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Munculnya krisis dan masalah keuangan yang melanda Indonesia juga negara-

negara yang lain seperti krisis Asia 1997/1998 dan krisis ekonomi Rusia (Ibrahim, 

2006) menyentakkan para pengambil kebijakan ekonomi. Subyek yang menarik 

untuk ditanggapi diantara para ekonom dalam hal ini adalah bahasan mengenai 

penerapan standar moneter, terutama standar emas dan fiat. 

 

Rolnick & Weber (1998) dalam penelitiannya untuk mengungkapkan adanya 

perbedaan pada hubungan antara uang dan inflasi dan hubungan antara uang dan 

output dalam perekonomian yang menggunakan rezim dengan standar komoditas 

dan perekonomian yang beroperasi pada rezim standar fiat. Mereka juga 

mendapati bahwa pertumbuhan uang dan inflasi pada rezim tersebut lebih tinggi. 

Sebaliknya, mereka tidak menemukan bahwa pertumbuhan uang lebih berkorelasi 

dengan pertumbuhan output nasional pada  setiap rezim standar. Mereka pun tidak 

menemukan bahwa pertumbuhan output dalam rezim standar fiat lebih besar. 

Dengan  mematok sistem perekonomian dengan emas akan menjamin stabilitas 

harga. Sehingga ketika menggunakan standar fiat akan mendorong inflasi yang 

tetap seperti yang ditemukan oleh Bordo (1998) dan Kydland dan Wynne (2002)  

 

Diantara para ekonomi muslim, pandangan untuk kembali kepada gold dinar telah 

muncul berkembang dan menjadi topik perdebatan. Paling tidak ada tiga 

justifikasi yang ditawarkan bila mana kembali kepada dinas emas. Justifikasi 

pertama terletak pada keyakinan bahwa gold dinar merupakan bagian dari 

keyakinan islami (Vadillo, 2002). Alasan kedua, yaitu penekanan akan pentingnya 

mengurangi ketergantungan terhadap dollar amerika sebagai mata uang 
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internasional. Justifikasi terakhir yaitu ditemukan kegagalan dalam uang fiat saat 

ini dan dalam sistem pencadangan dalam perbankan.  

 

Diantara justifikasi-justifikasi ini, argumentasi terakhir memberikan suatu 

landasan akan adanya potensi untuk menguji implikasi dari fenomena tersebut. 

Dengan berdasarkan justifikasi ketiga tersebutlah penelitian ini dilakukan. 

Penelitian ini dibagi dalam dua bagian. Bagian pertama merupakan kajian empirik 

sistem moneter berstandar fiat yang dilakukan di Indonesia. Pada bagian ini 

dilakukan pengujian terhadap penawaran uang dengan beberapa variable seperti 

harga yang diwakili oleh Consumer Price Indeks (CPI), output nasional oleh 

Gross Domestic Product Riil (GDPR), suku bunga oleh Suku Bunga Bank 

Indonesia (SBI) dan terakhir digunakan juga Indeks Harga Saham Gabungan 

(IHSG) yang dalam penelitian ini dianggap sebagaiperwakilan dari harga asset 

yang akan menunjukkan fenomena bubble economic. 

 

Selain untuk melakukan pengujian terhadap stabilitas pada standard fiat secara 

empirik, penelitian ini juga akan melakukan telaah literatur yang berkaitan dengan 

alternatif sistem moneter berbasis emas, khususnya dinar emas pada bagian akhir.  

 

Bagian pertama penelitian ini mengaplikasikan  model vector autoregressive 

(VAR) khususnya impulse response function dan variance decompositions. 

Menggunakan data sekunder dalam bentuk kwarter (3 bulanan). Impulse response 

function digunakan untuk melihat bagaimana variable-variabel lainnya merespon 

perubahan (shock) pada penawaran uang yang bergerak secara bebas (tanpa 

standard). Sedangkan variance decompositions akan menunjukkan seberapa besar 

proporsi dari penawaran uang mempengaruji pergerakan pada variable-variabel 

dalam penelitian. Yang menjadi landasan teoritis untuk melihat hubungan saling 

mempengaruhi antar sesame variable dalam penelitian, digunakan teori kuantitas 

uang milik Fisher  

M V P Y× = ×  
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Dugaan awal penelitian ini adalah setiap shock pada penawaran uang tidak 

menyebabkan sustainable  inflation dan instabilitas pada output. Seperti yang 

terlihat dalam persamaan Fisher diatas.  

 

Semua variabel yang akan di uji diubah dalam bentuk natural logaritmanya 

kecuali variabel suku bunga SBI. Sebelum dilakukan pengujian dan analisis, 

terlebih dahulu dilakukan beberapa tahap persiapan antara lain, pengujian 

terhadap stasioneritas data, penentuan selang optimal, pengujian kointegrasi. 

Setelah selesai melakukan serangkaian pengujian pada tahap persiapan barulah 

dilakukan analisis terhadap variance decomposition dan impulse response 

function dengan model VAR.  

 

Selanjutnya untuk menjawab pertanyaan penelitian kedua, dilakukan kajian 

analisis mendalam mengenai sistem moneter alternatif yang berpeluang 

menyelesaikan masalah yang disebabkan oleh penerapan sistem moneter fiat. 

Untuk kepentingan tersebut, dilakukan dengan metode penggalian terhadap 

literatur yang berkaitan dengan topik yang dianalisis.  

 

Analisis bagian satu menunjukkan bahawa pertumbuhan M1 direspon secara 

berbeda oleh masing-masing variabel seperti berikut ini: 

1. Respon harga akibat shock penawaran uang membuktikan bahwa, 

pertumbuhan penawaran uang berkontribusi terhadap peningkatan harga yang 

terus menerus, karena setiap adanya ekspansi penawaran uang akan 

berdampak pada kenaikan harga secara terus menerus (suistainable inflation) 

tanpa terlihat harga kembali kepada keseimbangan awal. Dapat dikatakan 

bahwa secara empirik harga barang dan jasa di Indonesia dari tahun ketahun 

(selama periode observasi) selalu mengalami peningkatan.  

2. Penawaran uang yang terus tumbuh dari waktu ke waktu berdampak pada 

kecenderungan output nasional yang selalu berada di bawah keseimbangan 

(lebih rendah dari output keseimbangannya). Setiap kali adanya tambahan 

penawaran uang, output nasional cenderung bereaksi menurun. Penurunan 
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akibat satu shock dalam periode-periode selanjutnya tidak menyebabkan 

output kembali kepada keseimbangan awalnya 

3. Interaksi antara penawaran uang yang dipengaruhi oleh institusi moneter, 

dengan cepat direspon oleh variabel ekonomi lainnya yang berakibat pada 

akumulasi kenaikan terus menerus pada harga aset disektor keuangan (lihat 

proporsi variabel lain dengan IHSG) tanpa diimbangi oleh pertumbuhan pada 

sektor produksi. Dengan kata lain, peningkatan harga asset terus-menerus 

dengan output nasional yang cenderung menurun mengakibatkan bubble 

(gelembung) dalam perekonomian. Dengan adanya bubble  dalam 

perekonomian, maka perekonomian akan rentan sekali terhadap krisis. Jika 

bubble  semakin besar dan output tidak dapat lagi menahan laju bubble 

tersebut maka pecahlah bubble  tersebut hingga akhirnya perekonomian 

runtuh (Duncan, 2003). Terbukti pada tahun 1997/1998 bubble  perekonomian 

Indonesia akhirnya pecah. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa selama 24 

tahun observasi interaksi antara varibel ekonomi dengan harga aset 

menyebabkan terjadinya gelembung pada harga aset.  

 

Sedangkan kesimpulan kontribusi M1 terhadap variabel lain terlihat bahwa 

hampir pada sebagian besar variabel M1 memberikan proporsi terbesar dalam 

mempengaruhi variasi variabel tersebut. Terutama pada variabel harga dan output.  

 

Sedangakan bagian kedua penelitian menunjukkan bahwa dengan adanya 

kelemahan yang telah dibuktikan secara empiris pada system moneter fiat, maka 

diperlukan pembahasan mengenai sistem moneter  alternative. Diantara yang 

diajukan pada beberapa penelitian sebelumnya adalah sistem moneter alternative 

berbasis emas. Sistem tersebut memiliki keunggulan seperti sistem emas memiliki 

nilai penahan harga untuk tetap stabil dengan cadangan emas yang dimilikinya. 

Dalam sistem standar emas, kita akan mendapati kestabilan harga dan output 

dalam jangka panjang, walaupun tingkat harga tersebut mungkin akan berubah 

naik atau turun setahap demi setahap dalam beberapa tahun. Penemuan diatas, 

menjadi landasan mengapa rejim emas lebih sukses ketimbang rezim yang lain.  
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Diantara para ekonomi muslim, pandangan untuk kembali kepada gold dinar telah 

muncul berkembang dan menjadi topik perdebatan. Berikut adalah alternatif 

aplikasi gold dinar yang ditawarkan para ahli: 

1. Meera (2002) mengusulkan penggunaan gold dinar sebagai alternatif sistem 

cadangan perbankan yang terpenuhi dan mapan dan ekonomi yang bebas 

bunga.  

2. Choudhury (2004) mendukung gold dinar dalam bentuk back-up mata uang 

dengan 100 persen reserve requirement.  

3. Vadillo (2002) lebih memilih gold dinar dalam bentuk riil mata uang. 

Menurutnya penggunaan uang kertas sebagai alat tukar bertentangan dengan 

fatwa tentang larangan penggunaan uang kertas dalam Islam dalam.  

Karena penelitian ini tidak melakukan perbandingan terhadap penerapan sistem 

emas dan fiat secara empirik di Indonesia maka aplikasi penerapan kedua sistem 

tersebut tidak dapat dibandingkan secara langsung. Selain itu, IHSG sebagai wakil 

dari pengujian terhadap harga asset keseluruhan yang sepertinya kurang mewakili 

harga aset di Indonesia. 

Berdasarkan hal diatas, maka diperlukan perhatian khusus mengenai penerapan 

sistem moneter fiat yang selanjutnya dapat di kembangkan lagi melalui penelitian-

penelitian yang lebih mendalam sehingga dapat memperkuat kesimpulan yang 

dihasilkan dalam penelitian ini.  
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