
تداول : المحور الخامس
القيم داخل  بورصة الجزائر



أوامر السوق
وشراءبغرضالماليللوسيطالمستثمريمنحهاتعليماتعنعبارةهي

 
وراقبيعا

 
فيالمتداولةاليةالمال

سواق
 
وامروتختلفالمالية،ال

 
نالمستثمرعلىولهذاالتنفيذ،ووقتسعربإختلافوالبيعالشراءا

 
ا

مر،صلاحيةومدةبالسعرالمتعلقةالمعلوماتللوسيطدقيقبشكليوضح
 
المعلوماتهذهروتعتبال

ساسية
 
يتحديدعندا

 
مرا

 
وا

 
مركلتنفيذه،قصدللوسيطتسليمها

 
تيا

 
نلبدرالمستثممنيا

 
يكونا

خيروهذاالوسيط،طرفمنجيدةبطريقةينفذلكيدقيقبشكلمك توبا
 
صلاحيةلهلذياالوحيدهوال

وامرتنفيذ
 
.ال

مر":يليماعلىبنصها97/03رقماللجنةنظاممن89المادةعرفتهاوقد
 
هايقدمتعليمةهيالبورصةا

والبورصةعملياتفيالوسيطالىزبون
 
وتسييروكالةاطارفيالخيرهذابهايبادرا

 
"بمقابلشاطنا

مرالجزائري المشرع اعتبروقد
 
93/10التشريعيالمرسوممن13المادةفيجاءحيثتفويضاالبورصةا

نه
 
نالبورصةعملياتفيالوسطاءعلىيتعين"ا

 
"تفويضعقودزبائنهممعيبرموا

الاوامر في بورصة الجزائر



تقسيم أوامر السوق
وامر المحددة لسعر التنفيذ

أ
الا

وامرتلكهي
 
يوجدالصددهذاوفيعدمه،منالصفقةتنفيذفيالفيصلهوالعميليحددهالذيالسعرفيهايكونالتيال

وامرمنبديلان
 
:ال

وامر
 
مرويعتبر:(والشراءالبيع)السوقا

 
ك ثرمنالسوقا

 
وامرا

 
تنفيذمسارالسمنالعميليطلبوبمقتضاهشيوعا،ال

فضلالسرعةوجهعلىالمطلوبةالعملية
 
ساسهعلىيجري سعروبا

 
مراإستلاموقتالسوقفيالتعاملا

 
نونظرا.ل

 
مرل

 
ال

.معدودةدقائقفيتنفذماعادةالصفقةفإنمعيناسعرايتضمنل
نذلكومعنى

 
مرا

 
نيعنيالسوقا

 
فضلالتنفيذإختيارحريةلسمسارهالعميليتركبا

 
غالباويكوننظره،وجهةمنسعربا

قرب
 
.الماليةالورقةإقفالسعرإلىسعرا
وامر

 
:(والشراءالبيع)السعرالمحددةال

وامرهذهمننوعانهناك
 
:حيثالسعر،حدوديضعوكلاهماال

.الصفقةلتنفيذمعيناسعراالعميليضع-
والمحددالسعرإلىالسوقفيالسهمسعريصلعندماوذلكالفرصة،بإغتنامالسمساريقوم-

 
قلا

 
والشراء،حالةيفمنها

 
ا

على
 
.البيعحالةفيمنها
قصىحداالمستثمريضعماعادة-

 
نينبغيالتيالزمنيةللفترةا

 
مرخلالهاينفذا

 
.ال

الاوامر في بورصة الجزائر



تقسيم أوامر السوق
وامر المحددة لوقت التنفيذ

أ
الا

أنهيرغللتنفيذمعينسعرتحديد:معينةفترةخلالللسعرالمحددالأمر

.معينةزمنيةفترةخلالالصفقةإتماميشترط

أنهيرغللتنفيذمعينةفترةيحددلا:معينسعرحدودفيالمفتوحالأمر

دهيحدالذيالسعرإلىالسوقسعريصلحينماالصفقةإتماميشترط

عندماوذلكالفرصةبإغتنامالسمسارويقوممنه،أفضلسعرأوالمستثمر

راء،الشحالةفيمنهأقلأوالمحددالسعرإلىالسوقفيالسهمسعريصل

ترةللفأقصىحداالمستثمريضعماوعادةالبيع،حالةفيمنهأعلىأو
.الأمرخلالهاينفذأنينبغيالتيالزمنية

الاوامر في بورصة الجزائر



تقسيم أوامر السوق
وامر الخاصة

أ
الا

وامر
أ
يقافا وامرهذهتنفذل:الاإ

 
ومعينمستوىالسهمسعربلغإذاإلال

 
منوعاننويوجدتعداها

:الإيقاف

 ولالنوع
أ
وامر:الا

 
نالسمسارعلىلزامايصبحبالبيع،تتعلقا

 
مرينفذا

 
إلىالسهمسعرلوصإذاالبيعا

والمحددالمستوى
 
.عنهإنخفضا

 وامر:الثانيالنوع
 
نيقضيبالشراء،تتعلقا

 
ومعينمستوىعرهسبلغإذاالسهمبشراءالسمساريقومبا

 
ا

نفلوتعداه،
 
نمبشرمستقبلإلىتشيرالتوقعاتا

 
سهمبشا

 
ةا

 
المستثمر،توقعاتبخلافمامنشا

مرإصداريمكنحينئذ
 
.إيقافا

مر
 
حوالمقتضىحسبالتنفيذا

 
ن:ال

 
ماوعادة.راهيماحسبالصفقةإبرامفيالحقللسمساريتركا

وامرمنالنوعبهذاالتعامليقتصر
 
مانةفاءةك فيكاملةثقةلديهمتتوافرالذينالعملاءعلىال

 
السمساروا

.الحكمعلىوقدرته

الاوامر في بورصة الجزائر



 أنظمة التسعير
وامرعرضمنالمقصود

 
مربالبورصةالعاملينالوسطاءإعلامهوال

 
وإنالمخول،وسيطهبواسطةالمستثمرمنالصادربال

وطرق 
 
ساليبا

 
وامرعرضا

 
همحديثهوماومنهاتقليديهومامنهاالبورصةا

 
ساليبهذهوا

 
:هيال

سلوب
أ
سلوبوهو:المناداةا

 
مربعرضالوسيطيقوموفيهالتداولعمليةفيالتقليديال

 
بصوتبالمناداتإليهالصادرال

خرون،الوسطاءيسمعهحتىمرتفع
آ
حدهمتقدمفإذاال

 
وعلىالصفقةتمامإحولالتفاوضبينهمادارالرئيسةالمقصورةإلىا

فضلإختيارالوسيط
 
سعارا

 
المتقدمينبينمنتناسبهالتيال

سلوب
أ
التسجيلاتهذهومجموعوالشراءالبيععروضجميعماليةورقةلكلخاصسجلفييدون:بالعارضةالتسعيرا

وبيعهيطلبمامقدارمعرفةإلىيؤدي
 
سهممنشراؤها

 
سعاروحدودال

 
المعروضةال

سلوب
أ
سلوبوهذا:العرضلوحاتا

 
مرتلقيبعدالوسيطبموجبهويقومنسبيا،حديثال

 
المستثمرمنإليهالصادرال

قبلوذلكالبورصةبالمختصالموظفإلى(طلبات-عروض)البطاقةهذهبتسليميقومثمالبطاقات،إحدىعلىبك تابته
جانبيعلىالمنتشرةضالعر لوحاتجميععلىتظهربطريقةاللوحةعلىتدوينهايتملكيكافيةبمدةالتداولجلسةإفتتاح

قسامإلىالجداولهذهتخصيصويتمالبورصة،فيالمقصورة
 
مالورقةنوعحيثمنسواءعديدةا

 
مالسعرا

 
محلالكميةا

وراقمنالتداول
 
الماليةال

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



 أنظمة التسعير
سلوب

أ
ستخدام-الحديثالا ليالحاسوباإ

آ
سلوبهذاويتمثل:الا

 
التداولياتعملوإتمامتسجيلفيال

ليالحاسوبطريقعن
آ
وامرتلقيبعدالوسيطيقوموفيه.ال

 
منوبدلحاسوب،الشاشةعلىبتسجيلهاال

ليالحاسوبفإنتطابقها،التيبالطلباتالعروضبتوصيلالمقصورةموظفقيام
آ
هذهيتولىالذيهوال

ماالصفقة،إتمامشهادةوتستخرج تمامها،بعدالعمليةتسجلثمالمهمة،
 
فإنالسعردتحديحيثمنا

علىعندهاتتلاقىالتيالنقطةفيالإفتتاحسعريختارالحاسوب
 
عمعمعروضةكميةا

 
سعارعروضلىا

 
.للا

معروضالعفيهتتلاقى(الحاسوبطريقعنمزايدة)تكراري جمععمليةبإجراءالحاسوبيقومثم
حدمنتدخلدونالطلبات

 
قراصالبورصةمدفيهناالوسيطدور وينحصرا

 
 علىتحتويبا

 
(كود)سماءا

بإسمالملكيةقلنشهادةلإستخراجالعمليةعقبفوري بشكلالكودترجمةيتمحتىالجددالمستثمرين
الكودترجمةبعدالجديدالمشتري 

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



تسعير القيم المنقولة في بورصة الجزائر
التسعيرةحصصلسيرالمسبقالتنظيمحيثمنسواءالمنقولةالقيمتسعيرمجرياتالجزائري المشرع حددلقد

ارإطفيالتسعير،تنظيممجالفيواسعةسلطاتلهاالتي(ق.ب.ت.ش)فيوالممثلةالمشرفةللهيئةالمسندة
والتداول،حصصلسيرالتنظيميالطابع

 
تسعيرإجراءاتيفوالمتمثلةذاتهاالتسعيرعمليةمباشرةحيثمنا

.المنقولةالقيم
التسعيرطريقةومواقيت

بالنسبة11:00إلى9:30منالسبوعفيايامثلاثةبمعدلبالبورصةالتداولمقصورةفيالبورصةحصصتقام
سهم

 
حدومنالشركات،وسنداتللا

 
.العموميةالخزينةلسنداتبالنسبةالخميسإلىال

مراستلامبمجردو
 
جلمنالبورصةإلىتقديمهيتمالبورصة،عملياتفيالوسيطقبلمنال

 
عملياتوتتم.نفيذهتا

وتوماتيكيبشكلالتبادل
 
.الثابتالتسعيربطريقةللتسعيرإلك ترونينظامخلالمنا

خلالسندلكلسبةبالنتُجرى التيالمعاملاتجميععلىواحدسعرتطبيقفيالثابتالتسعيرنظامويتمثّل
وامرتمثلالتيالك تلعملياتإجراءيتمالحصة،ختامفيالتداول،حصة

 
منكبيرددععلىوالشراءالبيعا

سهم
 
و/وال

 
نوينبغي.السنداتا

 
.السوقفيالمحددللسعروفقا  المعاملاتهذهتتما

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



تسعير القيم المنقولة في بورصة الجزائر
التاليالنحوعلىالتداولحصةمسارتلخيصويمكن:

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



تسعير القيم المنقولة في بورصة الجزائر
نظام التسوية و التسليم

نيعنيماوهوفورية،سوقا  الجزائريةالبورصةسوقتعتبر
 
نيجبالمشتري ا

 
مرالمقابلةالمبالغالفور علىيدفعا

 
الذيالشراءل

صدره
 
نالبائععلىيجبكماا

 
مرالمتعلقةالسنداتيسلما

 
جراهالذيالبيعبا

 
.ا

التلفزيونشاشاتوعلىل،التداومقصورةفيالحصةنتائجبنشرالمنقولةالقيمبورصةتسييرشركةتقومالحصة،إقفالوبعد
جلمنالنترنتعلىموقعهاوعلى

 
.عليهاالجمهور إطلاعا

مر،تنفيذبعد
 
نظامعبرمتزامنشكلبالعملتينإجراءويتم.المشتراةالسنداتوتسويةالمباعةالسنداتملكيةنقليتمال
يّامثلاثةبعدللتسويةالجزائرية

 
.العموميةالخزينةلسنداتبالنسبة(1+يوم)واحدويومالمنقولةللقيمبالنسبة(3+يوم)ا

حساباتفيتُسجّلرتصاإذ.المنقولةللقيمبالنسبةالورقيالتعاملعنالتخليتمللتسويةالجزائريةنظامتنصيبومنذ
.السنداتمحافظي-الحساباتماسكيقبلمنوتُدارالسندات

نإلىالإشارةالمهممن
 
كدملزمونالبورصةعملياتفيالوسطاءا

 
نمنبالتا

 
صحابا

 
وامرا

 
والسنداتيملكونال

 
موالا

 
ال

جالخلالالسنداتتسليمعدمحالةوفي.إجراءهافييرغبونالتيالعمليةلتغطية
آ
عملياتفيالوسيطيُعلنالمحددة،ال

نالحالة،هذهفيالمنقولة،القيمبورصةتسييرلشركةويمكن.التسليمعنمتخلفا  البورصة
 
التيالسنداتشراءبإعادةمتقوا

السوقفيتسليمهايتملم

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



تسعير القيم المنقولة في بورصة الجزائر
و/واقتناءعمليةالتاليالبيانيالشكلويبين

 
:البورصةفيالسنداتبيعا

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



تسعير القيم المنقولة في بورصة الجزائر
دىمماعملية،الهذهعلىالإشرافحيثمنوذلكالسنداتتسويةيخصفيماجذريةبتغييراتالجزائري المشرع قاموقد

 
ا

طرافبينجديدةعلاقاتظهور إلى
 
عملياتتسويةمنظومةلإستقلاليةنتيجةكانتوالتيالمرحلةهذهفيالمتدخلةال

دتفقدذلكجانبإلى،التداول
 
التداولعملياتتسويةإجراءاتسيرتغييرإلىالإستقلاليةهذها

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



استقلالية منظومة تسوية عمليات التداول في بورصة الجزائر
سندت

 
طبقاوذلك(س.ل.م.م)للسنداتالمركزي المؤتمنالجزائريةالبورصةفيالجاريةالتداولعملياتفيوالتسليمالتسويةمهمةا

مواكبةهوذلكفيالمشرع وغاية،(ق.ب.ت.ش)اختصاصمنكانتبعدما93/10رقمالتشريعيللمرسومالمعدل03/04رقمللقانون
سواقفيالحاصلةالتحولت

 
ك ثرتنظيمإعطاءومنالمالية،ال

 
ك ثرتسويةضمانوكذاللسوقفاعليةا

 
جهازبإنشاءمةوسلاسرعةا

نهذافيالفرنسيالمشرع نظيرهذلكفيمسايراالملكيةونقلالتسويةفيمختص
 
.الشا

و(س.ل.م.م)ويرعى
 
وراقملكيةنقلعمليةللتسويةالجزائريةنظاما

 
صدرتحيثالماليةال

 
-03النظامذلكبمناسبة(و.ب.ع.ت.ل)ا

لياتحددوالذي(س.ل.م.م)بالمتعلق01  بالإنجازالمركزي المؤتمنيسيرهسنداتتسويةنظامطريقعنالتسوية،اآ
آ
والمتزامنليال

تفاقيةالإإطارفيالنقديةبالتسويةالمكلفالجزائربنكإلىإضافة،(ب.ع.و)بينتداولعملياتموضوعكانتالتيوتسليمهاللسندات
ساسيتينوظيفتينعلىوالتسليمالتسويةنظاميقوم،(س.ل.م.م)وبينبينهالمبرمة وقيدالمنجزة،العملياتعلىالتصديقوهماا 

الجزائربنكفينقداجاريةحساباتوفي(س.ل.م.م)بسنداتجاريةحساباتفيالحساباتدفاترضمنالعمليات

نإلىالإشارةتجدرو طرافمعمباشرةيتعاملل(س.ل.م.م)ا  ولاالقانونية،العلاقاتمنمستويينهنالكوبالتاليالعقد،ا 
 
علاقةهول

ماالمالية،السوقفيالخاصةوالقوانينالعقديحكمهاتعاقديةعلاقةهيالتيالعملاء،مع(ب.ع.و)
علاقةهوانيالثالمستوىا 

صيلهوإنماوعملائه،عنوكيلايعدل(ب.ع.و)فإنالمستوىهذاوفي،(س.ل.م.م)مع(ب.ع.و) وبالتالي،(س.ل.م.م)فيا 
.المركزالإيداععضويةيك تسب

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



جراءات التسوية في بورصة الجزائرسير اإ
كيدبعد

 
نظمةفيمجسدةمراحلوفقالتسويةتتمالتنفيذتا

 
والضبطالفرعيالنظاموهيفرعية،ا

 
لحلالفرعيالنظامومر،ال

.العمليات

وامرلضبطالفرعيالنظام
أ
التسعيرةحصةفالإقفبعدالمنظمة،السوقفيالجاريةالعملياتبتسويةيختصنظاموهو:الا

وامرجامعالوسيطإلىبهاقامتداولعمليةلكلبالتنفيذإشعاربإرسالالمتداولالوسيطيقوم
 
موافقةبرسالةجيبيالذيال

م
 
خيرهذاعلىويجب،رفضا

 
نال

 
جلفيردهيقدما

 
جلخلالالردعدمحالةوفيقانونا،محددا

 
التصديقميتالممنوحال

لتالتيبالوضعيةيومياالمتداولينإعلام(س.ل.م.م)يتولىمتصلسياقوفيالنظام،بواسطةبالتنفيذالإشعارعلى
آ
هااليا

ممقبولةككانتانبالتنفيذاشعاراتهم
 
مالتصديققيدا

 
فيه،للرجوعقابلرغييكونعليهالموافقةحالوفيرفض،محلا

مراالنظامإصداربالتنفيذالإشعارعلىالموافقةعنويترتب
 
ثمالمعنيين،طرفيناللحسابموجهالدفعمقابلبالتسليما

مرهذايرسل
 
إصدرهبمجردالعملياتلحلالفرعيالنظامإلىذلكبعدال

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



جراءات التسوية في بورصة الجزائرسير اإ
وامرالنظامهذايتلقى:العملیاتلحلالفرعيالنظام

 
وامر،لضبطالفرعينظامعنالصادرةالدفعمقابلالتسليما

 
وامريتلقىكماال

 
التسليما

خرى 
 
تاريخيحلالتيحركاتالمعالجةالعملياتلحلالفرعيالنظامويتولىالمنظمةالسوقخارجبالعملياتالمتعلقالفرعيالنظامعنالصادرةال

طواربواسطةلهاالحسابيالخصم
 
ك فايةمدىمعاينةفيدراسةالهذهتتجسدسطرا،سطراالتسليموالتسويةعملياتدراسةغضونهافيتتممتتاليةا

منالرصيدك فايةعدمحالفيلكن،وك فايتهاعندعليهاالتصديقثمالمشتري للمستلمبالنسبةالنقودوالبائعللمسلمبالنسبةالسنداتمنالرصيد
والسندات
 
.المواليالمعالجةطور انتظارفيمعلقةالعملياتتبقىالنقودا

ةالنقديالسيولةبوضعيةالجزائربنكبتبليغ(س.ل.م.م)يقوملذلكونتيجة،نهايامختتمةاعتبارهاالمنجزةالعملياتعلىالتصديقعلىويترتب
تيمابقيدمتلازمةبصفةيتملكيللمشاركين

 
:باريسبورصةيفبهمعمولهومثلماالمزدوجةبالتسويةيعرفماوهوالحساباتدفاترفييا

إدارتهتحتتكونالتيللمشاركينالجاريةالحساباتفيالسنداتبتسليمالخاصةالتحويلعملية(س.ل.م.م)يتولى.
خيرهذارةداإتحتتكونوالتيللمشاركينالتسويةحساباتفيالمطابقةالنقودحركاتبقيدالنقديةالتسويةالجزائربنكيتولى

 
.ال

نونكالقديم،المالكإسممكانالمساهمينسجلعلىإسمهبتسجيلحقوقهبممارسةالماليةالورقةمشتري يقومالتسويةإجراءاتتمامبعد
 
ا

وراقتحويلات،"المساهمينسجلاتتسييرمصالح"المشتري تصرفتحتتضعالبورصةقيدفيالمسجلةوالمقبولةالشركات
 
ودفعالمالية،ال

رباح،توزيعات
 
وراقإتلافالمصالحهذهعلىويتعينال

 
خرى وإصدارالقديمةال

 
المساهمفيهايرغبيالتالحالةوفيالجدد،المالكينبإسمجديدةا

نالجديد
 
وراقبحوزتهتكونا

 
وراقتسجيلطلببامكانهفانهالمجسدةا

 
الملكيةتغييرإجراءةالمؤسسعلىيتعينالحالتكلوفيحساب،فيال

.المساهمينسجلعلى
الملكيةنقلإجراءاتفيوبطئكبيرلضعفتشيرالدراساتمعظمفإنالجزائريةالبورصةفيالتسويةلوضعيةنظرناماإذاالواقعيةالناحيةومن.

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



جل
أ
في بورصة الجزائرتسوية السندات في العقود ذات الا

طراف
أ
لیات التسویة في العقود الثنائیة الا

آ
ا

وراقملكيةنقليتم
 
طرافبينالماليةال

 
ويوالنهائالمباشربالتنفيذإماالمؤجلةالتداولعقودظلفيال

 
بالتصفيةيعرفماا

والنهائية،
 
جلبتمديدا

 
بالترحيليعرفالذيوجديدلحقلموعدالتنفيذا

نيلاحظ:النهائيةالتصفية
 
جلةالتداولعقودفيالتسويةا

آ
عنالناجمةلماليةاالفروقاتحسابخلالمنتتمماغالباال

نيمكنولكنالإستلاموللتسليماللجوءدونالتنفيذ
 
:ييلماوفقالعقدنوعحسبالتسويةتتباينا

وراقالثمنمنلكلتسلمالوالتسليمطريقعنالعقدبتنفيذباللتزامإماتسويتهايتمالقطعيةالباتةللعقودبالنسبة
 
وال

والبائعكانإنالسوقوسعرالتعاقدسعربينالفارق دفعوإماالمالية،
 
ومضارباالمشتري ا

 
جلبتقديما

 
قبلالتسويةا

.بشرطالعقدتضمينحالةفيتاريخه

جلةالتداوللعقودبالنسبة
 
ووالدفع،بالتسليمإماتسويتهايتمالتعويضبشرطال

 
سواءالتعويضمبلغبدفعةالتسويإلغاءا

والبائعمنالإلغاءهذاكان
 
.المشتري منا

جلةللعقودبالنسبة
آ
وراقبتسليمتسويتهايتمالزيادةبشرطال

 
ماالعقد،محلالماليةال

 
بينالإختيارفيقعزائدةالالكميةا

للردقابلغيرمسبقاتعويضدفعبعدعدمهمنطلبها
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جل
أ
في بورصة الجزائرتسوية السندات في العقود ذات الا

طراف
أ
لیات التسویة في العقود الثنائیة الا

آ
ا

بحيثالماليةالرافعةيةلتقنباستخدامهمضاربايكونعندماالتسويةمنالنوعهذاإلىالمستثمريلجا:بالترحيلالتصفية
 
 
وراقشراءإلىيلجا

 
وبالشراءسواءمؤجلبعقدالماليةال

 
التسويةتاريخفيلماليةاللورقةالسوقيةالقيمةارتفاعمتوقعاالبيعا

و
 
والشراء،حالفيالستحقاقا

 
عنبترحيلهالعقدصفيةتالمستثمرفيختارالبيع،حالفيالسوقيةقيمتهاانخفاضمتوقعاا

خرعقدإبرامطريق
آ
ول،بالعقدمقروناويبقىا

 
يال

 
ملاجديدتصفيةموعدإلىالتصفيةيؤجلا

 
سعاررتغيفيا

 
صالحهفيال

نبالترحيل،والتصفيةالنهائيةالتصفيةبينوالفرق الترحيل،هذانفقاتبذلكويتحمل
 
لالثانيةالحالةفيتثمرالممسا

جيلاعادةيعتمدبلنهائيةبصفةمركزهيصفى
 
.لحقلموعدالتصفيةتا
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جل
أ
في بورصة الجزائرتسوية السندات في العقود ذات الا

طراف
أ
لیات التسویة في عقود التداول ثلاثیة الا

آ
ا

طرافثلاثيةالتداولعقودفيالملكيةنقلسبلتختلف
 
طرفايعدالذيسويةالتوالمقاصةلبيتالبارز ور الدحيثمنال

مرتعلقسواءبرمتها،التداولعمليةفيثالثا
 
م،الخياربعقودال

 
المستقبليةبالعقودا

عليهافتطبقوبيعشراءصفقاتإلىبذلكفتتحولالخيارحقبممارسةإماالإختيارعقودتسويةتتم:الخيارعقودتسوية
.الماليالسوقفيبهاالعملالجاري التسويةقواعد

إذوالبائعين،مشترينللالممثلينالسماسرةبينالوسيطبدور ريةالإختياالتداولعقودفيوالمقاصةالتسويةبيتويقوم
الشراءخياراتعقودئعوبايتصلوسطائهمخلالومنوالمقاصة،التسويةبيتإلىبينهمالعقدانعقادبمجردالتعاملينتقل
جل

آ
نصبةالحصصلتسليمالتسويةبمؤسسةال

 
وراقوال

 
مؤسسةمنشراءالخياراتمشترو يستلموبالمقابلمعينة،ل

للبائعبالنسبةشتري المبمثابةفتكونالمتعاملينبينالوصلهمزةهيتصبحوبالتاليالحصص،تلكشراءحقالمقاصة
مؤسسةبابلاغياراتهماختبتنفيذالراغبونالمستثمرونفيقوم،التعاقديةللالتزاماتضامنافيكونمشتري،لكلوبائعا

اليهلفتوكسماسرتهااحدباختبارالتسويةمؤسسةفتقوم،(ب.ع.و)طريقعنلتنفيذهالمطلوببالختياروالمقاصةالتسوية
والبيعاختيارحرر عميلعنبالبحثبدورهالسمسارهذايقومالمطلوب،العقدنفس

 
جل،الشراءا

آ
ينفذإيجادهجردوبمال

.العقد

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 



جل
أ
في بورصة الجزائرتسوية السندات في العقود ذات الا

طراف
أ
لیات التسویة في عقود التداول ثلاثیة الا

آ
ا

المستقبليالعقدتسوية
وكمشتري للمشتري كبائعالعقديةالعلاقةفيطرفايعدإذالخيار،عقدفيعنهالمستقبليالتداولعقدفيالمقاصةبيتدور يختلفل

وامروضعقبل(ب.ع.و)لدى،العقدتنفيذلضمانهامشحسابفتحذلكيسبقللبائع،
 
راوحتتوديعةالحسابيمثلالتنفيذ،قيدال

5بين 18إلى% نالمبدئيالهامشفييشترطولالعقد،قيمةمن%
وراقاستخداميمكنإذنقديايكونا 

 
بعدهامان،كضالماليةال

وامر(ب.ع.و)يتلقى
 
وامرمقابلةوعندالبورصة،إلىلنقلهافيعمدالزبونمنال

 
.المقاصةبيتلدىوتوثيقهاالصفقةبتثبيتيقومال

ساسعلىتسويةسعرتكوينتميإذللسعرالسوقيةللتغيراتتبعاالمستقبليللعقداليوميةالتسويةمهمةذلكبعدالمقاصةبيتيتولى
ا 

خرسعركل
آ
ساسهعلىالذيوالعمليومنهايةفيتداولتل قيمتهعنمرتفعةوقيةالسالعقدقيمةكانتفإذاالعقد،قيمةتعديليتما 

ي)السابقةالتسويةفي نا  المستثمرمنقطعويستالمشتري،المستثمرلصالحالهامشحسابفيالفرق قيدفيتم(موجبالفرق ا 
ماالبائع، المبدئيالهامشقيمةيلبتعديسمىماوهوالبائع،المستثمرلصالحويقيدالمشتري حسابفيستقطعسالباالفرق كانإذاا 
منبدلالحالفيئرالخساتغطيةخلالمنالسوقاستقامةالبورصةتضمنالطريقةويهذهالوقائيالهامشحدإلىبإرجاعهنزولهعند

.الخسائرتغطيةعلىقادرينغيرالخاسرةالمراكزذوييكونقدفحينهاالنفاذلحينالنتظار
مرتنفيذبمجرديتملالماليةالورقةملكيةنقلفإنومنه ثرترتيبعدمذلكردوملهامالكاالمشتري يعدفلالذلكوتبعاالتداول،ا 

 
ال

نوالتسليم،اذالتسويةإجراءاتفيوالمتجسدالمطلوبةالشكليةفيوالمتمثلللملكيةالناقل مواجهةفييسري لديدالجالمالكحقا 
مرتنفيذرغمالبائعبإسممقيدةتبقىلنهاالغير،وكذلكالمصدرةالشركة .البورصةا 

في بورصة الجزائرأنظمة التسعير 


