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ARAHAN

Sila pastikan kertas peperiksaan ini mengandungi DUA BELAS muka surat yang
bercetak sebelum anda memulakan peperiksaan.

Jawab DUA (2) soalan. di Bahagian A, dan SEMUA soalan WAJIB di Bahagian B.

Kembalikan kertas soalan di bahagian B yang telah anda jawab (dengan tanda bulat).
Markah DITOLAK untuk jawapan yang salah di Bahagian B.
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[AFU366]
Bahagian A : (Jawab SATU (1) sealan sahaja)

Soalanl

Anda diminta merujuk kepada kes di bawah dan senario pasaran di Lampiran 1 untuk menjawab
soalan ini.

“A portfaio manager has the responsbility for a portfolio with a current market vaue of RM20
million and a beta of 1.2. The manager bdieves that the market is likdly to fdl by 10-20% in the
next 2 months but is uncble to liquidate the portfolio and invest the proceads in interest bearing
securities. Given that he mugt day fully invested in eguities the maneger is concerned that any
fdl in the market will reduce the vadue of the porfalio”.

Cuba anda bincang bagaimanakah urusiaga pasaran kewangan hedgpan boleh mengurang risko
pelaburan. Beriken hujah anda dengan meryjuk kepada kes di atas, dan Senaio pasaran Seperti
daam Lampiran 1.

[40 markah])
Soalan 2

a) Cuba anda kira nila opsyen hak membeli (cdl option) dan menjud (put option) di
bavah dengan mengguna Modd Harga Opsyen Black-Schole (BSOPM)
Harga ssham = RM61
Harga kuatkuasa = RM60
Tempoh matang = 6 bulan
Kadar faedeh tanpa risko = 7%
Sisihan piawa = 0.30

Teknik gatidik (Standard Normd Probabilities) di ddam Lampiran 2, dan formula
modd Black-Scholes di bawah boleh membantu pengiraen anda.

¢ = SN(d;) - Xe*™N(dy), dan p = Xe""N(-dy) ~ SN(-d,)
d mana,
dy=In(S/X) + (r +c*2)T/ 6§ T;
d = InS/X) + (-6*2)T/ 6y T=dy-cJ T, dan
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nila opsyen membdi (European cdl option) .

nila opsyen menjud (European put option)

harga soham pada masa ini

harga kuatkuasa (drike price) opsyen

jangka masa. matang opsyen

kedar faedah pdaburan tanpa risiko (continuoudy compounded) N(d,),
N(d):cumulative normel probabilities bagi varian tahunen pulangen ssham.

Kos opsyen dikend ssbaga premium, iatu harga yang dibayar dleh pdabur kontrak
opsyen hak membdi (cdl) aau hak menjud (put) kepada penjud (writer). Premium
opsyen hak membd (cdl) hergantung kepada faktor-faktor berikut: (i) tren dividen
skuriti yang berkenaen (underlying asset) (i) jumiah urusniaga opsyen di dalam pasaran
(iif) kedudukan suasana pasaran Opsyen disebut harga (iv) pergerakan harga ssham yang
terlibet (underlying assets) di ddam pasaran (v) kedudukan kedar faedah (vi) perbezaen
harga sekuriti yang terlibat dengan harga kuatkuasa (option's exercise price) dan (Vi)
jangka masa hayat hidup opsyen.

Cuba anda huraiken faktor-fektor tersebut d atas dengan lebih terpering.
{40 markah]

4/-
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No. Angka Giliran:

Bahagian B : (WAJIB)
Soalan 3

Sila bulakan javapan yang betul.

31 Sekiranya harga pasaran ssham mdonjak naik dengan kua, maka urusniaga opsyen
indeks ssham yang peing rigko idah

(a) menjua (write) opsyen hak membeli tanpa lindungen (neked cdl
option)

(b) menud (write) opsyen hak menjud tanpa lindungan (neked put
option)

(©) membdi opsyen hak membdi (cdl option)

(d) membdi opsyen hak menjud (put option)

3.2  Saukontrak opsyen hek menjud (put option) bagi ssham Hi & Lo Tech dengan harga
kuatkuasa (drike price) RM40 boleh dibdi dengan harga RM2 sessham, sementara
kontrak opsyen hak membdi (cdl option) ssham syarikat tersebut dengan harga
kuatkuesa RM40 boleh dibdi dengan harga RM3.50. Cuba anda kira nila kerugian
yang meksmum sesaham bagi penjual (writer) opsyen hek menjud tanpa linoung
(neked put option), dan juga nila keuntungan yang maksmum sessham bagi penjud
(writer) opsyen hak membdi tanpa lindung (neked cell option)

keugan mekdmum  keuntungen  meksmum

(put writer) (cdl writer)
(a) RM38.00 RM 350
(b) 38.00 36.50
() 40.00 350
(d) 40.00 40.00

33  Sdu strategi urusniaga “srgp’, iatu membdi 2 kontrak opsyen hek membdi
(cdl option) den membdi 1 kontrek opsyen hek menjud (put option) bagi
sdham Dana Techno dengan harga kuatkuasa RM45 sessham. Kos kontrak
opsyen hek membdi (cdl) idah RM5 sessham, den kos kontrak opsyen hek
menjud (put) ssbanyak RM4 saunit. Bergpakah jumlah rugi atau untung
skiranya keduduken urusniaga pada harga tutup Ssham syarikat tersebut

meningkat kepada RM5 5.
(a)  rugi RM4

(b)  untung RM6

(¢)  utung RMI10

(d  unung RM20

51~
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Nila opsyen hak membdi (cdl) beatambah sekiranya

(@)  kadar faedah meningka

(b)  tempoh masa matang pendek

(c) rigko (volatlity) ssham (underlying as3) menurun
(d)  kadar dividen saham bertambah

Enck Dolah bermina dengan draeg urusiiaga “bullish soreed option”, iatu
mengguna satu kontrak opsyen hak membdi (cdl) seham Syarikat Arus Teknolgji
dengan harga kuetkuasa RM25 pada kos (premium) RM4, den satu lagi kontrak
opsyen hek membdi (cdl) dengen harga kuatkussa RM40 pada kos RM2.50.
Sekiranya harga saham itu (underlying assst) meningket kepada RM50 pada mesa
atang, dan opsyen tersebut dilaksanakan (exerdsed), maka untung adalah sessham
sehanyak (ssheum tolak kas)

(a) RM 8.50
(b) RMI13.50
(c¢y RMI16.50
(d  RM23.50

Cik Chong menjud (write) opsyen hak menjud (put option) seham Syarika Sun &
Moon dengan harga kuatkuasa RM60 pada harga (premium) RM2.50. Harga ssham
SKaang idah RM59. Kireken keuntungen bdiau skiranya harga pada tarikh
matang (i) RM55 (i) RM60 (i) RM65

Harga Tarikh Harga Tarikh Harga Tarikh
Matang (RMS55) Matang (RM60) Matang (RM65)
(a) -RM2.50 RM2.50 RM2.50
(b) -RM2.50 RM3.50 RM3.50
(©) RM2.50 RM2.50 RM2.50
(d -RM3.30 RM3.50 -RM3.50

Sau modd yang boleh menerangkan perhubungan antara harga kontrak  hadapan
indeks ssham dengan harga indeks pasaran tunai idah : FUTURES = CASH. + {
CASH x (r-y) X (N/365), di mana, rkadar faedah tanpa risko, y:perolehen dividen,
dan N:tempoh masa matang, Sekiranya harga indeks pasaran tunai 1142.10; tempoh
masa matang 41 hai; kos dana 6% dan perdlehan dividen 2%, bergpakah harga
kontrak hadapan secara teori?

(a) 119423
(b) 114923
() 17423
d) 114723

.. .6-
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3.8  Dengan mengguna harga kontrak hadgpan secara teori ddam soalan 3.7, meka nila
bess pada harga oot 1000 idah

(@)  -194.23
(b)  -149.23
(€)  -147.23
@ 17423

39 Endk Ali maamdkan bahawa harga gandum aken jauh. Oleh itu bdiau membuat
urusniaga pendek (short) kontrak hadgpan gandum sebanyak 5,000 gund pada harga
250 sen segundi. Transkd ini memerlukan $3,000 marjin awalan, dan $2,000 margin
penydenggaraan. Panggilan margin akan dibuat sskiranya harga berubah kepada

(@) 256 sn
(b)  652sen
(c) 270 s=n
(d  280sen

Di sediakan maklumat di bawah untuk soalan 3.10 - 3.12

En. Maniam, pengurus dana syaikat Dana Dunisbertanggungjawab mengurus Satu pelaburan
modd amaneh d ddam BSKL, dean diaeh deh pdabumya yang konservatif uniuk

mengurangkan beta (rigko) portfolio pelaburan sebanyak 50%. Pada masa ini beta portfolio

idah 15, sementara dana meampuya nla RMI15 juta. Sebaga seorang pakar, beiau
berpendapat bahawa portfolio yang diurusnya mempunya ssham yang berkuditi, dan mampu
memberi pulangan yang stabil. Untuk tujuan im, bdiau mempunya 2 pilihen, iatu menjud
sham di ddam porfolio sehanyak yang boleh untuk mengurangkan beta kepada 0.75, atau

pun menggunakan kontrak hadgpan FKII ddam pasaran KLOFFE untuk membuet
penyesuaan (adjusment) beta terssbut. Pada mesa ini (awd bulan Jen 2000) Indeks

Komposit BSKL (KLCI) beradapada tahap 812, dan harga kontrak hadgpan FKLI Feb 2000

idah 850.00

310 Siranyabdiau memasuki pasaran KLOFFE, dan hendak mengurang beta sebanyak
50%, bergpekah jumlah kontrak hadapan FKLI Feb yang diniagekan?

(@) 157.8
(b) 157
() 118
d 117

311  Sekiranyapada akhir bulan Feb 2000 Bursa Saham KL jatuh sehanyak 12%, maka
kerugian bagi portfolio tanpa perindungen (neked portfolio) idah

(a) 15.8%
(b)y  18.0%
(c) 16.4%
(d) 17.1%

7-
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Sekiranya pada akhir bulan Feb 2000, Bursa KLOFFE juga jatuh sebanyak 12%, dan
beliau memesuki urusniaga pendek (short) pada awal Jan 2000, dan keluar dengan
panjang (long) pada akhir Feb 2000, maka kerugian bersh bagi portfolio yang telah
diubahsua (adjusted portfolio) idah

@  9.98%
b)  9.00%
©)  84%
d)  71%

Kebakan kontrak hedapan index pasarn saham addah seperti berikut, kecudi

@ peabur boleh mdibatkan diri secara menyduruh pergerakan pasaran ssham
tanpa mengguriskan moddal yang banyak. Tehep ‘leverage addah di antara 10
den 40 kdli

(b)  kos transkd addah Iebih rendah, dibandingkan dengan kos urusniaga di
ddam pasaran ssham

(©  pengurus potfolio boleh mengguna kontrek hedgpan untuk meindung nila
pelaburan mereka daripada kgatuhan harga ssham di pasaran tunai

(d  pdaour boleh memasuki pasaran mddui urusniaga pendek (short) kontrak
hedapan, dan kemudian kduar mddui poss panjang (Ilong) pasaran tunai

Saorang pengurus dana menghetong jumlah kontrak hedapen untuk mdindung nila
pdaburannya mddui formula berikut: Number of Futures Contracts = (Vdue of
Porfolio/Contract Vdue of One Futures) x Beta Sekiranya bdiau memiliki portfolio
RM270,000 yang mempunya beta 1.2, dan Indeks Kompost BSKL sedang berada
pada tahap 736.34, sementara kontrak hadgpan Februari FKLI diurusiiaga pada
744.3, maka jumlah kontrek yang diperlui ialah

(a) 545
(b) 453
(©) 435
(d 513

Nila “intindc’ opsyen hak menjud (put option) pada mesa matang diperolehi
mddu  formula berikut

(@  Max (0, ¥T) « X)
)  Max (0, X - S(T))
()  Min(0 ST -X)
(d Min( X - T))

Masa kontrak hedapan KLCI teeh disdaras seperti berikut, kecudi

(@)  Januari, Februari, Mac and Jun

(b) Mac, April, Jun dan September

(¢)  Jun, Jla, September and Disember

(d)  Oktober, November, Disember and Januari .8/-
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317 Premium bagi stu kontrak opsyen hek membdi (cdl option) seunit ssham

318

Thinkglobd idah RM8, seamentara premium kontrak opsyen hak menjud (put option)
RM7. Kedua-dua kontrak opsyen tersebut mempunya harga kuatkuesa yang sama,
RM40 sessham. Berdasarken kepada maklumeat yang diberi, pilih satu kenyateen yang
betul

(a) Siranya harga ssham (underlying asset) berada pada tahep RM48, maka
nila kontrak opsyen hak menjud (put) idah kasong

(o)  Siranya harga ssham (underlying asst) bereda pada tahap RM48, maka
nila kontrek opsyen hek membdi (cdl) menjadi “out of the money”

(©) Skiranya harga seham (underlying asset) berada pada tahgp RM40, meka
nila “intringc” opsyen hak menjud (put) ideh RM7

(d)  Siranya harga ssham (underlying asst) berada pada tahgp RM47, maka
nila “intringc” opsyen h&k membdi (cdl) idah RM7

En. Solomon memiliki satu portfolio bon, nila muka $1juta, tarikh matang 20 tahun,
dan kadar faedah 8 5/8%. Harga bon tersebut ddam pasaran idah 83.15
($834,687.50). Bdiau berpendapat kedar faedeh akan meningkat naik ddam sedikit
mesa lagi, dan nila bon d ddam pasaran &en jauh. Oleh itu bdiau memasuki
pasaran hadapan dengan menjud (short) 10 kontrek bon pada harga 8 1.15
(8814,687.50) untukmdindung nila portfolionya. Setdlah 2 bulan kemudian, beliau
mengundur diri daripada pelaburan bon. Harga bon di ddlam pasaran jatuh kepada 78
($780,000), sementara kontrak hadapan untuk bon idah 75.16 ($755,000). Bergpakah
jumigh untung au rugi sebdum tolak kos urusniage?

(a)  Rugi $5,000
(b) Rugi $5003
() Untung $500
(d)  Untung $5,000

Rujuk kepada meklumat di bawah dan jawab soalan 3.19-3.20

Pada akhir bulan Qktober, En.Mr Moses membdi 100 unit seham syarika Bluesea dengan
harga $32 3/8 sessham, di samping meabur delam opsyen seham syarike itu spertimana
schutharga di baweah

Haga

CALLS PUTS

Kuatkuasa Disember Mac Disamber Mac

30
35

33/4 5 11/4 2
2172 3172 4172 43/4

9)-
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319 Bdiau membdi opsyen hak membdi (cdl) bulan Mac dengan 30 harga kuatkuaesa,
dan menjud kontrak opsyen tersebut goebila harga ssham (underlying assts)
sebanyak $38 7/8. Bergpekah jumiah untung den rugi?

(a)  Untung $187.50
()  Untung $225.00
(¢)  Untung $287.50
(d  Untung $387.50

320 S&iranya bdiau membdi opsyen hak menjud (put) bulan Mac dengan 35 haga
kuatkussa, dan menjual kontrak opsyen tersebut goabila harga ssham (underlying
asset) pada paras $38 7/8, maka untung den rugi idah

(@)  Rugi $600.00
(b)  Rugi $47500
(¢)  Rugi $387.00
(d)  Rugi $25.00

321  Strategi transsks yang menggabungkan 2 kontrak opsyen hak membdi ( 2 cdls) den
1 kontrak opsyen hak menjual (1 put) addah dipanggil

(a) 13 Srmﬂ
(b) “Strip”
(c) “draddle’
d) “goread’

322 En. Sim, seorang goekulaor, membdi satu 'strip’ ssham Netscape bagi buan Oct
dengan harga kuatkuasa 40 (seperti sebutharga di bawah), dan setelah itu hargasaham
tersebut meningkat kepada 45.

CALLS PUTS
“Strike” Expired  Vol. Last Vol. Last
40 Okt 661 3 1/8 215 2 716
45 Okt 245 1 1/4 1 6

Cuba anda kira sama ada bdiau perolehi untung aau rugi (1 kontrak mengandungi 100
unit ssham)

(a)  rugi $500.00

(b)  untung $300.00

(¢)  rugi $300.00
(d)  untung $200.00

10/-
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