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ABSTRAK 

Penelitian ini dilakukan untuk mengevaluasi keterkaitan antara uang elektronik, 

perbankan digital, Surat Berharga Negara (SBN), dan BI-Rate terhadap dinamika 

jumlah uang beredar (broad money) di Indonesia. Penelitian ini menggunakan 

pendekatan kuantitatif dengan data runtun waktu bulanan periode 2020–2024. 

Metode analisis yang digunakan adalah Vector Error Correction Model (VECM), 

yang didahului oleh uji stasioneritas, penentuan lag optimal, uji stabilitas VAR dan, 

uji kointegrasi Johansen. Analisis juga dilengkapi dengan Impulse Response 

Function (IRF) dan Variance Decomposition (VD) untuk memperkuat interpretasi 

hasil. Hasil estimasi menunjukkan bahwa dalam jangka panjang, uang elektronik 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap jumlah uang beredar. Sementara itu, 

perbankan digital, SBN, dan BI-Rate tidak menunjukkan pengaruh yang signifikan 

secara statistik. Dalam jangka pendek, SBN berpengaruh negatif dan signifikan 

terhadap jumlah uang beredar, sedangkan uang elektronik, perbankan digital, dan 

BI-Rate tidak berpengaruh signifikan. Hasil IRF menunjukkan bahwa respons 

jumlah uang beredar terhadap shock uang elektronik, perbankan digital, dan SBN 

cenderung negatif, sedangkan terhadap BI-Rate cenderung positif. Hasil VD 

menunjukkan bahwa variasi jumlah uang beredar masih didominasi oleh guncangan 

internal, dengan kontribusi eksternal terbesar berasal dari uang elektronik. 

Kata kunci: BI-Rate, jumlah uang beredar, perbankan digital, Surat Berharga 

Negara, Uang elektronik 
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ABSTRACT 

This study was conducted to evaluate the relationship between electronic money, 

digital banking, Government Securities (SBN), and the BI Rate on the dynamics of 

the money supply (broad money) in Indonesia. This study employs a quantitative 

approach using monthly time-series data from 2020 to 2024. The analysis method 

used is the Vector Error Correction Model (VECM), preceded by stationarity tests, 

determination of optimal lags, VAR stability tests, and Johansen cointegration tests. 

The analysis is also supplemented with the Impulse Response Function (IRF) and 

Variance Decomposition (VD) to strengthen the interpretation of the results. 

Estimation results indicate that in the long run, electronic money has a positive and 

statistically significant effect on the money supply. Meanwhile, digital banking, 

SBN, and the BI-Rate do not show statistically significant effects. In the short run, 

SBN has a negative and statistically significant effect on the money supply, while 

electronic money, digital banking, and the BI-Rate do not have significant effects. 

IRF results indicate that the response of the money supply to shocks from electronic 

money, digital banking, and SBN tends to be negative, whereas the response to the 

BI-Rate tends to be positive. VD results show that variations in the money supply 

are still dominated by internal shocks, with the largest external contribution coming 

from electronic money. 

Keywords: BI-Rate, money supply, digital banking, Government Securities 
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