
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 


                     ن20            في مادة الأسواق المالية العاديةمتحان الدّورة التصحيح النموذجي ل        

  الجزء الوّل:  

ركات ، المسؤولية المحدودةالفقاعة السّعريةما المقصود بما يلي: : 1س
ّ
 ؛NiNja loans، في الش

 (ن 6) الجواب: 

وحقوق الملكية في الشركة، وتنتج عادة هي زيادة كبيرة في السعر السوقي للأسم بما لا يتوافق مع القيمة الحقيقية أو الدّفترية  الفقاعة السعرية:-

لب على هذه الأسهم.
ّ
 (ن 1,5) عن زيادة غير مبررة في الط

 (ن 1,5) بمقدار مساهمتهم فيها. إلا النّوع مرين والمساهمين في الشركات من هذاتعبّر عادة عن عدم متابعة المستثالمسؤولية المحدودة في الشركات: -

- NiNja loans : على القروض التي منحت من طرف البنوك للأفراد بدون ضمانات دخل او أصول،  2008هو مصطلح أطلق في الأزمة المالية العالمية

 (ن 1,5) (.No Incom, No job, No Assetsوهو مرادفها )

بنى على أساس الأوزان المتساوية حدّد الفرق الجوهري بين : 2س
ُ
رات التي ت

ّ
بنى وفقا للوزن على أساس القيمة؛المؤش

ُ
رات التي ت

ّ
 والمؤش

  الجواب:

لى وسط حسابي بسيط تكون فيه كلّ الشركات المكونة للمؤشر لها نفس الوزن؛ بينما الفرق الجوهري هو اعتماد المؤشرات ذات الاوزان المتساوية ع         

ر وهي ألشركة إلى مجموع القيم يكون الوزن في النوع الثاني بحسب نسبة القيمة السوقية ل
ّ
 (ن 1,5) وزان غير متساوية.السوقية للشركات في المؤش

 الجزء الثاني:

 :المتعلقة بعقدي خيار  إليك المعلومات التالية -1

1) 1 IBM April 56 put @3$ 

2) Buy 1 MIC June 203 @ 2$ 

 

 لسهم مايكروسوفت؟ $ 206 و لسهم آي بي أم،  $50على التوالي:   إذا بلغت الأسعار عند تاريخ الاستحقاقعقد لكل شتري لمخسائر اأو  ما هي أرباح -

 (ن 4)الجواب:  -

ه يمكنه شراء الأسهم من السوق بـعن كل سهم   $ 3أرباح مشتري عقد خيار البيع هي  -
ّ
 $3مع دفع علاوة  $56وبيعها بموجب عقد الخيار بـ $50وذلك لان

 وعليه:

ية هي سهم  100عقد الخيار يتضمّن  وبما أنّ   $3=  3 – 50 – 56أرباح المشتري =  -
ّ
 (ن 1)$    300 فالعوائد الكل

ه يمكنه شراء الأسهم عن كل سهم   $ 1هي شراء أرباح مشتري عقد خيار ال -
ّ
مع دفع علاوة  $206السوق بـوبيعها في  $203بموجب عقد الخيار بـوذلك لان

 وعليه: 2$

ية هي سهم  100عقد الخيار يتضمّن  وبما أنّ   $1=  2 – 203 – 206 رباح المشتري =أ -
ّ
 (ن 1) $ 100فالعوائد الكل

عند تاريخ الاستحقاق، واحسب القيمة الزمنية له إذا علمت  $206 ميكروسوفتسعر سهم شركة في حال بلغ الثاني  أحسب القيمة الذاتية لعقد الخيار- -

 $2أن عقد الخيار يباع بــ

 الجواب: -

 سعر التنفيذ –ذاتية لعقد خيار الشراء = السعر السوقي للأصل القيمة ال -

 (ن 1)   $ 3=  203 – 206القيمة الذاتية لعقد الخيار الشراء =  -

 الذاتية القيمة  –القيمة الزمنية لعقد الخيار  = القيمة السوقية للخيار 

 حيث تشير الرموز إلى الشركات التالية: 

Micشركة مايكروسوفت : 

IBMشركة آي بي أم : 

 وزارة التعليــم العالـي والبحـث العلمـي
Ministère de l’Enseignement Supérieur et de la Recherche Scientifique 
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 (ن 1)  اوي الصفر.وبالتالي فالقيمة الزمنية تس    1-=  3 – 2القيمة الزمنية لعقد الخيار = 

 

 :GMإليك المعلومات التالية حول عقد مستقبلي لأسهم شركة  -2

 

 

            

 خلال العملية.أكمل الجدول بحساب رصيد المشتري والبائع في اليومين الثاني والثالث، مع توضيح دور بيت المقاصة -

 (ن4) الجواب: 

وبذلك  135,5ستقبلي، ويبيعها في السوق بــ دولار بموجب العقد الم 135في اليوم الأول: المشتري يستفيد من ارتفاع الأسعار لأنه يشتري الأسهم بــ  -

 (ن 1,5) وهي خسائر بالنسبة للبائع. دولار 50سهم فأرباح المشتري هي  100ما أنّ العقد يتضمّن سهم، وب يربح نصف دولار عن كلّ 

 135,5بــ  ستقبليبموجب العقد الم، ويبيعها السوق  مندولار  133,5الأسعار لأنه يشتري الأسهم بــ  نخفاضيستفيد من ا عالبائ: ثانيفي اليوم ال -

 (ن 1,5) لمشتري لوهي خسائر  دولار 150هي  لبائعسهم فأرباح ا 100ما أنّ العقد يتضمّن سهم، وب نصف دولار عن كلّ واحد و وبذلك يربح 

 وعليه يكون الرصيد كما يلي:

 دور بيت المقاصة في تسوية الحركة اليومية بين الرصيدين ويكمن -

 (ن 1)واستدعاء أحد الأطراف في حال انخفض رصيده عن هامش الضمان. 

 : SWAPإليك المعلومات التالية حول عقد  -3

 سعار الفائدة في السوق؛أرتفاع في ا يرهاويتوقع مد بسعر فائدة متغيّر،بقيمة مليون دولار لديها قروض قصيرة الأجل  A الشركة-

ركة -
ّ
 ويتوقع مديرها انخفاض في أسعار الفائدة؛ %5بسعر فائدة ثابت يقدّر بــ بقيمة مليون دولار لديها قروض طويلة الأجل  Bالش

 .% 6,5بلغ عن استحقاق العقد  LIBORحال علمت أنّ حدّد أرباح وخسائر كلّ طرف في -         . SWAPلذلك تمّ عقد اتفاق 

 (ن 2)الجواب: 

 عند تاريخ الاستحقاق يتم ما يلي:

 (ن 0,5) دائنيندولار لل 65000تدفع  Aالشركة 

 (ن 0,5) دائنيندولار لل 50000تدفع  Bالشركة 

ل  %1,5تدفع الفرق  Bالشركة 
ّ
 (ن 1) .Aوأرباح للشركة  Bبموجب عقد المبادلة، وهو مبلغ خسائر الشركة  Aدولر للشركة  15000والذي يمث

 :اختر الإجابة الصّحيحة في كلّ حالة الجزء الثالث:       

 (نقطة واحدة عن كل إجابة)    (ن 5)    الجواب:

               أستاذ المادة                                                                                                                                                                                                                                                 

 د. حمـزة رمــلي
     

 GMسعر سهم  

 $135.5 اليوم الثاني

 $133.5 اليوم الثالث

 لا ش يء ممّا سبق -ه        تعبّر حقوق الملكية عن

    الاستثمارات الخالية من المخاطر -ب  تندرج سندات الخزينة ضمن

ستحق عقود الخيار عادة في
ُ
 لا ش يء ممّا سبق -ه     ت

    تتناسب عكسيا مع سعر الأصل-ب  القيمة الذاتية لعقد خيار البيع

  كلّ ماسبق -د    توريق الدّيون هو عملية هندسة مالية تعبّر عن

PEX = 135 $                      

 $ 700هامش الضمان = 

 

 

IBMشركة آي بي أم : 

 المشتري           البائع                                          

 $700$               700      اليوم الأوّل                

 $........$               ..اليوم الثاني       ........               

 $.........$               اليوم الثالث       ........               

 

 المشتري           البائع                                          

 $700$               700      اليوم الأوّل                

 $650$               750اليوم الثاني                      

 $800$               600اليوم الثالث                      

 


