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ANALISIS SENSITIFITAS DAN STABILITAS PERMINTAAN UANG RIIL
DI INDONESIA PERIODE 1984-2008

Ade Komaludin' dan Yudi Machyudi
ABSTRACT

The objective of the research were: (1) to know the sensitivity of real
money demand in the narrow terms to real output, real interest rates, inflation
rates, re:al exchange rates and the degree of monetizations (M1/PDB); and (2)
fo examine the stability model of real demand for money in the narrow terms in
Indonesia during the period of 1984-2008.

Using the econometric approach. (the time series analysis), the study -
found that the real money demand in narrow terms in Indonesia during the
period of 1984-2008 were inelastic to real output, real interest rates, real
exchange rates and the degree of monetizations (M1/PDB). Otherwise, there
was no significant relation between.the inflation rates and the demand for
money in the narrow terms.

Employing the CUSUMSQ Test, the study provides evidence
supporting that the model of real demand for money in the narmmow terms was
stable. It means that during the period of 1984-2008 the parameters for the
model was significantly remain unchanged. 3

Key words: sensitivity, stability and real demand for money.
ABSTRAK'

Tujuan penelitian ini adalah: (1) untuk mengetahui sensitivitas permintaan
uang riil dalam arti sempi, terhadap output riil, tingkat suku bunga riil, tingkat
inflasi, nilai tukar riil dan derajat monetisasi (M1/PDB); dan (2) untuk menguiji
model stabilitas permintaan uang rill dalam arti sempit di Indonesia selama
periode 1984-2008. . . '

Dengan menggunakan pendekatan ekonometrik (analisis time series,
studi menemukan bahwa model permintaan uang riil dalam arti sempit di
Indonesia selama periode 1984 — 2008 adalah inelastis terhadap output nyata,
tingkat suku bungan riil, nilai tukar riil dan derajat monetization (M1/PDB).
Sebaliknya, tidak terdapat hubungan yang signifikan antara tingkat inflasi dan
permintaan uang dalam arti sempit. '

Penerapan model CUSUMSQ Test, penelitian ini memberikan
bukti yang mendukung bahwa model permintaan uang riil dalam arti sempit
adalah stabil. Ini artinya bahwa selama periode 1984-2008 parameter regresi
untuk model ini tetap tidak berubah (tidak terdapat perubahan structural yang

berarti).
Kata kunci: sensitivitas, stabilitas dan permintaan uang riil.

PENDAHULUAN

Konsep sensitifitas (kepekaan) merupakan konsep yang sangat penting
dalam ilmu ekonomi. Banyak sekali penerapan konsep ini pada berbagai bidang
disiplin ilmu, misalnya pada analisis permintaan dan penawaran barang dan jasa,
produksi (output elasticity of input), biaya dan sebagainya. Secara sederhana
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askan bagaimana respon relative variabel dependent kelika
« e

variabel bebasnya (independent
dan tidak responsifnya variabel dependent

asi kebijakan yang berbeda. Di

konsep ini menjel s Saml
terjadi  perubahan
responsifkah atau tidak? Responsif
terhadap variabel bebasnya akan memiliki implik
sinilah perlunya kajian yang cukup dalam ketika kita mau mengukur respon
permintaan uang di masyarakat (demand for cash balance
variabel makroekonomi mengalami perubahan, misalnya perubahan pendapatan
fil, suku bunga, tingkat inflasi, nilai tukar dan lain-lain. Variabel makroekonomi
manakah yang lebih dominan mempengaruhi permintaan uang di masyarakat,
dan implikasi apakah yang timbul ketika relasi-relasi tersebut terjadi.

Hal lain yang perlu diamati adalah stabilitas struktural model permintaan
uang riil itu sendiri. Apakah permintaan uang riil di Indonesia selalu berfluktuasi

atau tidak. Bila fungsi (model) permintaan uang adalah stabil atau sebaliknya,

) pada saat beberapa

maka treatment kebijakan yang harus dilakukan pun akan berbeda pula. Ketika

model tersebut tidak stabil, maka patut diduga bahwa fluktuasi terjadi pada

beberapa variabel makroekoomi penting, yaitu jumlah uang beredar, output riil,
suku bunga, nilai tukar, inflasi dan aktifitas sektor moneter.

Berdasarkan latar belakang di atas, masalah yang akan dikaji dalam studi
adalah:

1) Bagaimana sensitifitas (kepekaan) permintaan uang rill dalam arti sempit
terhadap output riil, suku bunga riil, tingkat inflasi nilai tukar riil dan derajat
menotisasi (M1/PDB),

2) Bagaimana tingkat stabilitas permintaan uang riil di Indonesia selama
periode 1984-2009.

KAJIAN TEORI o

Studi tentang permintaan uang telah dilakukan oleh Heikkila (1998:4-8).
Dia mengamati permintaan uang dengan mengambil kasus perekonomian UK :
An Econometric Analysis of UK Demand for Narrow Money 1963-1989. Menurut
Heikkila pada dasarnya permintaan uang merupakan fungsi dari dua faktor :

harga dari uang (opportunity cost atau interest rate) dan individual’s income
Model dasar {(dalam logaritma) yang digunakan adalah :

(ma— pa)= By + Bz ia; + B3 RNET+ u,
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Variabel dependen pada model dasar adalah (ma — pa) yakni real money
balances, di mana ma adalah logaritma M, (studi Heikkila hanya menganalisis M,
saja), pa adalah logaritma the implicit price deflator; ia adalah logaritma the real
‘personal disposable income of household, dan RNET adalah suku bunga.
Secara umum, permintaan uang dapat diharapkan meningkat pada saat terjadi
kenaikan pendapatan atau kekayaan, dan menurun pada saat hargé dari uang
(price of money) naik (8.> 0dan B; < 0).

Model permintaan yang lebih lengkap memasukkan explanatory variables
adalah model yang dikembangkan oleh Ahmed (2000 : 85-89) : Demand for
Money in Bangladesh : An Econometric 'Investigation Into Some Basic Issues.
Model Ahmed tersebut digunakan untuk menganalisis permintaan uang riil pada
perekonomian Bangladesh selama pericda 1974 ~ 1995 dengan data tahunan.
Tidak seperti model-model lainnya, Ahmed memasukkan variabel baru pada
model permintaan uang scbagal explanalory varichics yaitu cxchange rale dan
degree of monetization (diukur dengan rasio antara M; dengan GDP). Model
vang dikembangkan Ahmed seialan dengan penelitian Katafono (2001) : A Re-
exmination of The Demand for Money in Fiji. Model lengkap yang digunakan
Ahmed sebagai berikut :

Lrmy, = Bo + By Lipy, + B info+ By iy +Bargy+Ps Ldm, + £,

di mana Lrm melambangkan logaritma riil M, atau M,; Lrpy adalah logaritma real
percapita GDP (sebagai proxy the level of economic activity); infl adalah tihgkat ’
inflasi yang diukur dengan perubahan CPI; ri adalah tingkat bunga riil (nominal
interest rate minus inflation rate); Ldm adalah logaritma dari tingkat monetisasi
diukur M2/GDP; rq adalah the real exchange rate diukur dengan pefbedaan
antara nominal exchange rate dengan tingkat inflasi (Ahmed, 2000 : 85).

Arah hubungan antara /py dan infl dengan rm masing-masing adalah B,
> 0, B2< 0 dan B, < 0. Sedangkan koefisien B, dan 85 tidak dijelaskan secara
spesifik, hanya diduga variabel rg dan dm mempunyai pengaruh yang kuat
terhadap rm.

Dalam studi ini model yang akan digunakan tidak jauh berbeda dengan
model yang dikembangkan oleh Ahmed (2000), yaitu:

Legrmy=23,+a,Logy+ a;lnﬂi-a,n';l- alogrg+asLlogdm+e
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Di mana:
a,>0, azdan a;< 0,asdan as# 0.

rm, adalah permintaan uang fiil dalam arti sempit, datanya diperoleh dengan
cara membagi jumlah uang beredar dalam arti sempit (M1) dengan indeks harga
konsumen (IHK);

y adalah output riil, datanya diperoleh dengan cara membagi PDB harga konstan

tahun 1983 dengan indeks harga konsumen (HK);
Infl adalah tingkat inflasi IHK dengan tahun dasar 1978;
adalah suku bunga riil (real interest rates), datanya diperoleh denga

mengurangi suku bunga nominal (SBI 3 bulanan) dengan tingkat inflasi IHK;
datanya diperoleh dengan cara

n cara

rq adalah nilai tukar riil (real exchange rates),

mengalikan rasio IHK Indonesia-Amerika dengan nilai tukar nominal rupiah

terhadap dolar Amerika Serikat (yang digunakan adalah kurs tengah);
dm adalah tingkat monetisasi, datanya diperoleh dengan cara membagi jumlah

uang beredar dalam arti sempit (M1) dengan PDB riil harga konstan 1983;

2 adalah eror terms.
Berdasarkan kajian teoritis dan empiris yang telah dilakukan, hipotesis

yang diajukan dalam studi ini adalah:

1) Selama kurun waktu 1984-2008, permintaan uang riil dalam arti sempit
kurang sensitif (inelastis) terhadap oufput riil, suku bunga riil, tingkat inflasi,
nilai tukar riil, dan derajat monetisasi (rasio antara M1 dengan PDB atau
M1/PDB),

2) Selama kurun waktu 1984-2008, permintaan uang riil dalam artt sempit
adalah stabil (tidak terjadi perubahan struktural dalam parameter regresi).

METODE PENELITIAN
Metode penelitian yang digunakan adalah metode eksplanatori

(explanatory method), yaitu analisis yang bersifat pengujian hipotesis, dengan
menggunakan data time series (kuartalan) selama periode 1984-2008. Karena
data yang digunckan bersifat rangkai masa, maka sebelum dilakukan analisis
lebih lanjut harus dilakukan uji data time series, yakni uji stétionary dan uji
kointegrasi. Uji stationary dilakukan dalam rangka melihat validitas dan reliabilitas
data rangkai masa bila akan digunakan sebagal data parametrik untuk
melakukan berbagai analisis ekonometrik. Sedangkan uji kointegrasi
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dimaksudkan untuk melihat hubungan jangka panjang antara variabel terikat
(permintaan uang riil dalam arti sempit) dengan variabel bebasnya.

Setelah semua pengujian itu dilakukan, dilanjutkan dengan uji
penyimpangan asumsi regresi Klasi: Uji nommalitas (Jarque-Bera Test), uji
korelasi serial (Breusch-Godfrey Test), uji multikolinieritas (correlogram of
residuals test), dan uji heteroskedasitisitas (heteroschedasticity test). Tujuan
pengujian tersebut adalah untuk mendiagnosis ragam penyakit regresi yang
mungkin timbul dalam model yang digunakan (permintaan uang riil dalam
sempit). )

Setelah model regresi selamat dari berbagéi penyakit tersebut, maka
interpretasi terhadap hasil penelitian dapat dilakukan, diantaranya adalah analisis
sensitifitas permintaan vang riil dalam arti sempit terhadap beberapa variabel
makroekonomi Indonesia yaitu output riil, suku bunga riil, tingkat inflasi, nilai tukar
riil, dan derajat monetisasi, atau rasio antara uang bcredar dalom arti sempkt
(M1) dengan PDB (M1/PDB) selama kurun waktu 1984-2008.

Tahap selanjutnya adalah uji stabiltas model dengan menggunakan
model pengujian Cummulatif Sum of Squares of Recursive Residuals Test
(CUSUMSQ Test). Pengujian ini dilakukan untuk melihat stabilitas model

. permintaan uang riil dalam arti sempit selama kurun waktu 1984-2008. Apakah

selama perioda tersebut telah terjadi perubahan dalam parameter model yang
ditaksir atau tidak. Dengan menggunakan diagram CUSUMSQ, stabiltas model
dapat diketahui dengan cepat. :

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
Hasil penelitian

Berdasarkan hasil uji akar unit (unit root tests) terhadap semua variabel
penelitian, diperoleh Reslmpulan bahwa semua variabel yang digunakan dalam
studi memilikl tingkat validitas dan reliabilitas yang cukup baik karcna scmua
variabel signifikan (stationer) pada tingkat yang sama, yaitu pada first different,
yaitu | (1). Sehingga dengan demikian studi tentang permintaan uang dalam arti
sempit (rm;) bisa dilanjutkan. Demikian juga hasil yang ditunjukan oleh uji
kointegrasi, bahwa model pemmintaan uvang ril dalam arti sempit memiliki
hubungan jangka panjang dengan variabel bebasnya. Persamaan jangka
Panjang yang diperoleh seperti terlihat pada Tabel 1. |



Magister Manajemen Vol 1, No. 2 Desember 2009

n diagnostic statistic yang dilakukan {uji
astisitas dan uji multikolinieritas)
| dalam arti sempit yang

Hasil ke-empat pengujia
normalitas, uji korelasi serial, uji heterosked
cukup memuaskan, karena model permintaan uang ni
ditaksir selama periode 1984-2008 telah memenuhi syarat asumsi regresi Klasik
(tidak terkena penyakit regresi yang mengganggu validitas model). Dengan
demikian persamaan regresi hasil estimasi bisa dipergunakan untuk kepentingan
analisis lebih lanjut (alat prediksi). |

Tabel 1. : Persamaan Jangka Panjang Permintaan Uang Riil dalam Arti
Sempit (rm,) Periode 1984-2008

Variabel Terikat (Permintaan Uang Riil dalam Arti Sempit): rm,
Variabel Bebas Kocfisien t-Statistik
Konstanta (C) 0.991590 5.641556"**
Log rml (-1) 0.555902 7.623284***
Logy 0.234133 5.180815™*
Injt -0.001112 -0.690298
Ri -0.003109 -3.778504***
Logrg -0.051776 -2.567388**
. Log dm 0.267912 5.834556***
Summary Statiste : Catatan : :
R'=0.99 #44) signifikan pada tingkat signifikansi 1 %, (df = n-k = 12; t-tabel = 2.681)
:dt |:’3: 10_:335 **) signifikan pada tingkst signifikansi 5 %; (df = p-k = 12; t-tabel = 1.782)
DW=1.98 *) signifikan pada tingkat signifikansl 10 %; (df = n-k = 12; t-tabel = 1.356)
n=9
Diagnostic Statistic
| statecat Vatue | | cotteat Vatue - Metipltin
o : ; .
J Bera Statistic (J- J-B - -
arque- ta (-B) Stat =034 5 ,i’l‘i‘ﬂ) JBStat < Regresl Normal
Serlal Correlation : :
Breusch-Godfrey Serial Obs* R*=3.96 -
Correlation LM Test é’%"v‘_ﬁ') Obs*R* < ' | Regres! bebas dard
* korelas] serial
Heteroskedasticity Test : T
Residuals-Fitied Test Obs* R'= 0.043 x‘ w9 488 Obs* egresl bebas dar]
(1% ;v=4) wer e P
Multicollinearlty : -
Correlogram of residuals Dard tabel correlogram of residu,
bakwa alal Autocorreleion (40) oo data statstlk | Regres! bebas dard
Jeblh kecll dari 0.5, Inl berarti tidak terdapat mutlak | penyakit
multikolinleritas di antara sesama variabel bebas multikolinieritas
digunakan dalam model tingkat hargs umom g di antars sesama
EVIEWS 4.1 variabel bebas

Sumber: Hasil pengolahan dengan Program
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PEMBAHASAN
Analisis Sensitifitas Permintaan Uang Riil (rm,)

Dari tabel di atas terlihat ada 5 (lima) variabel bebas yang berpengaruh
nyata terhadap permintaan uang riil dalam arti sempit, yaitu permintaan vang riil
dalam arti sempit kuartal sebelumn'ya (fag variable), output riil (y), suku bunga riil
(ri), nilai tukar riil (rq) dan derajat monetisasi (dm). Sementara satu variabel
lainnya yaitu tingkat inflasi (infl) tidak memiliki pengaruh yang signifikan (tidak
dominan menentukan permlntaan uang riil dalam arti sempit).

Permintaan uang riil dalam arti sempit kuartal sebelumnya my (-1)
berpengaruh sangat signifikan terhadap permintaan uang riil dalam arti sempit.
Hal ini terlihat dari tingginya nilai t-statistik yang diperoleh (5.641) yang lebih
besar daripada nilai t-statistik untuk taraf nyata 1 %. Sehingga dengan demikian
parameter ini bisa diinterpretasi lebih lanjut. Koefisien regresi (elastisitas) rm1 (-
1) yang diperoleh sebesar 0.99 (inelastis). Angké ini merupakan elastisitas
(kepekaan) permintaan uang riil dalam arti seripit (rm7) terhadap rm1 (-1}, yang
dapat diartikan bahwa apabila terjadi kenaikan permintaan uang riil dalam arti
sempit pada kuartal sebelumnya sebesar 10 % menyebabkan terjadinya
kenaikan permintaan uang riil dalam arti sempit pada periode berikutnya sebesar
9.9 % (ceteris paribus). Dari data statistik ini terlihat, bahwa permintaan uang riil
dalam arti sempit kurang sensitif (kurang peka) terhadap perubahan relatif
permintaan uang riil kuartal sebelumnya.

Variabel kedua yang memiliki pengaruh signifikan terhadap permmtaan
uang riill dalam arti sempit adalah output riil (y). Terlihat output riil berpengaruh
positif signifikan terhadap permintaan uang riil dalam arti sempit pada taraf nyata
1 %. thungan positif ini dapat dimaknai bahwa semakin besar output riil yang
tercipta dalam perekonomian, semakin besar permintaan uahg riil dalam arti
sempit yang dibutuhkan oleh masyarakat. Koefisien elastisitas yang diperoleh
sebesar 0.234 (inelastis). Sesuai dengan hipotesis yang diajukan dalam studi.
Angka ini memiliki makna bahwa apabila output riil naik sebesar 10 %,
menyebabkan naiknya permintaan Liang riil dalam arti sempit sebesar 2.34 %
(ceteris paribus). ,

Variabel ketiga yang digunakan dalam model ini adalah tingkat inflasi
(infl). Terlihat tingkat inflasi tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap
permintaan uang riil dalam arti sempit (rm,). Hal ini diduga kuat karena faktor
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i merupakan hasil
harga (IHK) sudah diperhitungkan dalam rm,, yakni rmy p

dalam arti sempit. Hal ini terlihat dari

signifikan terhadap permintaan uang riil . e ihaien)
tingginya nilai t-statistic yang diperoleh, yaitu -3.77. Koefis

yang diperoleh adalah -0.0031 (inelastis). Angka ini r-nemiliki rrTz'akna bar;wa

i i i it tidak peka (tidak sensitif) terhadap
nemmintaan uang riill dalam arti semp . ) it
kenaikan relatif suku bunga riil. Terlihat dari angka yang dlper?leh, -
kenaikan suku bungan 1 % hanya menurunkan permintaan uang riil dalam arti
sempit sbesar 0.031 % saja.

Nilai tukar riil (rq) memiliki pengaruh yang cukup signifikan terhadap
permintaan vang riil dalam arti sempit. Hal ini terlihat dar nilai t-statistic yang
diperoleh, yaitu -2.57 yang lebih besar dari t-statistik tabel. Koefisien regresi
(elasitisitas) yang diperolch adalzh -0.051 (inclastis). Angka ini memiliki makna
bahwa permintaan uang riil dalam arti sempit tidak peka (tidak sensitif) terhadap
kenaikan relatif nilai tukar riil. Terlihat dari angka yang diperoleh, bahwa kenaikan
nilai tukar riil sebesar 10 % hanya menurunkan permintaan uang riil dalam arti
sempit sbesar 0.51 % saja.

Variabel terakhir yang digunakan dalam model permintaan uang riil
adalah derajat monetisasi (dm). Terlihat dari hasil perhitungan bahwa variabel
dm memiliki pengaruh positif yang Sangai signifikan terhadap permintaan uang
fil dalam arti sempit. Koefisien elastisitas yang diperoleh sebesar 0.268
(inelastis). Angka ini memilii arti bahwa permintaan- uang il dalam arkt sompit
kurang sensitif terhadap perubahan relatif dm, Ini memiliki implikasi bahwa

keraikan skala ekonomi yang dicerminkan cleh rasio antara uang beredar dalam

uang riil dalam arti sempit yang diperoleh dalam studj
sesuai dengan h_ipotesis yang diajukan, dan sejalan pula
dikemukakan Heikkila (1998), Ahmed {2000), Loizos
Komaludin (2006).

Pengaruh secara borsama-soma va
adalah sangat signifikan, karena nilai F-

ini adalah inelastis. |nj
dengan hasil stygj yang
~Thomson (2002), dan Ade
tabel rm1 (.y), ¥ d

in;",, fl, g aan dm

Y weans

hitung (1311.835) jauh melebihi nilai F-
resi permintaan uang riil dalam arj S

empit
ntuk kepeniingan Prediksi atay g

nalisis
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lainnya. Adapun besarnya variasi variabel terikat (permintaan uang riil dalam arti
sempit) yang bisa dijelaskan oleh variabel-variabel bebasnya adalah sebesar
89.00 %, sedangkan sisanya sebesar 1.00 % dijelaskan oleh variabel lainnya.
Tingginya kecefisien determinasi yang diperoleh mengindikasikan cukup baiknya

variabel bebas dalam menjelaskan keragaman variabel terikatnya.

Analisis Stabilitas Permintaan Uang Riil (rmy)

Terdapat beberapa teknik pengujian stabilitas model yang bisa -
diterapkan. Masing-masing model memiliki kelebihan dan kekurangan. Salah
satu kelebihan model CUSUMSQ adalah tidak usah membagi data menjadi dua
sampel (lebih praktis). Sehingga dengan demikian, dengan satu kali pengujian,
stabilitas model yang ditaksir bisa langsung diketahui hasilnya.

Dari hasil pengujian stabilitas model dengan menggunakan metode
CUSUMSQ, ternyata persamaan permintaan uang riil dalam arti sempit (rmy)
adalah stabil, pada tingkat signifikansi 5 %. Kesimpulan ini terlihat karena kurva
CUSUMSQ terletak di antara dua garis pembatas (border line curves), seperti
terlihat pada hasil uji stabilitas model. Kesimpulan ini membawa implikasi bahwa
selama periode 1984-2008 (sebelum dan setelah reformasi) tidak terjadi fluktuasi
permintaan uang riil yang begitu mencolok, karena secara struktural persamaan
permintaan uang riil dalam arti sempit (terutama koefisien regresinya) tidak
mengalamai perubahan yang signifikan. Kesimpulan ini sejalan dengan hipotesis
yang diajukan dalam studi ini, dan juga sejalan dengan kesimpulan yang
dikemukakan oleh Naziruddin-Sabri (2004) di Malaysia, Iskandar Simorangkir
(2002), dan Reza Anglingkusumo (2002) di Indonesia; '

SIMPULAN DAN SARAN
Simpulan
Berdasarkan analisis dan pembahasan yang telah dilakukan di atas,

penelitian menyimpulkén hal-hal sebagai berikut: |

1. Sensitifitas (kepekaan) permintaan uang riil dalam arti sempit terhadap
permintaan uang riil dalam arti sempit kuartal sebelumnya, output riil, suku
bunga riil, nilai tukar riil dan derajat monetisasi (M1/PDB) semuanya adalah
inelastis (kurang sensitif). Temuan ini sesuai dengan hipotesis yang
diajukan. Hal ini terlihat dari rendahnya angka koefisien elastisitas yang
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diperoleh yaitu semuanya dibawah angka satu (dalam nilai mutlak). Adapun
tingkat inflasi, tidak memiliki hubungan (pengaruh) yang signifikan 1erha-dap
permintaan uang rill dalam arti sempit, sehingga secara otomatis tidak

memiliki koefisien elastisitas yang signifikan.

2. Dari hasil pengujian stabilitas model, penelitian menyimpulkan bahwa fungsi
permintaan uang riil dalam arti sempit dalam jangka panjang adalah stabil
(sesuai dengan hipotesis yang diajukan). Hal ini memiliki makna bahwa
selama periode 1984-2008 parameter regresi (model yang ditaksir) tidak
mengalami perubahan yang berarti (permintaan uang riil dalam arti sempit

cukup stabil).

Saran
Pemerintah perlu menjaga konsistensi pengawasan terhadap jumlah
uang beredar dalam arli sempit (M1) agar tidak terjadi fluktuasi yang
membahayakan. Sampai saat ini fluktuasi uang beredar cukup baik. Stabilitas
permintaan vang riil dalam arti sempit dalam kurun wakty yang cukup panjang
(1984-2008) adalah stabil. Ini mencerminkan bahwa pemerintah mampu menjaga
stabilitas permintaan uang dalam arti sempit dengan baik, ini perlu
dipertahankan.
' Studi ini akan lebih lengkap apabila menambahakan variabel ekonomi
' syariah terhadap model yang dipergunakan, terutama variabel jumlah vang
beredar dalam makna syariah. Sehingga dengan demikian
moneter akan lebih lengkap lagi dan semakin be rkembang,

+ kajian ekonomi
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