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 ةـــــاليــــــــالم ةـــــــالهندساس ــــــــة في مقيـــاديـــــــان الدورة العــــــامتح
 

  نقاط( 08.00):   ؤال الأول ــــالس

 تصحيح الخطأ إن وُجِدَ:و خطأ على العبارات التالية مع أجب بصحيح أ 

يحقق بائع حق الخيار مكاسب غير محدودة تشمل قيمة العلاوة مضافا إليها التغيرات الإيجابية التي من الممكن أن  .1

 .ورة في العلاوة التي يدفعها للبائعتطرأ على الأسعار المتفق عليها، فيما تكون خسائر مشتري حق الخيار محص

بهدف تحقيق الربح، غير أن الهندسة المالية  يشتريهاالمستثمر الورقة المالية ثم  يبيعالأصل في المعاملات المالية أن  .2

، حيث يقترض المستثمر الأوراق المالية أولا ثم يبيعها ويعيد شراءها عندما تنخفض الشراء على الهامشأوجدت عملية 

 يمتها في السوق.ق

في ارجاعها لمصدرها بغية تحويلها إلى أوراق مالية )أسهم عادية أو الحق لحاملها  السندات القابلة للاستدعاءتعطي   .3

 هذه السندات الشركات حديثة النشأة في التحول من شركة خاصة إلى شركة مساهمة. ممتازة(، حيث يساعد إصدار 

طي للدائن فرصة لترويج قروضه وتحويلها إلى دائنين آخرين، ببيع الأوراق المالية التي تع المتاجرة بالحزمةإن آلية  .4

  .في البورصةتمثلها وتداولها في 

يطلق مصطلح السندات الأجنبية على كل السندات التي تصدرها شركات أجنبية بعملتها المحلية في سوق رأس مال  .5

يتم إصدارها من طرف مقترضين في سوق التي بية على كل السندات ، فيما يطلق مصطلح السندات الأورو دولة أخرى 

 . مالية أجنبية محررة بنفس عملة الدولة التي تم إصدارها فيها

دولار عندما يحول العميل وديعة بالدولار  لدى أحد البنوك الأوروبية أوفروعها إلى حساب لدى اليورو تنشأ تعاملات  .6

 الأمريكية، وهذا الأخير  يعيد إقراضها لعملاء أوروبيين آخرين بعد تحويلها إلى الأورو. بنك آخر  في الولايات المتحدة 

الحق في أن يتقدم في تنفيذ هذا الخيار كبائع أو مشتري، وذلك حسب تغيرات أسعار  الخيار المضاعف صاحبيكون ل .7

ار الأوروبي(، أو في تاريخ الاستحقاق )حالة الأصل المتفق عليه من تاريخ عقد الصفقة حتى تاريخ الاستحقاق )حالة الخي

  الخيار الأمريكي( وحسب ما يراه مناسبا.  

تبادل سلسلة من دفعات الفوائد بعملات مختلفة، وتكون الدفعات يتم في عقد مبادلة أسعار الفائدة المتغيرة بالثابتة  .8

 ( بالنسبة للطرف الآخر.BILORبسعر فائدة ثابت بالنسبة لأحد الطرفين، وبسعر فائدة معوم )

، عاجلاأصل مالي أو سلعة وفق عقد ينفذ  بشراءإن استراتيجية التحوط باستخدام مركز قصير تسمح للمستثمر  .9

 .الحاليةالأسعار من خلال الاحتفاظ بمركز قصير  في السوق  ارتفاعفيتجنب مخاطر 
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 نقاط( 04.00)   اني:ــــــــؤال الثـــــالس
 

 فرق بين المصطلحات التالية:أوجد ال      

 إعادة الشراء/ الشراء الهامش ي؛ -1

 ؛العقود المتقابلة / العقود المجتمعة -2

 ؛حوسبة السحابية/ الانات الضخمةالبي -3

 التوسع بالامتلاك/ التوسع بالاندماج. -4

 

 نقاط( 08.00)   الث:ـــــؤال الثــــالس

    

    :20/12/2021بتاريخ  اراتـــواق الخيالوضعية التالية في أحد أس إليك      

 Put عقد خيار  Call عقد خيار 

 العلاوة لشهر جوان سعر التنفيذ العلاوة لشهر جوان سعر التنفيذ

3800 195 3400 60 

4200 98 4200 110 

 

   :المطلوب

أرباح وخسائر هذا المستثمر  قيمة الخيار، ضع جدولا تبين فيه، Call قام بشراء العقد Aبافتراض أن المستثمر   -1

 .3500، 3995، 3800، 4100: جوانر المتوقعة في شهالتالية  الأسعار  وقراراته عند مستويات

وقراراته  المستثمر  وخسائر  أرباح قيمة الخيار،بين عن طريق جدول ، Putقام بشراء العقد  B مستثمر آخر هناك  -2

 .3650، 3340، 3400، 3100: جوانر المتوقعة في شهالتالية  عند مستويات الأسعار

، بين عن طريق جدول أرباحه  4200Putو Call 4200بشراء العقدين  Straddleباستراتيجية   Cقام المستثمر  -3

 .4600، 4408، 4200، 3992، 3700 المتوقعة في شهر جوان:التالية  عند مستويات الأسعار وخسائره 

 

 

 نور الهدى عمارةالأستاذة 

            

 

 بالتوفيق
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 ة ــــاليــــالم الهندسةاس ـــــادية في مقيــــان الدورة العـــــمتحلا ة ــوذجيــــابة النمــــــالإج
 

ول ؤال الأ ــــــالس العلامة  

1.00 

 

 خطأ -

، مقابل مواجهة مخاطر وة أو المكافأة(سعر الخيار )العلا ما يمكن أن يكسبه بائع حق الخيار هو  أقص ى

، ومع ذلك فإنه يظل محتفظا العلاوةمشتري العقد هو  يخسرهما يمكن أن  أقص ىجوهرية غير محدودة، و 

 بكل المكاسب المحتملة، فإن المكاسب المحققة سوف تنخفض بمقدار سعر الخيار.

1 

1.25 

 

 خطأ -

بهدف تحقيق الربح، غير أن الهندسة  يبيعهاالورقة المالية ثم  المستثمر  يشتري الأصل في المعاملات المالية أن 

، حيث يقترض الأوراق المالية أولا ويبيعها ثم يعيد شراءها عندما البيع على المكشوفالمالية أوجدت عملية 

 .تنخفض قيمتها في السوق 

2 

 خطأ - 0.50

ق مالية أخرى لنفس الشركة )أسهم عادية لحاملها الحق في تحويلها إلى أورا القابلة للتحويل السنداتتعطي 

بالخصوص أو ممتازة(، حيث يساعد إصدار  هذه السندات الشركات حديثة النشأة في التحول من شركة 

 خاصة إلى شركة مساهمة.

والدوافع الرئيسة من إصدار ...، تعطي الحق للجهة المصدرة استدعاء السند  السندات القابلة للاستدعاءأما 

ت هو الاستفادة من انخفاض معدلات الفائدة السوقية المتوقع في المستقبل وبشكل يمنح هذه السندا

 .الشركة خيار استبدال السندات القائمة ذات الكوبون المرتفع بسندات ذات كوبون منخفض

3 

 خطأ - 0.50

اق المالية التي تعطي للدائن فرصة لترويج قروضه وتحويلها إلى دائنين آخرين، ببيع الأور  التوريقإن آلية 

 المنشآت من عدد أسهم من تشكيلة يتضمنالذي  الأمرأما المتاجرة بالحزمة فهي  تمثلها وتداولها في البورصة.

 منها تتكون  التي التشكيلة تغيير تعتزم عندما بالحزمة للمتاجرة المالية المؤسسة تلجأ ،البورصة في المقيدة

 ........إلخالمحفظة على القائمة الإدارة تغيير حالة في أو الاستثمار، محفظة

4 

 خطأ - 0.75

 مالية سوق  في مقترضين طرف من إصدارها يطلق مصطلح السندات الأجنبية على كل السندات التي يتم

سندات في  زائريةالج سوناطراكمثلا تصدر مؤسسة فيه ) إصدارها تم الذي البلد عملة بنفس ومحررة أجنبية

أما السندات الأوروبية فهي السندات التي يتم إصدارها من طرف ، )بالدولار الأمريكيمحررة  نيويوركسوق 

)مثلا تصدر  التي تم إصدارها فيها بعملة تختلف عن عملة الدولةمقترضين في سوق مالية أجنبية محررة 

 .(لدولار الأمريكيبامحررة  لندنسندات في سوق  سوناطراك الجزائريةمؤسسة 

5 

 -أم البواقي –جامعة العربي بن مهيدي 
 التجارية وعلوم التسييرالعلوم كلية العلوم الاقتصادية و 

 .....................................قسم  
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 المدة: ساعة ونصف

 
 

 -أم البواقي –جامعة العربي بن مهيدي 

التجارية وعلوم كلية العلوم الاقتصادية والعلوم 

 التسيير

 التسييرعلوم  :قسم 
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1.00 

 

 خطأ -

بنك في الولايات المتحدة تنشأ تعاملات اليورو دولار عندما يحول العميل الذي يملك وديعة بالدولار  لدى 

بنك أوروبي أو فرع الولايات المتحدة الأمريكية، قد يكون  خارجأمواله إلى حساب لدى بنك آخر  الأمريكية

 هذه الودائع إلى عملاء آخرين. ، لتقرضلبنك أمريكي في أوروبا

6 

1.00 

 

 خطأ -

في أن يتقدم في تنفيذ هذا الخيار كبائع أو مشتري، وذلك حسب تغيرات  الحق المزدوج الخياريكون لصاحب 

(، أو في تاريخ الأمريكي الخيارأسعار الأصل المتفق عليه من تاريخ عقد الصفقة حتى تاريخ الاستحقاق )حالة 

 ( وحسب ما يراه مناسبا.   الأوروبي الخيارالاستحقاق )حالة 

7 

 خطأ - 0.75

، وتكون نفس العملةبيتم في عقد مبادلة أسعار الفائدة المتغيرة بالثابتة تبادل سلسلة من دفعات الفوائد 

 ( بالنسبة للطرف الآخر.LIBORالدفعات بسعر فائدة ثابت بالنسبة لأحد الطرفين، وبسعر فائدة معوم )

8 

 خطأ - 1.25

أصل مالي أو سلعة وفق عقد ينفذ  ببيعإن استراتيجية التحوط باستخدام مركز قصير تسمح للمستثمر  

 .المستقبليةالأسعار من خلال الاحتفاظ بمركز قصير  في السوق  انخفاض، فيتجنب مخاطر مستقبلا

9 

ــــــــلمجما 08.00 ـــــــــ ــــــــ ـــــــــ ـــــــــ وعــــــ  
 

يــــــــانــــــــــــــــــــــــــــــؤال الثـــــــــالس النقاط  

 
 
 
 
 
 
 

1.00 

 

 الشراء الهامش ي إعادة الشراء

عملية شراء للأوراق المالية من بائع يتعهد بإعادة 

الشراء بعد فترة زمنية قد تصل إلى ليلة أو أطول من 

ذلك أو أن تستمر عملية البيع والشراء حتى يلجأ أحد 

ين إلى إلغائها، وتحمل هذه الاتفاقيات سعر الطرف

 فائدة يدفعه المقترض للمقرض.

شراء الورقة المالية بسداد جزء من قيمتها نقدا بينما 

يسدد الباقي بقرض، بضمان الأوراق المالية محل 

الصفقة، حيث تمثل قيمة المدفوعات النقدية 

هامشا مبدئيا لصفقة الشراء، لا تزيد في العادة نسبة 

 من قيمة الصفقة. ٪60هامش عن ال
 

1 

 
 
 
 
 
 
 

1.00 

 
 العقود المجتمعة العقود المتقابلة

ها العقد الثاني في يوهي العقود المركبة التي يكون ف

تعلق العقد الأول بتمام یث یمقابلة العقد الأول، بح

ل المثال: یالعقد الثاني على وجه التقابل، على سب

على أن  أشركة يقول رجل لآخر بعتك أسهمي في ال

 .بتبيعني أسهمك في الشركة 

ر مثال يوهي العقود المركبة المجتمعة في عقد واحد، وخ

هي العروض التجارية للسلع من خلال ربط سلعة أو 

 بسعر محفز. عين مع سلعة أو عين أخرى 

 

2 
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1.00 

 

 البيانات الضخمة الحوسبة السحابية

تكنولوجيا تعتمد على نقل المعالجة ومساحة 

سحابة، ال التخزين الخاصة بالحاسوب إلى ما يسمى

إليه عن طريق  م خادم يتم الوصول وهي نظا

 ، على عكس ما تحتاجه الحوسبة التقليديةالانترنت

ر البيانات والبرامج التي التي نستخدمها من توف

المستخدم على أجهزته الخاصة، وتقوم على  ينشئها

ه على حاجة المستخدم لتخزين أي من بيانات عدم

لبرامج متنوعة أو  أجهزته الخاصة، وعدم حاجته

البنية التحتية للحوسبة السحابية  معقدة، وتعتمد

تقدم مساحات على مراكز البيانات المتطورة والتي 

 .كبيرة للمستخدمين تخزين

ءات التي تسمح للمنظمة ار الحلول والعمليات والإج

من  بإنشاء ومعالجة وتخزين وادارة مجموعة كبيرة

المعلومات، وكانت أول الشركات  البيانات للحصول على

 Facbook : التي احتضنها واشتغلت بها هي

Google,eBay وقد نجح google  في العمل بها في

المواقع  ملايين مساعدة الأشخاص في البحث من خلال

الالكترونية بدقة متناهية عن طريق البيانات لإعطاء 

 .نتيجة فورية

 

3 

 
 
 

1.00 

ع بالامتلاكالتوس التوسع بالاندماج  

لتبقى واحدة  يتضمن البيع بين منشأتين أو أكثر 

يختفي الباقون، وعادة ما تكون الشركة الباقية هي و 

الأكبر حجما، كما يمكن أن يكون الاندماج بالجمع 

بين منشأتين أو أكثر، ليختفوا جميعا و تظهر شركة 

في هذه جديدة تتملك كافة أصول المنشآت الداخلة 

أيضا بالاتحاد، وللاندماج يطلق عليها  العملية والتي

الاندماج الأفقي، الاندماج الرأس ي،  :أنواع هي ثلاثة

  .الاندماج المختلط

 

 تكون التوسع بمحاولة الامتلاك لجزء أو كل أسهم )

السيطرة إما بامتلاك الأسهم بطريقة سلمية، فتقدم 

الشركة الراغبة في السيطرة اقتراح لإدارة الشركة 

، يتضمن الرغبة في الامتلاك وذلك بشراء المستهدفة

الأسهم أو استبدال الأسهم بأسهم الشركة الراغبة في 

السيطرة، وإما تكون السيطرة بامتلاك الأسهم بشكل 

)لا تقتض ي  امتلاك أصولهاالتوسع بعدواني( أو 

اجراءات التملك بشراء الأصول سوى موافقة أغلبية 

هذه الحالة المساهمين على أساس أن السيطرة في 

   .لابد وأن تكون سلمية(

4 

ــالمجم 04.00 ـــــــــ ـــــــــ وعــ  
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 السؤال الثالث النقاط
 
 
 
 
 
 
 

 
 

08.00 
 

    

 نA:  (3 )  المستثمر -1

السعر 

 االسوقي

سعر 

 التنفيذ

 قرار المستثمر الأرباح أو الخسائر قيمة الخيار العلاوة

4100 3800 195 4100-3800 =

300 

 الاتفاق )الشراء( تنفيذ 105= 300-195

3995 3800 195 3995-3800 =

195 

 الاتفاق )الشراء( تنفيذ 0= 195 -195

التنفيذ أو عدم التنفيذ   195-= 195 -0 0= 3800-3800 195 3800 3800

 سواء

 عدم التنفيذ 195 -= 195 -0 0= 3500-3800 195 3800 3500

 

 نB:  (3 ) المستثمر -2

السعر 

 االسوقي

سعر 

 التنفيذ

 قرار المستثمر الأرباح أو الخسائر قيمة الخيار العلاوة

3100 3400 60 3400-3100 =

300 

 (البيعالاتفاق ) تنفيذ 240= 60  -300

 (البيعالاتفاق ) تنفيذ 0=60 -60 60= 3400-3340 60 3400 3340

نفيذ أو عدم التنفيذ الت 60 -= 60 -0 0= 3400-3400 60 3400 3400

 سواء

 عدم التنفيذ 60 -= 60 -0 0 = 3400-3650 60 3400 3650

 نC:  (2 )المستثمر  -3

السعر 

 االسوقي
 العلاوة سعر التنفيذ

Call 
أرباح أو 

  الخسائر

 Callالمستثمر 

 العلاوة
Put 
 

أرباح أو 

  الخسائر

 Putالمستثمر 

أرباح أو 

  الخسائر

 المستثمر

Straddle 
3700 4200 98 98- 110 390 292 

3992 4200 98 98- 110 98 0 

4200 4200 98 98- 110 110- 208- 

4408 4200 98 110 110 110- 0 

4600 4200 98 302 110 110- 192 
 

 


