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A. REVIEW : VALAS & KURS
1. Devisa vs. Valas (Valuta Asing) vs. Mata uang kuat (hard currency) → Foreign Exchange (FX).
2. Cadangan Devisa (tidak lazim disebut Cadangan Valas) – FX Reserves.
3. Bank Sentral pemegang Cadangan Devisa negara, berdasarkan UU.

4. Kurs dan Resiko Kurs.
B. SISTEM DEVISA

Sistem Devisa (FX System atau Exchange System) adalah sistem yang mengatur sejauhmana kebebasan transaksi dan kepemilikan serta aliran devisa atau valas, yaitu how free anyone can buy and sell, hold and own, flows for lending and borrowing fx, at any amount and time as well as place. 
Dua Sistem Devisa : Kontrol dan Bebas

1. Sistem Devisa Kontrol (the Exchange Control System) – 2 jenis :
a. Sistem devisa control yang ketat (the tight exchange control) Sistem devisa ini menerapkan alokasi devisa dengan kurs berbeda berdasarkan jenis kegunaan atau alokasi. Jadi terdapat fx restrictions dan multiple exchange  rates.  

Misal, untuk impor beras disediakan devisa berapa saja dan dengan kurs yang sangat murah. Tetapi untuk impor barang mewah disediakan devisa sangat terbatas dengan kurs yang sangat mahal.

Di Indonesia, the tight exchange control terjadi sampai awal Orde Baru dan keluarnya UU PMA Tahun 1967. Exchange Control pada waktu itu dilakukan oleh badan pemerintah disebut Biro Lalu Lintas Devisa (BLLD) dan sebelumnya dengan nama Lembaga Alat Pembayaran Luar Negeri (LAPLN).

b. Sistem devisa control bersifat administrasi (the administrative exchange control)
Sistem devisa ini diterapkan tanpa alokasi devisa dan kurs yang berbeda, tetapi dengan pengaturan yang bersifat pembatasan dan pengawasan tertentu dengan maksud :
· Tidak menimbulkan gejolak di pasar valas. 

Misal, melalui UU No.24 Tahun 1999 tentang Lalu Lintas Devisa dan Sistem Nilai Tukar, dimana antara lain diatur bank-bank harus melaporkan untuk transfer valas ke luar negeri.
Juga di negara lain, terdapat ketentuan dimana sebesar jumlah atau persentase tertentu dari pemasukan dana melalui bank harus ditempatkan di Bank Sentral.      
· Meniadakan money laundering, dalam rangka membantu pemberantasan KKN, perdagangan obat terlarang, perjudian yang tidak terorganisir, dan lainnya.
Untuk itu bank harus lapor untuk setiap transfer dana ke dalam dan ke luar negeri. 

Juga, setiap orang datang ditanya dan diawasi untuk tidak membawa valas tunai lebih dari jumlah teretntu, misalnya US$10.000. 
  Catatan :

Exchange Control dipandang sebagai disinsentif terhadap kegiatan ekonomi yang menggunakan valas, termasuk PMA (Direct Foreign Investnment) dan Foreign Portfolio Investment.  

2. Sistem Devisa Bebas (Free Exchange System)
Sistem menetapkan kebebasan untuk transaksi, aliran, kepemilikan valas → free for buying and selling, flows of lending and borrowing, holding and owning fx, at any amount and time as well as place. Sedangkan kurs terjadi atas dasar Sistem Kurs berlaku. 

Di Indonesia, sejak Orde Baru diberlakukan Sistem Devisa Bebas. Setelah krisis kurs 1997, Sistem Devisa Bebas dimodifikasi melalui UU No. 24 Tahun 1999 guna menghindari gejolak kurs karena aliran valas yang singkat, serta UU dalam rangka money laundering. Individu, pemerintah pusat dan daerah, perbankan dan sector keuangan secara keseluruhan bebas pinjam meminjam (lending-borrowing) dengan pihak luar negeri (non residents). 
C. SISTEM KURS (EXCHANGE RATE SYSTEM)

Exchange Rate System – ERS) adalah sistem penetapan kurs di suatu negara dan di dunia. 
      Terdapat 2 (dua) model ERS, yaitu : 
1. ERS atas dasar pasar → disebut Sistem Kurs Pasar Bebas (Market Freely ERS) : lihat Tabel 1 dan Diagram 1. 
(1). ERS non pasar (Non Market ERS), yaitu penetapan kurs dilakukan oleh Otoritas Moneter, yang terdiri dari beberapa jenis, antara lain :

(2). Sistem Kurs Tetap (Fixed ERS kadang disebut Peg ERS) : lihat Tabel 2 dan Diagram 1.

(3). Sistem Kurs Mengambang Terkendali (Managed Floating ERS) : lihat Tabel 2 dan Diagram 2.

(4). Crawling Peg ERS.
Pada ERS ini, kurs ditetapkan oleh Otoritas Moneter dan biasanya bersama dengan pihak public tertentu, dimana kurs dan perubahan kurs hampir sepenuhnya didasarkan atas tingkat inflasi. 
(5). Currency Board ERS (Currency Board System).
Pada ERS ini, kurs ditetapkan atas dasar rasio antara Cadangan Devisa pada Bank Sentral dengan Uang Primer (Reserve Money) sebagai kewajiban moneter dari Bank sentral.    
	Tabel 1 :   The Market Freely Exchange Rate System (MF-ERS) (
Lihat Diagram di bawah

	Penentu Kurs Berlaku
	Lama Kurs Berlaku
	Intervensi Bank Sentral
	Dampak Moneter

	· Penentu kurs pasar adalah market forces : de-mand dan supply.
· Pasar selalu dlm equi-librium karena the invisi-ble hand mechanism, se-hingga kurs yang berlaku adalah kurs pasar hasil equilibrium D= S.
	Kurs pasar se-lalu ber-ubah-ubah setiap wak-tu (hari, menit, jam), karena per-geseran equilib-rium pasar.
	· Pada MF-ERS Bank Sentral (BI) tidak ada kewajiban jual-beli de-visa (intervensi pasar). BI hanya sebagai pe-serta pasar. 
· Opsi dilakukan dpt dilakukan demi  mem-pengaruhi kurs pasar.
	Tergantung, apakah BI melakukan intervensi paar yang berifat opsi, atau tidak. 

	Catatan : 
Pada Market Freely ERS, Sistem Devisa (FX System) bisa bebas (free) atau kontrol terbatas (limited control) untuk tujuan tertentu seperti : (1). Money Laundry; (2). Menghindari capital flows dalam waktu yang singkat agar kurs tidak gonjang ganjing (turbulence).    


Diagram 1 :   Market Freely ERS dan Fixed ERS
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Diagram 2 :   Managed Floating ERS
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	Tabel 2 :

The Fixed Exchange Rate System (F-ERS)
	Tabel 3 :

The Managed Floating Exchange Rate System (M-ERS)

	Sistem Devisa

(FX System)
	Penentu

Kurs Berlaku
	Lama Kurs Berlaku
	Inter-vensi

Bank Sentral
	Dampak Moneter
	Sama dengan ciri the fixed exchange rate system seperti di sebelah kiri, perbedaan hanya :

· Kurs yang ditetapkan berupa kurs batas (band exchange rates), dimana ada kurs atas (ceiling rate) dan kurs bawah (floor rate), serta kurs tengah (middle rate). 

· Lama kurs berlaku re-latif singkat bisa  triwula-nan, bulanan, mingguan, harian, jaman. 

	Sama seperti pada the Fle-xible ERS
	· Otoritas Moneter atau Bank Sentral (Bank Indonesia) me-netapkan satu kurs te-tap (a fixed exchange rate) dengan toleran-si naik turun sangat kecil. 

· Apabila kurs pasar (equilibrium) berada di luar kurs tetap maka BI melakukan intervensi.  
	· Biasanya tahunan.

· Indonesia pada kurs Rp. 415/US$ se-lama1967-71, Rp.625/$ se-lama1971-78.
	BI wajib melaku-kan inter-vensi de-mi mem-pertahan-kan kurs yang di-tetapkan.

 
	· Intervensi jual BI, maka Cadangan Devisa turun dan Uang Primer turun ( kontraksi mone-ter.

· Sebaliknya, in-tervenesi beli BI menyebabkan Ca-dangan Devisa naik & Uang Primer naik ( ekspansi moneter. 
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