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1.  Εισαγωγή 
Ο σκοπός του παρόντος κειµένου είναι να παρουσιάσει την λειτουργία της φάσης 
διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος (At the Close price trading), καθώς και την 
γενικότερη επίδραση της στο τρόπο διαπραγµάτευσης των µετοχών. 

1.1 Φάσεις της αγοράς µετοχών στο ΟΑΣΗΣ 
Στο σύστηµα, σύµφωνα µε την υπάρχουσα παραµετροποίηση, κάθε Πίνακας ακολουθεί, 
πέραν του χρονισµού της αγοράς που ανήκει, το δικό του ιδιαίτερο χρονισµό. Ειδικότερα: 

Για αγορές τύπου Main ο χρονισµός που ακολουθείται στον Main πίνακα είναι ο εξής: 

�� Pre Call 

�� Market Open 

�� Continuous Trading Session 

�� Market Close 

�� Closing Price Trading Session 

Όµοια, για αγορές τύπου Auction, ο χρονισµός που ακολουθείται στον Main πίνακα είναι ο 
εξής:  

�� Pre Call #1 

�� Call Auction #1 

�� Pre Call #2 

�� Call Auction #2 

�� Pre Call #3 

�� Call Auction #3 

�� Pre Call #4 

�� Call Auction #4 

�� Pre Call #5 

�� Call Auction #5 

�� Closing Price Trading Session 
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Η παραπάνω κατάσταση φαίνεται στο ακόλουθο σχήµα: 

 

 

Στο παρόν κείµενο θα ασχοληθούµε κατά αποκλειστικότητα µε την Closing Price Trading 
Session, και θα εξετάσουµε κατά περίπτωση τα χαρακτηριστικά αυτής της φάσης. 

Πίνακες ∆ιαπραγµάτευσης
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Πίνακας Ρεταλιών

Εκκίνηση Τέλος

Κύρια Φάση

Πίνακας Προσυµφωνηµένων Συναλλαγών

Εκκίνηση Τέλος Τέλος Κλεισίµατος  Αγοράς

Προσυµφωνυµένες Συναλλαγές

Φάση κλεισίµατος

∆ιαπραγµάτευση 
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Κύρια Φάση

Συνεχόµενη Φάση ∆ιαπραγµάτευσης

Κύρια Φάση

Pre Call #5

Συνεχόµενη Φάση ∆ιαπραγµάτευσης (CAMM)

Κύρια Φάση

Pre Call #1 Pre Call #2 Pre Call #3 Pre Call #4
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2.  ∆ιαπραγµάτευση στην τιµή κλεισίµατος 
Κατά την φάση αυτή χρησιµοποιείται η Μέθοδος Συνεχούς ∆ιαπραγµάτευσης (Continuous 
Automated Matching Method) µε την ιδιαιτερότητα ότι όλες οι πράξεις γίνονται αποκλειστικά 
στην τιµή κλεισίµατος. Η διαπραγµάτευση στην τιµή κλεισίµατος διεξάγεται πάντα µετά από 
το πέρας της φάσης Market Close, αφού έχει προσδιοριστεί για κάθε µετοχή η τιµή 
κλεισίµατος . 

Επίσης η διαπραγµάτευση στην τιµή κλεισίµατος αφορά αγορές τύπου Main και Auction και 
από αυτές αφορά µόνο Πίνακες τύπου «Βασικός». Αυτό πρακτικά σηµαίνει ότι η εν λόγω 
φάση µπορεί να ενεργοποιηθεί τόσο στην Αγορά Α όσο και στην Αγορά Γ αλλά και στην 
ΝΕΧΑ και θα αφορά µόνο τον Κύριο πίνακα διαπραγµάτευσης. 

2.1 Είδη εντολών 
Οι τύποι εντολών που είναι δυνατό να εισαχθούν στο σύστηµα κατά την περίοδο 
διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος, διαµορφώνονται από τα ακόλουθα χαρακτηριστικά: 

2.1.1  Τιµή 
Στο Κλείσιµο: µε όριο την τιµή κλεισίµατος όπως αυτή προκύπτει κατά τη φάση 
προσδιορισµού της τιµής κλεισίµατος. 

2.1.2 Όγκος 
Σε πολλαπλάσιο της µονάδας διαπραγµάτευσης (round lot).  

Πρέπει να σηµειωθεί ότι οι εντολές µε τιµή στο κλείσιµο δεν είναι δυνατό να έχουν Συνολικό 
αριθµό τεµαχίων διαφορετικό από τον Ανακοινώσιµο αριθµό τεµαχίων. 

2.1.3  Συνθήκη 
∆εν επιτρέπεται η εισαγωγή καµίας συνθήκης 

2.1.4  ∆ιάρκεια 
Ηµερήσια: εντολή µε διάρκεια µέχρι το τέλος της συνεδρίασης κατά την οποία εισήχθη. 

2.2 Κανόνες Ταύτισης Εντολών 
Οι συναλλαγές συνάπτονται αυτόµατα από το σύστηµα εφόσον υπάρχουν αντίθετες εντολές. 

Εντολές Οριακές που εισήχθησαν στο σύστηµα κατά την προσυνεδρίαση ή/και την Κύρια 
συνεδρίαση και παρέµειναν ανεκτέλεστες, είναι εφικτό να εκτελεσθούν κατά την περίοδο 
κλεισίµατος, εφόσον: 

•� Οι εντολές Αγοράς έχουν τιµή µεγαλύτερη ή ίση µε την τιµή κλεισίµατος  

•� Οι εντολές Πώλησης έχουν τιµή µικρότερη ή ίση µε την τιµή κλεισίµατος 

•� και υπάρχουν στο σύστηµα αντίθετες εντολές. 

Σε κάθε περίπτωση οι οριακές εντολές που µπορούν να κάνουν πράξη, µε δεδοµένη την τιµή 
κλεισίµατος, θα κάνουν πράξη στην τιµή κλεισίµατος. 

2.2.1 Εισαγωγή Εντολών 
Κατά την περίοδο κλεισίµατος τα  µέλη έχουν τη δυνατότητα εισαγωγής στο σύστηµα µόνο 
εντολών κλεισίµατος (ATC ή ΣΚ) . 

Εντολές µε τιµή Στο Κλείσιµο επιτρέπεται να εισαχθούν στο σύστηµα καθ΄ όλη τη διάρκεια της 
συνεδρίασης (προσυνεδρίαση, συνεδρίαση και φυσικά κατά την φάση διαπραγµάτευσης στην 
τιµή κλεισίµατος). 
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2.2.2 Μεταβολή εντολών 
Κατά την φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος, το βιβλίο εντολών µπορεί να περιέχει 
τόσο οριακές εντολές όσο και εντολές ATC ή ΣΚ. Με αυτό δεδοµένο, επιτρέπεται µεταβολή 
(edit) των εντολών που έχουν ήδη διαβιβαστεί στο σύστηµα ΟΑΣΗΣ από το µέλος και έχουν 
βρίσκονται στο βιβλίο εντολών της φάσης αυτής, στα εξής πεδία:  

�� Συνολικός αριθµός τεµαχίων. 

�� Ανακοινώσιµος αριθµός τεµαχίων (µόνο για τις οριακές εντολές) 

�� Τιµή (µόνο σε τιµή ATC ή ΣΚ).  

�� Κωδικός πελάτη.  

�� Εσωτερικός κωδικός πελάτη.  

�� Κωδικός µέλους εκκαθάρισης.  

�� ∆ιάρκεια.  

�� Σχόλια.  

Σε περίπτωση οποιασδήποτε µεταβολής, σε οποιοδήποτε πεδίο µιας ATC ή ΣΚ εντολής, η 
εντολή εφόσον παραµένει ανενεργή δεν αλλάζει προτεραιότητα ενεργοποίησης. Αυτό δεν 
ισχύει για την µεταβολή µιας εντολής ATC σε Οριακή εντολή σε φάσεις προγενέστερες της 
φάσης διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος, οπότε και η εντολή πλέον παύει να είναι 
ανενεργή και εισάγεται κανονικά στο βιβλίο εντολών. 

2.2.3 Ενεργοποίηση ανενεργών εντολών 
Κατά την φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος είναι δυνατό να ενεργοποιηθούν 
(activate) µόνο ανενεργές (inactive) εντολές µε τιµή ATC ή ΣΚ. 

2.2.4 Ο κανόνας τιµής-πράξης 
Με βάση αυτόν τον κανόνα καθορίζονται οι τιµές στις οποίες πραγµατοποιούνται οι πράξεις, 
κατά τη διάρκεια της φάσης διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος.  

Κατά την φάση αυτή, όλες οι οριακές εντολές που έχουν µείνει από την κύρια συνεδρίαση µαζί 
µε τις εντολές ATC ή ΣΚ που έχουν εισαχθεί στο σύστηµα σε οποιαδήποτε περίοδο 
διαπραγµάτευσης κατατάσσονται σύµφωνα µε το κριτήριο "Τιµής και χρόνου" και στην 
συνέχεια εκτελούνται, όσες από αυτές είναι δυνατό να εκτελεστούν σύµφωνα µε τους 
κλασσικούς κανόνες διαπραγµάτευσης, πάντα στην τιµή κλεισίµατος (βλέπε Παράδειγµα 
3). 

Είναι προφανές ότι η τιµή στην οποία µπορεί να κάνει πράξη κάθε νεοεισαγόµενη εντολή 
(που στην φάση αυτή θα είναι αποκλειστικά εντολή µε τιµή ATC ή ΣΚ) και εφόσον υπάρχουν 
αντίθετες εντολές θα είναι αποκλειστικά η τιµή κλεισίµατος. 

2.2.5 Προτεραιότητα - Εκτέλεση Εντολών 
Η προτεραιότητα εκτέλεσης των εντολών κατά τη περίοδο διαπραγµάτευσης στην τιµή 
κλεισίµατος καθορίζεται από το κριτήριο της τιµής και του χρόνου (Price & Time Priority). Με 
βάση αυτό το κριτήριο και µε δεδοµένο ότι οι ΑΤC παίρνουν χρονική προτεραιότητα από την 
στιγµή ενεργοποίησης της φάσης διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος, οι εντολές θα 
έχουν την ακόλουθη σειρά εκτέλεσης: 

�� Οριακές εντολές µε τιµή “καλύτερη” της τιµής κλεισίµατος, όπου καλύτερη τιµή για τις 
εντολές αγοράς εννοούνται οι εντολές µε τιµή µεγαλύτερη της τιµής κλεισίµατος και 
αντίστοιχα για τις εντολές πώλησης καλύτερες εννοούνται οι εντολές πώλησης µε τιµή 
µικρότερη της τιµής κλεισίµατος. 

�� Οριακές εντολές µε τιµή “ίση” µε την τιµή κλεισίµατος. 

�� Εντολές κλεισίµατος (ATC ή ΣΚ) που είτε εισήχθησαν κατά τον προσυνεδριακό, ή 
συνεδριακό χρόνο, είτε κατά τη περίοδο κλεισίµατος. 



∆ιαπραγµάτευση στην Τιµή Κλεισίµατος                    

Αρχείο: OASIS_perigrafi   7   

�� Εντολές µε συνθήκη ΣΤΟΠ που ενεργοποιήθηκαν κατά τη διαπραγµάτευση στο κλείσιµο. 
Για να συµβεί αυτό δεν αρκεί η τιµή κλεισίµατος να είναι ίδια µε αυτήν της ΣΤΟΠ τιµής 
αλλά και να έχει γίνει προηγουµένως πράξη στην τιµή αυτή.  

Οι εντολές ATC ή ΣΚ αν και ενεργοποιούνται µαζικά όταν κάθε µετοχή περάσει1 από την 
φάση της κύριας συνεδρίασης στην φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος (και 
συνεπώς έχουν κοινό χρόνο ενεργοποίησης), διατηρούν (µέχρι την ενεργοποίηση τους) µια 
"προτεραιότητα προς ενεργοποίηση". Η προτεραιότητα µε την οποία ενεργοποιούνται και η 
οποία έχει άµεση σχέση µε την σειρά µε την οποία θα συµµετέχουν στην διαπραγµάτευση 
καθορίζεται από τον χρόνο εισαγωγής τους στο σύστηµα, η οποία µάλιστα δεν µεταβάλλεται 
αν µειωθεί (µε edit) ο όγκος της εντολής ή στοιχεία εκτός της τιµής.  

Το Price priority δεν παίζει ρόλο αφού όλες οι ΣΚ έχουν την ίδια τιµή.  

Εφόσον γίνουν οι σχετικές συναλλαγές µε βάση τις τυχόν οριακές εντολές που πέρασαν από 
την προηγούµενη φάση και τις ATC ή ΣΚ που ενεργοποιήθηκαν σύµφωνα µε τα παραπάνω, 
απελευθερώνονται και οι τυχόν εντολές µε συνθήκη ΣΤΟΠ στην µετοχή.  

Συνεπώς το σύστηµα κατατάσσει όλες τις εντολές που έχουν µείνει ανεκτέλεστες αλλά εκτελεί 
µόνο αυτές που είναι δυνατόν να ικανοποιηθούν στην τιµή κλεισίµατος. 

2.2.6 ∆είκτες-Πιστωτικό Όριο Μελών-Στατιστικά Στοιχεία 
Με τις πράξεις που δύνανται να συµβούν στην φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος 
ενηµερώνονται και επηρεάζονται κατά τα γνωστά τόσο οι ∆είκτες, όσο και οι µεταβολές στο 
Πιστωτικό όριο των µελών καθώς και όλα τα λοιπά στατιστικά στοιχεία 

2.3 Μηνύµατα που δηµιουργούνται κατά την φάση 
διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος  

Οι ακόλουθοι τύποι µηνυµάτων παράγονται κατά την φάση Close καθώς και κατά την 
διάρκεια της φάσης διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος: 

•� Closing last sale: µε το που γίνεται η µετάβαση της αγοράς από τη φάση Close στην φάση 
διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος (Closing price trading session) το σύστηµα 
παράγει µια σειρά από µηνύµατα που αφορούν όλες τις πράξεις που γίνονται αυτόµατα 
από το σύστηµα που προκαλούνται από τις τυχόν εναποµένουσες οριακές εντολές και τις 
ενεργοποιηθείσες ATC ή ΣΚ εντολές. 

•� Μετά από την παραπάνω διαδικασία το σύστηµα υπολογίζει και εµφανίζει (broadcasts) τα 
καινούργια επίπεδα τιµών (ΒΒΟ), στα οποία περιλαµβάνονται οι καλύτερες τιµές αγοράς 
και πώλησης όπως αυτές προήλθαν από τις Οριακές εντολές που µεταφέρθηκαν από τις 
προηγούµενες φάσεις.  

•� Επίσης εµφανίζεται και ο συνολικός όγκος προσφοράς και ζήτησης σε τιµή ATC ή ΣΚ,  
αφενός µεν στο παράθυρο «Σελίδες Τιµών» σε ξεχωριστή στήλη ενώ στο παράθυρο 
εισαγωγής εντολών στην τελευταία γραµµή του παραθύρου που δείχνει το BBO (βλέπε το 
ακόλουθο σχήµα) 

                                                      
1 Οι µετοχές περνάνε από την µια φάση στην άλλη µε την ίδια σειρά µε την οποία στην αρχή της 
συνεδρίασης πέρασαν από την φάση της προσυνεδρίασης στην κύρια φάση διαπραγµάτευσης. 
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•� Security status message: το σύστηµα εκπέµπει ένα status message για κάθε µετοχή που 

υπολογίζεται η τιµή κλεισίµατός της. 

•� Order confirmations: τα τερµατικά εισαγωγής εντολών λαµβάνουν µηνύµατα επιβεβαίωσης 
των σχετικών εκτελεσθέντων εντολών τους.  

•� Order cancellations and cancel/add confirmations: τα τερµατικά εισαγωγής εντολών 
λαµβάνουν µηνύµατα επιβεβαίωσης των σχετικών ακυρωθέντων η άλλων µεταβολών των 
σχετικών εντολών τους. 

•� Trade confirmations: τα τερµατικά εισαγωγής εντολών λαµβάνουν µηνύµατα επιβεβαίωσης 
των πράξεων που προκλήθηκαν από εντολές που προήλθαν από αυτά. 

•� Main board status message: το σύστηµα µεταδίδει µηνύµατα που αφορούν την αγορά 
κατά την αρχή και κατά το τέλος της Closing Price φάσεως. 

 

ETS

Closing Price Trading
As orders are entered during phase:

Order confirmations

As orders are executed during phase:

Trade confirmations

Orders canceled, cancel/replaced:

Cancel, cancel/replace confirmations

Limit/MKT order ATC conversion:

Conversion notification

Consolidated last sale;
Last sale

Security status

BBO

Market status

To/from order source
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3.  Παραδείγµατα 
3.1.1 Παράδειγµα 1 (Προτεραιότητα Εκτέλεσης Εντολών) 
Έστω ότι η τιµή κλεισίµατος για την µετοχή ΧΥΖ είναι  € 7,00 και κατά την µετάβαση στην 
φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος οι παρακάτω εντολές υπάρχουν στο βιβλίο 
εντολών: 

Μετοχή ΧΥΖ 

Αγορά Πώληση 

 2.000 @ 7,14  

1.000 @ 7,12  

500 @ 7,10  

500 @ ΣΚ  
 

Εάν εισαχθεί εντολή “Πώληση 5.000 ΧΥΖ @ ΣΚ”, τότε: 

Στη τιµή € 7,00 θα γίνουν οι παρακάτω πράξεις µε την εξής σειρά: πρώτα η 2.000 @ 7,14, 
µετά η 1.000@7,12, µετά η 500@7,10 και τέλος η 500@ΣΚ. 

Μετά την εκτέλεση των πράξεων το βιβλίο εντολών θα περιέχει τις εξής εντολές: 

Μετοχή ΧΥΖ  

Αγορά Πώληση 

 1.000 @ ΣΚ 

3.1.2 Παράδειγµα 2 
Έστω ότι το βιβλίο εντολών για την µετοχή ΧΥΖ λίγα λεπτά πριν την µετάβαση από την Κύρια 
συνεδρίαση στην φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος έχει την ακόλουθη µορφή: 

Μετοχή ΧΥΖ 

Αγορά Πώληση 

 50 @ 32,56  
οπότε και εισάγεται µια εντολή πώλησης 80 @ 32,46.  

Η πράξη που προκύπτει είναι: Πράξη «ΧΥΖ» 50 @ 32,56. 

Το σύστηµα περνάει σε φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος, οπότε προσδιορίζεται 
η τιµή κλεισίµατος στα € 32,56  και το βιβλίο εντολών έχει πλέον την ακόλουθη µορφή: 

Μετοχή ΧΥΖ Τιµή Κλεισίµατος: € 32,56  

Αγορά Πώληση 

 30 @ 32,46 
Στην συνέχεια εισάγεται µια εντολή Αγοράς στην µετοχή ΧΥΖ, 40 @ ATC Ή ΣΚ. Η πράξη που 
θα γίνει είναι 30 @ 32,56. 

3.1.3 Παράδειγµα 3 (Κανόνας τιµής πράξης) 
Έστω ότι κατά το τέλος της κύριας συνεδρίασης έχει µείνει ανεκτέλεστη µια εντολή αγοράς για 
την µετοχή "ΧΥΖ" µε τιµή € 11 και τεµάχια 100, η οποία περνάει στην φάση διαπραγµάτευσης 
στην τιµή κλεισίµατος. Από τον υπολογισµό της τιµής κλεισίµατος για την  µετοχή "ΧΥΖ" η 
τιµή που προκύπτει είναι € 13.  
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Κατά την φάση αυτή έχουν ενεργοποιηθεί 5 ATC Ή ΣΚ εντολές, όλες πώλησης, µε συνολικό 
αριθµό τεµαχίων 100. Οι εν λόγω εντολές θα καταταχθούν σύµφωνα µε το χρόνο εισαγωγής 
τους στο σύστηµα ως εξής: 

Μετοχή ΧΥΖ Τιµή Κλεισίµατος: € 13 

Αγορά Πώληση 

100 @ 11 20 @ ATC Ή ΣΚ 
 10 @ ATC Ή ΣΚ 
 30 @ ATC Ή ΣΚ 
 20 @ ATC Ή ΣΚ 
 20 @ ATC Ή ΣΚ 

 

Επειδή όλες υποχρεούνται να κάνουν πράξη στην τιµή κλεισίµατος εφόσον αυτό είναι εφικτό, 
από τις παραπάνω δεν θα κάνει καµία πράξη διότι η οριακή εντολή αγοράς µε τιµή € 11 
δηλώνει εξ’ ορισµού πρόθεση να κάνει πράξη µε οποιαδήποτε εντολή πώλησης σε τιµή από 
11 € και κάτω, οπότε δεν βρίσκει αντισυµβαλλόµενο µε δεδοµένο ότι όλες οι ATC Ή ΣΚ είναι 
σε τιµή πλέον  € 13. 

3.1.4 Παράδειγµα 4 (ανοδική αγορά στο τέλος της συνεδρίασης) 
Έστω ότι για µια συνεδρίαση για την µετοχή «ΑΒΓ» µε συνολικό αριθµό πράξεων 200 και µε 
ενεργοποιηµένο τον αλγόριθµο προσδιορισµού της τιµής κλεισίµατος αυτόν που λαµβάνει 
υπόψιν του το 10% του συνόλου των πράξεων.  

Επίσης, έστω ότι κατά την προσυνεδρίαση εισήχθησαν οι ακόλουθες εντολές: 

1. Εντολή Αγοράς 240 τεµάχια της µετοχής «ΑΒΓ» σε τιµή ATC ή ΣΚ, η οποία και 
παραµένει ανενεργή 

2. Εντολή Πώλησης 210 τεµάχια της µετοχής «ΑΒΓ» σε τιµή ATC ή ΣΚ, η οποία και 
παραµένει ανενεργή 

Η αγορά κατά τα τελευταία λεπτά της κύριας συνεδρίασης παρουσίαζε διαγραµµατικά την 
ακόλουθη εικόνα2 : 

                                                      
2 Οι τιµές Bid και Ask στο διάγραµµα εκφράζουν το BBO κατά την στιγµή εκτέλεσης της πράξης για αυτό 
και οι τιµές των πράξεων (trades) είναι ίσες µε το Bid ή το Ask ανάλογα µε την χρονική προτεραιότητα 
του σκέλους Αγοράς ή Πώλησης. 
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4.3

4.5

4.7

4.9

5.1

5.3

5.5

5.7

BID
ASK
TRADES

 
Με βάση τα παραπάνω, έστω ότι το σύνολο των εντολών και άρα των πράξεων που 
συµµετέχουν στον προσδιορισµό της τιµής κλεισίµατος είναι: 

Εντολές Πράξεις 
Ώρα Εισαγωγής Θέση Τιµή Όγκος Τιµή Όγκος Αξία Πράξης 

14:05:00 Α 4,58 150 
14:06:00 Π 4,48 150 4,58 150 687,00 

14:05:00 Α 4,56 50 
14:06:00 Π 4,50 50 4,56 50 228,00 

14:07:00 Π 4,52 160 
14:08:00 Α 4,62 160 4,52 160 723,20 

14:09:00 Α 4,60 170 
14: 10:00 Π 4,40 170 4,60 170 782,00 

14:11:00 Π 4,54 500 
14:12:00 Α 4,58 500 4,54 500 2270,00 

14:13:00 Α 4,62 10 
14:14:00 Π 4,58 10 4,62 10 46,20 

14:15:00 Π 4,58 20 
14:16:00 Α 4,60 20 4,58 20 91,60 

14:17:00 Α 4,58 30 
14:18:00 Π 4,50 30 4,58 30 137,40 

14:19:00 Π 4,62 40 
14:20:00 Α 5,00 40 4,62 40 184,80 

14:21:00 Α 5,06 440 
14:21:20 Π 5,02 440 

5,06 440 2226,40 

14:22:00 Α 5,12 50 
14:22:30 Π MKT 50 

5,12 50 256,00 
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Εντολές Πράξεις 
Ώρα Εισαγωγής Θέση Τιµή Όγκος Τιµή Όγκος Αξία Πράξης 

14:23:00 Α 5,16 60 
14:23:50 Π MKT 60 

5,16 60 309,60 

14:24:00 Α 5,20 70 
14:28:00 Π MKT 70 

5,20 70 364,00 

14:28:10 Π 5,24 100    
14:28:14 Α 5,24 300 5,24 100 524,00 
14:28:20 Π 5,28 60    
14:28:50 Α 5,28 60 5,28 60 314,4 
14:28:30 Π 5,34 10    
14:28:55 Α 5,34 20 5,34 10 53,40 
14:29:00 Α 5,44 10    
14:29:25 Π 5,44 10 5,44 10 54,40 
14:29:28 Α 5,46 40 5,46 40 218,40 
14:29:30 Π 5,46 80 5,46 40 218,40 
14:29:45 Α 5,60 90    
14:29:50 Π 5,60 290 5,60 50 280 

ΣΥΝΟΛΟ  2060 9971,60 
 

Με βάση τα παραπάνω η τιµή κλεισίµατος θα είναι 9971,6/2060=4,840 η οποία µετά την 
στρογγυλοποίηση στο αντίστοιχο βήµα τιµής θα είναι 4,84 και το βιβλίο εντολών έχει ως εξής: 

Αγορά Πώληση 

10@5,34 240@5,60 

200@5,24  
 

Συνεπώς µε την ενεργοποίηση της φάσης διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος θα 
ενεργοποιηθούν και οι κατά την προσυνεδρίαση εντολές ATC οπότε και το βιβλίο εντολών θα 
έχει την ακόλουθη διάταξη: 

Αγορά Πώληση 

10@5,34 240@5,60 

200@5,24 210@ΣΚ 

240@ΣΚ  

  
 

Άρα η µόνη πράξη που θα γίνει θα είναι «Αγορά 210 τεµάχια σε τιµή 4,84». 

Πρέπει να παρατηρηθεί ότι οι εναποµένουσες οριακές εντολές εκτελέστηκαν σε τιµή καλύτερη 
από αυτήν που είχαν καθορίσει ενώ οι ATC εντολές εκτελέστηκαν σε τιµή καλύτερη από την 
τελευταία τιµή στην οποία έγιναν πράξεις κατά την κύρια συνεδρίαση. 

3.1.5 Παράδειγµα 5 (καθοδική αγορά στο τέλος της συνεδρίασης) 
Έστω ότι για µια συνεδρίαση για την µετοχή «ΑΒΓ» µε συνολικό αριθµό πράξεων 200 και µε 
ενεργοποιηµένο τον αλγόριθµο προσδιορισµού της τιµής κλεισίµατος αυτόν που λαµβάνει 
υπόψιν του το 10% του συνόλου των πράξεων.  

Έστω ότι κατά την προσυνεδρίαση εισήχθησαν οι ακόλουθες εντολές: 
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1. Εντολή Αγοράς 40 τεµάχια της µετοχής «ΑΒΓ» σε τιµή ATC ή ΣΚ, η οποία και 
παραµένει ανενεργή 

Η αγορά κατά τα τελευταία λεπτά της κύριας συνεδρίασης παρουσίαζε διαγραµµατικά την 
ακόλουθη εικόνα: 

4.2

4.4

4.6

4.8

5

5.2

5.4

5.6

5.8

BID
ASK
TRADES

 
 

Με βάση τα παραπάνω έστω ότι σύνολο των εντολών άρα και των πράξεων που 
συµµετέχουν στον προσδιορισµό της τιµής κλεισίµατος είναι: 

 Εντολές Πράξεις  

Ώρα Εισαγωγής Θέση Τιµή Όγκος Τιµή Όγκος Αξία Πράξης 

14:04:00 Α 5,60 100 

14:05:00 Π 5,42 100 
5,60 100 560,00 

14:06:00 Π 5,34 200 

14:07:00 Α 5,46 200 
5,34 200 1068,00 

14:08:00 Α 5,44 150 

14:09:00 Π 5,38 150 
5,44 150 816,00 

14:09:10 Α 5,46 50    

14:09:20 Π 5,40 50 5,46 50 273,00 

14: 10:00 Π 5,22 160 

14:11:00 Α 5,34 160 
5,22 160 835,20 

14:12:00 Α 5,28 170 

14:13:00 Π 5,10 170 
5,28 170 897,60 

14:14:00 Π 5,00 500 

14:15:00 Α 5,24 500 
5,00 500 2500,00 
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 Εντολές Πράξεις  

Ώρα Εισαγωγής Θέση Τιµή Όγκος Τιµή Όγκος Αξία Πράξης 

14:20:00 Α 5,12 30 

14:21:00 Π 5,04 30 
5,12 30 153,60 

14:22:00 Π 5,00 40 

14:23:00 Α 5,06 40 
5,00 40 200,00 

14:24:00 Α 5,00 440 

14:26:00 Π 4,48 440 
5,00 440 2200,00 

14:25:00 Α 4,62 180 

14:27:00 Π MKT 180 
4,62 180 831,6 

14:28:14 Π 4,56 100    

14:28:20 Α 4,60 80 4,56 80 364,80 

14:28:50 Π 4,54 60    

14:28:30 Α 4,60 80 4,54 60 272,40 

14:28:55 Π 4,52 10 4,56 20 91,20 

14:29:00 Α 4,52 20 4,52 10 45,20 

14:29:25 Α 4,50 10 4,52 10 45,20 

14:29:28 Π 4,50 10    

14:29:30 Α 4,46 10 4,50 10 45,00 

14:29:45 Π 4,44 80 4,46 60 267,6 

14:29:50 Α 4,44 90 4,44 60 266,40 

14:29:52 Π 4,42 290 4,44 30 133,20 

ΣΥΝΟΛΟ  2360 11732,8 

 

Με βάση τα παραπάνω η τιµή κλεισίµατος θα είναι 11732,8/2360=4,971 η οποία µετά την 
στρογγυλοποίηση θα είναι 4.98 και το βιβλίο εντολών έχει ως εξής: 

Αγορά Πώληση 

 260@4,42 
 

Συνεπώς µε την ενεργοποίηση της φάσης διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος θα 
ενεργοποιηθούν και οι κατά την προσυνεδρίαση εντολές ATC οπότε και το βιβλίο εντολών θα 
έχει την ακόλουθη διάταξη: 

Αγορά Πώληση 

40@ΣΚ 260@4,42 
 

Άρα η µόνη πράξη που θα γίνει θα είναι «Αγορά 40 τεµάχια σε τιµή 4,98».  

Θα πρέπει να παρατηρήσει κανείς ότι τόσο η προσφορά καλύφθηκε σε τιµή καλύτερη από 
την καθορισµένη αλλά και η ζήτηση µέσω εντολής στο κλείσιµο καλύφθηκε σε τιµή καλύτερη 
από αυτήν που είχε γίνει η τελευταία πράξη. 
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3.1.6 Παράδειγµα 6 (ενεργοποίηση εντολής µε συνθήκη ΣΤΟΠ) 
Έστω για µια µετοχή «ΧΨΖ» µε ενεργοποιηµένο τον αλγόριθµο για τον προσδιορισµό της 
τιµής κλεισίµατος αυτόν που χρησιµοποιεί το 10% των πράξεων. Έστω ότι κατά την 
προσυνεδρίαση εισάγουµε 13 εντολές αγοράς, όλες µε τιµή € 21 και όγκο 10 τεµάχια και µια 
εντολή πώλησης µε τιµή € 21 και όγκο 130 τεµάχια. Προφανώς, κατά τη µετάβαση στην κύρια 
φάση θα γίνουν 13 πράξεις όλες στην τιµή ανοίγµατος, η οποία φυσικά θα είναι € 21. 

Κατά την κύρια συνεδρίαση εισάγονται οι ακόλουθες εντολές: 

Αγορά Πώληση 

10@20,04 10@20,04 

10@19,96 10@19,96 
από τις οποίες θα προκύψουν οι ανάλογες πράξεις, 10@20,04, 10@19,96. 

Ακολούθως εισάγονται οι  ακόλουθες εντολές: 

Αγορά Πώληση 

30@23,02 50@23,04 

20@23 100@23,06 
Επίσης, εισάγεται και µια εντολή Αγοράς στην µετοχή «ΧΥΖ» µε τιµή ΜΚΤ (ή Οριακή µε τιµή € 
20,02) και όγκο 180 τεµάχια µε συνθήκη ΣΤΟΠ, η οποία ορίζεται να ενεργοποιηθεί όταν η 
«ΧΥΖ» πάρει την τιµή € 20. 

Ακολούθως, εισάγεται µια εντολή Πώλησης στην µετοχή «ΧΥΖ» µε τιµή ATC ή ΣΚ και όγκο 
200. 

Με την µετοχή «ΧΥΖ» να περνάει σε φάση διαπραγµάτευσης στην τιµή κλεισίµατος, οι 
ακόλουθες ενέργειες λαµβάνουν χώρα: 

1. Υπολογίζεται η τιµή κλεισίµατος της «ΧΥΖ» η οποία είναι € 20. 

2. Το βιβλίο εντολών «ΧΥΖ» έχει πλέον την ακόλουθη µορφή: 

Αγορά Πώληση 

30@23,02 50@23,04 

20@23 100@23,06 

 200@ATC 
Η εντολή µε συνθήκη ΣΤΟΠ δεν έχει ενεργοποιηθεί γιατί δεν έχει γίνει πράξη στην «ΧΥΖ» σε 
τιµή € 20. 

3. Οι ακόλουθες πράξεις θα γίνουν: 

�� Αγορά 30 τεµαχίων σε τιµή € 20 (Εντολή Αγοράς 30@23,02 µε 30 από τα 200 της 
εντολής πώλησης µε τιµή ATC) 

�� Αγορά 20 τεµαχίων σε τιµή € 20 (Εντολή Αγοράς 20@23 µε 30 από τα 200 της 
εντολής πώλησης µε τιµή ATC) 

�� Ενεργοποιείται η εντολή ΣΤΟΠ 

Oι εντολές πώλησης 100@23,06 και 50@23,04 δεν πρόκειται να κάνουν ποτέ πράξη, µε 
δεδοµένη την τιµή κλεισίµατος στα € 20. 

Συνεπώς, το βιβλίο εντολών θα έχει πλέον την ακόλουθη µορφή: 

Αγορά Πώληση 

180@ΜΚΤ 50@23,04 

 100@23,06 

 150@ATC 
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και πράξη θα γίνει µεταξύ των εντολών  180@ΜΚΤ και 150@ATC και τελικά το βιβλίο 
εντολών θα έχει την ακόλουθη µορφή: 

Αγορά Πώληση 

30@20 50@23,04 

 100@23,06 
 


