Angka Giliran:

UNIVERSITI SAINS MALAYSIA

Peperiksaan Akhir
Sidang Akademik 2015/2016

Mei/Jun 2016

JFW 370 — Derivatif Kewangan /
JFP 466 — Opsyen dan Pasaran Hadapan

Masa: 3jam

Sila pastikan bahawa kertas peperiksaan ini mengandungi LIMA (5) muka surat yang
bercetak sebelum anda memulakan peperiksaan.

Jawab EMPAT (4) soalan. Bahagian A WAJIB di jawab. Bahagian B pilih TIGA (3)
soalan sahaja.

Mesin kira saintifik boleh digunakan untuk peperiksaan ini.
Markah bagi setiap soalan adalah seperti yang tercatat.

Anda tidak dibenarkan membawa keluar kertas soalan peperiksaan dari dewan
peperiksaan.
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BAHAGIAN A [WAJIB]

SOALAN 1 [25 markah]

@ Berikan maksud istilah ‘opsyen’.
(5 markah)

(b) Mengapakah opsyen diperlukan sedangkan instrumen yang sedia ada boleh
digunakan untuk lindung nilai, arbitraj dan spekulasi?
(5 markah)

(© Salah satu kelebihan opsyen adalah ia membolehkan pemegangnya mendapat
manfaaat daripada potensi kenaikan (upside potential) dan menghadkan risiko
penurunan (downside risk). Buktikan kenyataan tersebut dengan membandingkan
hasil kepada satu kedudukan dalam saham dengan kedudukan yang sepadan
dalam opsyen.

(15 markah)

BAHAGIAN B [JAWAB TIGA (3) SOALAN SAHAJA.]
SOALAN 2 [25 markah]

Harga saham tiga bulan dari tempoh matang suatu opsyen adalah RM58.875. Kadar
faedah tanpa risiko adalah 8% setahun, harga laksana (strike price) adalah RM60 dan
sisihan piawai pulangan tahunan saham adalah 0.22. Diberikan:

C =S.N(d;) - Ke "™.N(d,)

P =Ke "™.N(-d,) - S.N(~d,)

g, - In(s/K)+|r + (o2/2)r
T

d,=d; —ovT

Kirakan nilai Panggilan (Call) dan Jual (Put) dengan menggunakan model penentuan
harga opsyen Black-Scholes.
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SOALAN 3 [25 markah]

@ Terangkan konsep ‘swap’.
(5 markah)

(b) Syarikat Delta dan Syarikat Beta ingin membuat pinjaman sebanyak RM20 juta
untuk tempoh lima tahun. Prinsipal akan dibayar dalam satu bayaran tunggal pada
akhir tahun kelima beserta bayaran faedah dua kali setahun. Delta yang
mempunyai penarafan kredit AAA lebih suka kadar faedah terapung manakala
Beta yang mempunyai penarafan kredit A lebih suka kadar faedah tetap. Kadar
faedah untuk setiap firma dalam pasaran tetap dan terapung adalah seperti berikut:

Pasaran kadar tetap Pasaran kadar terapung
Delta 10% KLIBOR + 0.50%
Beta 12% KLIBOR + 1.50%

Strukturkan satu swap kadar faedah untuk Syarikat Delta dan Syarikat Beta.

(20 markah)

SOALAN 4 [25 markah]

Katakan sebuah firma Malaysia, MJM Logistik, yang beroperasi di Jepun berhasrat
mengembangkan kemudahan pergudangannya di Yokohama. Kosnya adalah ¥100 juta.
Bank di Jepun, Bank T bersedia menyediakan pembiayaan dengan syarat berikut:

Jumlah prinsipal
Tempoh pinjaman
Faedah

¥100 juta
5 tahun
Tetap 5%; (¥5 juta ) dibayar setiap tahun pada 31 Disember

Prinsipal perlu dibayar balik secara sekaligus pada akhir tahun ke-5.

Sekarang, katakan Panasonik, sebuah firma Jepun yang beroperasi di Malaysia ingin
mengembangkan kemudahannya di Malaysia. Kos dianggarkan sebanyak RM10 juta.
Bank di Malaysia, Bank MB bersedia memberikan pinjaman RM10 juta dengan syarat
berikut:

Jumlah prinsipal = RM10 juta

Tempoh pinjaman = 5 tahun

Faedah = Tetap 8%; (RM800,000) dibayar setiap tahun pada
31 Disember

..4/-
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Prinsipal perlu dibayar balik secara sekaligus pada akhir tahun ke-5.

Jawab soalan berikut berdasarkan kes di atas:

(@)

(b)

Jelaskan jenis risiko yang dihadapi oleh MJM Logistick dan Panasonik. Apakah
kesan risiko tersebut ke atas kedua-dua firma?
(6 markah)

Tunjukkan cara satu swap mata wang boleh distrukturkan untuk MJM Logistik
dan Panasonik dengan menganggap pertukaran spot antara ¥ dan RM adalah 10¥
per Ringgit.

(19 markah)

SOALAN 5 [25 markah]

(a)

(b)

Strategi opsyen biasanya digunakan untuk mencapai objektif pelaburan atau untuk
mengambil kesempatan ke atas harga aset pendasar dalam keadaan pasaran
tertentu. Terangkan DUA (2) kategori strategi opsyen.

(10 markah)

Encik Hedge mempunyai satu lot saham Syarikat DL pada RM42.50 sesaham
dengan jumlah pelaburan RM4,250. Encik Hedge percaya saham ini mempunyai
potensi dalam jangka masa panjang tetapi ingin melindungi diri daripada sebarang
penurunan harga dalam jangka masa pendek. Cadangkan satu strategi opsyen
yang boleh digunakan untuk melindungi kedudukan Encik Hedge. [Jawapan perlu
besertakan jadual hasil.]

(15 markah)

...5/-
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. 422 ] FinANCIAL DERIVATIVES: MARKETS AND APPLICATIONS IN MALAYSIA

Table: Cumulative Normal Distribution

G N(d) d __ N(d
5239 086 8051

2358 010 5398 090 8159 170

2483 O 14 5557

012 4523“_ _
T 010 4602 0.
-0.08 4681 074 770
4 ~0,06 4761 076 '
k -0.04 4841 0.7
)57 20,02 - 4920
0,00, 0000 082 62
267 0: 0.0 15080 0,847 7996 164
-1.60 .0548 078 2177 004 5160

This table shows the probability [N(dl] of observing o value less than or equal to d. For excmple, as iflustrated, if ¢
- Z4 men N{d)is .4052.
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