
 
 

                                                                                              أم البواقي - جامعة العربي بن مهیدي   2024-2023: السنة الجامعیة                      
                                                                   العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر كلیة  السنة أولى ماستر :المستوى                      

                                                                        قتصادیةالاعلوم ال قسم  ومالياقتصاد نقدي : التخصص                      

  17/01/2024: یوم            تقنیات تسییر البورصةامتحان الدورة العادیة في مقیاس 

  )نقاط 10(: الجزء الأول

  )نقاط 5(: الأولسؤال ال

 على تطبیق القوانین المتعلقة بالسوق المالیة،COSOB) (الجزائر لجنة تنظیم ومراقبة بورصة ترتكز مهام 
  .تحكیمیةإنشاء غرفة تأدیبیة و من بینها  مجموعة من الصلاحیاتلها نحت ومن أجل القیام بمهامها مُ 

  ؟وماهي المهام التي تقوم بها ،هذه الغرفة ءفمن هم أعضا -
  )نقاط 5(: الثاني لسؤالا

 .أذكرها ،یمر التسعیر المستمر بعدة مراحل

  )ةنقط 10(: الجزء الثاني

  )نقاط 4( :التمرین الأول
، ومدة % 10دج، ویحمل معدل فائدة اسمي  24250اشترى شخص منذ سنتین سند تبلغ قیمته الاسمیة 

  . سنوات، وقرر بیعه العام المقبل 8استحقاقه الكلي هي 
 .% 13وقت البیع، علما أن معدل الفائدة السوقي العادلة للسند  المتوقعة القیمةأحسب  -

  )نقاط 6(: التمرین الثاني
  :والتي تستحق في شهر مارس Aإذا كانت لدیك المجموعة التالیة من الخیارات على سهم شركة 

  خیار شراء  خیار بیع  خیار شراء  خیار بیع  نوع الخیار
  $108  $118  $112  $120  سعر التنفیذ
  $7  $6.82  $4.52  $5.45  سعر الخیار

 .في تاریخ الاستحقاق $115السهم بلغ أحسب قیمة الربح والخسارة لمشتري الخیار إذا علمت أن سعر  -
 ؟ولماذا متى یقوم المستثمر بتنفیذ حق الخیار أو عدم تنفیذه -

    
  للجمیع بالتوفیق  

ريــزك .د  
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                                                                                              أم البواقي - جامعة العربي بن مهیدي   2024-2023: السنة الجامعیة                               
                                                                   العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر كلیة  أولى ماسترالسنة  :المستوى                               
                                                                        قتصادیةالاعلوم ال قسم  ومالياقتصاد نقدي : التخصص                               

           تقنیات تسییر البورصةمتحان الدورة العادیة في مقیاس الإجابة النموذجیة لا  
  )نقاط 10: (الجزء الأول

  )نقاط  5: (الجواب الأول
  وعضوین رئیس من تتألف وتحكیمیة تأدیبیة غرفة الجزائر في البورصة عملیات ومراقبة تنظیم لجنة ضمن توجد

  )ن 1( ......................................العدل وزیر یعینهم القضاة من وعضوین اللجنة، أعضاء بین من منتخبین
 في الوسطاء طرف من والأخلاقیة المهنیة للالتزامات خرق أي في بالتحقیق الغرفة تختص :التأدیبیة المسائل 

 )ن 2( .............................. .علیهم المطبقة والتنظیمیة التشریعیة للأحكام انتهاك وكل البورصة، عملیات
 التنظیمیة واللوائح القوانین تفسیر عن الناشئة التقنیة النزاعات في بالتحقیق الغرفة فتختص :التحكیمیة المسائل -

   :بین والناشبة البورصة سوق نشاط تحكم التي
  البورصة؛ عملیات في لوسطاءا -
   ؛(SGBV) المنقولة القیم بورصة تسییر وشركة البورصة عملیات في الوسطاء -
   وزبائنهم؛ البورصة عملیات في الوسطاء -
  )ن 2( .................................................... .المصدرة والجهات البورصة عملیات في الوسطاء -

  )نقاط  5(: الجواب الثاني
تنفیذها،  على أساس الأوامر التي یتلقاها الوسطاء المالیین من عملائهم من أجل المستمریعتمد نظام التسعیر 

  :بالمراحل التالیةوتمر هذه الطریقة 
  یقوم الوسطاء بنقل وإدخال الأوامر في الحواسیب التابعة لنظام التداول في البورصة ضمن إطار التسعیرة؛ -
إذا سمحت  الورقة المالیة، ویتم التسعیر لمسجلة بالنسبة لنفستتم إلكترونیا مقابلة أوامر البیع وأوامر الشراء ا -

 المقابلة بذلك؛
  یتم الإعلان بالنسبة لكل ورقة مالیة عن عدد الأوراق المتبادلة في البورصة؛ -
تتم طباعة لائحة نهائیة بالأوامر المنفذة كما یتم إلغاء الأوامر غیر المنفذة في جلسة التداول من نظام التداول في  -

 ؛البورصة، مع إمكانیة الاحتفاظ ببعض الأوامر التي تبقى صالحة للتداول في الحصة القادمة
 .ثم یتم الإعلان عن اختتام الجلسة  -
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 )نقطة 12: (الجزء الثاني
 )نقاط 4( :حل التمرین الأول

Par=24250               Rn = 10%                Rm = 13%               n = 8               t = 3         
  (t = 3)  وقت البیعالقیمة المتوقعة العادلة للسند ب احس -

P = Par. R .
1 − (1 + R )

R
+ Par(1 + R )  

P = 24250 × 0.1 ×
1 − (1 + 0.13)

0.13
+ 24250(1 + 0.13)  

P = 24250 × 0.1 ×
1 − (1 + 0.13)

0.13
+ 24250(1 + 0.13)  

P = 24250 × 0.1 × 3.54 + 24250 × 0.54 

= .  

 )نقاط 6( :حل التمرین الثاني
 مشتري خیار البیع: الحالة الأولى  

  $ 115= سعر السوق                      $ 5.45= سعر الخیار                $ 120= سعر التنفیذ 

  سعر الخیار –سعر السوق  –سعر التنفیذ = بیع ربح مشتري خیار ال

   $5.45 – $115 – $120= ربح مشتري خیار البیع 

  )ن 1(.............................................................  )خسارة(  $ 0.45 -= بیع الربح مشتري خیار 
 عند تنفید  $ 0.45تحمل خسارة قدرها أن یخسارة، إلا أنه یفضل  سیتحمل هینفذ مشتري خیار البیع العقد رغم أن

  )ن 0.5(.... .عدم تنفیذه للعقد قرر اذإ $ 5.45أن یتحمل خسارة تساوي سعر الخیار وتقد بـ  علىعقد الخیار، 
  مشتري خیار الشراء: الثانیةالحالة  

  $ 115= سعر السوق                      $ 4.52= سعر الخیار                $ 112= سعر التنفیذ 

  سعر الخیار  – سعر التنفیذ  – سعر السوق=  الشراءربح مشتري خیار 

   $ 4.52 – $ 112 – $ 115=  الشراءربح مشتري خیار 

  )ن 1(........................................................... )خسارة(   $ 1.52-=   الشراءربح مشتري خیار 
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  تنفیذعند  $ 1.52تحمل خسارة قدرها أن یخسارة، إلا أنه یفضل  سیتحمل هالعقد رغم أن الشراءینفذ مشتري خیار 
  )ن 0.5(... .عدم تنفیذه للعقد قرر اذإ $ 4.52بـ  رأن یتحمل خسارة تساوي سعر الخیار وتقد علىعقد الخیار، 

  مشتري خیار البیع: الثالثةالحالة  

  $ 115= سعر السوق                      $ 6.82= سعر الخیار                   $ 118= سعر التنفیذ 

  سعر الخیار –سعر السوق  –سعر التنفیذ = ربح مشتري خیار البیع 

   $6.82 – $115 – $118= ربح مشتري خیار البیع 

  )ن 1(.............................................................. )خسارة(  $ 3.82 -= ربح مشتري خیار البیع 

  ذعند تنفی $ 3.82تحمل خسارة قدرها أن یخسارة، إلا أنه یفضل  سیتحمل هالعقد رغم أنینفذ مشتري خیار البیع 
  )ن 0.5(......عدم تنفیذه للعقد قرر اذإ $ 6.82أن یتحمل خسارة تساوي سعر الخیار وتقد بـ  علىعقد الخیار، 

  مشتري خیار الشراء: الرابعةالحالة  

  $ 115= سعر السوق                         $ 7= سعر الخیار                      $ 108= سعر التنفیذ 

  سعر الخیار – تنفیذسعر ال – سعر السوق= الشراء ربح مشتري خیار 

   $ 7 – $108 – $115= ربح مشتري خیار الشراء 

  )ن 1(................................................ )لم یحقق ربح ولا خسارة(  $ 0= ربح مشتري خیار الشراء 

  عقد الخیار،  ذعند تنفیألا یتحمل أي خسارة ، إلا أنه یفضل ربحیحقق  لم هالعقد رغم أن الشراءینفذ مشتري خیار
  )ن 0.5(................. .عدم تنفیذه للعقد اختار اإذ $ 7بـ  رأن یتحمل خسارة تساوي سعر الخیار وتقد على

 


