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 چکیده
است. هدف از  های اخیر ابزارهای مالی متنوعی طراحی و در بازارهای نفت عرضه گرديده در سال

چنین افزايش کارايی بازار سرمايه است. جهت هر  طراحی آنها بهبود مديريت ريسک پر تفوی و هم
باشد،  چه کاراتر شدن بورس نیز، نیاز به عرضه اوراق بهادار متنوع با ريسک و بازده متفاوت می

مالی خواهد نمود ولی، عرضه اوراق اختیار و آتی معامله، کمک بزرگی به کارتر شدن اين بازار مهم 
که آيا  اين شود. ال پاسخ داده شود که به اين ابزارهای مالی مشتقات گفته میؤبايد به اين يک س

باشد. در  گونه اوراق با شرع مقدس اسلام تعارض ندارد يا خیر موضوع اين مقاله می معاملات اين
شريح گرديده و سپس اشکالات مقاله حاضر، ابتدا ماهیت و مکانیسم معاملات قراردادهای آتی ت

اين معاملات نظیر  اين تحقق پاسخ به شبهات وارد بر جگیرد. از نتاي فقهی آن مورد برسی قرار می
 .باشد کالی به کالی بودن و غرری بودن می
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 مقدمه 
سرمايه جهت تخصیص بهینه منابع، وجود اوراق بهادار يکی از شرايط کارآمد شدن بازار 

های معتبر دنیا، اوراق بهادار متنوعی وجود دارد که  متنوع است. از اين رو در اکثر بورس
گذاری  های خود به ريسک و بازده در اين اوراق سرمايه گذاران با توجه به گرايش سرمايه

های متخصصان مالی  ه محصول نوآوریکنند. اوراق مشتقه از ابزارهای نوينی است ک می
نمايند. اين  بوده و در شرايط امروز بخش اعظم مازاد نقدينگی را در بازارهای مالی جذب می

شود. دو نمونه  تر شدن بازار بورس کمک زيادی نموده و باعث تعمیق بازار می اوراق به فعال
م اکنون در حجم وسیعی در های اختیار معامله و قراردادهای آتی ه از اوراق مشتقه بنام

تر شدن  گیرد. در قرن بیستم با ريسکی بازارهای مالی سراسر دنیا مورد دادوستد قرار می
گیری در حجم معاملات اوراق اختیار معامله و قراردادهای آتی  محیط مالی، رشد چشم

توجه طور جدی مورد  هپديدار گشت. از همین دهه به بعد بود که مديريت ريسک پر تفوی، ب
کنندگان آن قرار گرفت و اوراق اختیار معامله و قراردادهای آتی به شکل استاندارد در  اداره

 بازار ارائه شد.
های خاصی نسبت به ساير کالاهای موجود در  نفت خام کالايی است که ويژگی

های اساسی نفت خام نسبت به ساير کالاها در  بازارهای بورس کالا دارد؛ شناخت تفاوت
 ثیر به سزايی دارد.أهرچه بیشتر نقش و آثار ابزارهای مشتقه مالی در بازار نفت تدرک 

رقابتی شدن بازار نفت و تغییرپذيری شديد قیمت نفت خام که پی آمد آن است، 
، 1391ثیرات زيادی بر الگوی معاملات نفت گذاشت. تا قبل از تحولات نفتی أت

درصد  01معروف بودند، حدود  1«خواهرانهفت » به  های بزرگ نفتی که اصطلاحا   شرکت
از صنعت نفت جهان را از مرحله اکتشاف و تولید تا پالايش و توزيع فرآورده در خرده 

از ثبات نسبی بر خوردار  تقريبا   1391های جهانی تا سال  ها، بر عهده داشتند. قیمت فروشی
ر در چارچوب بود و موازنه بین عرضه و تقاضا وجود داشت و معاملات نفت بیشت

                                                 
1. Seven Sisters: Bp, Exxon, Gulf, Mobail, Royal Dutch, Shell, Texaco. 
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گرفت تا زمانی که قیمت نفت ثبات داشت چنین  صورت می 1«قراردادهای مدت دار ثابت»
شد که تولیدکنندگان و  الگويی ثمر بخش بود زيرا ثبات نسبی قیمت موجب می

 ريزی کنند. کنندگان بهتر بتوانند در چارچوب قراردادهای مدت دار برای تولید برنامه مصرف
دلار رسیده  96/1ای  طور متوسط به حدود بشکه هقیمت نفت خام ب 1391در اوايل دهه 

 شد. درصد از تولید نفت خام در بازارها معامله می 5اما بايد توجه داشت که فقط  بود،
های عربی صادرکننده نفت  و تحريم نفت که دولت 1399جنگ اعراب و اسرايیل در سال 

دلار  0ای  بر قرار کردند، قیمت نفت را به بشکهخام علیه آمريکا به دلیل حمايت از اسرايیل 
و تجاوز عراق به جمهوری  1393 افزايش داد و بعد از آن وقوع انقلاب اسلامی ايران در سال

دلار  12ای  شوک ديگر نفتی بود که قیمت نفت را به بشکه 1301اسلامی ايران در سال 
دهند، ديگر قراردادهای قديمی  یها تغییرپذيری زيادی نشان م رساند. در وضعیتی که قیمت

چندان مقرون به صرفه نیست، زيرا منجر به سود يا « قرادادهای مدت دار ثابت»مانند 
طور متوسط  هب VLCC2طور مثال نفتکشی بسیار بزرگ يعنی  هشوند، ب های سنگین می زيان

تصور  شود. بشکه می 111/091/1برابر  تن نفت خام گنجايش دارد که تقريبا   111/251
نمايید که قیمت نفت خام در خلال يک روز دو دلار کم يا زياد شود، لذا اين امکان دارد که 

دلار افزايش يا کاهش يابد. وقتی تغییرپذيری  661/9/ 111قیمت محموله در يک روز 
نوسان قیمت در قرادادهای  قیمت در يک روز سود يا زيانی چنین سنگین به دنبال دارد،

 بدين سبب کند. به مراتب بیشتری را برای خريدار يا فروشنده ايجاد میدار، ريسک  مدت
 به وجود آمد که به سرعت رشد کرد و ثانیا   9«اسپات»بازارهای تحويل فوری يا  اولا  

گران بتوانند خود را در مقابل  ها و به عبارتی مشتقات نفتی ايجاد شد که معامله بازارهای آتی
بازان نیز به دنبال  سفته نحو مناسب پوشش دهند. به ،ريسک نوسانات نامطلوب قیمت

                                                 
1. Fixed Term 

2. VLCC: Very Large Crude Carrier 

3. Spot Market 
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که مبتنی بر روابط  1«سفته بازی»های مناسبی در بازار آتی هستند که با انجام  فرصت
 است به سودهای کلانی دست يابند. 2«آربیتراژ»

کنندگان  طور کلی مزايای زيادی برای شرکت قراردادها و بازارهای ابزار مشتقه مالی به
ترين مزايای آن مکانیزم کشف قیمت کارآمد و  يکی از مهم زار نفت به همراه دارند.در با

گونه مبلغ شاخص و  شفاف اين بازارها است. پیش از ايجاد بازارهای مشتقه انرژی، هیچ
های پیشنهادی موضوع  گذاری وجود نداشت. در اغلب موارد قیمت معیار برای قیمت

کرد.  رفت که عملا  آنها را از قیمت واقعی بازار دور میگ هايی قرار می اصلاحات و تخفیف
زنی اقدام به  هر يک از فروشندگان با توجه به شرايط سیاسی و بازاری و قدرت چانه

توانست  نمود. قیمت نفت در يک بازار خاص به هیچ عنوان نمی گذاری نفت می قیمت
 9بیانگر وضعیت قیمت در بازار ديگر باشد.

رود و تا پیش از ايجاد بازارهای مشتقه  ک بازار تخصصی به شمار میبازار نفت خام ي
های خرد عامه مردم در اين بازار چندان آسان نبود. اما بازار اوراق مشتقه  نفتی، ورود سرمايه

گذاری و  نفتی باعث شده است تا مردم عادی نیز بتوانند وارد بازار نفت شده و در سرمايه
های سرگردان به بازار نیز  شوند. در عین حال ورود اين سرمايهسود ناشی از آن نیز سهیم 

 1باعث رونق هرچه بیشتر آن شده است.
اصطلاحات رايج در  در مقاله حاضر ابتدا قراردادهای آتی و اوراق اختیار معامله و

نظران شیعه در خصوص  مورد آنها تشريح خواهد شد؛ سپس نظرات فقهی مراجع و صاحب
 اين اوراق بیان خواهد گرديد. مشروعیت معاملات

                                                 
1. Speculation 

2. Arbitrage 

3. Errera, Steven & Brown, Stewart L., Fundamentals of Trading Energy 

Futures and Options, PennWell, 2002, p.169. 

4. Ibid, p.171. 
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 مبانی نظری
 ادبیات نظری ابزارهای مشتقه

ای از ابزارها يا اسنادی است که خصوصیات  به معنای مجموعه 1«مشتقات» در اقتصاد مالی
 9«خارج از بورس»و  2«قابل معامله در بورس»مشترکی دارند. اين واژه بر کلیه ابزارهای 

باشد. علت  مله اوراق بهادار، ارز، نرخ بهره، کالا میکند که مرتبط با معا دلالت می
اين  6آنها است. 5آن است که ارزش آنها مشتق از دارايی پايه 1«ابزارهای مشتقه»گذاری  نام

ابتدا روشن نباشد اما برای درک ماهیت ابزار مشتقه، بايد ابتدا با بازار  تعريف شايد در
ترين نهاد در اقتصاد جديد بوده و در يک بازار  همها و محصولات آشنا شد. بازارها م دارايی

شود. برای مثال در بازار  نوع خاصی از دارايی در مقابل پول بین خريدار و فروشنده مبادله می
شود. در بازار کالاها، انواع مختلف  های مختلف خريد و فروش می سهام، سهام شرکت

ها در بازار را عرضه و  یمت اين دارايیگردند. ق کالاها مانند نفت و طلا وغیره مبادله می
ها  ها، قیمت دارايی کند. با تغییر عرضه و تقاضای  دارايی تقاضای آن در هر زمان تعیین می

کند. در برخی موارد اين نوسان قیمت ممکن است تداوم داشته باشد، برای مثال  نیز تغییر می
در ساير موارد نوسانات قیمت ممکن افتد.  له بسیار اتفاق میأدر مورد سهام و ارز اين مس

هايی مانند طلا، پنبه و نفت. نکته کلیدی اين  است موقتی باشند مانند نوسان قیمت دارايی
است که به دلايل گفته شده در خصوص تفاوت نفت با ساير کالاها، اين محصول از نظام 

ثیر بسیاری بر أای ت های منطقه کند و مسايل سیاسی و بحران عرضه و تقاضا پیروی نمی
 نوسانات قیمتی نفت دارند.

                                                 
1. Derivatives. 

2. Exchange-Traded. 

3. Over The Counter (OTC). 

4. Derivative Instrument. 

5. Underlying Asset. 
 مطالعات بین المللی انرژی،تهران، موسسه  ،مشتقات و مدیریت ریسک در بازارهای نفتمسعود،  ،درخشان .6

 .99،  صش1909
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کند و اين  نوسانات در قیمت يک دارايی، عدم اطمینان در مورد قیمت آينده ايجاد می
واقع فردی که تمايل به فروش و  درشود.  عدم اطمینان منجر به بروز ريسک در خريد آنها می

کاهش قیمت در آينده ممکن  يا خريد يک دارايی خاص در آينده را دارد، در اثر افزايش يا
 است دچار زيان شود.

ابزارهای مشتقه مالی برای مديريت اين نوع ريسک وارد بازار شده و با ثابت نگه داشتن 
قیمت دارايی خاص در آينده برای خريدار و فروشنده اين اوراق، ريسک فوق را به حداقل 

ای پوشش ريسک مربوط به خريد، ممکن کاهش می دهد. به بیان بهتر، ابزار مشتقه اساسا  بر
شود. در تعريف  کند، استفاده می هايی که قیمت آنها نوسان می نگاهداری و فروش دارايی

ابزار مالی است که ارزش آن وابسته به ارزش دارايی »...  ابزارهای مشتقه مالی آمده است:
از هواپیماهای فرض کنید يک شرکت هواپیمايی بايد بنزين مورد نی 1.«ديگر و متغیر است

گیرد. اگر احتمال  طور مستمر انجام می خود را خريداری کند. خريد بنزين در صورت نیاز به
شود،  افزايش قیمت بنزين در آينده وجود داشته باشد، اين امر باعث کاهش سود شرکت می

 بنابراين شرکت در معرض ريسک نوسان قیمت بنزين قرار دارد و امکان زيان ناشی از نوسان
تواند از طريق توافق شرکت هواپیمايی برای خريد  قیمت بنزين وجود دارد. اما اين زيان می

بنزين در آينده با قیمت توافق شده  پوشش داده شود، يکی از شروط اين قرارداد اين است که 
ثیری در أت ماه قیمت بنزين افزايش يا کاهش يابد، 1طور مثال  هاگر در خلال مدت توافق ب

د فی مابین نخواهد داشت. پرداخت وديعه از شروط قرارداد سلف نمی باشد. به چنین قراردا
شود. حتی اگر قیمت بازار افزايش يابد، توافق  گفته می« قرارداد سلف»قراردادی اصطلاحا 

 اولا   در اين قرارداد شرکت هواپیمايی با دو ريسک مواجه است، بر قوت خود باقی است.
شود، ريسک عدم تحويل بنزين به شرکت  ز بورس انجام میچون قراداد در خارج ا

ريسک کاهش  هواپیمايی به هر علت از جمله ورشکستگی يا نقض قرارداد وجود دارد و ثانیا  

                                                 
1. Hull, J.C., Options, Futures and Other Derivatives, 6th edition, Prentice 

Hall, 2005, p.1. 
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قیمت بنزين وجود دارد. از سوی ديگر پاداش شرکت هواپیمايی از انجام معامله سلف اين 
ن، پوشش داده است. اين توافق يک است که خود را در مقابل هرگونه افزايش قیمت بنزي

 باشد. ابزار مشتقه می
تواند برای پوشش مخاطره  دهد که ابزار مشتقه می مثال بسیار ساده بالا نشان می

های مورد استفاده  موجود در خريد و فروش يک دارايی خاص استفاده گردد. بنابراين توافق
گردند.  ز دارايی پايه ناشی میشوند، چون ا برای پوشش ريسک، ابزار مشتقه خوانده می

 اساسا  ابزار مشتقه، به خاطر پوشش ريسک يک دارايی پايه به وجود آمدند.
 

 ادبیات نظری قرارداد آتی
کنند  قانونی و الزام آور که در آن طرفین تعهد می»قراردادهای آتی قراردادهايی هستند 

اين «. معین انجام دهند ای را در تاريخ معینی با خصوصیات مشخص و با قیمت معامله
تر بیان  طور که پیش قراردادهای توانستند بر مشکلات قراردادهای سلف فائق آيند؛ همان

شد، که در قراردادهای سلف، تمامی مشخصات معامله از قبیل تاريخ تسويه و تحويل و 
نمودن  شود، اما با استاندارد کردن يعنی معین نحوه آن با مذاکره و توافق طرفین تعیین می

گیرد، اعم از تاريخ  تمامی خصوصیات قرارداد به جز قیمت که با توافق طرفین انجام می
سررسید، کیفیت و مکان تحويل، مقدار و ساير خصوصیات که برای هر نوع دارايی به طور 

جوی طرف معامله و مذاکره با وی و مشکل ناشی از جست 1شود، يکسان و مشابه منتشر می
عالی بورس طی مصوبه مورخ   شورای 2ف قراردادی کاهش يافته است.بر سر جهات مختل

فروشنده براساس قرارداد آتی متعهد آتی را اين چنین تعريف کرده است:  قرارداد 1/11/1906

                                                 
( يک قرارداد به معنی هزار بشکه نفت خام از نوع برنت صادراتی IPEمثلا در بورس بین المللی نفت در لندن ) .1

 ماه متوالی. 12ت است از است. تاريخ تحويل عبار
، تهران، سازمان انتشارات پژوهشگاه و انديشهه ابزارهای مشتقه: بررسى فقهى و اقتصادی ،معصومی نیا، غلامعلی .2

 .109،  صش1903اسلامی، 
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کنند  شود در سررسید معین مقدار معینی از کالای مشخص را به قیمتی که الان تعیین می می
شود آن کالا را با آن مشخصات خريداری  اد متعهد میبفروشد و در مقابل طرف ديگر قرارد

کند و برای جلوگیری از امتناع طرفین از انجام قرارداد، طرفین به صورت شرط ضمن عقد 
عنوان وجه تضمین نزد کارگزار بورس يا اتاق پاياپای بگذارند و  شوند مبلغی را به متعهد می
تضمین را تعديل کنند و کارگزار بورس يا  شوند متناسب با تغییرات قیمت آتی وجه متعهد می

اتاق پاياپای از طرف آنان وکالت دارد متناسب با تغییرات، بخشی از وجه تضمین هر يک از 
طرفین را به عنوان اباحه تصرف در اختیار ديگری قرار دهد و او حق استفاده از آن را خواهد 

توانند در  فروش يا متعهد خريد می داشت تا در سررسید با هم تسويه کنند. هر يک از متعهد
مقابل مبلغی معین تعهد خود را به شخص ثالث واگذار کنند که وی جايگزين او در انجام 

استاندارد بودن اين قراردادهای سبب شده که خريد و فروش آنها در بازار  .تعهد خواهد بود
ريدار و فروشنده نهايی پذير باشد. ديگر لازم نیست از همان اول خ ثانويه به راحتی امکان

توانند برگه قرارداد خود را به پول نقد تبديل  همديگر را بیابند، بلکه هر زمان اراده کنند می
اين اوراق بالا است. در اين قراردادها يک  1نمايند، به بیان ديگر، خاصیت نقد شوندگی

)به کارگزار( که در   دشو سپرده اولیه به عنوان التزام از جانب خريدار و فروشنده پرداخت می
 2شود. صورت نکول هر يک به عنوان جبران ضرر وارده به طرف مقابل به وی پرداخت می

علاوه بر خريدار و فروشنده، طرف سومی هم در بازارهای آتی وجود دارد که نقش اساسی 
 9شود. اين طرف سوم، اتاق پاياپای يا اتاق تسويه کند و در واقع رکن محسوب می ايفا می

های تسويه، کارگزاران بورس هستند که خريدار و فروشنده را به يکديگر ارتباط  است. اتاق
کنند. در اين صورت لازم  دهند و انجام معامله را ضمانت و بر عملکرد آنان نظارت می می

نیست خريدار و فروشنده با يکديگر رو به رو شوند يا حتی همديگر را بشناسند. برای مثال 

                                                 
1. Liquidity 

 .101ص، ابزارهای مشتقه: بررسى فقهى و اقتصادیمعصومی نیا،  .2
3. Clearing House 
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گری تصمیم دارد يک قرارداد آتی پنبه يا نفت يا گندم را که تاريخ  م معاملهکنی فرض می
ماه بعد است به قیمت معینی خريداری نمايد. او به اتاق تسويه مراجعه و  6تحويل آن 

کند. اين اتاق يا داخل بورس و يا يک سازمان مالی خارج از  تقاضای خود را مطرح می
کند.  کند. فروشنده آتی نیز به اتاق مزبور مراجعه می میبورس است که مرتبط با بورس عمل 

کند؛ به اين ترتیب که در مقابل خريدار،  اتاق پاياپای امکان انجام هر دو معامله را فراهم می
 کند. گیرد و در مقابل فروشنده، نقش خريدار را ايفا می نقش فروشنده به خود می

ود اين قراردادها مورد خريد و فروش لذا مراد از خريد و فروش آتی اين نیست که خ
شود وی  شوند؛ بلکه هنگامی که هدف معامله گر خريد دارايی پايه است، گفته می واقع می

اتخاذ نموده؛ در صورتی  1«موضع معاملاتی بلند»قرارداد آتی را خريداری کرده است و يا 
موضع »وش رسانده يا گويند قرارداد آتی را به فر که قصد او فروش دارايی پايه است، می

نقش دوم اتاق تسويه اين است که انجام معاملات را  9اتخاذ نموده است. 2«معاملاتی کوتاه
شود که در سررسید، کالای ذکر شده در قرارداد را به  کند. يعنی متعهد می ضمانت می

خريدار )در صورت درخواست وی( تحويل دهد و از فروشنده )درصورت درخواست او( 
کند؛  گیرد و برای آنها اطمینان ايجاد می کند. اتاق، ريسک دو طرف را به عهده می خريداری

زيرا اتاق پاياپای معمولا  ذخاير مالی زيادی دارد و از تجربه کافی در مورد شرايط بازار خود 
های به فروش رفته و خريداری شده با هم برابر است،  چنین تعداد آتی برخوردار است و هم

ورزند. وجود  عتماد کافی به آن دارند و به انجام معامله مورد نظر خود مبادرت میمتعاملین ا
افزايد. در مورد ساير اوراق  اين اتاق به سرعت انجام مبادلات بر روی قراردادهای آتی می

شود و دو طرف معامله  بهادار نیز چنین است. يعنی معاملات با وساطت کارگزاران انجام می
ترين نقش اتاق پاياپای در اين بین اخذ  شايد مهم 1شوند. وارد معامله نمی راسا  با يکديگر

                                                 
1. Long Position. 

2. Short Position. 

3. Ibid, p.11. 
 .109، صابزارهای مشتقه: بررسى فقهى و اقتصادیمعصومی  نیا،  .1
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باشد؛ وجه تضمین درواقع تضمین کننده  2«تسويه حساب روزانه»از طرفین و  1وجه تضمین
رو هستیم؛  دوام معامله قراردادهای آتی است. در قراردادهای آتی با دو نوع وجه تضمین روبه

وجه تضمین حفظ »تضمین ثابت؛ حداقل وجه تضمین يا  يا وجه 9وجه تضمین اولیه
خواهد که وجوهی را تحت عنوان  گذار می ابتدا اتاق پاياپای از سرمايه در 1«موقعیت

 شود. به امانت بسپارد که به اين مبالغ وجه تضمین اولیه گفته می 5«حساب وجه تضمین»
درصد ارزش کالای پايه  11 تا 5وجه تضمین اولیه يک مبلغ ثابتی است که معمولا  بین 

  6شود. تعیین می
شود؛ به  روز می ای به وجه تضمین اولیه توسط بورس تعیین شده و به صورت دوره

ثیرگذار بوده و أطوری که  عواملی چون تغییر قیمت دارايی پايه و میزان عرضه و تقاضا بر آن ت
کرد ضمانت حسن انجام شود. اين وجه تضمین به نوعی کار باعث افزايش يا کاهش آن می

 9تعهدات را نیز به همراه دارد.
از وجه تضمین اولیه است.  درصد 05تا  61اما حداقل وجه تضمین معمولا  بین 

مفهوم حداقل وجه تضمین نیز از اين قرار است که وقتی قرارداد آتی متحمل ضرر شده و 
لیه کاهش يافته است، درصد از وجه تضمین او 05تا  61میزان وجه تضمین دارنده آن به 

کند که بايد مبلغ ديگری به حساب وجه  دارنده آتی يک اخطار بدين مضمون دريافت می
تضمین واريز نمايند تا حساب وی به وجه تضمین اولیه تعیین شده توسط بورس برسد. در 
صورتی که دارنده آتی از پرداخت وجه مزبور خودداری کند، موقعیت معاملاتی او بسته 

جريان سود و زيان و تعیین وجه تضمین  0رسد. قرارداد آتی در بورس به فروش می شده و
                                                 

1. Margin. 

2. Daily Settlement. 

3. Initial Margin. 

4. Maintenance Margin. 

5. Margin Account. 

6. Errera, Steven & Brown, Stewart L., Op.cite, p.14. 

7. Ibid, p.15. 
8. Errera, Steven & Brown, Stewart L.; Op.cite, p.15. 
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ارزيابی »يا  1«تسويه حساب روزانه»شود که به آن  اولیه به صورت روزانه و مستمر انجام می
 111گیرد  گر تصمیم می کنید که يک معامله شود. برای مثال تصور گفته می 2«بر اساس بازار

 55ای  خام بخرد و در روز اول آپريل قرارداد مورد نظر را به قیمت بشکهقرارداد آتی نفت 
کند. فرض کنید در شروع کار  دلار برای تجويل در تاريخ معینی در آينده خريداری می

دلار به  111/551قیمت نفت خام يعنی معادل  درصد 11کند،  کارگزار به وی اعلام می
ترين مبلغی که همواره بايد در حساب  کم نمايد. عنوان وجه تضمین اولیه نزد بورس واريز

فرض کنید میزان حداقل وجه  نام دارد.« حداقل وجه تضمین»وجه تضمین حفظ شود 
دلار همیشه در  111/111درصد وجه تضمین اولیه است، بنابراين بايد حداقل  01تضمین 

 حساب پاياپای داشته باشد:
 بشکه     1111قراداد *   111نفت     *  دلار قیمت  %55 *  %11 *  01=   111/111

 يابد. دلار کاهش می 5/59در روز دوم آپريل فرض کنید قیمت نفت خام به بشکه ای 
شود و  دلار کم می 111/151گر در بورس به میزان  بدين ترتیب حساب وجه تضمین معامله

 تر است.دلار کم 111/111رسد که از حداقل وجه تضمین يعنی  دلار می 111/111به 
هرگاه مانده حساب وجه تضمین از حداقل وجه تضمین کمتر شود، بلافاصله بورس اقدام به 

کند با پرداخت ما به  گر را موظف می خواهد کرد يعنی اين معامله« تقاضای وجه تضمین»
اين مابه التفاوت را  التفاوت، حساب وجه تضمین را به سطح وجه تضمین اولیه برساند.

در صورتی که اين مبلغ پرداخت نشود کارگزار بورس فورا  نامند. می« تغیروجه تضمین م»
 کند. گر را در بورس مسدود می موضع معاملاتی اين معامله

گیری  گران از بازار است که تفاوت چشم از خصوصیات بازار آتی نحوه خروج معامله 
 9«بستن موضع معاملاتی»ا توانند ب گران هر موقع که بخواهند می معامله با بازار سلف دارد.

استاندارد بودن قراردادها سبب شده که بازار آتی از چنین امتیازی بر  از بازار خارج شوند.
                                                 

1. Daily Settlement 

2. Mark to Market 
3. Closing a Position 



 9315ستان تابو  بهار، هفدهمم، شماره نهسال  ،مبانى فقهى حقوق اسلامى/ 211

تحويل فیزيکی کالا  .1شود:  صورت  انجام می 1به « بستن موضع معاملاتی»خودار باشد. 
 مبادله با کالا. .1تسويه نقدی  .9انجام يک معامله جبرانی  .2
 

 فقهی وارد بر قراردادهای آتی  ایرادات 
ترين آنها عبارتند  به قراردادآتی، از حیث موضوع آن، ايراداتی چند وارده شده است که مهم

از: غرری بودن موضوع معامله، کالی به کالی بودن معامله که در اين قسمت به بررسی آن 
 پردازيم. می

 
 معامله آتیغرری بودن 

است و رعايت نفی غرر   دشوار  ت اگر غیرممکن نباشداصولا نفی انواع غرر در معاملا
  در  به همین جهت برخی از اقسام غرر سازد. قلمرو معاملات را تا حدود زيادی محدود می

گردند؛ لذا لازم است  می  قابل پذيرش بوده و تعدادی از آنها موجب بطلان عقد  معاملات
 د.ثیر غرر در بطلان معاملات ذکر شوأشرايط اساسی ت

تأثیر است زيرا غرر در  غرر در عقود مجانی بیاست:    غرر در معاملات معوض مؤثر .1
 1. اين عقود با خطر همراه نیست

از آن  غرری که عقلا  غرر بايد به حدی باشد که موجب اتّصاف معامله به آن شود:  .2
 2شود. و عادت بر آن قرار گرفته موجب بطلان عقد نمی  تسامح کرده و عرف

غرر مربوط به   اگر ثر در صحت معامله است که مربوط به مورد آن باشد:غرری مؤ .9
کند زيرا توابع و  ای به صحت معامله وارد نمی توابع و لوازم مورد معامله باشد خدشه
آنها   در  باشند که غرر مورد قصد طرفین نمی لوازم، موضوع معامله نیستند و اصالتا  

                                                 
 .95، صش1990، قم، مجمع فکر اسلامی، 6، جمکاسب ،انصاری، مرتضی .1
 .90ص  همان، .2
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ی معتقدند که اگر موضوع عقد مجهول باشد البته برخ 1موجب بطلان معامله شود.
و جايز   معامله صحیح نیست ولی اگر به معلوم ضمیمه شود به دلیل انضمام، صحیح

کند. بعضی برعکس حتی شهرط مجهول را نیز موجب  است زيرا از معلوم تبعیت می
  گويند بر فرض که مجهول بودن مورد شرط را غیر از دانند و می غرری شدن معامله می

شود و لذا در  و شامل موضوع شرط نیز می  بوده  بدانیم نهی از غرر مطلق  معامله  مورد
 2هر صورت شرط باطل است.

 
 رد  شائبه غرری بودن قرارداد آتی

در خصوص قراردادهای آتی اين ايراد وارد شده است که قرارادهای مذکور از جمله 
ا معامله آتی واقع شده در بورس سبب قراردادهای غرری به شمار رفته و باطل است؛ زير

شود و همین امر موجب سود کردن بیش از حد طرف ديگر  جهل يکی از طرفین می
 9گردد. از اين جهت قرارداد آتی از مصاديق معاملات غرری است. می

شوند  اما در مقابل بیان شده است اولا  معاملاتی که در بورس مورد دادوستد واقع می
 ی نسبت به معالات غرری برخوردار بوده و اين شفافیت به عنوان يکی ازاز شفافیت بیشتر

 در خصوص قرارداد آتی بايد تمام باشد، ثانیا   مزايای معاملات بورسی مطرح می
خصوصیات و شرايط آنچه که مورد معامله است ذکر شود تا معامله مورد پذيرش بورس قرار 

از مصاديق غرر اين است که مقدار و کیفیت  گیرد؛ بر اساس نظر امام خمینی)ره( نیز يکی
عوضین معلوم نباشد، البته مراد معلومیت عرفی است، يعنی برای غرری نبودن معامله لازم 

گاهان به قراردادهای آتی می دانند که  است که مقدار و کیفیت عوضین عرفا  معلوم باشد. آ

                                                 
، ق1110  التراث،  ، بیروت، دار0ج  ،لامهالکرمه فى شرح قواعد الع  مفتاح ،جواد  حسینی العاملی، سید محمد .1

 .139ص
 .29، ص9، ج مکاسب ،، مرتضیانصاری  .2
 .156ق ، ص1113دارالنفاس، الطبعه اولی،  ، الاردن،احکام الاوراق المالیه ،صبری، هارون محمد .9
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نیز با توافق طرفین  تمامی خصوصیات عوضین بر روی قرارداد ثبت شده است و قیمت
  1شود؛ بنابراين غرر در اينجا منتفی است. هنگام انعقاد قرارداد معین می

بدين ترتیب، برای رفع غرر از معاملات انجام شده در بازارهای مالی که اوراق مالی 
اطلاعات در مورد آن دارايی   کلیه  کننده ها بايد منعکس  شوند، قیمت )دارايی مالی( مبادله می

  عضا  اقدام به معامله خواهند کرد و ب اشند، در غیر اين صورت افراد بر اساس حدس و گمانب
دهند. با توجه به اين توصیفات،  کسب بازدهی بیشتر معامله مجهولی را انجام می  برای

  رسد می  نظر  کند، به اطلاعات، عاملی است که بورس بازی را از معاملات غرری متمايز می
بین   شود که حد و مرز که عدم وجود اطلاعات يا کمبود آن در اين زمینه موجب می

کار روند. البته اين به  هيک معنی ب  به  دو  بازی و معاملات غرری بسیار کم شود و اين بورس
يا ناقص بودن آن در بازار   اطلاعات  معنای آن نیست کهه تمام تصمیماتی که با عدم وجود 

کنند  گران اوراق بهادار بازارگرمی مالی معامله  بازار  در  اگر .شود مصداق غرر است یگرفته م
  اوراق بهادار ديگران را ذم کنند و تبلیغات مثبت و منفی در بازار  و اوراق بهادار خود را مدح يا

 ای در شرايط جهل طرف ديگر پذيرش نیست و چنین معامله قابل  اسلامی  ايجاد کنند از نظر
گیرد و محل اشکال است. اگر تبلیغات سوء در بازار موجب غبن طرف معامله  صورت می

تواند به غابن مراجعه و ادعای غبن کند. در بورس اسلامی تبلیغات کاذب   شود مغبون می
نبايد وجود داشته باشد و در طراحی مکانیزم بازار مالی اسلامی بايد اين مسأله لحاظ گردد. 

بايد اداره نظارت بر بازار، اطلاعات را افشاء نمايد. بازار مالی اسلامی   اسلامی  در بازار مالی
بايد کارا باشد چون شفافیت اطلاعاتی عاملی است که معاملات صحیح و اسلامی را از 

در معاملات بازار مالی اسلامی تبانی نبايد وجود داشته  .سازد  می  معاملات غرری متمايز
توانند  حجم شناور اوراق بهادار در بازار به اندازه کافی باشد افراد نمی گرباشد به عنوان مثال ا

واسطه انحصار آنان بر اوراق بهادار خاصی، قیمت آن اوراق را به طور  کنند و به  تبانی  با هم
بودن   بالا  اسلامی  های بازار مالی کاذب افزايش يا کاهش دهند فلذا يکی ديگر از ويژگی

                                                 
 .212، صابزارهای مشتقه: بررسى فقهى و اقتصادیمعصومی نیا،  .1
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دستورالعمل اجرايی معاملات قراردادهای آتی در در  1است.  بهادار  د اوراقحجم شناور آزا
مقرر شده است:  9در راستای رفع غرر از معاملات آتی در ماده  شرکت بورس کالای ايران

شود.  قرارداد آتی" قابل معامله در بورس بر اساس "قرارداد آتی پذيرش شده" تعیین می»"
   .«شنهاد بورس به تصويب هیئت پذيرش خواهد رسیدمشخصات "قرارداد آتی" به پی

 
 کالی به کالی بودن معامله آتی

مشتق شده و به معنی مراقبت و « کلاءه»از ماده « کالئ»کالی در لغت با همزه در آخر آن 
يعنی مراقبت و مواظبت « کَلََه  »شود  مواظبت و انتظار کشیدن است. در لغت وقتی گفته می

از نظر لفظ به صیغه اسم فاعل است اما از نظر معنی دو احتمال دارد يا  کالی 2از او نمود.
کننده که در اين معنی مراد از کالی  اينکه در معنی اعم اسم فاعل است يعنی مراقبت

کلمه « بیع کالی به کالی»فروشنده و خريدار است که در اين صورت بايد گفت در جمله 
بیع »ر حقیقت جمله به اين صورت بیان شده است: به عنوان مضاف در تقدير بوده د «مال»

يعنی بیع مال فروشنده به مال خريدار که هر يک از آنها مراقب و « مال الکالی بمال الکالی
کشند که موعد فرا رسد تا مبیع تحويل شده يا ثمن  مواظب ديگری هستند و انتظار می

فعول باشد؛ بنابراين به معنای پرداخت شود. احتمال دوم اين است که کالی در معنی اسم م
اين صورت مقصود از کالی مبیع و ثمن  مراقبت شده و انتظار کشیده شده خواهد بود. در

شود برای  است و بیع کالی به کالی يعنی بیع مبیعی که از جانب مشتری انتظار کشیده می
 9د.شو تسلیم در مقابل ثمنی که از جانب بايع برای پرداخت آن انتظار کشیده می

                                                 
امکان سنجی فقهی تأسیس بورس آتی نفت در جمهوری اسلامی » ،محمد م بنیار،آرا ،غنیمی فرد،حجت الله .1

 .103-100، صص1901، بهار 25، شماره مجله دین و ارتباطات، «ايران
 ؛09ق، ص1113، کتابفروشی داوری، ، ج دوازدهم، قمالنضید فى شرح روضه الشهید ،قاروبی تبريزی، حسن .2

 .151، صش1999، انتشارات اسلامیه، تهران، ، جلد اولحقوق مدنى ،امامی، سیدحسن
 .200-209صص همان، .9



 9315ستان تابو  بهار، هفدهمم، شماره نهسال  ،مبانى فقهى حقوق اسلامى/ 210

 سرائراند؛ برای مثال ابن ادريس در  فقهای امامیه نیز به بیع کالی به کالی اشاره داشته
کند که پیامبر اکرم)ص( از بیع کالی به کالی نهی فرموده و آن بیع دين به  اين طور بیان می

 دين است و سپس دو مثال برای آن ذکر کرده است: 
سید چیزی ندارد که به خريدار تحويل دهد، هنگام سرر الف: معامله سلف انجام می

 فروشد. دهد، دين خود را در مقابل دين موجل می
پردارد، بلکه آن را به صورت دين در  دهد، ولی ثمن را نمی معامله سلف انجام می :ب

 1دهد. ذمه خود قرار می
در اصطلاح حقوقی بیع کالی به کالی که به آن بیع نسیه به نسیه، بیع موجل به موجل و 

شود،  بیعی است که در آن برای تسلیم عوضین، موعد قرار داده  بیع موجلین نیز گفته می
به بیان ديگر، بیعی را گويند که در آن مبیع و ثمن موجل باشند؛ در اين نوع بیع،  2شود. می

شود که مبیع را بعد از مدتی مشخص، تحويل مشتری دهد و مشتری هم  بايع متعهد می
، حین عقد چیزی شود که ث متعهد می من را بعد از مدتی معین به بايع بپردازد و عملا 

اگر عوض و معوض » دارد: بیان می ایضاح الفوائدفخر المحققین نیز در  9شود. معاوضه نمی
در بیع به صورت موجل تعیین شوند، بیع کالی به کالی تحقق پیدا نموده که مورد نهی واقع 

بیع کالی به کالی همان بیع دين به دين »شته است: محقق کرکی نیز بیان دا 1.«شده است
سپس دو مثال « است و نهی از آن و خلاف شرع بودن آن در سنت مطهر ثابت شده است

گويد فلان دين خودم را به  برای آن زده است که: الف: دين خودم را به دين تو فروختم يا می

                                                 
 .55ق، ص1111، اسلامی  مؤسسه نشر ،قم ، جلد دوم،سرائرحلّی، محمد بن ادريس،  .1
، ش1900، تهران، انتشارات گنج دانش، 2، جمبسوط در ترمینولوژی حقوق ،جعفری لنگرودی، محمدجعفر .2

 .331ص
، ش1932، تهران، انتشارات شهید داريوش نوراللهی، 1، جترمینولوژی حقوق نوین ،اباذری فومشی، منصور .9

 .392ص
سسه مطبوعاتی ، قم، مو1، جایضاح الفوائد فى شرح اشکالات القواعد ،فخر المحققین، محمد بن الحسن .1

 .155ق، ص1909اسماعیلیان، 
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گويد قبول  ، و شخص مقابل میده درهم فروختم که ده درهم را يک ماه ديگر به تو بدهم
از نظر فقهی، مشهور فقها بیع کالی به  1دهد. ثمن را در معامله سلف دين قرار می :کردم. ب

 2دانند. کالی را باطل می
 

 پاسخ به شائبه کالی به کالی بودن قرارداد آتی
به کالی در خصوص قرارداد آتی اين ايراد بیان شده است که قرارداد مزبور يک قرارداد کالی 

چون معامله   نیست  داد آتی جايز  قرار  معاملات»گويد:   مفتی تقی عثمانی می و باطل است؛
فقط تسويه حساب نقدی   آن  آن کالی به کالی است و تحويل کالا در آن مد نظر نیست و در

 9.«گیرد  می  صورت  بابت اختلاف قیمت
  ضمن  هیچ شرطی  کالی  بیع کالی بهطور که بیان گرديد، در  اما بايد متذکر شد، همان

  شود و لازم نیست، جنس، وصف، مقدار و زمان تسلیم مبیع معلوم باشد و به ذکر نمی  عقد
غرری نیز   بیع  را در زمره  آن  توان می  بیع  های ايهن عدم وجود مشخصات و ويژگی  دلیل

                                                 
ق، 1113آيه الله عظمی مرعشی نجفی،  رت، قم، کتابخانه عمومی حضرسائل الکرکى ،الکرکی، علی بن الحسین .1

 .101ص
 ؛203و  235صص ش،1956دار الکتب الاسلامیه،  ،21، ججواهر الکلام ، نجفی، شیخ محمد حسن .2

مؤسسه مهطبوعات  ،قم ،2، جالفواید  ایضاح ،)فخرر المحققین(بن يوسف الحسن الحلی، ابی طالب محمدبن مطهر
قم، مؤسسه  ،21ج ،الحدایق الناضرة فى احکالم العترة الطاهرة ،يوسفبحرانی، ؛ 162ص ،ش1969اسماعیلیان، 
 با تصحیح مرتضی رضوی، ،جامع الشتات ، ن س دح م ح م  ن ب  م اس ق وال اب میرزای قمی، ؛10)بی تا(، ص نشر اسلامی،

  ب ري ق ت ل ل  ی م ال ع ال ع م ج م ، ال م ق، 1ج  ،آل کاشف الغطا، محمد حسین ؛  29ص ،ش1991  ، تهران، مؤسسه کیهان،9ج 
مجمع الفایده و البرهان  ،احمد مقدس اردبیلی،؛ 211، صسرائرحلّی،  ؛129ق، ص1122،  ه ی لام الاس ب ذاه م ال ن ی ب

 ،تحریر الوسیله، امام خمینی، سیدروح الله ؛125ص تا، بی البیت،  آل  قم، مؤسسه ،1،ج فى شرح ارشاد العلامه
، قم، دار القرآن الکريم، 2، جهدایه العباد، گلپايگانی، محمدرضا ؛53ص م،1305 ،تظر، بیروت، دار المن1ج

 .69ق، ص1119
3. Usmani, Mufti Taqi, “Futures, Options and Swaps”, International Journal 

of Islamic Financial Services, Vol.1.No.1, 1999, p.38. 
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وشنده براساس قرارداد آتی فر»برشمرد. لکن قراردادهای معاملات آتی عبارت است از اينکه 
شود در سررسید معین مقدار معینی از کالای مشخص را به قیمتی که الان تعیین  متعهد می

شود آن کالا را با آن مشخصات  کنند بفروشد و در مقابل طرف ديگر قرارداد متعهد می می
ورت شرط ضمن قرارداد، طرفین به ص خريداری کند و برای جلوگیری از امتناع طرفین از انجام

عنوان وجه تضمین نزد کارگزار بورس يا اتاق پاياپای بگذارند  شوند مبلغی را به عقد متعهد می
شوند متناسب با تغییرات قیمت آتی وجه تضمین را تعديل کنند و کارگزار بورس يا  و متعهد می

هر يک از  اتاق پاياپای از طرف آنان وکالت دارد متناسب با تغییرات، بخشی از وجه تضمین
طرفین را به عنوان اباحه تصرف در اختیار ديگری قرار دهد و او حق استفاده از آن را خواهد 

توانند در  داشت تا در سررسید با هم تسويه کنند. هر يک از متعهد فروش يا متعهد خريد می
 مقابل مبلغی معین تعهد خود را به شخص ثالث واگذار کنند که وی جايگزين او در انجام

درحالی که در قرارداد کالی به کالی ضمانت اجرايی جهت انجام قرارداد  1.«تعهد خواهد بود
چنین زمان تحويل آن نیز تقريبی است؛ لذا به طور  های مثمن و هم وجود نداشته و ويژگی

  توان قرارداد نمی  ديگر  ها و مکانیسم معاملات در اين دو متفاوت است به تعبیری کلی ويژگی
 2.آتی را بیع کالی به کالی دانست  تمعاملا

چنان شائبه کالی به کالی بودن را به  ها در بازار ثانويه هم با اين وجود، معاملات آتی
  ثانويه  بازار  در  ترين فوايد اوراق بهادار، امکان فروش مهم  از  کنند؛ يکی ذهن متبادر می

شود، بازار اوّلیه است و بازاری  اقع میمعامله اصلی بین دو طرف و  آن،  بازاری که در  است.
  اگر  است.  ثانويه  بازار  گیرد، و معامله جديد بر آن قرار می  شود می  دست  که اوراق دست به

ها و سیّال بودن جريان پولی با کندی  در بازار ثانويه تحقّق نیابد، روند جريان معامله  مهعامله
ن شد، به علّت امکان خريد و فروش در بازار ثانويه، تر بیا طور که پیش شود. همان مواجه می

قراردادهای آتی استاندارد شد؛ يعنی مقدار قرارداد، تاريخ سر رسید، کیفیت و مکان تحويل 
                                                 

 عالی بورس شورای 1/11/06و مقررات مربوط به معاملات قراردادآتی مصوب مصوبه ابزار مالی قراردادهای آتی  .1
 .102-101، صص امکان سنجى فقهى تأسیس بورس آتى نفت در جمهوری اسلامى ایران غنیمی فرد، .2
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بازارهای ثانويه فراهم آيد. با اين   در  بر هر کالا استاندارد شد تا امکان خريد و فروش آن
بر اين  .يافت و استقبال برای خريد آن زياد شدعمل، قابلیت نقدينگی قراردادها افزايش 

برسد، ولی خريد و فروش آن در بازار ثانويه از   فروش  اساس اگر قرارداد آتی در بازار اولیه به
رارداد ق  معاملات  دهد؛ بنابراين در باره صحّت بهین برود، عملا  جايگاه خود را از دست می

د در مورد بازار ثانويه، امکان سنجی فقهی و قانونی و فروش اوّلیه باي  ی افزون بر خريدآت
 1صورت گیرد.

ه توضیح آنکه اگر معاملات دين مؤجّل را عقد را صحیح بدانیم و معامله منهی دين ب
قرارداد   های معامله  توان می  عقد تحقّق داشته مختص بدانیم  از  قبل  دين را به موردی که دين،

های قرارداد آتی، در بازار  ه اصلی اين است که گرچه معاملهآتی را تصحیح کرد؛ امّا نکت
به صورت معامله   ثانويه  عقد است، خريد و فروش آن در بازار  به  مؤجّل  اوّلیه به صورت دين

قريب به اتّفاق   اکثر  نزد  ا توجّه به بطلان معامله دين به دينشود و ب ين به دين قبل از عقد مید
بنابراين، تلاش برخی از حقوقدانان برای   صحّت آن وجود ندارد؛فقیهان، راهی برای 

های  تصحیح معامله  جهت  دين  ن بهه کالی و تفاوت آن با معامله ديتصحیح معامله کالی ب
  آتی،  قرارداد  کند. حتی اگر بپذيريم که در قرارداد آتی، مشکل بازارهای بورس را حل نمی

  ولی  شود، می  گیرد، بلکه کلّی در مقابل کلّی معامله رار نمیدين مؤجّل به عقد مورد معامله ق
نوع معامله   اين  يابد، با فرض صحّت نده تحقّق میورت شرط، تسلیم ثمن و مثمن در آيبه ص

را در بازار اوّلیه انجام داد؛   آتی  قرارداد  توان معامله و عدم الحاق آن به بیع مؤجّل به عقد می
شود و از اين نظر  تحقّق معامله دين بهه دين می  باعث  در بازار ثانويه ولی خريد و فروش آن

  راه برای صحّت معامله قرارداد آتی در بازار اوّلیه وجود دارد و برای باطل است؛ بنابراين
 2 . کرد  آن در بازار ثانويه بايد معامله دين به دين را تصحیح  تصحیح

                                                 
 .19، ص1902، پايیز 11، شماره مجله اقتصاد اسلامى، «بررسی فقهی ابزارهای مالی مشتقه» ،رضايی، مجید . 1
 ن.هما . 2
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ی در بازار ثانويه و منتفی دانستن معامله کالی به اما در راستای توجیه اين قرارداد حت
اگر قرارداد آتی، خريد و فروش نباشد؛ بلکه »اند:  کالی در اين خصوص، برخی بیان داشته

  تاريخ  شوند در تعهّد به انجام معامله در زمان معیّن باشد به اين معنا که هر دو متعهّد می
من هند، بیع هنگام ردّ و بدل شدن ثد و فروش قرار دمعیّن، با نرخ معیّن، کالايی را مورد خري

در اين صورت اگر عمل   معامله است.  انجام  دهد و پیش از آن فقط تعهّد به و مثمن رخ می
خاص مبادله بايد صورت گیرد   به شرط ابتدايی لازم باشد، اين تعهّد الزام آور بوده، در زمان

توان شرط را ضمن معامله ديگری قرار داد  اشته باشد میند  پی  در  و اگر شرط ابتدايی الزام را
گیرد و نوع مبادله ثانوی  در بازار اوّلیه شکل می  تعهّد  تا الزام به معامله ايجاد شود؛ البتّه اين 

ارزش مالی داشتن اين تعهد يا امتیاز خريد مبتنی است. با استاندارد   بر  ثانوی،  بر آن در بازار
بر اساس  1.«تواند حقّ خريد خود را در آينده به ديگری منتقل کند می  صکردن قرارداد، شخ

همین استدلال و جهت رفع اشکال شرعی موصوف، شورای عالی بورس در مصوبه 
دانسته و مصوب « مبادله تعهد در مقابل تعهد»به صراحت ماهیت قرارداد آتی  1/11/06

ار اوراق بهادار ابزار مالی قراردادهای آتی را در قانون باز 1ماده  1شورا براساس بند »اند:  نموده
 «.تصويب نموده "مبادله تعهد در مقابل تعهد" قالب

اين نکته را نیز بايد در نظر داشت که از نظر حقوقی نیز دلايل مستدلی مبنی بر عدم رد 
بیع کالی به کالی در حقوق ايران ارائه شده است و حتی با وجود کالی به کالی دانستن 

رارداد آتی در بازار ثانويه، دلايل متقنی مبنی بر رد قانونی آن وجود ندارد. به طوری که ق
تنها چنین استنباط  باشد و از قانون مدنی نه برخی معتقدند قبض شرط صحّت عقد سلم نمی

شود کهه قانونگذار بر بطلان اين قبیل  آن استفاده می  مواد مختلف  از  گردد، بلکه نمی
 کالی نیز دلیلی بر بطلان آن نبوده است.  ر نداشته است و بیع کالی بهمعاملات نظ

                                                 
 .11-19صص  ،مجله اقتصاد اسلامى، «بررسی فقهی ابزارهای مالی مشتقه» . رضايی،1
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 نتیجه 
نفت خام،  با توجه به تفاوت نفت با ساير کالاها و وجود انواع نفت خام و استراتژيک بودن

 های آتی در بازارهای نفت خام تا حدودی متفاوت است.قواعد حاکم بر قرارداد
باشد و در پاسخ  وحه بر قرارداد آتی وارد نمیبا بررسی انجام شده ايرادات مطر

باشد و يا با  توان بیان داشت؛ قرارداد آتی مصداقی از معامله کالی به کالی نمی ابهامات می
تسلم وجود دارد ولی در برخی  توجه به سازوکار اجرايی قرارداد آتی در بورس قصد تسلیم و

کند، لذا قراردادی صحیح  اگذاری آن میمواقع قبل از سر رسید دارنده قراداد اقدام به و
 باشد. می

گذار را  گونه اوراق با شرع مقدس نیز تعارض ندارد و علاوه بر اينکه سرمايه عرضه اين
کند، به شفافیت بازار کمک نموده و وجوه را در جريان   های قیمت حفظ می در برابر نوسان

نه منابع منجر خواهد شد. ايجاد دهد و در سطح کلان به تخصیص بهی صحیح تولید قرار می
گونه قراردادها دارای منافع عقلايی زيادی بوده و به کشف قیمت واقعی  بازار ثانويه برای اين

کالاها و اوراق بهادار منجر خواهد شد و يکی از مشکلات بورس اوراق بهادار که عدم تنوع 
 حل خواهد شد. اوراق بهادار هست،
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