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Pasar an nel onj ak t anpa nmenol eh ke bel akang

By Kamarul zai di Kam s
PASARAN sahamt enpat an t el ah mer ekodkan prestasi terbai k berbandi ng
pasaran serantau | ai n pada Februari |alu. Dal amtenpoh sebul an | ndeks
Komposit (1K) KLSE nel onjak | ebih 60 mata (7. 7% dari paras terendah
bul anan, 803.73 yang di catat pada 4 Feb ke paras tertinggi 818.11 mata
pada 27 Feb | epas, paras tertinggi dalamtenpoh 45 bul an sej ak Jul ai 2000
[ al u. Perbandi ngan dengan bursa serantau | ain, bol eh di katakan
kesel uruhannya nencat at penurunan kecual i Tai wan yang mer ekodkan kenai kan
I ebi h kurang 5% Selain dari itu indeks-indeks utama dunia |ain seperti
Dow Jones, Nasdaq, DAX dan FTSE, nasing-masing tel ah nengal ani sedi kit
penyusut an.

Set el ah pulih dari kebi mbangan serangan sel sema Avi an yang nel anda
sebi | angan negara Asia, rentetan berita-berita dan petunj uk-petunj uk
positif yang bertali arus dari sudut ekonom , politik, kedudukan
perol ehan, aktiviti penganbil alihan dan pengabungan syari kat - syari kat
tersenarai serta konen-konen positif dari agensi-agensi pel aburan
ant ar abangsa nmenyebabkan pasaran t enpat an terus nel onj ak tanpa nenol eh ke
bel akang. | K neni ngkat nel epasi dua paras hal angan kriti kal pada 824 nata
dan 846 nmata untuk nenguji paras hal angan terbaru, 900 mata, di akhir
Februari

Dua sektor utanma yang nmenpaner kan prestasi cemerl ang pada bul an Februari
adal ah tel ekonuni kasi dan kewangan, diikuti ol eh sektor penbal akan dan
j uga pengangkut an. Kenai kan di sektor penbi naan pul a agak berpilih-pilih,
manakal a per gerakan saham saham dari penbi naan, m nyak dan gas serta
t eknol ogi secara umummya agak perl ahan

Di kal angan pel abur runcit, faktor utanma yang cukup hangat di perkat akan
tentunya adal ah nengenai penyertaan Cal PERs dan juga rali nmusi mpilihan
raya. Manakal a pertunbuhan di | uar jangkaan ekononi negara tahun | al u dan
prospek pertunbuhannya pada tahun ini yang jelas pada tahun ini serta
prestasi perol ehan syarikat-syarikat tenpatan yang cenerl ang nenj adi
fakt or penyokong ut ama kepada kenai kan pasaran kali ini

Rali pilihan raya

Rali pilihan raya berkemungki nan besar berl aku berasaskan tinjauan pada
per ger akan pasaran tahun-tahun terdahulu. Pilihan raya nenjadi faktor
penari k kepada pel abur untuk menyertai pasaran dengan pergerakan harga
yang agak spekul ati f. Jangkaan ini juga di sokong ol eh prospek ekonom
domesti k dan gl obal yang nenber angsangkan, keadaan geopolitik duni a yang
kenbal i stabil serta kedudukan parti pererintah yang senaki n popul ar

Pada kel uaran | epas, saya tel ah kenukakan antara fakta-fakta yang dapat
di si npul kan dari pada penelitian tingkah | aku pasaran nenj el ang nusi m
pi li han raya pada 1982, 1986, 1990, 1995 dan 1999. Secara ammya pasaran
menberi reaksi seawal satu hingga tiga bulan sebelumtarikh pilihan raya
dengan pergerakan harga dal am kadar volitiliti yang tinggi. Wl au begitu,
peni ngkat an yang besar hanya dili hat berl aku sel epas pili han raya kecual
pada tahun 1982 dan 1990. Ini di sebabkan pada dua tahun tersebut, pasaran
t enpat an agak tertekan dengan kenel eset an ekonom gl obal 1982 dan Perang
Tel uk 1990.

Fokus pel abur ketika itu juga agak spekul atif dengan tunpuan kepada
syari kat-syaril kat tertentu yang di anggap sensitif kepada politik sepert
sekt or penbi naan, infrastruktur dan medi a. Manakal a | onj akan pasaran
sel epas pilihan raya | ebi h menyel uruh dengan penyertaan besar ol eh dana
asi ng terutamanya apabil a parti penerintah nencatat majoriti |ebih besar



dari sebel umya

Fakt or Cal PERs

Pal i ng ketara pada Februari |al u adal ah penyenarai an semul a Mal aysi a
sebagai sal ah satu destinasi pel aburan Cal PERs setel ah nmenari k diri dar
pasaran tenpatan dua tahun | al u. Setel ah sekian | ana ket andusan kenmasukan
dana asi ng, dana pencen terbesar Anerika Syarikat tersebut kini kenbal
nel i hat Mal aysi a sebagai antara pusat pel aburan yang kondusif di rantau
i ni. Dana tersebut di percayai neniliki dana pel aburan sej um ah USD161
bi | i on dan perunt ukan pel abur annya dal am pasar an baru bertunbuh adal ah

sekitar USD2.6 bilion hingga USD3 bilion.

Dal am suat u penil ai an di buat ol eh dana tersebut seperti yang dil aporkan
pada pertengahan Februari |alu, Ml aysia tel ah nmel epasi ujian dengan
nmencat at nmar kah | ebi h cemerl| ang ber bandi ng sebel umini. Secara amya
perundi ng Cal PERs kenbal i nmencadangkan Mal aysi a ber dasar kan peni | ai annya
terhadap dua kriteria utama, iaitu kedudukan dal aman negara dan j uga
fakt or pasaran.

Dal am suasana dal aman negara, perundi ng khas Cal PERs, Wl shire
Consul ting, nelihat suasana politik negara berada pada kedudukan yang anat
stabil, di sanping |l ebih telus serta nenganal kan tenaga kerja yang
produktif. Dari segi faktor pasaran pula, nmereka nmelihat penulihan dal am
kecai ran pasaran; faktor regul asi, sistempasaran dan perlindungan pel abur
yang bai k; ket erbukaan pasaran; serta kecekapan dal ampenyel esai an dan kos
pel aburan yang rendah.

Apa yang j el as adal ah | angkah ti ndakan nereka ini tel ah nenbuka nat a

para pel abur asing lain yang selama ini turut nenyepi dari pasaran
tenpat an. Mal ah ada di antara mereka cuba nendahul ui kemasukan Cal PERs
dengan nmenmasuki pasaran tenpatan | ebi h awal . Ti ngkah | aku nmer eka i ni

di kesan dengan kenai kan tinggi pada kaunter mewah, terutanmanya dal am
sekt or tel ekonuni kasi dan per bankan

Sebel umitu pasaran tenpatan tel ah nmeneri ma konmen positif dari agens
pel abur an ant arabangsa, Standard & Poor's, serta peni ngkatan penar af an
mat a wang asi ng ol eh syari kat khi dmat pel aburan ant ar abangsa, Mody's
I nvestors Service. Peningkatan penarafan ini dibuat berasaskan j angkaan
kewangan yang | ebi h cenerl ang set el ah menganbi | ki ra | ebi han akaun semasa
yang tinggi direkodkan setelah pulih dari Krisis Kewangan Asia 1997; rizab
ant ar abangsa yang nmeni ngkat pada tahun | al u berbandi ng hutang | uar dan
hut ang j angka pendek yang rendah dan terkawal ; serta kedudukan aliran
pel aburan ant ar abangsa yang positif.

Lebi h banyak | agi agensi-agensi pel aburan ant arabangsa dij angka akan
nenai kkan penar af an Mal aysi a pada nasa akan dat ang set el ah nenyedari nil a
pasar an tenpat an yang agak rendah dan kurang pendedahan ber bandi ng

pasar an- pasaran serantau | ain sebel umini terutanmanya Thail and.

Per t unbuhan ekonom | uar jangkaan

Laporan pertunmbuhan KDNK pada suku keenpat 2003 yang amat cenerl ang
di | aporkan bul an | al u nmenj adi pertunbuhan kesel uruhan ekonom 2003
ternyata di luar jangkaan ramai penganalisis tenpatan dan juga asing
Peni ngkat an nengej ut kan sej um ah 6. 4%dari tahun ke tahun yang di rekodkan
pada suku keenpat tahun lalu ini juga nerupakan pertunbuhan sukuan
tertinggi dalamtenpoh tiga tahun. Kali terakhir pertunbuhan tinggi
di cat at kan adal ah pada suku keenpat 2000 i ai tu pada kadar 6. 7%dari tahun
ke tahun.

Dari sudut penawaran, kesel uruhan sektor nencatat kan peni ngkat an dengan
diterajui ol eh sektor perkil angan khususnya yang berori ent asi kan pasar an
eksport. Manakal a dari sudut perni ntaan, kesel uruhan perm ntaan agregat
[ penggunaan awam (C), perbel anjaan kerajaan (G, pel aburan kasar swasta
(1'g) dan eksport bersih (Xn)] tel ah nmencat at peni ngkat an

Berasaskan statistik-statistik tersebut juga, saya nenjangkakan ekonom



secar a kesel uruhan untuk tahun i ni manpu nmer ekodkan bacaan nel ebi hi 6%

Per t unbuhan ekononi pada tahun ini dijangka bakal di sokong ol eh

peni ngkat an pertunbuhan ekonom gl obal yang | ebi h bai k terutama ol eh
negar a- negara perindustrian utanma duni a seperti Jepun, Kesatuan Eropah, AS
dan turut juga disertai ol eh pertunbuhan berterusan Chi na dan I ndi a;

i ndustri el ektroni k negara dijangka puli h dengan peni ngkat an pel aburan dan
per m nt aan ol eh i ndi vi du dan per ni agaan dal am pr oduk- pr oduk berasaskan

t eknol ogi ; harga konoditi yang di ramal kan kukuh; dan suasana persekitaran
kadar faedah yang dij angka kekal rendah terus nmenjadi permangki n utama
penggunaan persendirian dan perbel anj aan pel aburan.

Lapor an perol ehan syari kat cemnerl ang

Bol eh di kat akan kebanyakan syari kat - syari kat yang nel apor kan keput usan
per ol ehan sehi ngga akhir Februari berada di |uar jangkaan awa
penganal i si s tenpatan, manakal a yang sebil angan kecil berada dal am dan di
bawah j angkaan. Antara syari kat yang di kira tel ah nmel apor kan keput usan
yang di | uar jangkaan sehi ngga akhir bulan | al u adal ah Public Bank, EON
Cap, Maybank, DiG dan Sine Dar by.

Kesan | aporan-| aporan perol ehan yang di |uar jangkaan ini akan
nenyebabkan ramai pel abur terutamanya pel abur jangka panj ang nenil ai
sermul a kedudukan portfolio masing-masi ng. Mereka tentunya neni ngkat kan
j angkaan dan nenanbah pendedahan pada kaunter yang di anggap kukuh secara
fundanmental . I ni di buat berasaskan nil ai sebenarnya yang baru bagi setiap
kaunter dan juga sasaran pasaran kesel uruhan atau | K yang | ebi h ti nggi
dari sebel umya.

Perseki taran politikal -ekonom makin mantap

Wal aupun pada awal nya ranai pel abur berasa Datuk Seri Abdul | ah Ahnmad
Badawi nmenghadapi tugas nencabar dal amnengganti kan tenpat Tun Dr Mahat hir
Mohanmed sebagai Perdana Menteri. Namun persepsi pel abur pada hari ini
jelas jauh berbeza berbandi ng sebel um Okt ober 2003 | al u.

Ber nul a dengan penyusunan semrul a pengurusan at asan di beberapa j abat an
penting keraj aan; | angkah unt uk nengurangkan ker enah bi rokrasi dal am
neni ngkat kan kecekapan agensi - agensi kerajaan; inisiatif dalam
mengur angkan per bel anj aan ker aj aan dal am beber apa sekt or yang kurang
produktif untuk di sal urkan kepada sasaran | ebi h besar dal amusaha
mengur angkan baj et defisit yang berl arutan dan usaha neni ngkat kan
produktiviti serta tahap daya sai ng kel uaran tenpat an; ronbakan bari san
kabi net baru yang kukuh serta, dan yang terbaru adal ah | angkah seri us
ker aj aan dal am menerangi rasuah

Sambut an para pel abur terhadap | angkah-1angkah kerajaan ini jelas
di ganbar kan dengan kenai kan ti nggi pasaran sahamt enpat an. Secara unmunnya,
ti ada kuasa i ndi vi dual yang manpu ner angsang kenai kan pasaran sahamsecara
berterusan seperti ini nel ai nkan penyertaan yang nenganbar kan sokongan dan
sambut an dari pel bagai |api san pel abur runcit tenpatan serta asing dan
pel abur institusi tenpatan serta juga asing.

Ti nj auan tekni kal pasaran

Bagi yang bertanyakan kedudukan sasaran awal saya untuk 2004, berasaskan
per kembangan terbaru ini, saya juga tidak terkecuali dari menyenmak senul a
sasaran awal seperti yang di siarkan dal amruangan i ni pada Januari |al u.
Bagi yang kurang bi asa dengan cara ini, secara unummya analisis ini dibuat
ber asaskan ni sbah ermas Fi bonacci (0.618, 1.618 dan 2.618) dan dikait
dengan tata kerja Gann dan juga Elliott.

Mer uj uk kepada carta pergerakan harian | K, sedi kit perubahan di buat di
mana titik tertinggi asas bagi senario ke-111 telah disenak senul a dari
737.67 kepada 818.57 nat a.

Ber dasar kan kepada carta pergerakan harian | K, tiga senario | onjakan
dapat di buat. Jika tidak berl aku perkara di |uar jangkaan dan kawal an,
menerusi analisis tekni kal berasaskan kaedah Fi bonacci dan kerja-kerja



Elliott dengan menganbil ki ra paras terendah 614, manakal a paras tertingg
694. 44, 737.92 dan 818.57, tiga senario bol eh ke sasaran tertentu dapat

di kemukakan. Dari ketiga-tiga senario sasaran | onjakan tersebut,

kesi npul an dapat di buat iaitu paras sokongan utanma | K senmasa adal ah dal am
zon 814.50 hi ngga 824.59 mata, nmanakal a paras at au zon hal angan ut ana bagi
| K adal ah di antara 890 hi ngga 905. 03 mat a dan 938. 42 hi ngga 950 nat a.

Seperti yang saya nyat akan dal am penul i san terdahul u, sekiranya kita
ber gant ung kepada kecai ran domesti k senata-mata, maka tiga sasaran
| onj akan | K adal ah 905. 03 dan 938. 42. Berdasar kan kecai ran donesti k sahaj a
kenai kan harga sahamjuga agak terbatas dan | ebi h spekul atif. Saham
bernodal kecil dan bersifat pusingan akan nmenjadi tunpuan utana.

Akan tetapi dengan jika terdapat kehadiran dana asi ng secara besar-
besaran dal amnaka tiga sasaran utama | K adal ah zon antara 1, 062. 64 dan
1085. 00, nanakal a sasaran seterusnya adal ah 1, 150 dan 1, 333 nata. Dal am
situasi ini, kenaikan harga sahamdilihat akan | ebi h nenyel uruh

Arti kel ini berasaskan pendapat penulis dan sebagai infornmasi senata-
mat a.
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