
 

بازار بورس و اوراق بهادار در ایران وارد مباحث ویژه بهقرارداد اختیار معامله با توسعه بازارهای مالی 

رو با توجه به متفاوت بودن این نوع قرارداد با قراردادهای  فقهی و قانونی ایران شد. از این  حقوقی، 

رایج در نظام حقوقی و فقهی مبانی، ماهیت و صحت آنها مورد تردید قرار گرفت و مخالفان  معمول و  

و موافقان بسیار زیادی در بین حقوقدانان، فقها و قانونگذاران پیدا کرد. از زمان ورود این نوع قرارداد  

ف حقوقی،  های مختلترین عامل آن نیز نگرش به ایران تاکنون ماهیت آن مورد ایراد است که مهم

های  فقهی و قانونی به آن بوده است. به همین منظور در این پژوهش با رویکردی متفاوت از پژوهش

اند، تلاش شده  پیشین که صرفاً از یک منظر و حداکثر دو منظر به بررسی این نوع قرارداد پرداخته

قوقی، فقهی و قانونی، است با رویکردی تطبیقی علاوه بر بررسی ماهیت این قراردادها از سه منظر ح

این پژوهش به روش با نگرشی مستقل از این سه رویکرد این نوع قراردادها را مورد بررسی قرار دهد.  

دهد  ها نشان میبررسیای انجام شده است.  های منابع کتابخانهتوصیفی و تحلیلی و با تکیه بر داده

ق  نوع  این  ماهیت  بر سر  اختلافات  و  تناقضات  تعارضات،  بیکه  ماهیت راردادها حاصل  به  توجهی 

گانه ماهیت مستقلی برای این  مستقل این نوع قراردادها بوده و هیچ کدام از این رویکردهای سه

اند که این نوع قرارداد را در قالب دیگر عقود و تحت ضوابط و  اند و تلاش کردهها قائل نبودهدقراردا

قرار دهندشرایط دیگر عقود   ارزیابی  ی   مورد  از مهمو  اختلافاتکی  بروز  و  ترین عوامل  تعارضات   ،

توان به معاملات  این نوع قراردادها را می  .توان همین موضوع عنوان کردمی  را  در این حوزه  تناقضات
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 پور فردعبدیفاطمه علی بخشی، وحید قاسمی عهد، ابراهیم  

 مقدمه

بازار    ویژه، بهمول و پرکاربرد در بازارهای مالیقرارداد اختیار معامله در شکل جدید آن یکی از ابزارهای مالی مشتقه مع 

. این نوع عقود و قراردادها در شکل سنتی آن برای بسیاری از کشورها نظیر یونان،  آیدحساب میبهبورس و اوراق بهادار  

ای به درازای چند قرن و برای برخی دیگر از کشورها من  ایالات متحده و برخی دیگر از کشورهای اروپایی دارای سابقه

جدید بودن این نوع قراردادها و ورود آن به نظام    ،درازای چند دهه است. با این حال  ای بهجمله ایران دارای سابقه

های حقوقی، فقهی و  مالی و اقتصادی و نظام حقوقی، فقهی و قانونی ایران منجر به بروز مباحت، نظریات و استدلال

ها در بازارهای مالی و اقتصادی شده  قانونی بسیاری در رابطه با مبانی، ماهیت، صحت و چگونگی استفاده از این ابزار

ها و خصایص حقوقی این نوع قرارداد و هم در میان فقها در  است. در این رابطه هم در میان حقوقدانان بر سر ویژگی

رابطه با دارا بودن شرایط و ضوابط شرعی و حلال یا حرام بودن این نوع قراردادها اختلاف نظرهای بسیار زیادی ایجاد  

در این دو حوزه به ابهامات و تردیدهایی در حوزه قانونگذاری و وضع قوانین و مقررات برای تبیین و تنظیم   شد و تضاد

با وجودی که امروزه   است. موضوع حائز اهمیت این است  قواعد و قوانین اجرایی و نظارتی این گونه قراردادها شده  

و مورد تأکید قرار دارد، اما از طرف دیگر تناقضات، تعارضات  اهمیت، ضرورت، کاربرد و فواید این نوع قراردادها محسوس  

ها و مانع بسیار زیادی برای استفاده از آنها به وجود  و اختلاف نظرهای حقوقی، فقهی و قانونی در این حوزه چالش

ست. بنابراین ترین علل این موضوع ابهامات و نبود وحدت نظر بر سر ماهیت این نوع قراردادهاآورده است. یکی از مهم

های  ها و تحقیقات متعددی در خصوص مبانی، ماهیت، شرایط و صحت این قراردادها در حوزهبا وجودی که پژوهش

الخصوص فقهی و حقوقی به رشته تحریر درآمده است، اما تعارضات و تناقضات پیرامون این نوع قراردادها  مختلف علی

 همچنان پابرجا مانده است. 

هش حاکی از آن است که تاکنون اثر مستقلی با این عنوان به رشته تحریر درنیامده است. با این  بررسی پیشینه پژو

در    ، عنوان مثالبه  اند.هایی به بررسی قرارداد اختیار معامله و  این بحث در فقه و حقوق اسلامی پرداختهحال پژوهش

فقه اسلامی اختیار معامله را مورد    به دیدگاه  و با توجه  ( در پژوهشی1397)  حوزه فقهی عبدالرحمانیان و همکاران

عنوان قراردادهایی نوظهور محسوب  توجه به اینکه این قراردادها به اند که بااند و چنین استدلال کردهبررسی قرار داده

الخصوص فقهای اهل سنت در خصوص صحت آنها ایراداتی وارد شده است.  شوند از منظر حقوقدانان و فقها علیمی

( در پژوهشی به مطالعه موضوع قماری بودن قرارداد اختیار معامله پرداخته است. وی در این پژوهش  1392) زاده سیمو

ر خصوص قمار در قوانین وجود  نشان داده است که قماری دانستن قرارداد اختیار معامله ناشی از ابهاماتی است که د 

(  1391)  پور و همکاراناحکام و ... با یکدیگر کاملاً متفاوتند. عباسو این دو از لحاظ ماهیت، عناصر، کارکرد، هدف،    دارد 

درستی  به  که    در تلاش استاسلامی،    دانشمندانهای مختلف  دیدگاه  بیاندر بررسی فقهی قرارداد اختیار معامله ضمن  

و موازین شرعی بپردازد. پژوهش راعی و همکاران    چگونگی عقودها با  آن  تطبیقاین قراردادها و    و نادرستی صحت

مالی ایران نیز نشان داده است    هاینظارتی قرارداد اختیار معامله در بازار  و ابعاد حقوقی، فقهی    ارزیابی آثار( در  1390)

ق( برای  که قالب منحصر به فرد قرارداد اختیار معامله که متضمن ایجاد تعهد برای یکی از طرفین و ایجاد اختیار )ح
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طرف دیگر قرارداد است باعث شده یافتن قالب مشابه آن در چارچوب یکی از عقود معین یا ادله مصرح در مقررات  

( در بررسی فقهی قرارداد اختیار معامله را از  1390)  شرع را سخت و تقریباً غیرممکن ساخته باشد. امینی و همکاران

توان آن را از طریق برخی عقود متعارف مانند: جعاله و صلح  که می  جمله ابزارهای جدید در بازارهای بورس دانسته 

تصحیح نمود، هرچند پیوند آن با برخی از عقود دیگر مانند: بیمه و وکالت با چالش مواجه است. در بحث پیوند اوراق  

احکام این اوراق    توان مطرح نمود و اشکالات وارده قابل دفع است.اختیار معامله، پیشنهاد مشارکت و وکالت را می

هایی که به بررسی حقوقی قرارداد اختیار معامله  پژوهش   چون مالیت، تنزیل و سایر موارد با مبانی شرع سازگاری دارد. 

وجود  و    ی موضوعساختار  به بررسی (  1392)  توان به مورد زیر اشاره نمود: کشتکاری و علومی یزدیاند نیز میپرداخته

ارتقای  در    ویژه و تاثیرگذارید اختیار معامله نشان دادند که ابزارهای مالی مشتقه نقش  قراردا در    حقوقی هایچالش

مالی    سطح از    دارندبازارهای  مشتقه  ابزارهای  سایر  با  مقایسه  در  معامله  اختیار  قرارداد  نرمی و  و  بیشتری    تساهل 

با توجه  سانات قیمت را پوشش داد، اما  نو  تاثیر گرفته از توان خطرات  آن بهتر می  به دلیل وجود  ، پس برخوردار است  

فقهای عامه قراردادهای    مخصوصاحقوقدانان و فقهاء،    ای ازعدهقرارداد اختیار معامله، از عقود نوظهور است،    کهبه این

آن    عنوان شده از جهات مختلف در صحت  و  دانسته  عدیده  ایرادات  واجد  داشتهرا  تردید  و  با  که  . درحالی اندشک 

ابهامات   به  آمدهپاسخگویی  قرارداد  ، میبه وجود  این  اعتبار  زادهکردتبیین  را  توان مبانی  نیز در  1387)  . حسین   )

از  ، مزایا و معایب  آن  کاربرد، انواعموارد،  دیدگاه معنایی و مفهومیقرارداد اختیار معامله را از  قصد دارد    پژوهش خود  

های صورت گرفته در خصوص قرارداد اختیار معامله استنباط  شینه پژوهشحقوقی معرفی کند. آنچه از مطالعه پی   لحاظ 

اند، اما  قرارداد را مورد بررسی قرار دادهشود این است که با وجودی که هر یک از این تحقیقات برخی از جوانب این  می

رد بررسی قرار دهد، در این  نگر که هر سه حوزه حقوقی، فقهی و قانونی این نوع قراردادها را مورویکردی تطبیقی و کل

ها صرفاً از یک یا دو منظر به این قراردادها توجه شده  شود. همچنین در هر یک از این پژوهشها یافت نمیپژوهش

  است و در هیچ یک از آنها ماهیت مستقل این نوع قراردادها تشریح نشده و مورد بررسی قرار نگرفته است که این 

پژوهش حاضر به روش توصیفی و تحلیلی و با  های پیشین است.  حاضر با پژوهش  پژوهشموضوع از جمله وجوه تمایز  

 ای انجام شده است های منابع کتابخانهتکیه بر داده

 مفهوم حقوقی، فقهی و قانونی قرارداد اختیار معامله .1

گردد،  بنابراین پیش از پرداختن به  میبا توجه به اینکه قرارداد اختیار معامله یکی از ابزارهای مالی مشتقه محسوب  

صورت اجمالی ابزارهای مالی مشتقه توضیح داده خواهد شد. ابزارهای  قرارداد اختیار معامله ابتدا به  مبانی و ماهیت

با    در ارتباط   بورس که  غیر از قابل معامله در بورس و    موارد ای جدید است که بر همة  واژه  2یا مشتقات   1مشتقة مالی 

بهرهمعا نرخ  کالا،  بهادار،  اوراق  میارز  ،ملة  اطلاق  باشد   ... و  کلیو  (  Brown, ۱۹۹٦)  شود،   گروه    4به    در حالت 

 
۱ financial derivative instrument 

۲ derivatives 
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 پور فردفاطمه علی بخشی، وحید قاسمی عهد، ابراهیم عبدی

 

  شود تقسیم می  6قراردادهای اختیار معامله  و  5قراردادهای آتی خاص   4، قراردادهای آتی یکسان   3، قراردادهای معاوضه

که ارزش    به این دلیل است که نامگذاری ابزارهای مشتقه    ثیرگذار در عوامل اصلی تأ(. از جمله  77:  1383)درخشان،  

موضوع قرارداد، ارزش ابزارهای    در   مال   ارزش که با افزایش  طوریهب  باشد.می  ها آن  ةپایدر دارایی ها مشتق از قیمت  آن

یابد. همچنین این واژه معادل  می  موارد بیان شده کاهشو قیمت    و با کاهش قیمت آن، ارزش  شودبیشتر می مشتقه  

مشتق شدن و بیرون کشیدن   ، از نظر لغوی، به معنای برآمدن  deriveاست. کلمة  derivative instrumentفارسی 

بردن سود  اصطلاح،  در  معامله  و  درآمداز  یا  و  است  از    ای  معامل  پسگذاری؛  سرمایهحاصل  اختیار    و   هقراردادهای 

هستند، از    ایقراردادهای آتی از آنجایی که اصولاً متضمن سود و تحصیل درآمد در نتیجة یک فرآیند خاص معامله

  (.1996)برون،  آیندبه حساب میانواع ابزارهای مشتقه 

در رابطه با قرارداد اختیار معامله تعاریف متعددی ارائه شده است در این مبحث قرارداد اختیار معامله  از سه منظر  

حقوقی، فقهی و قانونی مورد بررسی قرار خواهد گرفت. از منظر حقوقی تعاریف متعددی از قرارداد اختیار معامله ارائه  

زوایای خاصی از این قرارداد را مورد توجه قرار داده است. در تعریفی    شده است که هر کدام از این تعاریف ابعاد و 

فروشنده اختیار    با دریافت وجهی از  آن خریدار اختیاربه موجب  میان خریدار و فروشنده که  دادبه قرارحقوقی قرارداد  
، اختیار معامله  آوردمی، در آینده به دست  تعیین شده( را با قیمت  معین)مالی    حق خرید یا فروش دارایی مشخصی7

واقع  در  کند که می  از خریدار دریافتهر قراردادی دارای عوضین است. فروشنده وجهی    همچون. این قرارداد  گویند

  فروشنده   از شده  را با قیمت معین مورد توافق نیز حق خرید یا فروش دارایی  خریدارهمان قیمت اختیار معامله است. 

که    باشد میقراردادی    حقیقتا در تعریفی دیگر اختیار معامله  (.  Chance, ۱۹۹۱; Hudson, ۲۰۰٦) کند میدریافت  

  طرفین  بین   ی مشخصشود، در مدت زمانمی  معین   اینکمال معینی را با قیمتی که    دارد خریدار حق  موجب آن  به  

 (.Cuthbertson & Nitzsche, ۲۰۰۰) ، بخرد یا بفروشد قرارداد

نسبتاً جامع از قرارداد اختیار معامله از منظر حقوقی قرارداد اختیار معامله اینگونه تعریف خواهد  حال در تعریفی  با این

به قیمت  ی مشخصکه مال   داردخریدار حق    موجب آن  شد: اختیار معامله قراردادی است که  با    اینککه    معین  را 

خریدار اختیار    پس برایبخـرد یـا بفروشـد،    قرارداد،   طـرفین   بین   مشخص شده   شـود در مـدت زمـانمـی  مشخص

مال  برای    ، »حق خرید« یا »حق فروش«  کرده استبا توجه به نوع قراردادی که با فروشنده منعقد    امکان دارد که

که در    است»حق انجام معامله«    ، مـورد معاملـه    به موجب این قرار داد  . بنابرایناکتساب کرده باشدرا    مشخص شده

 
۳ swap contracts 

٤ future contracts 

٥ forward contracts 

٦ option contracts 

۷ option writer, option seller 
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 (.126:  1392)کشتکاری و علومی یزدی،   شود انتقال داده میبه خریدار آن    و مشخص  معین  ی خت مبلغقبال پردا

مفهوم اختیار و قرارداد اختیار معامله از منظر فقهی دارای زوایا و ابعات مختلفی است. از منظر فقه اختیار به معنای  

مرین إما إمضاء البیع، أو فسخه(، که در بحث معاملات  )الاختیار، و هو طلب خیر الأ  برگزیدن یکی از دو امر مطلوب است

زبان عربی قرارداد اختیار معامله را »عقد    در(.  32:  1397)عبدالرحمانیان و همکاران، یا انجام معامله است یـا فسـخ آن

می خریدار   گویندالاختیار«  که  است  عقودی  دارنده   از  در  می  یا  معین  پرداخت  ازایتواند  به    اختیار   مبلغی  معامله 

در تاریخ معین و   شده قیمت توافقدر قبال که دارایی پایه قرارداد را    یابدمیاین حق دست به صادرکننده یا فروشنده 

  داشته   به این خرید یا فروش  تعهدیکه  آنیب  ،یا به او بفروشد  خریداری کردهاز آن از صادرکننده این قرارداد  پیشیا  

که خریدار از فروشنده  طورییک خریدار و یک فروشنده به  مابین  باشد که میاختیار معامله قراردادی    در نتیجه باشد.  

را   دارایی  فروش یک  یا  معامله، »حق« خرید  قیمت مشخصاختیار  ازای یک  تمام، خریداری میبه    ی کند. همانند 

عنوان »حق شرط«  را به    خریدار به فروشنده مبلغی .  شودمقابل اعطا می  ین، امتیازی به طرفدر این قرارداد نیز  قراردادها

دارایی    آن  . فروشنده نیز »حق« خرید یا فروشدانستهمان »قیمت اختیار معامله«    توان آن را میکه    کردهپرداخت  

قیمت تعیین شدهرا    مشخص شده ازای یک  برای خرید یک دارایی  به خریدار اعطا می  به  اعطا  نماید. اختیاری که 

ای  شده  توافق. قیمت  گویندیاختیار فروش« م فروش یک دارایی را »برای    داده شده   اختیار خرید« و اختیار »  را   گرددمی

»قیمت اعمال«  یا  یا بفروشد، »قیمت توافق«    کردهدارایی را خریداری  بتواند    به موجب آنکه خریدار اختیار معامله  

فقط    شدهتعیینحق خرید یا فروش دارایی در یک قیمت  ؛استمعینی  یمدت دارای ، اختیار معامله همچنین. نامندمی

 (.101: 1391پور،پور و رجایی )عباس  یابدمی قبل مشخص شده است، ادامه از  تا »تاریخ انقضائی« که 

  46. در بند  شوندبیان می  ها ترین آناز منظر قانونی نیز قرارداد اختیار معامله دارای تعاریفی است که در اینجا مهم

اوراق بهاداری که به موجب آن فروشـنده  »  العمل معاملات، قرارداد اختیار معامله چنین تعریف شده است:دستور  1ماده  

معامله کند. خریدار    8مشخص از سهم را به قیمت اعمـال   ی در صورت درخواست خریدار، تعداد  دهد که تعهد میاوراق  

قرارداد، معامله را انجام دهد. فروشنده اوراق اختیار    ، مطابقدر آینده  ی تعیین شدههایتواند در زمان یا زماناوراق می

در   مبلـغ  ازایمعامله  تعهد،  اوراق  شدهمعین  یاین  این  خریدار  می  را  از  امتناع    پیشگیری  منظوربهکند.  دریافت  از 

انجـام   از  اوراق  قرارداد  آنفروشـنده  فروشنده ضمن  به  دهدتعهد می،  را  نزد کارگزار    در  تضمین  عنوان وجهمبلغی 

با    این امکان را دارد کهبنابراین خریدار اختیار معامله   (.126:  1392)کشتکاری و علومی یزدی،   قرار دهد....«  سبـور

معین را به دست آورد. مالی که    ی، حق خرید یا حق فروش مالکرده استتوجه به نوع قراردادی که با فروشنده منعقد  

اوراق بهادار    همچونکالا یا دارایی مالی    امکان دارد  گرددحق خرید یا فروش آن مبادله می  مشخص شده در قرارداد  

در   قراردادهای باشد.  دارد؛    تمامی  وجود  دو طرف  معامله،  یک اختیار  سرمایهسودر  خرید ،  موقعیت  در  که   9گذاری 

 
Price Strike۸  
۹ long position 
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و اختیار    را اخذ کرده  10قرارداد شخصی است که موقعیت فروش   دیگرمله را خریده است. طرف  و اختیار معا  باشدمی

است: فروش اختیار فروش، خرید    بیان   طور کلی چهار حالت برای اختیار معامله قابلبه   پساست.  معامله را فروخته

 فروش اختیار خرید، خرید اختیار خرید. ،  اختیار فروش

  اولاً است:  در قراردادهای آتی بوده    یا کمینه   دو نقیصه  ظهور قرارداد اختیار معامله،    مدنوجود آبرای به  دلیل اصلی  

عاید  ها سودی  تواند از تفاوت قیمتنمی  طرفینیک از  کند، هیچآن تعهد ایجاد می  طرفینچون قراردادهای آتی برای  

این حق را داده  که اختیار معامله، به دارنده    حالی . درددباز گردر قرارداد به تعهد خود    معین  ی و باید حتماً با قیمت  شود

نظر  را اعمال و در غیر این صورت، از آن صرف  مربوطه  حق باشد، حق  دارنده ها به نفع  قیمت  در   تغییر  در صورت که    است

  این   ثانیاً؛  کسب اختیار پرداخته است  رای، همان مبلغی است که بمال  دارنده  برای  ضرر  بالاترینکند. در این قرارداد  

که قرارداد اختیار معامله  حالی، در  نمودمدیریت »تعهدات احتمالی« استفاده    ورمنظبه توان  نمیرا    قراردادهای آتی  

و با قیمت    شخصتوان با خرید اختیار معامله مالی م می  بنابراین(.  135:  1382پاشا،  )عصمت قابلیتی را دارد   گونهاین

  با وجود اینکه انجام معاملة مذکور باشد.  آنکه اجباری برایتعهدات احتمالی را مدیریت کرد، بدون    هدر آیند  عینم

قرارداد آتی است، ولی    همانند برای پوشش خطر است،    ابزارییکی از مشتقات و    لحاظ اینکهقرارداد اختیار معامله از  

کرد:    گونه بیان بدینتوان  این دو قرارداد را می  اوت درف ت   موارد،  بنابرایناست.    فاوتبا قراردادهای آتی مت  در مواردی 

پس  .  باشندمیبه تعهدات خود در قبال قرارداد    موظف به انجامسود یا زیان،    بدون در نظر گرفتن طرفین قرارداد آتی  

  انجام مله به  خریدار قرارداد اختیار معا  اما ،  باشدمیبرای خریدار و فروشندة قراردادهای آتی متقارن    وضع شده تعهدات  

.  به دست آوردکه از این اقدام سودی    استمفاد قرارداد    در مواردی ملزم به اجرای. نامبرده  الزامی نداردمفاد قرارداد  

تعهداتش    عمل کردن به به غیر ازراهی    است،  به اجرای قراردادمایل    خریدار    مواقعی که، فروشندة اختیار در  همچنین

به این  کند.  فروشنده تعهد ایجاد میطرف  خریدار حق و برای    طرف  برای  عقد شده ما بین طرفین، قرارداد  یعنیندارد.  

مبلغی به فروشنده    ملزم به پرداخت، خریدار  آنو برای جبران    باشد میخطر معاملات در بازار اختیارات نامتقارن  دلیل  

عقدی عهدی و    وضع شده، قرارداد    این بدان معناست که   شود. . در انعقاد قرارداد آتی، مبلغی پرداخت نمیباشدمی

خریدار    نظر به اینکه ،  دن اندک وجهی میان طرفیناست، بدون رد و بدل ش  های قراردادتعهدات متقابل طرف  شامل

ملزم به  ،  ن دست یافته استبه آاختیار خرید یا فروشی که    ازایجبران خطر فروشنده و در  ور  به منظقرارداد اختیار  

  هایی تفاوتدارای  دو قرارداد نیز    مابینخطر و بازده    ة، رابطگونه که بیان گردیدهمان.  داخت مبلغی به فروشنده استپر

و با    صاحب سود شده قرارداد،    ة قیمت دارایی پای  در   با افزایش  همگام   که خریدار قراردادهای آتی   گونه. بدین باشدمی

با افزایش    همراه  مذکورفروشندة قراردادهای    این درحالی است که  شود.میدچار ضرر    اندازهقیمت آن، به همان    نزول

.  شودصاحب سود میبا کاهش قیمت دارایی پایة قرارداد به همان میزان  ضرر دیده و متناسب    قیمت دارایی پایة قرارداد

معامله اختیار  قراردادهای  ندارد،    بینمتفاوت    یاهرابط  ،در  بازده وجود  و  این د خطر  کهبه  ضرر  میزان  حداکثر    لیل 

 
۱۰ short position 
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و حداکثر سود فروشندة قرارداد نیز    شود بیشتر نمیو از آن    شده   خریدار قرارداد به قیمت قرارداد اختیار معامله محدود 

  غیر   ییدر بورس و در بازارها   قابل معامله  تنها قراردادی(.  Dubofsky, ۱۹۹۲)  استقیمت قرارداد    به میزان  حداکثر

بورس مع  ،از  بورس  این در حالیست که   است.امله  اختیار  فقط در  آتی  )درخشان،   باشد میمعامله    قابل  قراردادهای 

1383 :94) . 

 اصطلاحات رایج  یا ارکان اختیار معامله  .2

یابد. این  قرارداد اختیار معامله دارای ارکان مختلفی است که در صورت جمع این ارکان قابلیت حقوقی و عملیاتی می

اختیاری است که به    دربرگیرندةاختیار) در مقابل التزام( اولین ویژگی قرارداد اختیار معامله است و    عبارتند از:ارکان  

سوی دیگر،    کنندة اختیار و از سو قرارداد اختیار، اعطااین است که از یک   ملنکته قابل تآ؛ اما  شودداده می کننده  معامله

معین یا   زمانیآورد که در دست می، این اختیار را بهای معینهزینه له با پرداختباشد. خریدار اختیار معامآور میالزام

طول آن، دارایی پایه موضوع اصلی قرارداد را خریداری نماید یا بفروشد و در این معامله هیچ التزامی ندارد؛ اما در    در

 مقابل، فروشندة اختیار معامله دارای تعهد است.

برای کسب حق خرید یا    وضع شده  قرارداد  موجبکه خریدار بهشود  گفته می  قیمت اختیار، به مبلغی  :قیمت اختیار

شود. حق شرطی که  کند که گاهی به آن حق شرط یا حق امتیاز نیز گفته میفروش، به فروشندة اختیار پرداخت می

اختیار فروش یک دارایی    به منظور  ، صرف خرید و حق شرطی که شوداختیار خرید یک دارایی پرداخت می  ظورنبه م

: نوسان قیمت دارایی پایه  همچونمتغیرهایی    گرفته از  شود که این مبلغ تأثیر می  گفته، صرف فروش  گرددپرداخت می

دیگر قیمت اختیار، عوضی است که خریدار    بیان ؛ به  گرددزمان سررسید، تعیین میو    قیمت توافقی،  در بازار و نرخ بهره

قیمت توافقی، به   :قیمت توافقی یا قیمت اعمال 11.پردازدمی آوردن حق خرید یا فروش به فروشنده  برای به دست  

دارایی پایه را در آینده خریداری کرده یا نسبت به    یابد کهتوان آن را میکه با پرداخت آن، خریدار اختیار   است  مبلغی

در بازارهای اختیار معاملة بورس قدیم، معمولاً قیمت اختیار معامله، همان قیمت سهام در    12فروش آن اقدام نماید. 

لباً بورس  اند. غاهای اعمال، استاندارد شدهیافتة جدید، قیمتانزمان فروش اختیار معامله بود؛ اما در بازارهای سازم 

کند.  هایی که در بورس قابل دادوستد هستند، تعیین میهای اعمال را برای اختیار معاملهاختیار معامله شیکاگو، قیمت

که اختیار خرید یا    شودمقادیری گفته می حجم قرارداد یا دارایی تضمین شده به    دارایی تضمین شده یا حجم قرارداد:

هنگام انعقاد قرارداد  شود و بایستی در  به خریدار اختیار اعطا می  زمان وصول تا    شده   توافق   هایی   فروش آن با قیمت

مورد    میزانی دارایی و به چه    کدام نوع از  زمان وصول آن)جنس، کیفیت و ...( مشخص شود که در    طور دقیقاختیار، به

خواهد  قرارداد اختیار معامله به پایان  ،  که در آن  است تاریخ انقضا، زمانی    )سررسید(:  تاریخ انقضاء .  گرددمعامله واقع  

 
۱۱ Clam Dictionary of Finance and Accounting, Bloomsbury,London , ۲۰۰۸, p۲۰۳. 

۱۲ Butler. Brian and Isaacs, Alan, A Dictionry of Finance, oxford University Press,۱۹۹٦,p۱۰۲. 
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تا  رسید قابل اعمال زمان وصول. قرارداد اختیار معامله  اعتبار ساقط  و  معتبر  و    ،  از  انقضای مدت  و دیگر    گردیده با 

 تعهدی ندارد. گونه هیچ  فروشندة اختیار نسبت به دارایی پایه  

 انواع اختیار معامله .3

به توافق  آن  اساسای که قرارداد اختیار بریی پایهدارا، نوع حق مورد معامله، نوع بازار پشتوانهقرارداد اختیار معامله به 

 : گرددمتفاوت زیر بیان می هایصورتبه  ، تاریخ انقضاء  رسیده است و

قرارداد اختیار معامله به اعتبار نوع حق مورد معامله به دو    . قرارداد اختیار معامله به اعتبار نوع حق مورد معامله:1

دارایی  بندی است؛ قرارداد اختیار خرید، حق خرید مقدار مشخصی از  دستة اختیار خرید و اختیار فروش قابل تقسیم

  . فروشنده ردسپا آینده به خریدار می برای زمانمعین  ایهدر دور ی، توافق  یدر قرارداد را با قیمت   معین و مشخص شده

قرارداد اختیار   خریدار است. تقاضای قرارداد در صورت   عمل بهبه   لزوممبلغی به عنوان قیمت اختیار، م با پذیرفتن نیز

هر کدام از دو    دهد.را به خریدار اختیار میبا قیمت مشخّص و در زمان مقرر    شده  فروش، حق فروش دارایی معین

حالت برای یک    4قسم اختیار خرید و فروش ممکن است توسط معامله کننده خریداری یا فروخته شود؛ بنابراین،  

فروش اختیار فروش، خرید اختیار فروش   ،خرید اختیار خرید  ،ه وجود دارد که فروش اختیار خریدقرارداد اختیار معامل

 شود.نامیده می

  ه شامل دستة قرارداد اختیار معامله به اعتبار تاریخ انقضاء به دو دستله به اعتبار تاریخ انقضاء:  . قرارداد اختیار معام2

؛ قرارداد اختیار معاملة اروپایی:  شودمیتقسیم    14اختیار معاملة آمریکایی   شامل  همچنین دستة  و  13اختیار معاملة اروپایی 

   مثابة دورة سررسید در نظر گرفته شده، قابل اجرا استکه به  ریخ سررسید یا دورة کوتاهی این نوع قرارداد فقط در تا 

(Arditti, ۱۹۹٦)تواند در طول دورة اختیار از حق خود استفاده نماید؛ بنابراین، این این عقد  ؛ لذا خریدار اختیار نمی

ریکایی: این قرارداد، از  اختیار معاملة آم  15توان آن را اعمال کرد.از نوع آنی و مضیق است و تنها در تاریخ مشخصی می

می خریدار  یعنی  است؛  اجرا  قابل  سررسید  تا  انعقاد  نماید هنگام  اعمال  را  آن  قرارداد،  دورة  طول  در    تواند 

(Webber,۱۹۹٤)قرارداد تا پایان زمان تعیین شده    از زمان   که به دلیل اینامریکایی،    ی ه؛ بنابراین قرارداد اختیار معامل

، به موقعیت جغرافیایی  امریکایی و    بندی اختیار به اروپایی. تقسیمشودنامیده می  متداومعقود    از جملة دارد،    تداوم

اختیار اروپایی    و  های اروپا بورس اختیار امریکایی در  پس،؛  شودشامل میو فقط زمان اجرای اختیار را    ارتباط بودهبی

)درخشان،    شود که در بورس معامله می  ی استاختیارا  ینبیشتر  نوع آمریکایی   ، ولیقابل انجام استهای امریکا  رسدر بو

1383 :195 .) 

 
۱۳ European Option 

۱٤ American Option 

۱٥ WWW. Optionetice, Rend Leman ,2002, PP 10-12. 
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به دو دستة بازار بورس و بازار خارج از بورس و فرابورس  این نوع از اختیار . قرارداد اختیار معامله به اعتبار نوع بازار: 3

شود. اطمینان در این بازار زیاد است؛ اما  ازار بورس، مفاد قراردادها در تالار بورس اجرا میبندی است؛ در بقابل تقسیم

ها عبارت  اند که از جملة این محدودیتهایی که در آن وجود دارد، بازارهای فرابورس گسترش یافتهبه دلیل محدودیت

ا توافق یکدیگر تعیین کنند؛ زیرا اختیارات ارائه شده  توانند شرایط آن را آزادانه و باست از اینکه: طرفین قرارداد نمی

(. بازار فرابورس،  269:  1387نیا،  )معصومی  باشد در بورس، از پیش تعیین شده و براساس ضوابط و مقررات بورس می

ستد  طرفة خریدار و فروشنده بدون الزام اجرای مفاد آن در تالار دادو  شود که برای دادوستد دوبه بازاری اطلاق می

ها و با توافق خریدار و فروشنده تعیین  های دادوستد در بازار فرابورس توسط دلالشود. اغلب قیمتبورس تشکیل می

گذاری هستند. امتیاز مهم این بازار این است که  های تجاری و سرمایهگران در این بازار، بانک شود. اکثراً معاملهمی

،  طرف دیگرتنظیم کرد. از    و خواسته هایش  ست مشتری و متناسب با نیازها توان قرارداد اختیار را برحسب درخوامی

تعهدات فروشنده است، این    در ازای مؤثر    ی ضمانت اجرای  فقدان ایراد اختیارات خارج از بورس،    ترینبارزترین و شاخص

  ضامن شود به اتاق پایاپای بورس،    واگذاری ودیعه ایبا  که  است    لزمدرحالی است که در بازار بورس، فروشندة اختیار م

 )همان(.   اختیار او قرار دهد   صورت لزوم دردر و  نمایدخریداری  را    مشخص شدهخریدار، دارایی  ی  ه  که در صورت مراجع

  ای که قرارداد بربراساس دارایی پایه  دتوانقرارداد اختیار معامله می. قرارداد اختیار معامله به اعتبار نوع دارایی پایه:  4

قراردادهای اختیار معامله مربوط به بازار    پرکاربردترین؛ اما  های مختلف بیان گرددصورت، به  شوداجرا میآن    اساس

دهای آتی.  اختیار معاملة سهام و اختیار معاملة قراردا  ،اختیار معاملة شاخص سهام که شامل  بورس اوراق بهادار است  

گردد  معامله است که بر روی تعدادی سهام بورس اوراق بهادار اعمال می کاربردترین نوع اختیار اختیار معاملة سهام پر 

ای  شود اختیار معاملهمی  را شامل   توافقی  یسهم با قیمت   100  و با استفاده از این نوع اختیار معامله، حق خرید یا فروش

ای از  مجموعه  گرانبی. هر شاخص  گویندمی   اختیار معاملة شاخص سهام   باشد راکه روی شاخص سهام ایجاد شده  

است    به همان نسبت و میزانیای از سهام  مبادلة مجموعه  لازمة که اعمال اختیار معاملة شاخص سهام،    یی است هاسهام

جای  لت اعمال اختیار معاملة شاخص، بهبرای سهوبنابراین    است؛   سخت و مشکل که در شاخص وجود دارد. این کار  

  بهشود. اختیار معامله روی قراردادهای آتی که  نام تسویه حساب نقدی استفاده میبهین کار از یک روند اعمال دیگر  ا

، به خریدار آن، اختیار خرید یا فروش یک قرارداد آتی در زمان آینده و  معروف استاختیار معاملة کالاهای اساسی نیز  

همانند    ین خرید یا فروش باشد. خریداردهد، بدون آنکه متعهد به انجام ابا قیمتی که اکنون مورد توافق است را می

سایر اختیارها بایستی حق امتیاز به فروشنده بدهد که همان قیمت اختیار است. آن دسته از اختیارات آتی که قابل  

 مبادله در بورس است، به اختیارات پذیرفته شده معروف است.

 گران اختیار معامله معامله.4

نظر از کارگزاران که  . صر فکنندورود می ، به بازار اختیارات  مختلف  و اهداف  قاصدکنندگان با مگذاران و تولید سرمایه

آربیتراژ    و  خطر  محافظان توان به بورس بازان،بازار را می  حقیقی، فعالان  باشندمیبین خریدار و فروشنده    ایهواسط
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کوشند  قرارداد اختیار معامله میو خطر، کسانی هستند که با استفاده از و قرارداد آتی   محافظان تقسیم کرد.   کنندگان

قیمت را    ناسب و خطر تغییرات نامکرده   در آینده حفظ  نشده ارزش سهامبینیپیشنوسانات    در ازای تا سرمایه خود را 

توانند خود را در برابر رویدادهای  ، میخطر  محافظها با استفاده از عملیات  شرکت  بیشتررسانند.  ب  کمترین مقداربه  

غیرمترقبه همچون افزایش ناگهانی قیمت یک کالا بیمه کنند. بورس بازی فعالیتی است که بورس باز دارای سهام را  

ترین  قیمت در کوتاه  اختلاف بالا و پایینسود از    احرازبدون قصد نگهداری و یا پذیرش خطر خریداری کرده و به دنبال  

کن باشد. آربیتراژ کنندگان یا همان برقرار کنندگان موازنه، معامله گرانی هستند که از توافق قیمت در بازار  زمان مم 

های  بازار پیش از هزینه  قیمتدر نرخ     تفاوت که    است   زمانی  ی تا چنین معاملاتآوری همسود برند.  در یک لحظه سود می

 معاملاتی باشد.

 رداد اختیار معاملهرویکرد حقوقی نسبت به ماهیت قرا.5

با توجه به اینکه نظام حقوقی ایران برگرفته از شریعت اسلام است، تحت تأثیر موضوعات و اصول فقهی ایراداتی در  

رابطه با اعتبار قراردادهایی چون اختیار معامله و قراردادهای آتی ایجاد شده است، با این حال برخی دلایل و استدلالات  

اند که در قرارداد اختیار  عقود را مورد تأیید قرار داده است. برخی از حقوقدانان بر این عقیدهحقوقی اعتبار این نوع  

مشخص و  به خرید یا فروش در یک قرارداد    متعهد شدنمعامله قواعدی نظیر تعهد به خرید یا فروش وجود دارد.  

شده است و    ثرمتأرداد )آزادی قراردادی(  قرا  نوعهر    جواز انعقاد  بر پایه ، حقـی اسـت کـه از حکـم کلـی شارع  معین

، حقـی را بـرای متعهدله  مشخصخریدن یا فروختن کالای    مبنی بر  تعهد   پذیرفتنو با    جواز   متعهـد در مقام اجرای این

و حکمی که    آوردوجود میبهدارد؛ حکمی که حق    مختلفی که احکـام انـواع    حقیقت باید گفت آورد. در  می  وجودبه

 (. 252: 1378)کاتوزیان،   کندمی ایجاد حقوقی را  های وضعیتتکلیف و 

یک سو    علاوه بر این شرایط قرارداد اختیار معامله از منظر حقوقی نیز مورد بررسی قرار گرفته است. بر این اساس از 

شرایط و ضوابط مشخص و روشنی  ای جدید از عقود مطرح است که دارای  عنوان یک نمونهقرارداد اختیار معامله به

قانون مدنی ذکر شده است. شرایطی که در    190است و از سوی دیگر این شرایط و ضوابط توسط قانونگذار در ماده  

، موضوع  طرفینشایستگی    ها، آن  خشنودی طرفین و    نیتشده شامل    ذکر قانون مدنی برای صحت معامله    190ماده  

. مقصود از قصد طرفین نیز وجود سه مقدمة  باشد  جهت معامله  پذیرش طرفینمورد    و  بودهکه مورد معامله    مشخص

بر همین اساس قرارداد اختیار معامله در واقع یک   قانون مدنی(.  190)ماده    وجود اراده، بیان اراده و توافق اراده است

قرارداد محسوب می یا  اختیار،  عقد  فروشنده  اختیار معامله،  قرارداد  زیرا در  قیمت  به  پذیرش مبلغی  باگردد،  عنوان 

دهد که در آینده و در تاریخ مشخص و با قیمت معین، مالی مشخص را، بخرد  اختیار، حق و امتیازی را به خریدار می

یعنی خریدار اختیار متعهد به پرداخت حق اختیار و فروشنده نیز    ؛یا بفروشد در اینجا توافق و اراده طرفین محرز است

بر موضوع عقد بودن این قرارداد، باید دانست که اختیار    خرید و فروش را به گردن دارد. علاوهمتعهد واگذاری حق  

معامله قراردادی لازم است، زیرا در این قرارداد، فروشنده اختیار باید به تعهد خود بر مبنای خرید یا فروش دارایی پایه  
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یکی از    جایی که از آن.  باشد بنا به تعهد خود میاختیار،    پرداخت قیمت به    نیز ملزوم در آینده عمل کند خریدار اختیار  

، پس  آورددهد )قیمت اختیار( تعهد طرف دیگر قرارداد تعهد به خریدار را به دست میطرفین در برابر مالی که می

زیرا    توافق مشترک طرفین نیز مبادله و تقابل دو عوض است،   شود.می  نامیدهقرارداد اختیار معامله یک عقد معوض  

اختیار معامله، یک عقد عهدی است زیرا    همچنین.  باشندخود می  سود و منفعت  حصولبه دنبال    ار و فروشندهخرید

تواند انتقال مال،  که گفت شد، موضوع تعهد میطورنوع دینی برای خریدار است؛ همان  موضوع آن ایجاد حق مالی، از 

باشد. در قرارداد اختیار معامله خریدار اختیار در قبال پرداخت قیمت اختیار حق    آن   جرایاز ا  اجتناب یا    اجرای عمل 

خرید یا فروش مالی را پیدا می کند و چنین حقی که از سوی متعهد یا فروشنده اختیار به خریدار اختیار یا متعهدله  

یگر قابل اعمال است بدین  گردد، زیرا علیه شخص داقتصادی دارد، حق مالی محسوب می  شود، چون ارزشداده می

علاوه بر نکات ذکر شده برخی دیگر از حقوقدانان ایرانی در جهت تبیین ماهیت قرارداد   علت که اشیاء حق دینی است.

اند که  و عقود دیگر دارد، استدلال نمودهاختیار معامله با توجه به اینکه این قرارداد شباهت زیادی با برخی قراردادها  

  ها شبیه بسیاری از قراردادهای رایج مشروع است. برخی از آنان با یکسان دانستن قرارداد اختیار معامله این نوع قرارداد

ای نیز با الحاق قرارداد اختیار معامله با قرارداد وکالت سعی در  اند. عدهرا صحیح دانسته  قرارداد بیمه این قرارداد و  

شنده خریدار را وکیل خود قرار داده که هر زمان لازم باشد و یا در  گونه که فرون ماهیت این قرارداد دارند. بدانتبیی

کند که البته این  زمان مشخص، کالا را بخرد یا بفروشد و وکیل نیز به سبب این وکالت به موکل مبلغی را پرداخت می

حال اگر چه این    (. با این 166:  1389نیا و همکاران،  )معصومی  مبلغ خلاف وکالت متعارف است اما منع شرعی ندارد 

واسطه  ها بها و عقود دارد، اما در برخی حوزهقرارداد در برخی از جوانب و خصوصیات شباهت زیادی به برخی قرارداده

دیگر قراردادها    های منحصر بفردی نیز برخوردار است که ماهیت آن را ازرارداد از ویژگینحوه و شرایط ایجاد این ق 

 کند. مستقل و مجزا می

 رویکرد فقهی نسبت به ماهیت قرارداد اختیار معامله .6

هایی که در بررسی مبانی، ماهیت و صحت قرارداد اختیار معامله در ایران مطرح  گیریموضع  ترینپراهمیتیکی از  

قراردادی جدید محسوب می اختیار معامله  قرارداد  اگر چه  فقهی است.  نظریات متعدد  و  رویکرد  و  شده است  شود 

ای در عرف و شریعت اسلامی ندارد، اما بسیاری از فقها در رابطه با مبانی، ماهیت و صحت این نوع قراردادها  سبقه

 بندی نمود: توان به دو دسته زیر تقسیمکلی این نظریات و رویکردها را میطور های مختلفی دارند. بهنظرات و نگرش

 اوت ماهوی آن با سایر قراردادها  الف( قائلین به رد قرارداد اختیار معامله و تف

دانند این است  ادله کلی و عمومی گروهی که بر رد این قرارداد نظر دارند و آن را عقدی کاملاً متفاوت با سایر عقود می

آن نیـست، صـحیح نیـستند    درستی  مبنی بر  دلیل خاصیعقدهایی که    پس  .به حکم شارع است  وابسته  عقود  سقم که  

(. بیشترین مخالفت با قرارداد  123:  1386زاده و شیروی،  )حسین  تردید، اصل بر فساد معامله است   شک و جایگاه  و در  

این در حالیست که پرداختن به این موضوع در بین فقهای  اختیار معامله از سوی فقهای اهل سنت ابراز شده است،  
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است، نظر مجمع    دانسته اختیار معامله را حرام  قرارداد    جدیت تمام که به    هایی ه. یکی از نظریشیعه کمتر بوده است

دوره هفتم در سال  حاشیه  این مجمع در  اعضای  کنفرانس اسلامی است.    سازمان  بـه  منسوبفقـه اسـلامی جـده  

ای حرام است، زیرا آنچه به صورت عقد  عقد اختیار معامله»   :اعلام کردند کهمیلادی    1992بـا    مصادفقمری    1412

المللی جریان دارد عقد جدیدی است که مشمول هیچیک از عقدهای شـرعی  در بازارهـای مـالی بیناختیار معاملـه  

درست  معـروف نیست و چون حق اختیار معامله، مال یا منفعت و حق مالی قابل معاوضه نیـست، بنـابراین عقد شرعی  

فقه    انجمن(. همچنین  103)همان،    «باشد ز نمیمجادر بازارهـای ثانویـه    هم در بازارهای اولیه و    هم و مبادله آن    نبوده

فقه تشخیص    خلاف قراردادهـای اختیار معامله را    بانی، م117/63بیانیه شماره    مطابق باسازمان کنفرانس اسلامی،  

شود و تنها آنچـه   بندیدستهثروت(  ،مفهوم مال )خدمات  عنوانبه  توانداختیار معامله نمی  ها بیان داشتند کهآنداد.  

(. براساس این رویکرد  51:  1389)شعبانی و بهاروندی،    عنوان مال شناسایی شده قابلیت داد و ستد قانونی داردکه به

 دانند. شود آن را عقدی باطل و حرام مییک از عقود شرعی نمیه دلیل اینکه این عقود مشمول هیچب

ها و  واسطه دارا بودن برخی ویژگیکلی و براساس قاعده فوق، بلکه بهور  طاز فقها این قراردادها را نه به  برخی دیگر

اند. مصداق غرری بودن، قماری بودن، ربایی  و فقهی، باطل و حرام اعلام نمودههای شرعی  فقدان برخی دیگر از شاخص

اند که بر این نوع قراردادها  های از فقها بر این عقیدعده  بودن و فقدان برخی ادله شرعی و فقهی از جمله این دلایل است.

  زبان اند. غـرر در  ایراد غرر وارد است. غرر را خطر و به هلاکت انداختن، فریب دادن و گول زدن و غفلت معنی کرده

ترین  از عناصر غرر بیان شده اسـت از دیـدگاه علمای امامیه، مهم  این ناحیه و احتمال حصول ضرر از    بلاهتحقوقی،  

  سازد، عبارتست از اطمینان به موجود بودن مورد معامله، اشـتراطمعامله را از غرری بودن متمایز می  معیارهایی که یک

  مانند اشتراط قدرت بر تحویل عوضین معامله، اشتراط علم بر امور مربوط به معامله علـم بـر مقدار و کیفیت عوضین، 

شـود؛ بنـابراین،  به اختلاف نظـر و مشـاجره منجـر مـیزمان تحویل، و ... چون همه این موارد به نوعی    ، زمان خیـار

(. این دسته از فقها مانع محتمل در حق اختیار معامله را  6:  1390)راعی و همکاران،  شوندمشمول حدیث نفی غرر می

:  هاست کبیان کرده  محمد عبیداالله    این رابطهاند در  غرر و اشتمال آن بر ضرر فاحش دانسته و به بطلان آن حکم داده

قراردادها    نوع از   که ایناین است  پژوهشگران    اکثر  در اندیشهمجاز بودن قراردادهای اختیار معامله  دلیل رد شدن  »

 (. 106ـ107: 1391پور، پور و رجایی)عباس گیرندبازان انجام میسفته توسط  رسیدن به سودغرری بوده و موقتاً برای 

گونه اعتقادند که بر این نوع قراردادها  اصول و قواعد قمار حاکم است. از این منظر همان ای دیگر از فقها بر این  عده

ت، قرارداد اختیار  بندی و توافق بر سر قیمت یا کالایی است که مشخص نبوده و در اختیار طرفین نیسکه در قمار شرط

دارد و این معامله صحیح نبوده و از نظر    واسطه اینکه ثمن و قیمت نامشخص است، حکم قاعده قمار رامعامله نیز به

مستقیم    رابطهدر    سود و ضرر آنترین استدلال این دسته از فقها این است که  شرعی و فقهی ایراد دارد. یکی از مهم

قرارداد اختیار معامله را به واسطه اینکه    دلیل باطل اعلام کردن  ها در بازار است. محمد مختار اسلامیقیمت  نوسانبا  

. این نگرش اعلام کرده است  و نزدیکترین معامله به قمار است،   بودهتصحیح شرعی    یتقابل  فاقد  دی جدید بوده کهعق 

قراردادها    مدل ازتقریبا همسو با نگرش کمیته فقهی سازمان کنفرانس اسلامی است. همچنین علی معبد الجارحی این  
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قیمت در بازار ارتباط    نوساندر این قرارداد با    ضررکه سود و    و به این دلیل  بیان داشتههای آینده  بر قیمت  یرا قمار 

پور،  )عباس پور و رجایی  گردد می  عاید طرفتغییرات قیمت در بازار، منافع غیر صحیحی    حقیقت با توجه بهدارد. در  

 (. 104ـ114: 1391

جمع بیع و وکالت( تلقی  )  بین دو قراردادبرخی دیگر از فقها از آن جهت نظر به رد قرارداد اختیار دارند که آن را جمع  

های فقها در رد این قرارداد این است که قـرارداد اختیـار متعلق  کنند. از دیگر استدلالنموده و بر آن اشکال وارد می

صورت معین که مانع عقلی نفع بردن و  ه معلوم نبـودن سـهم هـر کـس بـهبه یک امر مشاع شده است و با توجه ب

از حق اختیار خواهد بود، قرارداد دارای اشکال است. موضوع دیگر مشخص و موجود نبودن اصل مال مورد    استفاده

بر این قرارداد  معامله است. همچنین احتمال عدم بقای عین در طول مدت اختیار نیز از دیگر دلایلی است که فقها  

عقد اختیار معامله  که در  کند چونبیان میداغی  ی قره(. عل 34:  1397ن و همکاران،  )عبدالرحمانیا  اند ایراد وارد نموده

در    و توان آن را به خیار شرط برگرداندو نمی انددهی نشدهسامانعقد  های پایهو در آن   گرددتسلیم و تسلم واقع نمی

ارداد باطل  مرتبط شود، این مدل از قرفعلی واقعی    زیان از مال کم شود بدون آنکه به    مقداریکه    این است  برآن شرط  

ای اتفاق  العربون اگر معاملهحنابله و آنکه در بیع  جزفقها    اندیشه اکثریتالعربون در  بطلان بیع  کهعلاوه چونهب.  باشدمی

 (.1: 1395، )محمدی  بهره بردتوان از آن نمی پسنیست  اینگونهو در حق اختیار  بودهعربون جزئی از ثمن افتد، 

قها قرارداد اختیار  گروهی دیگر از ف.  هوی آن با سایر قراردادهاقائلین به تأیید قرارداد اختیار معامله و اشتراک ما  ب( 

اند. اند و انعقاد آن را بلامانع اعلام نمودهواسطه اشتراک اصول و شرایط آن با دیگر عقود مورد تأیید قرار دادهمعامله را به

تدریج بر که به  مفسران و اندیشمندان اسلامیاز    ایدستهتوان به موارد زیر اشاره نمود:  می   ترین دلایل این گروهاز مهم

وفای به عقد اختصاص به عقدهای    التزام بر  کـه حکم  معتقدندهای اجتماعی  با درک ضرورت  گرددافزوده می  هاتعداد آن

بیان  شارع مقدس  طرفردع و منعی از   هادر باب آنهای عقلایی است که کلیه معامله دربرگیرندهندارد بلکه  شخصم

و    ردهعقد حکم ک  درستی به    وجود دارد که تردید  مواردی  اصلی هستند که در    اندیشه تدبیر . این گروه در  نشده باشد

دلایلی    بیان عموم و    خواستعاقلان و به    راه و روش   بنا بربه صورت اصل ثانوی لفظی و    را   بدین ترتیب اصل صحت 

ت  همچون المؤمنون عند شروطهم(  و  تراض  عن  تجـارة  بالعقود،  به  سیس  أ)اوفوا  تا  و   وسیلهشود  توافق  نوع  هر  آن 

نداشته باشد   یبا احکام شرع تضادیو  ساختممکن  را  اطلاق عقد یا قرارداد بر آن بتواند از لحاظ عرفیکه  خرسندی

»موضوعات«    دسته از افراددیدگاه این    به این دلیل بیان شده است که در   این موضوع.دنامیده شوو لازمالوفا    درست

شـارع نیـست. پس کافی است تراضی واقع شده در نظر عرف قرارداد    حکم سریع از سویها متوقف براحکام معامله

از منظر این دسته از   (.123: 1386زاده و شیروی، )حسین تلقی شود تا مشمول عموم یـا اطلاق ادله پیش گفته شود 

)نه التزام و تعهد( خرید یا فروش    به فروشنده، حق  مبلغیفقها در قرارداد اختیار معامله خریدار اختیار بـا پرداخت  

، عوض  دیگر  قراردادها   همچوناین قرارداد نیز    پس ، کندتصاحب میمعین در آینده    یرا با را قیمت   شدهدارایی مشخص

،  عـوض( )  همان قیمت اختیار معامله استاین مبلغ  که    پردازدمی  مبلغیخریدار اختیار، به فروشنده    و معوض دارد.

  )معوض(   بخشد میمعین به خریدار    ی را بـا قیمت  شده  حق خرید یا فروش دارایی مشخص  همفروشنده اختیار  همچنین  
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  (.32: 1397)عبدالرحمانیان و همکاران،

اندیشمندان  که عمل حقوقی معینی را در آینده انجام دهد.    دهدتضمین میه، فروشنده  بر آن در اختیار معامل  افزون

صورت شرط  آن را به کلیطور که به  اگر چه کنند، بیان می  صلی صحیح به انجام عمل حقوقی را ا اسلامی متعهد بودن

فقه    علاوه .  کنندبیان می ضمن عقد   انجام شرط،    دهندهاجتناب تعهد شـده اسـت که در صورت    کید تأبر آن در  از 

  با توجه بهو    موضوعتحلیل    در نظر گرفتنشود. بنابراین با  می   ملزوم   ذکر شده   مشروط علیه به انجام عمل حقوقی 

تعهد بین    لحاظزیرا از    موجود نیست،برای اعتبار قراردادی که موضوع آن عمل حقوقی باشـد    منعیضوابط فقهی،  

ندارد    تفاوتی  مل مادی و عمل حقوقی ع که شرطی که    اعتقاد دارد احمد یوسف سلیمان    (.1394،  تعمیدی)وجود 

  پس ق اختیار معامله جایز است.  است و گرفتن ارزش ح  درست  یشرط  اندبه توافق رسیدهفروشنده و خریدار بر آن  

  ای عده.  استحق خیار خود    جایز به فروش. طرف مقابل هم  دانستعقد را محترم  باید    و   آور استبه آن الزام  شرط عمل

درست  صحت بیمه و قولنامه، حق اختیار معامله را هم    در نظر گرفتن و با   گیرند در نظر می آن را شبیه بیمه و قولنامه 

و   یابدبه غیر انتقال میتواند حق باشد و با بیع، آن حق که در بیع، مثمن می  کندبیان می. محمد مؤمن قمی دانندمی

این   اختیار معامله  لحاظ  از  فروش حق  و  و مقالات است. همچنین در    ثرمؤو    درست خرید  و عملی    مجلات  علمی 

به این  شمرده است؛    جایزو اختیار معامله را    بهره برده  علمای اسلامیخیار شرط در نزد    درستیهای اسلامی از  ک بان

صحیح    در ازای آن   دریافت مبلغو    باشد می  حق خیار خوداو جایز به فروش  حق خیار برای فروشنده است و    دلیل که

تخصصی    مجمعهمچنین    (.1:  1392،  زادهموسیو   زادهحسین ) کندمی  تاییدعقد و شرط، آن را   درستیدلیل   است و  

این گونه استدلال نموده است که: قراردادها  این  نیز در خصوص  ایران  قراردادهای اختیار    فقهی سازمان بورس  اولاً 

  تقاضایدر صورت    کندمی  ضمانتفروشنده اختیار،    یعنیتعهدات هستند    نوعاختیار خرید و اختیار فروش( از)  معامله

  مبلغی   از مشتری   ضمانتخرید یا فروش کند و در مقابل این    ی به قیمت معین شده را  مشتری، کالا یا سهام معین

خریدار اختیار، با پرداخت مبلغی تعهد فرد دیگری    بیان دیگر. به  اندنامیدهقیمت اختیار معامله    آن راکند که  دریافت  

قرارداد اختیار معامله    با توجه به مطالب گفته شدهکند.  مبنی بر انجام عمل حقوقی خرید یا فروش را خریداری می

  مستقل و جدید   ی قرارداد اختیار معامله که قـرارداد  اصل  در نظر گرفتن با    در وهله دوم  قرارداد مستقلی خواهد بود.

قوانینرعایت    بااست     و   عمومی قراردادها مانند ممنوعیت ضرر، ممنوعیت أکل مال به باطل، ممنوعیت ربا  نکات و 

در قراردادهای اختیار معامله) اختیار    در نظر گرفتن این مورد کهتواند قرارداد صحیحی باشد و با  ممنوعیت غرر، می

عنوان بند  به  خواهند بود.  درست  ًکاملااین معاملات    قرار گیرندمورد عمل    نکات و قوانین خرید و اختیار فروش( این  

تواند در  ، مشتری میآورددست میرا بهبعد از تعهد فروشنده و دریافت وجه، مشتری حق اختیار خرید یا فروش  سوم

این حق  نیز  شده موعد تعیینتواند قبل از میکه چنان  اجتناب کند،، این حق را اعمال کند یا از آن موعد تعیین شده

در    خرید و فروش حق خواهد بود.  مدل معاملات بعدی اختیار معامله از    توان گفت که پس میرا به دیگری بفروشد.  

حساب  و بی  ظاهریاز معـاملات    که  کردهای اجرایی دقت  ها و دستورالعملنامهدر تنظیم آیینکه باید  باید گفت  بند آخر

 (. 57 ـ58:  1389)شعبانی و بهاروندی،  دوری کرد  شود  قرارداد و اختلال اقتصادی می  اطل شدن ب  منجر بهکه    کتابو  
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گردد این است که فقها یا به طور کلی  خصوص قرارداد اختیار معامله استنباط میآنچه که در بررسی نظریات فقها در

دلیل دلالت برخی از شرایط و ضوابط آن با سایر عقود معروف و  دانند و یا صرفاً به  این قراردادها را باطل و حرام می

 طور کل ماهیت مستقلی برای این نوع قراردادها قائل نیستند.اند و بهرا بلامانع اعلام کرده  رایج در شرع، این قراردادها 

 دستیبا تأکید بر معامله صنایع  رویکرد قانونی نسبت به ماهیت قرارداد اختیار معامله .7

گونه قراردادهاست.  ه مطرح است رویکرد قانونی به اینخصوص قرارداد اختیار معاملهایی که دراز دیگر رویکردها و نگرش

ای گونههموضوع مهم در این حوزه این ست که با توجه به اینکه وضع قوانین و مقررات و فرآیند قانونگذاری در ایران ب

که با موازین شرعی و  قی و فقهی قرار گیرند و در صورتی بایست قبل از تصویب مورد بررسی حقوقوانین میکه    است

فقهی در تناقض و یا حتی همخوانی نداشته باشند، مورد تجدیدنظر قرار گرفته یا کنر گذاشته شوند، بنابراین قوانین و  

ده است با این حال با توجه به اختلاف نظرهایی که در  های فقهی و شرعی بورات ایران همیشه متأثر از دیدگاهمقر

حوزه قانون گذاری در رابطه با این گونه قراردادها وجود دارد. قانونگذاران با تسامح موضوع قرارداد اختیار معامله را  

صورتی که در نظام حقوقی ایران صرفاً در معدود مواردی به موضوع قرارداد  ی و امعان نظر قرار داده اند. بهمورد بررس

اختیار معامله پرداخته است. با این حال و با توجه به تضادها و تناقضات گسترده حقوقی و فقهی در این حوزه، نکته  

لامی ایران، مصوب  جمهوری اس  سازمان بورسحائز اهمیت این است که در وهله اول در حقوق ایران و قانون جدید  

  11است. بند  بینی شده  اوراق بهادار پیش  بازار   اوراق مشتقه به عنوان ابزارهای مالی قابل معامله در  صراحتاً ،  1384آذر  

ابزارهای مشتقه،    الگوهایاز    تعدادی   برشمردن   ارائه دهد، با تعریفی    از ابزارهای مشتقه  آنکه بی،  ذکر شدهقانون  1مادة  

جدید وارد حقوق موضوعه ایران کرده است. این قانون بازار مشتقه   مبنایی عنوان قراردادهای آتی را به و اختیار معامله 

  شود اوراق بهادار یا کالا داد و ستد می  بر پایه قراردادهای آتی  و  که در اختیار معامله    کند معرفی می   هاییبازاراز جمله  را  

اوراق قابل عرضه    متنوع کردن  برایهمچنین قانونگذار اخیراً    می ایران(.قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلا  1)ماده  

  معرفی کرده یکی از »ابزارهای مشتقه«    را قرارداد اختیار معامله«  »  قانون بازار اوراق بهادار   1ماده    11در بورس، در بند  

بند   در  قانون  4ماده    4و  تایید  این  بورس    مجوز  عالی  شورای  به  را  جدید  مالی  است  ابزارهای  و  )سپرده  ابهری 

بنابراین این نوع قرارداد از نظر قانونی به رسمیت شناخته شده است، اگرچه قانون گذار صرفاً در    .(1390عبدالصمدی،  

 همین حد در تعریف و تأیید قرارداد اختیار معامله اکتفا نموده است.

 ت قرارداد اختیار معامله استقلال مبانی و ماهی .8

آنچه که در رابطه با مبانی و ماهیت قرارداد اختیار معامله بسیار حائز اهمیت است و در سه رویکرد حقوقی، فقهی و  

عنوان یک قاعده مهم توجهی به آن نشده است، استقلال در مبانی و ماهیت این  نونی مورد توجه قرار نگرفته و بهقا

استقلال ماهوی آن و همچنین چرایی و چگونگی ایجاد و ظهور چنین عقد و قراردادی است. اطلاع از دلایل  قرارداد و 

منظور دستیابی به هدفی بخصوص طراحی و منعقد  ه براساس شرایط و ضوابط خاص و بهو ضرورت انعقاد این قرارداد ک

تواند در درک درست مبانی و ماهیت این  رایج می  هایی خاص در قرارداد و عقود شده است و نیز فقدان قواعد و ویژگی
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بنابراین در این مبحث تاریخچه و برخی از مصادیق نزدیک به این نوع قرارداد و    ؛راردادها تأثیر زیادی داشته باشدق 

دهنده استقلال مبانی و ماهیت  در شکل جدید و کنونی آن که نشان  چرایی اهمیت و ضرورت تشکیل این قراردادها 

 آن است ارائه خواهد شد. 

اند. داستانی  هایی ذکر کردهشناسان مثالورخین و باستانیار معامله، مدر رابطه با پیشینه و تاریخچه انعقاد قرارداد اخت

که محصول زیتون در سال آینده    متوجه شداست که» او    شدهنقل    در کتاب سیاست ارسطو  از طالس حکیم یونانی

.  رداجاره کرا به نرخ معین برای خود    ها به واحدهای تولید روغن زیتون، آن  ایهزینهلذا با پرداخت  خواهد بود  فراوان  

افزایش یافت و توانست با    بینی اونیز همانند پیش  های روغن کشیمحصول زیتون، قیمت اجاره دستگاه  زیاد شدنبا  

  شایان ذکر است که در اوایل.  شودسود   صاحب    به متقاضیان اجاره دهد و  شده همان نرخ اجاره  ی نسبت  نرخ بالاتر

رونق یافته  های هندی در بازار معاملات آمستردام  فروش پیاز لاله، معامله اختیار معامله برای خرید و  نیز  قرن هفدهم

لندن    میلادی   19قرن    آغازین های  . در دههبود بهادار  اوراق  بورس  در  برای سهام  اختیاری  یافتمعامله  .  گسترش 

بورس  1860یهای دهههمچنین در سال در  برای سهام  اختیاری  کاملاً  معامله  آمریکا  بود  های  انجام  قابل  و  عادی 

رجایی)عباس و  دهه   (.102:  1391پور،پور  اوایل  شرکت  1900در  از  و  گروهی  کارگزاران  »انجمن  را  خود  که  ها 

کردند، اقدام به ایجاد یک بازار اختیار معامله نمودند. اگر کسی قصد  معرفی می گران اختیار خرید و فروش«معامله

انجمن، یک فروشنده را که قصد فروش اختیار معامله مذکور را  خرید یک اختی  از اعضای  را داشت، یکی  ار معامله 

توانست یک فروشنده را پیدا کند، خود شرکت اقدام به فروش اختیار معامله  کرد. اگر عضو مذکور نمیداشت، پیدا می

هم  و فروشنده را بهر یعنی کسی که خریدار توانست در نقش یک کارگزانمود. بنابراین، یک عضو شرکت میمذکور می

گیرد، ظاهر گر یعنی کسی که در معامله واقعاً یکی از طرفین معامله قرار میکند، یا در نقش یک معاملهمرتبط می

ترین و  کمیتة معاملات شیکاگو« که قدیمی» در دنیای اختیار معاملات یک تحول انقلابی رخ داد  1973شود. در سال  

معامله قراردادهای آتی کالاهای اساسی بود، یک بورس انحصاری برای اختیار معاملات بر روی سهام   ن بورستریبزرگ

آوریل    26نامگذاری شد. این بورس در تاریخ    16تشکیل داد. این بورس تحت عنوان »بورس اختیار معامله شیکاگو« 

در بورس   1975تیار معامله روی سهام، در سال درهای خود را به روی معاملات اختیار خرید گشود. مبادلة اخ 1973

انجام این    1976« نیز یک سال بعد یعنی در سال  Pacificاندازی شد. بورس»راه  18و بورس سهام فیلادلفیا   17آمریکا 

حجم    1980اضافه شدند. به طوری که در اوایل دهة    1977ها در ژوئن  معاملات را آغاز کرد و اولین اختیار فروش

وراق اختیار معامله با رشد نجومی، از حجم معاملات روزانه خود سهام در بورس سهام نیویورک پیشی گرفت.  معاملات ا
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، 1384  ،19در این دهه در آمریکا بازارهایی برای مبادلة اختیار معامله ارز، شاخص سهام، قراردادهای آتی ایجاد شد)هال 

37.) 

اختیار معامله با سرعت چشمگیری رشد کرده و اکنون از بازار معاملاتی بورس    20بازار فرابورس  1980از اوایل دهة   

ای طراحی  گونهتواند آن را بهکه مؤسسه مالی میهای اختیار معامله فرابورس در این است  تر است. یکی از مزیتبزرگ

یت بازار اختیار معاملات خارج  تدریج فعال(.  به38:  1384)هال،    کند که احتیاجات یک مشتری خاص را برآورده نماید 

بهاز ب نهاد  به زوال  یافته  های سازمانختیار معامله در بورس که در حال حاضر بخش اعظم معاملات اطوریورس رو 

خاصی طراحی و منعقد شده است    منظور دستیابی به هداف و مقاصد ابراین قرارداد اختیار معامله بهپذیرد. بن صورت می

 پذیر نبوده است. و رایج امکان هداف مورد نظر در قالب عقود مشهورکه دستیابی به اچرا

 دستیبا تأکیید بر معاملات صنایع کاربرد و مزایای استفاده از اختیار معامله.8 

«  21از جمله دلایل استفاده از قرارداد اختیار معامله در معاملات اقتصادی و بورس، پوشش ریسک یا اصطلاحاً »هجینگ

مؤثر   تواند در کاهش ریسکادی میبنابراین استفاده از ابزارهای مشتقه خصوصاً قرارداد اختیار معامله تا حدود زیاست.  

ای که نگران کاهش قیمت  واقع شود چنانچه بر مبنای آن خریداری که نگران افزایش قیمت در آینده و یا فروشنده

ها و در نتیجه زیان  خود را در مقابل کاهش یا افزایش قیمت  ، عاملهخرید اوراق اختیار م  راه از    تواندمی  باشد کالایش می

منظور جلوگیری از ضرر خریدار نیز  پذیری قرارداد اختیار معامله بهحاصل از آن مصون سازد. از سوی دیگر انعطاف

که قرارداد از نوع صورتینه که در اختیار معامله در گوارداد اختیار معامله دانست. بدانیکی دیگر مزایا و علت کاربرد قر

قع همان قیمت اختیار  تواند آن را اعمال نکند و از زیان جلوگیری بکند و تنها زیانش دروا ارزش باشد، خریدار میبی

شود؛ بنابراین خریدار الزامی بر  که این نوع قرارداد سبب ایجاد تعهد برای فروشنده و حق برای خریدار میباشد چرامی

تواند حقش را ساقط نماید. طرفین این قرارداد قیمت پیشنهادی را از طریق بررسی افزایش و  رد و میانجام معامله ندا

قیمت ارائه میکاهش  برآورد  ها  برای  اطلاعات مفیدی  احاوی  اما  نیست  قطعی  آینده کالاها  قیمت  اگرچه  لذا  دهند 

ها  واقعی نمودن قیمتردادهای اختیار معامله، نجام قراا  و سادگی ها در آینده خواهد بود. همچنین هزینه اندک قیمت

ا  های معادل قیمت دارایی پایه در قرارداددر بازار و ... سبب افزایش کارایی بازار خواهد شد. عدم نیاز به وجود سرمایه

سرمایه تسهیل  سبب  معامله  بازار  اختیار  در  نقدینگی  ایجاد  سبب  امر  همین  و  گشته  افراد  گرایش  ایجاد  و  گذاری 

تبیین میاست.  دهش را  قراردادها  این  استقلال ماهوی  و عواملی که  از دیگر علل  این  بنابراین  مزایای  و  کند، کاربرد 

که این قراردادها علاوه بر اینکه شرایط و ضوابط مربوط به سایر قراردادها را داراست و کارایی و  طوریهقراردادهاست. ب

ها و خطرات در معاملات اقتصادی و  نظر که تأثیر بسیار زیادی در کاهش ریسک مزایای سایر قراردادها را دارد، از این 

 
۱۹ Hull 

۲۰ OTC 

۲۱ Hedging 



 فقهی  و  تناقضات و تعارضات حقوقیتبیین مبانی و ماهیت قرارداد اختیار معامله در خلال  570 

 
 پور فردفاطمه علی بخشی، وحید قاسمی عهد، ابراهیم عبدی

 

پذیری بالایی برخوردار است، نیز مورد توجه بوده و متمایز و متفاوت از دیگر  دارد و از این جهت که از انعطاف  تجاری

 عقود و قراردادهاست. 

به    یگذار هیسرماشود.   گذاری انجام میهای سرمایه دستی در بورس و در شرکتامروزه بخشی از بازار معاملات صنایع  

  د یخر  یبرا  ه یسرما  ای تعهد پول    ی گذارهیسرما  تر قیطور دق با انتظار سود از آن است. به  یزیگذاشتن پول در چ   ی معن

از   ی قدردان ای در قالب بهره، سود سهام   دیسودمند و مف   یهابه منظور منفعت برگشت گر، ید یهاییدارا ا ی لیوسا یمال

به پسهی)منافع سرما  ل یارزش وسا وابسته  آن  در علم    (.16:  1383)کاظمیان،    مصرف است   کاهش   ا یانداز  ( است. 

خواهد    دا یپ   از ید به آن نفر   نده یاما در آ  شودیکه در حال حاضر مصرف نم  یی کالا  دیخر  ی عنی  ی گذارهیاقتصاد، سرما

از    شده   ی داریمقدار خر  ی گذارهیدر اقتصاد کلان، سرما  ا ی  اقتصاد   ی او سودآور خواهد بود. در تئور  یکرد و آن کالا برا

  ا یآهن  نمونه شامل راه  یبرا  شوندیاستفاده م   هِندیآ  در  دیتول  یاما برا  شوندیکالاها در واحد زمان است که مصرف نم

کاراست. صورت    یرو  نیتمر  ای  شتریآموزش ب  یهانهیشامل هز   یانسان   هیدر سرما  یگذار هیساختمان کارخانه. سرما

  تواند یم  باشد و   ی منف  ای مثبت    تواندیکه م   گردد یاز کالاها برم  یصورت موجود  یبه گردآور  ی گذارهیبرداشتن از سرما

از مخارج کل بعد از    ماندیم  ی که باق  ی زیعبارت است از هر چ  ی گذارهیسرما  نیباشد؛ بنابرا  لیمتما   ریغ   ا ی  ل یمتما

سرما  قیتفر خالص  صادرات  و  دولت  مخارج  غثابت  ی گذارهیمصرف،  کارخانه  یرمسکونیشده  و  دی جد  ی ها)مثل   )

ترکدی جد  یها)خانه  یمسکون  ی گذارهیسرما موجود  شوندیم   بی(  صورت  ساختن.    یگذار هیسرما  یبا  منظور  به 

 ناخالص است. یگذار هیخالص کاهش استهلاک از سرما ی گذارهیسرما

بنگاهبه  ی گذارهیسرما تقاضای  از  ناشی  اصل  در  اقتصاد کلان  مهم  متغیر  عامل سرمایه    یها عنوان یک  بر  اقتصادی 

  باشد یتنها تقاضای عامل سرمایه م  رند یگیاقتصادی تصمیم م   یها عنوان یک عامل تولید است. در اصل آنچه بنگاهبه

ها که سعی در حداکثر کردن سود  ها با توجه به تصمیم رفتار اقتصاد خرد آنو این تقاضای عامل سرمایه توسط بنگاه

مقدار تعادلی ازنظر رفتار خرد برای عامل سرمایه مشخص شد درواقع مقدار تقاضای    که یقت . و شودیدارند، تعیین م 

و این مقدار مطلوب تقاضای سرمایه در ادبیات مربوط به   دیآیمطلوب سرمایه در هر دوره فعالیت اقتصادی به دست م 

اقتصادی    یهاد دارد رفتار بنگاه. پس آنچه در عمل وجوشودیتحت عنوان موجودی مطلوب نام برده م   ی گذارهیسرما

 (.18: 1383کاظمیان، )  باشد یبه این موجودی مطلوب م یابیدر مورد معین کردن وسعی در دست

سرما  مال  یگذارهیصندوق  سرما  ی تخصص  ی نهاد  وجوه  با  که  متنوعگذارانهیاست  سبد  در  بهادار    ی ،  اوراق  از 

صندوق،    یگذارهی. هر واحد سرماگذاردیمخود را به آنان وا   یگذارهیسرما  یکرده و در برابر، واحدها  یگذارهیسرما

پرتفو  ینسبت   نده ینما بهادار   یاز  نما  یاوراق  به  صندوق،  که  سرما  ی ندگی است  اداره    ی داریخر  گذارانهیاز  و 

خود به    یگذارهیه عرضه واحدهای سرمااز را  یگذار هیمشترک سرما  ی هاصندوق(.  40:  1386)جعفری سرشت،  کندیم

ها را در ترکیب متنوعی از اوراق بهادار شامل سهام، اوراق قرضه،  و آن  کنندیرا تأمین م  ازی عامه مردم، وجوه موردن

. ترکیب  کنندیم   یگذارهیسرما  یاطور حرفهدیگر با توجه به هدف صندوق، به  یهاییمدت پولی و داراکوتاه  یابزارها
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، به  یگذارهیسرما  ی، خریداران واحدهاشودیصورت پرتفوی یا سبد صندوق شناخته م صندوق مشترک به  یهاییدارا

به دست م بهادار صندوق را  اوراق  از مالکیت سبد  بیانگر    یگذارهیو هر واحد سرما  آورندینسبت سهم خود بخشی 

 (. 41:  1386،  همان)  است  ها ییصندوق و درآمد ناشی از آن دارا  یها ییدر دارا  گذاران هی نسبت مالکیت هر یک از سرما

 گیرینتیجه

توان استنباط نمود این است  در بررسی رویکردهای حقوقی، قانونی و فقهی در رابطه با قرارداد اختیار معامله می  آنچه

که قرارداد اختیار معامله نوعی قرارداد است که در ایران صرفاً مورد استفاده قرار گرفته است نه اینکه در چارچوب  

ی و تدوین شده باشد. بنابراین این قرارداد نوعی قرارداد وارداتی و  قواعد حقوقی، فقهی و یا براساس نیاز جامعه طراح

که این عقد یا قرارداد  چرا؛ج از قواعد و اصول فقهی است.دارای اصالت و ماهیتی خارج از قوانین و حقوق ایران و خار

در حوزه بازار سرمایه و  ریشه در معاملات و مبادلات اقتصادی، تجاری و بازار سرمایه کشورهای اروپایی، امریکایی که  

اند دارد، از این رو جستجوی مبانی و اصول آن در فقه و شرع و قوانین  اوراق بهادار و ابزارهای مشتقه مالی پیشقدم بوده

و حقوق داخلی ایران و تلاش برای تبیین ماهیت و مبانی آن برپایه اصول و قواعدی فقهی که قادر باشد همه جوانب 

های آن حکم نماید، خالی از ایراد  ن قرارداد را مورد بررسی قرار دهد و در رابطه با هر یک از ویژگیو زوایا و ارکان ای

نیست. نکته حائز اهمیت این است که اینگونه قراردادها در وهله اول در مبادلات اقتصادی، تجاری و بازار سرمایه ایران  

بازارهای مالی ورود پیدا کرده است و در وهله دوم به تبع  به واسطه تحولات و توسعه همه جانبه بازارهای سرمایه و  

با این حال آنچه از بررسی و تطبیق    ورود آن به بازارهای مالی به حوزه حقوقی، قانونی و فقهی نیز ورود پیدا کرده است.

توان استنباط  ه میاستدلالات حقوقی، فقهی و قانونی و سایر رویکردها و استدلالات در رابطه با قرارداد اختیار معامل

نمود، این است که این نوع قرارداد به واسطه ورود برخی از انواع معاملات در اقتصاد و بازار سرمایه ایران و پذیرش،  

ها و اصول آن با بعضی از قوانین و قواعد تعدادی از معاملات  انجام و انعقاد اینگونه قراردادها رواج یافته و برخی ویژگی

را بر عدم  و قراردادهای  این موضوع دلالت  انطباق دارد که  ایران و برخی اصول و قواعد شرعی  یج در نظام حقوقی 

عبارت دیگر این  و مجزا از دیگر قراردادهاست. به استقلال اینگونه قراردادها نیست و ماهیت این نوع قراردادها، مستقل

از یک  ویژگیقراردادها  و  و اصول  و  های منحسو دارای ماهیت، مبانی  ارکان  از سوی دیگر دارای وجوه،  و  بفرد  صر 

هایی مشابه با برخی قراردادهای رایج در نظام حقوقی و شرعی ایران است که البته این تشابهات متضمن سلب  ویژگی

های  بنابراین قرارداد اختیار معامله هم از نظر ماهیت و مبانی دارای ویژگی  گونه قراردادها نیست.استقلال ماهوی این

نحصربه فردی است، هم برای دستیابی به اهداف خاصی طراحی و تدوین شده است و هم مورد یا موارد معامله آن  م

تواند متفاوت با مورد معامله در سایر قراردادها باشد، از این رو وجود تعارضات و تناقضات حقوقی، قانونی و فقهی  می

تواند به ماهیت این  ای موجود در رابطه با این نوع قرارداد نمیهدر رابطه با ماهیت و صحت این قراردادها و استدلال

 نوع قرارداد خدشه وارد نماید و یا این نوع قرارداد را مشابه با دیگر قراردادها قلمداد کند. 
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