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Menggalakkan
Kestabilan Monetari

Peranan utama Bank adalah untuk
melaksanakan dasar monetari

yang bertujuan mengekalkan kadar
kenaikan harga barangan dan
perkhidmatan yang rendah dan
boleh dijangka serta mengambil kira
perkembangan ekonomi semasa.
Keputusan dasar monetari dibuat
secara autonomi oleh Jawatankuasa
Dasar Monetari (Monetary Policy
Committee, MPC) yang bermesyuarat
enam kali setahun." Bank
menjalankan operasi monetari untuk
melaksanakan keputusan yang dibuat
oleh MPC.

Dasar monetari pada tahun 2019

Tahun 2019 merupakan tahun yang mencabar. Pada
peringkat global, berlaku ketegangan perdagangan
yang berlarutan, aktiviti pelaburan dan perdagangan
yang lembap, volatiliti pasaran kewangan yang
ketara, risiko khusus pada negara-negara tertentu
dan ketidakpastian geopolitik. Sebagai sebuah
ekonomi yang sangat terbuka, ekonomi Malaysia
terjejas akibat perkembangan global ini. Selain

itu, aktiviti pelaburan yang lemah dan gangguan
bekalan dalam sektor komoditi turut menjejaskan
aktiviti ekonomi dalam negeri. Oleh itu, pertumbuhan
ekonomi berkembang sebanyak 4.3% pada tahun
2019 (2018: 4.7%), disokong oleh perbelanjaan sektor
swasta. Khususnya, perbelanjaan isi rumah disokong

" Maklumat lanjut mengenai dasar monetari Malaysia dan MPC boleh
dibaca di bahagian Tadbir Urus dalam laporan ini.
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oleh pertumbuhan pendapatan dan guna tenaga
yang berterusan, serta langkah yang dilaksanakan
oleh Kerajaan. Sementara itu, tekanan harga adalah
lemah sepanjang tahun. Purata inflasi keseluruhan
pada tahun 2019 ialah 0.7% (2018: 1.0%). Kadar inflasi
yang rendah ini disebabkan terutamanya oleh

dasar terhadap harga runcit bahan api dan harga
kawalan semasa musim perayaan, serta perubahan
dasar cukai penggunaan pada tahun 2018, lantas
menyebabkan pengurangan tekanan harga.

Pada setiap mesyuarat, MPC membuat keputusan
sama ada kadar semasa bagi Kadar Dasar Semalaman
(Overnight Policy Rate, OPR), penunjuk pendirian
dasar monetari, berada pada kadar yang wajar untuk
memelihara kestabilan harga dan pada masa yang
sama menyokong aktiviti ekonomi. Memandangkan
dasar monetari mengambil masa sekurang-
kurangnya dua atau tiga suku tahunan sebelum
memberi kesan terhadap ekonomi, MPC membuat
keputusannya dengan menilai dan membincangkan
prospek pertumbuhan ekonomi dalam negeri dan
inflasi. Kakitangan Bank memudahkan proses ini
melalui pembentangan analisis pemantauan, hasil
simulasi, hasil penyelidikan dan unjuran mereka
kepada ahli-ahli MPC. MPC juga mengambil kira
risiko ketidakseimbangan kewangan yang boleh
menjejaskan sektor ekonomi yang lebih luas.

Pada tahun 2019, MPC membuat keputusan untuk
mengurangkan OPR sebanyak 25 mata asas pada
mesyuarat MPC yang berlangsung pada bulan Mei.
Susulan keputusan itu, kadar OPR menjadi 3.00%,
dan kekal pada kadar tersebut sepanjang tahun 2019.
Keputusan mengurangkan kadar OPR dibuat bagi
menyediakan persekitaran monetari yang kondusif
untuk pertumbuhan yang mampan dalam keadaan
harga yang stabil.?

2 Butiran yang lebih terperinci mengenai analisis yang menjadi asas
kepada keputusan MPC boleh didapati dalam Pernyataan Dasar
Monetari, dan Buletin Suku Tahunan BNM di laman sesawang BNM,
serta Bab 1Tinjauan Ekonomi dan Monetari 2019.



Operasi monetari dilaksanakan dengan memastikan
paras mudah tunai yang wajar dalam sistem
perbankan bagi mempengaruhi kadar antara bank
semalaman purata (average overnight interbank

rate, AOIR) supaya terus diurus niaga pada kadar
sekitar paras OPR. Kadar ini seterusnya menjadi
panduan bagi kadar faedah lain dalam ekonomi,
supaya keputusan dasar monetari memberikan
kesan sepenuhnya terhadap aktiviti ekonomi

seperti yang dihasratkan. Bank juga menggunakan
pelbagai instrumen dalam operasi monetari seperti
peminjaman tanpa cagaran dan repo pelbagai
tempoh jangka pendek bagi memastikan mudah tunai
dalam pasaran kewangan domestik mencukupi untuk
menyokong pengantaraan kewangan dalam ekonomi.
Salah satu instrumen monetari adalah Keperluan
Rizab Berkanun (Statutory Reserve Requirement,
SRR), yang merupakan instrumen untuk menguruskan
mudah tunai, biasanya apabila lebihan mudah tunai
dalam sistem perbankan adalah besar dan berjangka
panjang. Pada bulan November 2019, nisbah SRR
diturunkan daripada 3.50% kepada 3.00% untuk terus
menyokong operasi pasaran kewangan domestik
yang cekap.

Kadar pertukaran ringgit

Kadar pertukaran ringgit memainkan peranan
penting dalam ekonomi kerana kadar ini dapat
memberi kesan terhadap harga eksport, import
dan paras hutang mata wang asing. Salah satu
peranan Bank adalah untuk memastikan operasi
pasaran pertukaran asing berjalan dengan cekap
dan berkesan. Malaysia masih meneruskan dasar
kadar pertukaran yang fleksibel bagi ringgit. Kadar
pertukaran ringgit yang fleksibel ini memainkan
peranan penting bagi memastikan ekonomi
mampu bertahan daripada kejutan luaran. Walau
bagaimanapun, sebagai sebuah ekonomi terbuka
yang terdedah kepada pergerakan aliran modal
merentas sempadan yang besar, fleksibiliti ini juga
ada kalanya boleh menyebabkan volatiliti dalam
pergerakan ringgit, khususnya apabila sentimen
pelabur terjejas dengan ketara akibat perkembangan
global. Dalam hal ini, Bank terus memastikan
volatiliti kadar pertukaran tidak melampau supaya
tidak mengganggu aktiviti ekonomi dalam negeri
seperti perdagangan dan pelaburan. Matlamat

ini dicapai dengan menyediakan mudah tunai
yang mencukupi sepanjang masa dalam pasaran
pertukaran asing domestik, termasuk melalui campur
tangan pertukaran asing dua hala oleh Bank.

Analisis dan penyelidikan

Sepanjang tahun 2019, Bank terus memperkukuh
pengawasan dan penyelidikan beranalisis termasuk
dari pejabat wilayah Bank Negara Malaysia bagi
menyokong usaha MPC membuat keputusan

dasar monetari. Dalam persekitaran ketegangan
perdagangan yang berterusan, Bank sentiasa
mengemas kini penilaian awalnya mengenai kesan
ketegangan perdagangan terhadap ekonomi global
dan juga ekonomi Malaysia.® Bagi meningkatkan
pemahaman tentang dinamik inflasi, Bank telah
mengkaji hubungan antara inflasi makanan

yang diimport dengan kadar pertukaran,* serta
bagaimana isi rumah membentuk jangkaan inflasi
mereka® serta menambah baik penunjuk untuk
mengukur inflasi asas dalam ekonomi. Kesimpulan
penting telah dibuat dalam memahami trend dan
amalan pemberian pinjaman bank.® Bank juga telah
menghasilkan alat pengawasan aliran modal yang
terdedah pada risiko (capital flows-at-risk) dan
pertumbuhan global yang terdedah pada risiko
(global growth-at-risk), yang serupa dengan alat
yang digunakan oleh Tabung Kewangan Antarabangsa
(International Monetary Fund, IMF). Alat ini masing-
masing bertujuan menilai dan menyatakan kuantiti
risiko ketara yang boleh menjejaskan aliran modal
dan pertumbuhan global menjadi perlahan pada
masa hadapan.

Bank turut menjalankan penyelidikan terhadap isu
jangka lebih panjang dan struktur yang dihadapi oleh
ekonomi. Penyelidikan pada tahun 2019 memberikan
penekanan pada kaedah untuk merancakkan
semula pelaburan swasta di Malaysia. Usaha

ini telah menghasilkan kerjasama dengan Bank
Dunia (World Bank) untuk memperbaik ekosistem
pelaburan secara keseluruhan di Malaysia. Usaha ini
memberi tumpuan kepada tiga bidang pembaharuan
utama termasuk mewujudkan objektif pelaburan
negara, menyelaraskan promosi pelaburan dan
perkhidmatan pelabur, serta meningkatkan
kecekapan pentadbiran insentif cukai. Bank turut
memberikan sokongan khidmat nasihat kepada

3 Rujuk rencana Buletin Suku Tahunan BNM Suku Kedua 2019 bertajuk
‘Pertikaian Perdagangan Yang Belum Selesai - Setahun Kemudian’ di
laman sesawang BNM untuk mengetahui analisis tersebut.

* Rujuk rencana Buletin Suku Tahunan BNM Suku Ketiga 2019 bertajuk
‘Import Makanan dan Kadar Pertukaran: Tidak Seperti Yang Disangka’
di laman sesawang BNM untuk mengetahui analisis tersebut.

> Rujuk rencana Laporan Tahunan Bank Negara Malaysia 2018 bertajuk
‘Apabila Masa Depan Bermula Hari Ini: Jangkaan Inflasi Isi Rumah
Malaysia’ di laman sesawang BNM untuk mengetahui analisis tersebut.

6 Rujuk rencana Buletin Suku Tahunan BNM Suku Ketiga 2019 bertajuk
‘Harapan Terhadap Bank: Adakah Pemberian Pinjaman Mencukupi?’
di laman sesawang BNM untuk mengetahui analisis tersebut.
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Kerajaan dalam mengkaji semula dasar pelaburan
negara menerusi penyertaan dalam kumpulan kerja
yang penting seperti untuk Pelan Induk Perindustrian
yang baharu dan untuk Rancangan Malaysia Kedua
Belas (RMKe-12). Sebagai penasihat kewangan kepada
Kerajaan, Bank merupakan ahli Jawatankuasa Dasar
Fiskal dan Jawatankuasa Pengurusan Hutang, dan
menyediakan input berhubung dengan strategi untuk
mengukuhkan rangka kerja fiskal

negara.

Tiga mahasiswa muda
telah muncul sebagai
juara dalam Cabaran Tun
Ismail Ali (Tun Ismail Ali
Challenge) yang kedua
pada tahun 2019.
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Penolong Gabenor
Marzunisham Omar
menyampaikan
pembentangan di
Persidangan Dasar
Monetari pada tahun 2019.

Komunikasi dan jangkauan

Pada tahun 2019, Bank mempergiat usaha untuk

meluaskan jangkauan komunikasi dalam bidang

ekonomi monetari dan ekonomi kewangan. Bank
telah menganjurkan Persidangan Dasar Monetari
(Monetary Policy Conference) yang keenam,

yang tertumpu pada tema cabaran semasa yang



dihadapi oleh dasar monetari. Persidangan
yang menghimpunkan wakil dari bank-bank
pusat, golongan akademik dan institusi dasar
antarabangsa ini telah membincangkan ruang
dasar monetari yang semakin sempit, kesan
pengagihan akibat dasar monetari, dan sama ada
pandangan baharu daripada bidang lain boleh
menawarkan sudut pandangan yang baharu
tentang dasar monetari.” Ucapan dasar oleh
Profesor Barry Eichengreen telah menyentuh
tentang cabaran penstabilan makroekonomi
dalam persekitaran kadar faedah yang rendah,
serta kesan limpahan daripada tindakan bank
pusat terhadap dasar fiskal dan dasar keredaan
perubahan iklim.

Kerusi Tun Ismail Ali (Tun Ismail Ali Chair), yang
diwujudkan oleh Bank di Universiti Malaya pada
tahun 2001 untuk meningkatkan kepakaran dalam
bidang ekonomi monetari dan ekonomi kewangan,
telah menganjurkan wacana awam dan bengkel
penyelidikan untuk para ahli akademik, sektor
swasta dan penggubal dasar, serta menyalurkan
geran penyelidikan. Tahun 2019 juga menampilkan
siri kedua Tun Ismail Ali Challenge, yang
mempamerkan penyelesaian oleh mahasiswa untuk
menangani isu-isu kos sara hidup.

Bank berusaha untuk terus memaklumkan kepada
masyarakat yang lebih luas mengenai dasar
monetari dan analisis ekonomi. Pernyataan Dasar
Monetari memberikan penilaian MPC tentang

7 Bahan persidangan boleh diperoleh di laman sesawang BNM.

prospek ekonomi dan rasional di sebalik keputusan
jawatankuasa ini.® Sorotan Bulanan memberikan
maklumat terkini tentang perkembangan ekonomi,
monetari dan kewangan bagi setiap bulan. Analisis
ekonomi yang lebih mendalam pula diterbitkan
dalam Buletin Suku Tahunan Bank.® Bagi memastikan
maklumat ini tersebar dengan lebih meluas dan
lebih mudah diakses, Bank menerapkan infografik ke
dalam Laporan Tahunan dan Buletin Suku Tahunan
Bank, yang turut disebarkan melalui platform media
sosial.

Langkah selanjutnya

Dalam keadaan dunia yang sedang menghadapi
penularan COVID-19, Bank akan terus memberikan
tumpuan pada usaha menangani kesan krisis
kesihatan global yang tidak pernah dialami sebelum
ini ke atas ekonomi Malaysia. Dalam hal ini, MPC akan
terus membuat penilaian ke atas semua data yang
berkaitan serta perkembangan ekonomi dan monetari
sebelum membuat keputusan mengenai tindak balas
dasar monetari yang sesuai. Operasi monetari akan
terus menjurus kepada usaha untuk memastikan
mudah tunai adalah mencukupi dalam pasaran
pertukaran asing, pasaran bon dan pasaran mata
wang supaya pengantaraan kewangan tidak terganggu.
Bank akan terus memberikan nasihat secara bebas
dan profesional kepada Kerajaan berhubung dengan
langkah-langkah dasar yang sesuai agar Malaysia
boleh menghadapi tempoh yang mencabar ini.

8 Pernyataan Dasar Monetari boleh diperoleh di laman sesawang BNM.
9 Sorotan Bulanan dan Buletin Suku Tahunan BNM boleh diperoleh di
laman sesawang BNM.
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