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 نقاط(8) :الأولالتمرين حل 
 الأورو الدولار مقابل  هو عقد خيار شراء امريكي على سعر الصرف نوعية العقد: -1

 يعطي الحق لمشترترتر ي  ر شترترترراء عدل مو العقول على عدللا الدولارنه عقد بأعلى عملة الدولار مقابل الأورو خيار الشررررا   ويعرف -
مقابل الأورو، بسترعر اارسترلا ددل ناءاء ابراا العقد، على ني يد م مشتر لح الحق مكا ألا نو سترعر ا،يار، ولا يكوي ملباما فلذءبي  بل 

 تذاح ل   رصلا الذءبي  مو عدم   قط ر نلح يوا مو   ة سرياي العقد. 

    )درر خيار الشراء(صاحب المركبا قصير الاجل  هو :1الطرف المعني في البيان -2

𝐸𝑃) سعر المدارسلا  أركان هذا الخيار: -3 =  مليوي لولار،   1، حجم العقد  (1$/0.8379€

𝑃𝑅)سعر ا،يار   - = 0.8551 − 0.8379 = 0.0172€/1$)   ، 

 ، LMEالشركة هو مش لح ا،يارنو  صاحب المركبا طويل الأجل -

𝑁𝐶عدل العقول يار شراء امريكي، هو عقد خ - =
75000000

1000000
= 75 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑐𝑡𝑠 

 60/01/2021اشهر مو يوا 3  ة صلاحيلا العقد:  -

  قرار صاحب المركز طويل الاجل )مشتري الحق( -4
 MP القيمة الجارية

 الدولار مقابل للأورو
 ارللخيلعقد  عدم التنفيذ(: 1)البديل

𝑵𝑮 = 𝑵𝑪 ∗ [𝑪𝑺 ∗ (−𝑷𝑹)] 
 لخيارلعقد ا التنفيذ : (2)البديل

 𝑵𝑮 = 𝑵𝑪 ∗ [𝑪𝑺 ∗ (𝑴𝑷 − 𝑬𝑷 − 𝑷𝑹)] 
𝑵𝑮 = 𝟕𝟓 ∗ [𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 ∗ (𝑴𝑷 − 𝟎. 𝟖𝟑𝟕𝟗 − 𝟎. 𝟎𝟏𝟕𝟐)] 

 القرار

𝟏$ = 𝟎, 𝟖𝟕𝟏𝟏€ =75*1000000*(-0.0172) 
= -1290000€ 

= 𝟕𝟓 ∗ [𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 ∗ (𝟎. 𝟖𝟕𝟏𝟏 − 𝟎. 𝟖𝟑𝟕𝟗 − 𝟎. 𝟎𝟏𝟕𝟐)]
= 𝟏𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎€ >  التنفيذ للعقد 𝟎

𝟏$ = 𝟎, 𝟖𝟏𝟐𝟐€  -1290000€ = 𝟕𝟓 ∗ [𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 ∗ (𝟎. 𝟖𝟏𝟐𝟐 − 𝟎. 𝟖𝟑𝟕𝟗 − 𝟎. 𝟎𝟏𝟕𝟐)]
= −𝟑𝟐𝟏𝟕𝟓𝟎𝟎€ 

عررررردم التنفيرررررذ 
 للعقد

 

 نقطة(12): الثانيحل التمرين 
)لا يقل عو حجم ددل( كامل  ر شترتركل عقدالبائم بذسترترليم الأصترترل المذبق علي   ي   يذعهد، يبرا ر السترتروا المءةدلاوهو عقد  العقد المستقبلي:-1

صترترل الذباوي بيءهدا يح بين البائم والمشترتر لح،وهو عقد نمطي  .وبسترترعر ددل ناءاء ابراا العقدددل مو طرف لجءلا البورصترترلا للدشترتر لح ر يريلا لاحق 
جم العقد الواحد ونوعيلا الأصترترترل ويريلا تسترترترليم الأصترترترل ددل مسترترتربقا مو طرف  قط لكو كل مو ح العقد وسترترترعر المبرملا العقول على عدل ددل مو

  ويذدخل بيت الذسويلا كطرف وسيط بين البائم والمش لح. .لجءلا البورصلا ولا يخضم للذباوي
ددل،  بسترترعر( ... نجءبيلا عدلات نو بضترترائم تكوي عالة) ما نصترترل مبالللا على الحاضترترر الوقت ر والمشترتر لح البائم بين اتباا وهو العقد الآجل: -

  نجل مذبق علي  بيءها. يريلا ر سيكوي الاتباا ر المحدل سعره واسذلاا الأصل تسليم لكو
مسترترذقبلا،  دخل سترتروا العقول المسترترذقبليلا  لكء  توقم ارتباع نسترترعار القدب 2021-03-24مطالب تسترترليم القدب بذاريلا  Aبما اي المسترترذردر  -2

عدل مو العقول ل فسررريدخل سررروق المسرررتقبليا  مشرررتراوبما ان  توقم ارتباع الأسترترترعار  .)التغطية( ضرررد خطر ارعفاس أسرررعار القم  بهدف التحوط
  .نو قريب جدا مء  2021-03-24القدب بذسليم يوا ق يوا 
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  :أركان العقد المستقبلي -3
 : سلعلا القدب الأصل محل التعاقد-
 صاحب المركبا طويل الاجل ، الطرف الراني هو صاحب المركبا قصير الاجل  A: المسذردر طرفي العقد -
 بوشلCS =5000حجم العقد -

𝐹𝑃) السعر المستقبلي =  للبوشل،   (3.1$
 عقد الاجل.للسلعلا ر الالذسليم  ي  يذم الذاريلا ال لح )وهو قريب جدا مو .2021-03-23ريلا الذسليم هو ي

NC = (𝑁𝐶عدل العقول =
2000000

5000
= 400) 

  =IMمبلغ الهامش المبدئي
𝐼𝑀 = 𝑁𝐶 ∗ 𝐶𝑆 ∗ 𝐹𝑃 ∗ 0.05 = 400 ∗ 5000 ∗ 3.1 ∗ 0.05 = 310000$ 

  =MMمبلغ هامش الصيانة 
𝑀𝑀 = 0.65 ∗ 𝐼𝑀 = 310000 ∗ 0.65 = 201500$ 

  24/03/2021تحليل نتائج العملية  بتاريخ  -4
 3.07بم مو قد ارت للقدب بما ني السترترترعر الجارلح: ر العقد الآجل وا واحد قبل الذسترترترليم البعلي للقدبنلح بي( 23/03/2021بذاريلا )

على مسترترذور رصترتريد اشوام   ، وفلذالي سترتريققق مكاسترترب مو العقد المسترترذقبليAللبوشترترل،  ه ا يعتح ققق توقعات المسترترذردر  $3.4إلى 
  للبوشل( $3.4ثم يش لح القدب مو السوا الحاضر فلسعر الجارلح )، لدر بيت الذسويلا

 :01/02/2021بتاريخ 
𝐍𝐂  قيمة العقد المستقبلي= ∗ 𝐂𝐒 ∗ 𝐅𝐏 = 𝟒𝟎𝟎 ∗ 𝟓𝟎𝟎𝟎 ∗ 𝟑. 𝟏 = 𝟔𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎$ 

IM 𝑰𝑴قيمة الهامش المبدئي   = 𝟎. 𝟎𝟓 ∗ 𝟔𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 = 𝟑𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎$ 
 )تاريخ عسوية العقد المستقبلي(  23/03/2021تاريخ 

)سيحقق مكاسب على مستوى  Aتحققت عوقعا  
  الهوامش(

𝑵𝑮 = 𝑵𝑪 ∗ 𝑪𝑺 ∗ (𝑴𝑷 − 𝑭𝑷) = 𝟒𝟎𝟎 ∗ 𝟓𝟎𝟎𝟎 ∗ (𝟑. 𝟒 − 𝟑. 𝟏) 
𝑵𝑮 =  +𝟔𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎$ 

 24/03/2021بتاريخ 
 $3.4السوق الحاضر لشرا  القم  بسعر  Aسيدخل 

 حدوث عدفق سالب أي 
𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 ∗ (−𝟑. 𝟒) = −𝟔𝟖𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎$ 

أي  $3.05ثم يسلم القم  عنفيذا للعقد الآجل بسعر 
 حدوث عدفق موجب

𝟐𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 ∗ 𝟑. 𝟎𝟓 = +𝟔𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎$ 

 اجمالا وباحتساب التغطية :
 بخسارة قدرها  من عسليم القم    Aفقد تمكن 

𝟔𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 − 𝟔𝟖𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 + 𝟔𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 = −𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎$ 

𝟔𝟏𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎  خسارعه:بالتغطية لكانت  Aفلو لم يقم  − 𝟔𝟖𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎 = −𝟕𝟎𝟎𝟎𝟎𝟎$ 
 بموجب عملية التغطية التي قام بها في سوق العقود المستقبلية  100000إلى  700000من عقليص خسارعه من  Aتمكن  .إذا
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