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Sel at an harus kekal kawal an nodal

I smai |l Hashim

KRI SI S kewangan yang nel anda Asi a Tenggara seharusnya nencet uskan si kap
prihatin terhadap kemeruapan dan keti dakstabi | an pasaran kewangan gl obal .
Negar a sedang nenbangun harus mneni nbang senul a kom t men terhadap

I'i beralisasi sektor perkhidmatan kewangan yang ki ni di desak | MF dan

Ameri ka Syari kat dan Kesatuan Eropah (EU) dal am rundi ngan penbukaan
pasar an perkhi dmatan di bawah seliaan Pertubuhan Perdagangan Dunia (WO .

Usaha mendesak negara Asean dan Asia serta negara di rantau Anerika
Lati n supaya nenberi kan kom tnen penuh kepada |i beralisasi sektor kewangan
nmel al ui jangka masa |ima tahun sedang berjal an | ancar nel al ui usaha
bersama Aneri ka dan EU

Pada nesyuarat interimtahun ini, | M- diberi mandat nengkaji isu
terbabit dan mencadangkan perubahan kepada Artikel Perjanjian | M
terutama Art VI Sec |1l (yang nenbol ehkan negara nengekal dan nel akukan
kawal an t erhadap nodal nereka), dan Sec | arti kel yang sama yang
menghal ang ahli | MF nendapat bantuan | M- bagi nenbi ayai dan nengekal kan
pengal i ran nodal besar.

Negar a menbangun sane ada bersetuju atau tidak sedang nenuju ke arah
|i beralisasi sektor kewangan - |ebih ramai nmenteri kewangan nengununkan
mat | amat mer eka hendak nencapai nya dal amj angka nasa beberapa tahun -

I ndi a adal ah negara terkini yang nenyertai pakej dirancangkan itu.

Mungki n ada hi kmah di sebal i k kej adi an yang berl aku kepada negara
anggot a Asean wal aupun amat pahit. Tetapi sekurang-kurangnya ia nenbuat
kita berfikir senmula nengenai rancangan |i beralisasi kewangan dan kawal an
terhadap pergerakan nodal dan nengawasi pergerakannya.

Krisis kewangan yang berl aku dan penyusutan nilai ringgit, baht, rupiah
peso, bahkan turut nenjejaskan dollar Singapura yang kukuh sel ama i ni
sekal i | agi nmenperlihatkan betapa goyahnya kedudukan pasaran kewangan
ant ar abangsa dan kesan yang di kemukakan kepada negara Asean serta
menj ej askan segal a apa yang di capai sel ama ini

Krisis dan kesannya nel ahirkan kritikan tajamterutama dari pada Perdana
Menteri, Datuk Seri Dr Mahathir Mohamad terhadap spekul ator nata wang dan
menggesa ti ndakan ant arabangsa supaya menj adi kan pel akuan spekul asi dan
“sabotaj' sebagai kesal ahan j enayah.

Wal aupun tindakan yang di | akukan adal ah dengan ni at tertentu dan tidak
di ragukan kekacauan atau "anarki' dal am pasaran nmata wang Asean di sebabkan
per gerakan spekul atif dana, kini nenjejas inej ~ekonom harimau' yang
selama ini di kenali dengan pengurusan nakroekonom dan dasar perdagangan
dan ekonom yang berkesan sehi ngga nembawa kepada pertunbuhan rancak.

Sel ana beberapa tahun, beberapa ahli ekonom cuba nenberi kan anaran
nmengenai kebebasan yang di beri kan pasaran kewangan duni a ol eh penbuat
dasar sehi ngga kepada keadaan ki ni di |uar kawal an bank pusat, pihak
ber kuasa kewangan dan bahkan keraj aan sendiri. Kejatuhan sistem kadar
tukaran tetap dunia pada 1972 dan pengapungan nmata wang adal ah | angkah
pertama penujuan ke arah keneruapan kadar tukaran

Kenudi an dengan penggunaan teknol ogi konputer yang senaki n neni ngkat
yang nmenbawa kepada kermuncul an transaksi kewangan secara el ektronik, ia
menyemar akkan | agi kegi atan |iberalisasi dan penbatal an kawal selia
per khi dmat an kewangan dan penbubaran kawal an ke at as kewangan di
kebanyakan negara. Rancangan ini nendapat dokongan kuat dari pada | M- dan
Bank Duni a, penmansuhan kawal an t erhadap pengaliran masuk dan kel uar wang
di kebanyakan negara, yang nmerintis spekul asi dal am mata wang, konoditi



dan ekuiti saham

Pada masa | alu, wang bergerak di serata dunia untuk nenbayar kepada
i nport barangan dan eksport barangan dan perkhi dmatan at au dengan | ain
per kat aan unt uk nenberi kan khi dmat kepada ekonom sebenar dari pada
pengel uaran dan per dagangan

Tet api dal am beber apa t ahun kebel akangan, pintu di buka kepada spekul at or
kewangan nmengaut keuntungan dengan bertaruh dal am perubahan kadar nmata
wang, harga konoditi dan harga saham

Aki bat nya, hanpir kesel uruhan pengaliran kewangan bersifat spekul atif.
Perkara ini di dedahkan dal am sebuah arti kel dal am UNCTAD Revi ew 1996 ol eh
seorang profesor ekonom , David Felix dari Universiti Wshi ngton. Pada
1977, nilai tahunan eksport dunia adal ah AS$1.3 trilion senentara
transaksi tukaran asing duni a adal ah pada AS$4.6 trilion. N lai eksport
sebenar adal ah 29 %dari pada jum ah tukaran asing (forex).

Menj el ang 1995 eksport dunia pada AS$4.8 trilion tetapi jum ah tukaran
asi ng meni ngkat kepada AS$325 trilion. Tetapi nilai eksport sebenar
dari pada transaksi tukaran asing adal ah kecil iaitu 1.5 peratus. Dengan
| ai n perkataan, hanya AS$1.50 dari pada setiap AS$100 dari pada per ger akan
t ukaran asi ng di gunakan unt uk nmenbi ayai perdagangan kewangan dal am
bar angan dan per khi dmat an sebenar, sementara AS$98. 50 sen di gunakan tujuan
pel aburan dan spekul asi .

Satu | agi fakta penting yang perlu diperhatikan di sini ialah pada 1977,
si mpanan rasm tukaran asi ng duni a adal ah pada AS$266 bilion senentara
pusi ng ganti harian tukaran asing duni a pada AS$18 bili on.

Menj el ang 1995 nil ai urusan harian pertukaran asi ng adal ah AS$1, 300
bilion, nelebihi sinpanan rasm tukaran asing duni a pada AS$1, 202 bili on.

Angka ini menunj ukkan ki ni adal ah | ebi h sukar untuk sesebuah bank pusat
at au wal aupun secara bersanma pun unt uk nenent ang usaha ol eh spekul at or
yang ber kuasa unt uk nenpengar uhi paras atau kedudukan mata wang tertentu.

Seorang penyelidik dari Anerika, David Korten dal am buku terbarunya Wen
Corporation Rule the Wrld, nengenali spekul ator extractive investor, yang
secara tidak adil nengekstrak atau nenyari keuntungan dari pada kerja
produktif orang lain

"Pel abur ekstraktif ini menganbil kesenpatan daripada turun-nai k harga
mengekst rak sebahagi an dari pada nilai yang di wuj udkan ol eh pel abur
produktif dan nereka yang nel akukan dengan ber sungguh- sungguh.

Pengekst rakan spekul ator ini nerupakan sejenis cukai ke atas sistem
kewangan yang ti dak ada gunanya. Lebi h besar kenmeruapan pasaran kewangan,
| ebi h besar pel uang pel akuan bent uk pengekstrakan seperti ini."

Korten nmenambah bentuk keti dakstabil an pel aburan ekstraktif ini
di gal akkan ol eh dana bersama atau di kenali sebagai dana perlindungan, yang
khusus dal am spekul asi jangka pendek berisi ko tinggi dan nengkehendak
jum ah m ni mum sebanyak AS$1 j uta.

Dana terbesar Dana Quantum (Quantum Fund) yang di ketuai George Soros,
yang sel ama beberapa tahun nenguasai | ebih AS$11 bilion wang pel abur

Menur ut Korten, memandangkan dana perlindungan bol eh nenpengar uh
pel abur untuk mem nj am sekur ang- kurangnya AS$10 unt uk setiap dol ar
pel abur, ini nenberi kan Dana Quant um ber pot ensi nmengawal sehi ngga AS$110
bi lion.

Pada 1993 kebanyakan dana perlindungan yang besar nenghasil kan kadar
pul angan nel ebi hi 50% unt uk penegang saham Tetapi ada juga risiko: Dana
perlindungan kecil kehil angan AS$600 j uta dal am dua tenpoh bul an dan
terpaksa ditutup

Namun spekul at or akan neni ngkat kan kestabi | an harga yang dit unj ukkan
Soros apabila dia nmenberi kan keterangan di depan Jawat ankuasa Per bankan
Kongres AS beberapa tahun | alu. D a nmenberitahu jawat ankuasa itu apabila
seseorang spekul ator bertaruh harga akan neni ngkat dan sebal i knya j at uh,



di a terpaksa nelindungi dirinya dengan nenjual stoknya.
( END)
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