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ABSTRAK 

ANALISIS UANG PRIMER DI INDONESIA 

Oleh: 

Adilla Fadhilah; Prof.Dr.Taufiq, S.E., M.Si; Drs.Nazeli Adnan, M.Si. 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui bagaimana pengaruh Net Foreign Assets, 

Giro Wajib Minimum, dan Pengeluaran Pemerintah  terhadap Pertumbuhan Uang 

Primer di Indonesia. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 

yang diperoleh dari publikasi Bank Indonesia dengan periode tahun 1991-2016. 

Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah regresi berganda yang 

diestimasi dengan metode Ordinary Least Square. Hasil penelitian menunjukkan 

bahwa Net Foreign Assets, Giro Wajib Minimum, dan Pengeluaran Pemerintah 

secara bersama-sama signifikan mempengaruhi Pertumbuhan Uang Primer di 

Indonesia. Secara parsial variabel Pengeluaran Pemerintah tidak signifikan 

mempengaruhi Pertumbuhan Uang Primer di Indonesia, sedangkan Net Foreign 

Assets dan Giro Wajib Minimum signifikan mempengaruhi Pertumbuhan Uang 

Primer di Indonesia. Bentuk pengaruh Net Foreign Assets dan Giro Wajib 

Minimum terhadap Pertumbuhan Uang Primer di Indonesia adalah positif. 

Kata kunci: Pertumbuhan Uang Primer, Net Foreign Assets, Giro Wajib Minimum, 

Pengeluaran Pemerintah 
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ABSTRACT 

ANALYSIS OF BASE MONEY IN INDONESIA 

 

By : 

 

Adilla Fadhilah; Prof.Dr.Taufiq, S.E., M.Si; Drs.Nazeli Adnan, M.Si. 

This research aims to determine how the influence of Net Foreign Assets, Reserve 

Requirement, and Government Expenditures on Base Money Growth in Indonesia. 

The data used in this study is secondary data obtained from the publication of Bank 

Indonesia with the period of 1991-2016. The analysis technique used in this 

research is multiple regression which is estimated by Ordinary Least Square 

method. The results show that Net Foreign Assets, Reserve Requirement, and 

Government Expenditures together significantly affect the growth of Base Money 

in Indonesia. The partial Government Expenditure variable does not significantly 

affect the growth of Base Money in Indonesia, while Net Foreign Assets and 

Reserve Requirement significantly affect the growth of Base Money in Indonesia. 

Net Foreign Assets and Reserve Requirements variables positively affect the 

growth of Base Money in Indonesia. The influence of Net Foreign Assets and 

Reserve Requirement to Base Money Growth in Indonesia is positive. 

Keywords : Net Foreign Assets, Reserves Requirements, Government Expenditure, 

Growth of Base Money 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

1.1. Latar Belakang 

 

Pembangunan dan pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu tujuan Negara - 

Negara di dunia, termasuk Indonesia. Pertumbuhan ekonomi yang meningkat setiap 

tahunnya diharapkan juga disertai dengan peningkatan kesejahteraan hidup 

masyarakat, peningkatan di sektor riil dan sektor perbankan. Untuk itu diperlukan 

uang sebagai ukuran kesejahteraan tersebut, karena uang dapat digunakan untuk 

merangsang pertumbuhan ekonomi. Ketika uang yang diedarkan oleh otoritas 

moneter bertambah maka kegiatan ekonomi akan meningkat, pertambahan jumlah 

uang beredar melalui sektor-sektor tertentu akan memicu pertumbuhan kegiatan 

ekonomi. Namun, jika terlalu banyak uang yang diedarkan juga akan berdampak 

buruk pada perekonomian, salah satunya inflasi yang meningkat. Uang beredar 

yang terlalu banyak menyebabkan tingkat inflasi terlalu tinggi, sehingga akan 

menyebabkan perekonomian menjadi lesu. Untuk itu diperlukan pengendalian uang 

beredar agar perekonomian tetap stabil. 

Salah satu unsur dari uang beredar adalah uang primer. Uang primer atau uang 

inti (M0) merupakan sumber awal terbentuknya jumlah uang beredar. Uang primer 

disebut sebagai uang inti karena uang ini merupakan biang atau inti dari 

pembentukan uang beredar. Uang primer didefinisikan sebagai kewajiban otoritas 

moneter (Bank Indonesia) terhadap sektor swasta domestik dan bank umum, yang 

berupa uang kertas dan uang logam yang berada di luar Bank Indonesia serta 
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simpanan giro bank umum di Bank Indonesia (Suseno, 2002:18). Bank sentral 

memiliki kontrol langsung atas jumlah uang, ketika uang primer meningkat dapat 

dikatakan bahwa bank sentral merangsang aktivitas ekonomi yang melebihi tingkat 

aktivitas ekonomi nominal yang mapan (Sorensen, 1982:6). 

Dalam menciptakan uang primer, Bank Indonesia tidak bisa dengan tanpa 

alasan menciptakan uang primer lalu diedarkan ke masyarakat. Menurut Boediono 

(1985:132) uang primer tercipta melalui pencetakan uang baru, pemberian kredit 

likuiditas oleh Bank Sentral, dan melalui transaksi luar negeri (Net Foreign Assets).  

Salah satu faktor yang mempengaruhi uang primer adalah Net Foreign Assets. 

Net Foreign Assets atau disebut juga aktiva luar negeri bersih adalah tagihan bersih 

Bank Indonesia kepada bukan penduduk yang merupakan selisih dari aktiva luar 

negeri dan pasiva luar negeri (Bank Indonesia, 2016:20). Net foreign assets muncul 

sebagai akibat terjadinya transaksi luar negeri yang dilakukan oleh pemerintah, 

misalnya penarikan dan pelunasan pinjaman luar negeri. Sesuai dengan konsep 

terciptanya uang primer penambahan cadangan devisa terutama dari surplus neraca 

perdagangan akan ditukarkan dengan rupiah yang jumlahnya sama  persis sehingga 

ketika net foreign assets meningkat maka akan menyebabkan uang primer 

meningkat. Net foreign assets memiliki hubungan positif terhadap uang primer. Hal 

tersebut sejalan dengan pendapat Iyer (1970:841) bahwa perubahan aset luar negeri 

merupakan hal yang mempengaruhi uang primer.  

Selain itu instrumen kebijakan moneter seperti Giro Wajib Minimum (GWM) 

atau  reserve requirement juga merupakan faktor yang mempengaruhi uang primer. 
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GWM ini disebut cadangan wajib. GWM diwajibkan oleh Bank Indonesia agar 

semua kewajiban likuiditas dapat segera dipenuhi, kewajiban tersebut antara lain 

penarikan dana melalui kliring, penarikan dana pemerintah, penarikan dana kredit 

likuiditas Bank Indonesia dan kewajiban-kewajiban lainnya. Pada saat ini Bank 

Indonesia menetapkan GWM dalam rupiah sebesar 6,5% dari seluruh simpanan 

masyarakat. Ketika Bank Sentral menaikkan Giro Wajib Minimum (GWM) maka 

bank-bank umum akan menyesuaikan posisi rekeningnya di Bank Sentral sesuai 

dengan ketentuan GWM yang ditetapkan. Warjiyo (2004:8) mengatakan bahwa 

interaksi seperti ini akan berpengaruh terhadap perkembangan uang primer. 

Kenaikan GWM akan menyebabkan pertambahan Uang Primer. Hal tersebut juga 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Setiarso (2011) bahwa GWM 

berpengaruh positif terhadap volume Uang Primer.  

Sementara itu faktor pengeluaran pemerintah juga dapat mempengaruhi uang 

primer. Dana atau uang yang berasal dari penerimaan dalam dan luar negeri 

digunakan pemerintah untuk membiayai kegiatan ekonomi negara yang terdiri atas 

pengeluaran rutin dan pembangunan. Pemerintah bisa mendanai pengeluarannya 

dalam tiga cara (Mankiw,2006:87); pertama, pemerintah bisa meningkatkan 

penerimaan lewat pajak. Kedua, pemerintah bisa meminjam dari masyarakat 

dengan menjual obligasi pemerintah dan ketiga, pemerintah bisa dengan mudah 

mencetak uang baru. Jika pengeluaran pemerintah bertambah maka uang primer 

bertambah pula karena pengeluaran pemerintah dibiayai dengan nilai rupiah. 

Artinya ada hubungan antara pengeluaran pemerintah dengan volume uang primer 

di Indonesia. Sitorus (1998:103) mengungkapkan bahwa perubahan yang terjadi 
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pada uang primer dapat dipengaruhi transaksi keuangan Pemerintah. Hal tersebut 

sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Prayitno et al. (2002:46) bahwa 

pengeluaran pemerintah berpengaruh positif terhadap jumlah uang beredar. 

Berdasarkan latar belakang di atas peneliti tertarik untuk membahas fenomena 

uang primer tersebut ke dalam sebuah penelitian berjudul: Analisis Uang Primer di 

Indonesia. 

1.2. Permasalahan 

Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan di atas dapat dirumuskan 

permasalahan penelitian, yaitu: Bagaimana hubungan antara Net Foreign Assets, 

Giro Wajib Minimum, dan Pengeluaran Pemerintah terhadap Pertumbuhan Uang 

Primer di Indonesia ? 

1.3. Tujuan  Penelitian 

Adapun tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh 

Net Foreign Assets, Giro Wajib Minimum, dan Pengeluaran Pemerintah terhadap 

Pertumbuhan Uang Primer di Indonesia. 

1.4. Manfaat Penelitian 

Adapun manfaat yang diharapkan bisa didapat dari penelitian ini adalah: 

1. Manfaat Teoritis 

Secara teoritis penulisan ini diharapkan dapat memperkaya ilmu pengetahuan 

khususnya bagi pengembangan teori/ilmu terutama mengenai analisis uang 

primer di Indonesia. 
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2. Manfaat Praktis 

Secara praktis penulisan ini diharapkan dapat menjadi kerangka acuan dan 

landasan bagi penulis lanjutan dan dapat memberikan masukan bagi pembaca 

terutama Bank Sentral mengenai Uang Primer.  
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