M1 berhubungan searah terhadap perubahan pendapatan. Nilai rata-rata dan nilai
tengah ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap komponen M1 dalam jangka panjang

cenderung mendekati 1 (satu) yang berarti elastisitas mendekati uniter (close to unitary). Artinya

perubahan permintaan uang berbanding proporsional terhadap perubahan pendapatan. Nilai
rata-rata dan nilai tengah ukuran efek semi elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen

M1 dalam jangka panjang adalah -2,31622 dan -1,5. Hasil ini konsisten dengan teori permintaan

uang bahwa perubahan permintaan uang komponen M1 berhubungan berkebalikan dengan
perubahan biaya kesempatan (suku bunga atau inflasi). Kenaikan tingkat suku bunga akan

menurunkan permintaan uang komponen M1. Nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek

semi elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 dalam jangka panjang bersifat elastis.
Kenaikan tingkat suku bunga sebesar 1 (satu) persen akan meningkatkan permintaan uang

komponen M1 lebih dari 1 (satu) persen.

Berdasarkan nilai rata-rata (mean) dan nilai tengah (median) tabel 3 dan 4 dapat dilihat

bahwa secara umum elastisitas pendapatan menurut semua definisi uang dan elastisitas atau
semi elastisitas biaya kesempatan menurut semua definisi uang dalam jangka pendek sesuai

dengan teori dan bersifat inelastis. Pada analisis jangka panjang (tabel 5), nilai rata-rata dan

nilai tengah elastisitas pendapatan menurut semua definisi uang dan elastisitas atau semi

pendek. Nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek semi elastisitas biaya kesempatan terhadap

komponen M1 dalam jangka pendek bersifat inelastis. Kenaikan tingkat suku bunga sebesar 1
(satu) persen akan meningkatkan permintaan uang komponen M1 kurang dari 1 (satu) persen.

Penghitungan ukuran efek terhadap analisis elastisitas pendapatan dan elastisitas atau

semi elastisitas biaya kesempatan jangka panjang dapat dilihat pada tabel 5 sebagai berikut.

Tabel 5.
Hasil penghitungan ukuran efek menggunakan metode rata-rata tidak tertimbang (unweighted average)

Keterangan: *) nilai rata-rata (mean), **) nilai tengah (median).
Analisis elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 dalam jangka panjang tidak dianalisis karena keterbatasan sampel hasil studi.

Definisi uang
Ukuran Efek Elastisitas

Pendapatan dalam
jangka panjang

Ukuran Efek Elastisitas
Biaya Kesempatan

dalam jangka panjang

Ukuran Efek Semi
Elastisitas Biaya

Kesempatan dalam
jangka panjang

0,95078*
0,9192**

1,19713*
1,13**

1,65882*
1,526**

Komponen uang
dalam arti sempit

Uang dalam arti
sempit (M1)

Uang dalam arti luas
(M2)

-

-0,14105*
-0,11**

-0,25858*
-0,28**

-2,31622*
-1,5**

-0,50643*
-0,01**

-2,06529*
-0,06**
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elastisitas biaya kesempatan menurut semua definisi uang dalam jangka panjang konsisten

dengan teori. Elastisitas pendapatan terhadap komponen M1 dan M1 dalam jangka panjang
mendekati 1 (close to unitary) dan elastisitas pendapatan terhadap M2 dalam jangka panjang

bersifat elastis (mean :1,6588 dan median :1,526). Elastisitas  biaya kesempatan terhadap M1

dan M1 inelastis. Pada semi elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 jangka panjang
bersifat elastis. Sebaliknya semi elastisitas biaya kesempatan terhadap M2 jangka panjang bersifat

inelastis. Pada semi elastisitas biaya kesempatan terhadap M1 jangka panjang terdapat hasil

yang berbeda antara nilai rata-rata dan nilai median.Nilai rata-rata semi elastisitas biaya
kesempatan terhadap M1 jangka panjang menunjukkan hasil yang bersifat elastis, tetapi nilai

tengah semi elastisitas biaya kesempatan terhadap M1 jangka panjang menunjukkan hasil

yang sebaliknya yaitu bersifat inelastis.

V. KESIMPULAN

Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa hasil analisis meta
terhadap elastisitas pendapatan dan elastisitas dan/atau semi elastisitas biaya kesempatan

menurut semua definisi uang dalam jangka pendek konsisten dengan teori. Hal ini terlihat dari

nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap permintaan uang
(semua definisi uang) bertanda positif. Nilai rata-rata dan nilai tengah ukuran efek elastisitas

biaya kesempatan terhadap permintaan uang (semua definisi uang) bertanda negatif dan

konsisten dengan teori permintaan uang. Secara umum elastisitas pendapatan dan elastisitas
atau semi elastisitas biaya kesempatan menurut semua definisi uang di Indonesia bersifat inelastis

dalam jangka pendek baik menggunakan metode efek-efek tetap (fixed effects) maupun

menggunakan metode rata-rata tidak tertimbang (unweighted average).

Berdasarkan analisis jangka panjang dapat disimpulkan bahwa secara umum elastisitas

pendapatan dan elastisitas dan/atau semi elastisitas biaya kesempatan menurut semua definisi

uang konsisten dengan teori. Elastisitas pendapatan terhadap komponen M1 dan M1 dalam
jangka panjang mendekati 1 (close to unitary) dan elastisitas pendapatan terhadap M2 dalam

jangka panjang bersifat elastis.Elastisitas biaya kesempatan terhadap M1 dan M1 inelastis.

Semi elastisitas biaya kesempatan terhadap komponen M1 jangka panjang bersifat elastis.
Sebaliknya semi elastisitas biaya kesempatan terhadap M2 jangka panjang bersifat inelastis.

Pada semi elastisitas biaya kesempatan terhadap M1 jangka panjang terdapat hasil yang berbeda

antara nilai rata-rata dan nilai median. Nilai rata-rata semi elastisitas biaya kesempatan terhadap
M1 jangka panjang menunjukkan hasil yang bersifat elastis, tetapi nilai tengah semi elastisitas

biaya kesempatan terhadap M1 jangka panjang menunjukkan hasil yang sebaliknya yaitu bersifat

inelastis.

Sampai saat ini masih jarang peneliti di Indonesia menggunakan analisis meta sebagai
alat analisis dalam mengintegrasikan hasil riset, terutama di bidang ekonomi moneter. Analisis
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meta dapat membantu peneliti ekonomi maupun non-ekonomi dalam memberikan hasil

integrasi riset yang memuaskan dan mudah digunakan. Penggunaan analisis meta terhadap
analisis permintaan uang di Indonesia memberikan sebuah pandangan baru dalam menentukan

nilai rata-rata ukuran efek elastisitas pendapatan terhadap permintaan uang, ukuran efek

elastisitas biaya kesempatan atau semi elastisitas biaya kesempatan terhadap permintaan uang.
Nilai rata-rata ukuran efek dari penelitian analisis meta dapat dijadikan dasar atau hipotesis

dalam melakukan analisis permintaan uang di Indonesia di masa mendatang baik menggunakan

alat analisis ekonometrika, literatur review maupun statistika. Analisis meta dengan metode
efek-efek tetap (fixed effects), adanya rentang kepercayaan (confidence interval) dan signifikansi

statistik memberikan hasil estimasi yang lebih meyakinkan.

Perhitungan nilai rata-rata elastisitas pendapatan dan elastisitas dan/atau semi elastisitas
biaya kesempatan jangka pendek terhadap semua definisi uang menjelaskan perubahan

pendapatan dan biaya kesempatan tidak terlalu berpengaruh terhadap permintaan uang dalam

jangka pendek. Oleh karena itu Bank Sentral bisa mempertimbangkan elastisitas biaya
kesempatan dalam merumuskan target inflasi agar dapat digunakan untuk mengarahkan

harapan inflasi maupun suku bunga para pelaku pasar dan masyarakat, sehingga strategi

kebijakan moneter sasaran inflasi yang telah ditetapkan tidak meleset jauh dari target.

Penelitian mengenai permintaan uang menggunakan analisis meta di masa yang akan
datang diharapkan dapat mengumpulkan sampel yang lebih besar dan mendapatkan informasi

mengenai karakteristik sampel (misal : standard error dan t-statistics) yang lebih lengkap untuk
mengetahui lebih dalam karekteristik permintaan uang di Indonesia.
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