جامعة محمد خيضر بسكرة
كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
قسم العلوم التجارية
حل سلسلة تمارين على تسعير العقود الآجلة والمضاربة
التمرين الأول: حول المحاضرة 6 (تسعير العقود الآجلة)
1. اذا كان السعر الفوري للذهب هو $41|غ ومعدل العائد الخالي من الخطر هي 10٪، ما هو سعر عقد آجل 3اشهر.
الحل: لدينا: سعر العقد الآجل يحدد وفقا للقانون التالي: [image: image2.emf]









[image: image1.emf]








F0 = 41e0.1*3/12 = 42.04$
2. السعر الفوري للفولاذ هو $405|طن، اذا علمت ان تكلفة التخزين هي 3$ للوحدة وان معدل العائد الخالي من الخطر هي 8٪، ما هو سعر عقد آجل 6 اشهر.
الحل: أولا تكلفة التخزين 3.12 =  U=3 e0.08*6/12 

ومنه سعر العقد الآجل هو:  e0.08*6/12= 424.77$  (405+3.12) F0 =
3. السعر الفوري للقمح هو $515| bushels، اذا علمت ان تكلفة التخزين هي 12٪ للوحدة وان معدل العائد الخالي من الخطر هي 7٪، ما هو سعر عقد آجل 4 اشهر.  (البوشل مكيال للحبوب: bushels حيث 1bushels= 26 كغ)
الحل: هنا نطبق القانون التالي: [image: image7.emf]









F0 = 515 e(0.07+0.12)*4/12= 548$ 
4. لنفترض أن: السعر الفوري للقطن هو 56.5$/Lbs، سعر العقد الآجل 4 أشهر هو 60 $/ Lbs، وسعر الفائدة هو 9٪ سنويًا. هل هناك فرصة للترجيح؟ مع شرح كيف يتم ذلك؟  (وحدة تستخدم وحدة لبعض السلع الاستراتجية مثل القطن: Lbs حيث: 0.45 كغ= 1Lbs)
الحل: نعم، هنا يمكن للمستثر ان يقترض قيمة 56.5$ ليشتري فورا القطن، ثم يدخل في عقد مستقبلي  لبيع القطن بسعر 60 $ في المستقبل بعد 4 اشهر، حيث يسدد بعد 4 اشهر مبلغ 56.5(1+0.09)4|12 =58.12$ وبالتالي يك،ن قد حقق ربح يقدر ب 1.87$ لكل 1Lbs
5. لنفترض أن: السعر الفوري لفول الصويا هو 840$/bushels، سعر العقد الآجل 6 شهر هو 815 $/ bushels، وسعر الفائدة هو 10٪ سنويًا. هل هناك فرصة للترجيح؟ مع شرح كيف يتم ذلك؟
الحل:  لنفترض أنك قمت ببيع فول الصويا فورا وتتلقى 840 $ ، وتستثمر 840 $ لمدة 6 أشهر بسعر خالي من المخاطر. في نفس الوقت، تدخل في عقد آجل ل 6 أشهر، تعيد شراء فول الصويا  وتدفع 815 $(السعر الآجل). تتلقى من استثمارك 840 (1+0.1)6|12 = 881$
وهكذا تكون قد تحصلت على: 881- 815=  66$ لكل Bushels
اذن نقول ان هناك فرصة للترجيح بالستعمال العقود الآجلة.
التمرين الثاني: حول المحاضرة 7 (المضاربة في أسواق البضائع)
1. مضارب يتوقع ارتفاع أسعار الارز في الأيام القليلة المقبلة الى $18|Cwt، ماهو التصرف الذي يقوم به؟ اذا علمت ان العقود المستقبلية على سلعة الأرز هي 16$|Cwt وان الرافعة المالية هي 100:9، فاذا دخل في عقد مستقبلي على 1000 Cwt، ما هو الربح الذي يحققه المضارب اذ تحققت توقعاته؟ (Cwt  تستخدم كوحدة قياس لوحدة واحدة من الأرز تتداول في البورصة حيث 50 كغ= 1Cwt)
الحل: مضارب يتوقع ارتفاع الأسعار في المستقبل سيقوم بشراء عقد مستقبلي لشراء الأرز ب 16$|Cwt فإذا تحققت توقعاته فسيحقق ربح يومي من إعادة تقييم الصفقة يوميا بالإضافة الى الربح النهائي اين يمكنه شراء الارز ب $16 بدلا من $18 ل Cwt (يربح $2000 من إعادة بيع 1000 Cwt).  الشرط الوحيد هو ان يكون للمستثمر 0.09*16000= 1440$
2. مضارب يتوقع انخفاض أسعار الشاي في الأيام المقبلة الى 2.5$|كغ ماهو التصرف الذي يقوم به؟ اذا علمت ان العقود المستقبلية على سلعة الشاي هي 3.8$|كغ وان الرافعة المالية هي 100:11، فاذا دخل في عقد مستقبلي على 100 كغ، ما هو الربح الذي يحققه المضارب اذ تحققت توقعاته؟ 
الحل: مضارب يتوقع انخفاض أسعار الشاي في المستقبل فسيقوم ببيع عقد مستقبلي لبيع كغ من الشاي ب 3.8$|كغ، وبالتالي اذا تحققت توقعاته سيحقق ربح من إعادة التقييم اليومي بالإضافة الى انه في المستقبل يمكنه بيع 100 كغ من الشاي ب 3.8 $ للكغ ويحقق ربح 1300$. الشرط الوحيد هو ان يكون للمستثمر 0.11*3800= 418$
