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  فقهي قرارداد آتي، بررسي
	بر مبناي فقه اماميه احكام و آثار آن 

  20/6/1394تاريخ تأييد:   5/12/1393 تاريخ دريافت:

 * نيا علي معصومي غلام  _____________________________________________________________ 
 ** ميثم فدايي واحد

  ***حميدرضا صائمينسيد

  چكيده
كشورمان عملياتي  در بازار سرمايه و اشتهددي ماهيت جدي قرارداد آتي كه ويژه بررسي فقهي مشتقات و به

به بررسي فقهي قرارداد آتي،  رو  پيش در مقاله. داردجايگاه بسيار مهمي در بازار مالي اسلامي  ،شده است
قراردادهاي آتي از اكثر  دهد يمحاصل از اين پژوهش نشان  يها يجهاحكام و آثار آن پرداخته شد. نت

تعهد  ،كه طرفين در زمان حال  طوري  بهآينده است  تعهد براي انجام بيع نقد در برابرتعهد در  يها داقمص
پرداخت حساب وديعه و  باره. درافتد يماتفاق  بيع نقدي ،و در سررسيد كنند يمانجام بيع نقد را توافق  به

ضمن عقد اين قرارداد است كه  هاي شرط هاي داقگفت كه از مص توان يمتعديل روزانه حساب وديعه 
متناسب با  ،ًثانيا ؛مبلغي را نزد اتاق پاياپاي قرار دهند ،ًاولا ؛ضمانت عقد جهت كنند يمطرفين توافق 

ول در كوديعه تعديل شود تا هيچ طرفي از طرفين قرارداد به ن ،بازار آتي مقادير اين حساب هاي ننوسا
  طرف ديگر وارد نشود.  نكول كرد خسارتي بهنداشته باشند و اگر طرفي  تمايلارداد قر

انتقال تعهد بوده كه با اصول مالي  هاي داقاز سررسيد از مص پيش ت فقهي تسويه نقديهمچنين ماهي
 هاي قاعدهو ديگر  »لاضرر« قاعده عدم منافات با علت اسلامي تضاد نداشته و تسويه نقدي در سررسيد نيز به

بحث و  ،ي مبيعها يژگيواشكال است. همچنين انواع دارايي پايه قرارداد آتي با استفاده از  بياسلامي 
  .ددارآتي شاخص سهام اشكال  اما ؛اشكال بوده بيو آتي كالا، سهام و ارز  شدبررسي 

  .قرارداد آتي، تعديل حساب وديعه، تسويه نقدي، دارايي پايه :واژگان كليدي
  .JEL: G32 بندي طبقه

                                              
 Email: masuminia_ali@yahoo.com.                          .خوارزمي تهرانعلمي دانشگاه  عضو هيئت. *

  .Email: m.fadaee68@gmail.com             . ييمديريت مالي دانشگاه علامه طباطبا يادانشجوي دكتر .**
        Email:hamid551048@gmail.com.مديريت بازرگاني پرديس فارابي دانشگاه تهران كارشناس ارشد .***
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  مقدمه
 كه ستنده ابزارهايي  يكي از ابزارهاي نوظهور در علم مالي مشتقات هستند. مشـتقات

 Underlying( پايه  دارايي هاآن به كه ديگر يها ييدارا  ارزش هايتغيير تابع هاآن ارزش

asset( است گويند، مي ) ،دارايي پايه مشتقات هر نوع  ؛)172، ص1383راعي و سعيدي
دارايي پايه قرارداد آتي باشد  تواند يميي كه ها ييدارا نيتر ياصلباشد.  تواند يمدارايي 
 .سهام هاي شاخص  بهـره، نـرخ ارز، قرضـه، نرخ اوراق سـهام، از: كالا، هستند  عبارت
طور   بهمشتقات . هستند  معروف مشـتقات بـه كـه است قراردادهايي يكي از آتي قرارداد
   :شوند يم تقسيم نوع دو به بندي تقسيم يك كلي در
 از خـارج  هوم كـه قـرارداد در  به اين مف .شوند يم مبادله بورس از خارج در كه مشتقاتي. ١

 از: هسـتند   عبـارت  قراردادهـا ايـن   .شـوند  يم ـ منعقـد  طرفين، بين ميمستق طور به و بورس
 رختيــاو ا )Swap( تضــاومعا، )Forward( ي آتــيهــا مــانيپ، )Option( راتختيــاا

  .)30،ص1384آبادي،  (سياح و صالح و ... )Swaption( تاـضومعا
اين نوع از مشتقات در قالب قراردادهـاي    .دارند را بورس در معامله قابليت كه مشتقاتي. 2

در  شكل و سازمان يافتـه و  بورس . اين قراردادها درشوند يممعامله  ها بورساستاندارد در 
از: قـرارداد   هسـتند  عبـارت اين ابزارها  .شوند يم منعقد طرفين الكترونيكي بين شبكهقالب 
 .)172 ،ص1383يدي، و اختيارات (راعي و سع )Future( آتي

پوشش ريسك براي فروشندگان و  ، پديدساختنوجودي اين نوع از ابزارها فلسفه
 صادركنندگان، توليدكنندگان، كه باعث شد قراردادها اين صادركنندگان بود و وجود

 را قيمت هاي نوسان از ناشي ريسك پوشش فرصت مالي، يها ييدارا و كالاها  خريـداران
 قيمت هاي تغيير ريسك پوشش متقاضي يا ندهيفزا طور به آنان كه بود اينجا از  و كنند پيدا

 مشابه ترتيبي  به اين بازار استفاده كردند و هاي نوسانبازان نيز از  از طرف ديگر سفته .شدند
 خود نوبه به امر  اين كه دمآ پديد سودآوري براي جديدي فضاي پديدآمده، يها فرصت
  .شد  مشتقات بازار در معاملاتي جديد يها يژاسترات گسترش و رشد باعث

پيروزي انقلاب اسلامي و تشكيل نظام مبتني بر احكام اسلامي باعث شد تا ابزارهاي 
و  بودهقرارداد آتي هم يكي از قراردادهاي بسيار پيچيده  .شوندمالي غربي با دقت بررسي 

بلكه  ؛ساده نيست يقرارداد طفقزيرا اين قرارداد  شود؛لازم است تا از لحاظ فقهي بررسي 
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كه  هاييتعهدافزون براز نوع قراردادهاي تعهدي است. همچنين در اين قرارداد  يقرارداد
 كنند يمضمن عقد زيادي را نيز قبول  هاي شرطاصطلاح  در كنند يمطرفين قرارداد قبول 

ليل آتي كه در تح كند را بر اين توافق بار  فراوانيكه باعث شده است احكام و آثار 
كه بايد قرارداد آتي را به همراه احكام و آثار آن در نظر اي كه وجود دارد اين نكته نيتر مهم

بررسي خود قرارداد، ديگر احكام و آثار آن  افزون بريعني در تحليل قرارداد آتي  ؛گرفت
 نيز بررسي و تحليل شود.

 هيفقه امام ديداز امل به طور كرا  قرارداد نيدر نظر دارد تا ا رو  پيش شپژوه نيا
فقهي  ديدي صورت گرفته حول محور قرارداد آتي را از ها پژوهشتا بتواند  كند يبررس

  .كندكامل 

  پيشينه تحقيق
سنجي  امكان  نامه كارشناسي ارشد با عنوان ) در پايان1376( يچالشترمحسن حسيني 

 :باور دارد كهو  كرده سيرا برر قرارداد آتي ،طراحي قراردادهاي آتي در نظام مالي اسلام
عنوان  اسلامي و شناسايي قراردادهاي آتي به هاي گرفته در متن انجام هاي مطالعه  با توجه به

كشور  مالي اسلام و بازار، امكان صدور و انتشار اين ابزار مالي در نظام ابزاري كارآمد در
  جمهوري اسلامي ايران وجود دارد. 

اندازي بازار آتي  راه سنجي امكاناي با عنوان  نامه ان) در پاي1381( آبادي علي صالح
 )كيد بر مسائل شرعيأ(با ت شده در بورس اوراق بهادار تهران پذيرفته هاي شركتسهام 

بازار آتي شاخص سهام در ايران، تبيين شرايط  اندازي راهموجود در  هاي دشواريبيان  به
دادن بازار آتي شاخص  سهام و نشان اندازي بازار آتي شاخص مساعد و نامساعد جهت راه

  .پردازد ميگذاري  عنوان بازاري جهت پوشش ريسك سرمايه هسهام ب
به بررسي انواع  »بررسي فقهي ابزارهاي مشتقه«) در مقاله 1385( اين علي معصومي غلام 

خته ابزارهاي مشتقه پرداخته است. در اين مقاله ابتدا به توضيح اين ابزارها از نظر مالي پردا
  ، حكم فقهي متناسب با هر ابزار استنباط شده است.هاآنشده و پس از بيان ماهيت حقوقي 

به بررسي  1386جلسه در سال  نهكميته فقهي سازمان بورس و اوراق بهادار نيز طي 
بيشتر به بررسي فقهي قرارداد آتي  ها جلسهفقهي قرارداد آتي پرداخته است. در اين 
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ماهيت قرارداد آتي و حساب وديعه بررسي صورت  بارهده و درصورت كلي پرداخته ش به
عنوان  صلح آتي را به نيزماهيت قرارداد آتي تعهد خريدوفروش و درباره است.  هگرفت

عنوان  وديعه نيز شرط ضمن عقد بهدرباره اند و  راهكار اصلاح قرارداد آتي در نظر گرفته
  ماهيت وديعه در نظر گرفته شده است.

اقتصادي  -تحليل فقهي خود با عنوان  يادكتر رساله) در 1386( ينيسحسيدمحمد 
به   در دانشگاه امام صادق و قرارداد اختيارات ها يمشتقات با تأكيد بر قرارداد آت

ده رسيزير  هاي نتيجه و بهويژه قرارداد آتي و اختيار معامله پرداخته  مشتقات بهفقهي  بررسي
  :است

اجراي قرارداد در   يكديگر متعهد به برابرطراحي شود كه طرفين در چنان  ها يالف) بازار آت
  .آينده شوند

   ؛لازم است تعهدهاي   گيرد كه وفا به ب) اين نظريه فقهي مبنا قرار
 گر حق برداشت مبلغ واريز شده به نقش وثيقه را ايفا كرده و معامله فقطج) حساب وديعه 

  نداشته باشد. اين حساب بابت سود ناشي از قرارداد را 
 ديداز  ها يبازي در بازار آت بورسنامه خود با عنوان  ) در پايان1386( يسرابامير لعلي 

است.  را بررسي كردهبازي در اين بازار  بورس در دانشگاه امام صادق موازين اسلامي
كمك  ها يبورس بازي به گرمي و رواني بازار آتكه  دهد يماين تحقيق نشان  هاي نتيجه

سمت قيمت  كه قيمت قراردادهاي آتي به شود يم باعثبازان  . بنابراين فعاليت بورسكند يم
  كننده اوضاع و احوال بازار است ميل كند.  واقعي كه منعكس

به  »بررسي فقهي ابزارهاي مالي مشتقه«با عنوان  اي در مقاله )1382(رضاييمجيد 
بعد از معرفي اين دو ابزار  وپرداخته  بررسي قرارداد آتي و اختيار معامله از ديدگاه فقهي

بيع العربون  اننداسلامي م گوناگوني قراردادهامالي، به بررسي قابليت انطباق اين قرارداد با 
 پرداخته است. ... و بيع دين به دين و

و همچنين  شده در اين مقاله به بررسي فقهي قرارداد آتي رايج در مالي متعارف پرداخته
انواع دارايي ويژگي دارايي پايه قرارداد آتي، ماهيت حساب وديعه، لحاظ اين قرارداد از 

حاصل از نقدي سود  و همچنين حكم پايه، تسويه نقدي قرارداد در سررسيد و پيش از آن
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از ديدگاه فقه اماميه مورد بررسي و تحليل تسويه نقدي پيش از سررسيد و در سررسيد 
  اند. فقهي قرار گرفته

  ادبيات موضوع

            آتي راردادهايق
  با و آينده در نمعي زمــان در دارايي فروش يا خريد بر مبتني اي توافقنامه آتي قــرارداد

ي كه در اين تعريف مهم نكته .)26ص ،1384آبادي،  (سياح و صالح است مشــخص قيمت 
اي در آينده  عاملهاي براي م نامه يا تعهدنامه نوعي توافق  كه قرارداد آتي بهوجود دارد اين

بلكه طرفين  ؛شود ينموبدل  است و در حال حاضر هيچ كالا يا پولي بين طرفين معامله رد
 كشــورهاي . دردهند يماي در آينده انجام  قرارداد توافقي را در حال حاضر براي معامله

 و  اگوشــيك بورس. دارد وجود آتي   قراردادهاي معامله براي فراواني يها بورس ،گوناگون
 مريكاا در آتي يها بورس نيتر بزرگ از نمونه   دو مريكا،ا در  شيكاگو تجاري بورس

     .هســتند
سكه  آن موضوع  كه آتي قراردادهاي از نوعيبه  آتي، قراردادهاي سازوكار توضيح براي 

 مكنم گذار سرمايه يك   .ميكن يم اشاره ،شود يم معامله كالاي ايران  بورس در و طلا اســت
تير  در تحويل بــه سكه بهار آزادي را ده خريد خود كارگزار به فروردين ماه در اســت

 دارد، امكان. شود منتقل قراردادهابه سامانه  فوراً بايد دســتور اين. دهد ســفارش ماه
تير  تحويل به را سكه بهار آزادي ده فروش خود، كارگزار به  ديگري گذار سرمايه همزمان

اصطلاح  بخرد درسكه را  دهگذار اول را كه توافق كرده تا  سرمايه. دهد   ارشســف ماه
سكه  دهگذاري را كه تعهد كرده است كه  و سرمايه )Long position( داراي موقعيت خريد

 گويند. مي )Short position( اصطلاح داراي موقعيت فروش در بفروشد،را با قيمت توافقي 
 اين در سكه هر براي را قيمت ما. گويند آتي مي قرارداد قيمت را طرفين   توافق مورد قيمت
 تعيين ســازوكارهاي ديگر مانند قيمت تعيين اين. ميكن يم فرض ريال 12000000  مثال،

 فروشــندگان تعداد افزايش با كه معنا اين  به ؛كند يم تبعيت وتقاضا عرضه قانون از قيمت،
 بيشتري گران معامله اگر ،صورت همين به  شــده، زاربا وارد جديدي خريداران   قرارداد
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 ن،معي زمــان در آن خريداران تعــداد  به نســبت بخرند، را تحويلي تير ماه سكه بخواهند
                                      .شود برقرار فروشندگان و خريداران تعداد در اينكه تعادل تا ،كند يم پيــدا كاهش قيمت

   ي تسويه قرارداد آتيها روش 

  روش اول: تحويل فيزيكي
دارايي پايه را در سررسيد  اند دادهاي كه انجام  نامه در اين روش طرفين قرارداد طبق توافق

موقعيت خريد متعهد است كه دارايي را به قيمت توافقي  دارندهيعني  ؛تحويل خواهند داد
همان قيمت بفروشد. اين روش تسويه   بخرد و فروشنده نيز متعهد است كه دارايي را به

حذف  كامل طور به و در برخي بازارها اين روش تسويه افتد يمندرت در بازار آتي اتفاق  به
قدر نادر است  اين روش تسويه آن. )571ص ،1391 ،پناهي شريعتفرهادي و (شده است 

 ي ديگرها وشركه از  دهند يمدهندگان ريسك ترجيح  گران و حتي پوشش كه اكثر معامله
  انجام دهند. ديگرينظر را در بازار  و فروش يا خريد دارايي مورد كنندقرارداد را تسويه 

  روش دوم: تسويه نقدي
كه دارايي را تحويل  خواستند يماي كه داشتند و  در اين روش طرفين قرارداد طبق توافقنامه

ن قرارداد سودوزيان حاصل و طرفي كنند يمنظر  از اين كار صرف هاي گوناگون علت دهند به
. كنند يم نقدي و در سررسيد قرارداد را تسويه كنند يماز تعديل حساب وديعه را دريافت 

با استفاده از اين  شود ينمي باز كه تا سررسيد با انجام معامله معكوس بسته ها تيموقعاكثر 
  .)571ص ،1391 ،همان( شود يمروش تسويه 

  موقعيت معكوس نتخابروش سوم: ا
از طرفين  يكهر  ،روش براي تسويه قرارداد آتي است نيتر مرسوم كه در اين روش

خود را در  كنونيموقعيت عكس موقعيت  ،قرارداد كه خواست از قرارداد خارج شود
اگر فردي اكنون موقعيت  ،مثال ايبر ؛شود يمو از بازار خارج  رديگ يمقرارداد آتي ديگري 

موقعيت فروش در قرارداد  نتخاببا ا را داردلي تير ماه خريد در قرارداد آتي سكه تحوي
و از اين لحظه به بعد خريدار قرارداد اول با  شود يمآتي ديگري از بازار آتي خارج 

  .)همان( فروشنده قرارداد دوم طرفين معامله را تشكيل خواهند داد
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        حساب وديعه 
است كه طرفين هر قرارداد آتي ملزم اي  ضمن عقد در قرارداد آتي وديعه هاي شرطيكي از 

اصلي اين حساب وديعه جلوگيري از نكول  فهيوظدهند.  هستند تا نزد اتاق پاياپاي قرار
طوري كه ممكن است وقتي بازار نوسان شديدي را تجربه كند  به مي باشد؛طرفين قرارداد 

وجود در قرارداد م هايتعهد  از عمل به شدهيكي از طرفين قرارداد كه دچار زيان بالايي 
 آشكار  وديعه حساب نقش و اهميت رو، اين از ؛شود امتناع كرده و طرف ديگر متضرر 

 اي گونه به ها قرارداد دهي سامان بورس، هاي نقش نيتر مهم از يكي جهت همين  به  .شود يم
 اي عهودي بايد ابتدا دارند، را آتي قرارداد فروش يا خريد قصد كه گرانــي معامله   كه است
 وسيله به وديعه اين ميزان. است معروف »وديعه حساب« به كه بگذارند بورس  كارگزار نزد

    .)64-60ص ،1384آبادي،  (سياح و صالح شود يمهر بورسي تعيين 

	    وديعه حساب تعديل وديعه يا حساب تسويه 

قرارداد آتي طرفين  عهيودكه بر روي حساب  باشد ميعمليات اصلي كه اتاق پاياپاي ملزم 
عمليات تعديل حساب وديعه است. عمليات تعديل حساب وديعه مانند خود  ،انجام دهد

طور كه  . هماناستحساب وديعه سازوكاري براي جلوگيري از نكول طرفين قرارداد آتي 
ملزم هستند درصدي از ارزش دارايي پايه قرارداد آتي را به  ها بورسگفته شد اين   از  پيش

كه ميزان حساب  افتد يممواقع اتفاق  رخي. بندندريافت كه از طرفين معامله عنوان وديع
يكي از طرفين  ،بسيار شديد قيمت دارايي پايه هاي نوسان علت ست كه بهي اا اندازه وديعه به

اگر از قرارداد نكول  ،خود عهيودكه حتي با صرف نظر كردن از  دهد يمقرارداد تشخيص 
خود صرف نظر كرده و از قرارداد آتي نكول  عهيودبراين فرد از بنا ؛كند برايش بهتر است

عمليات تعديل حساب وديعه را  ،براي جلوگيري از نكول طرفين قرارداد ها بورس. كند يم
بخشي  ها بورس ،قيمت دارايي پايه هاي نوسان. در اين عمليات متناسب با اند دهكرطراحي 

 سكه ،اگر طرفين قرارداد ،براي مثال ؛كنند يميك طرف را به طرف ديگر منتقل  عهيوداز 
قيمت سكه با همان تاريخ  ؛ امااند كردهتومان معامله  1300000تحويلي تيرماه را به قيمت 

 عهيودتومان را از  50000برسد اتاق پاياپاي به ازاي هر سكه  تومان 1350000تحويل به 
برسد تومان  1250000گر قيمت به يا ا كند يمحساب خريدار واريز   فروشنده برداشته و به
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تومان را به ازاي هر سكه از حساب خريدار كم كرده  50000ظف است تا اتاق پاياپاي مؤ
  .)64-60ص ،1384آبادي،  (سياح و صالح كندحساب فروشنده واريز   و به

  حداقل وديعه
 يافتعنوان حداقل وديعه در را به ميزان مشخصي ،براي جلوگيري از نكول ها بورس

عنوان يك سوپاپ اطمينان  به استاوليه  عهيودصورت درصدي از  . اين ميزان كه بهندكن يم
 ،از طرفين قرارداد كمتر از ميزان حداقل وديعه باشد يك هر عهيود. اگر ميزان كند يمعمل 

ظف است تا ميزان ؤو فرد م دهد يماتاق پاياپاي به آن فرد اخطاريه افزايش وجه تضمين را 
 به رسيدن براي شده، گذاري سپرده   اضافي اوليه برساند. مبلغ عهيودرا تا ميزان  خود عهيود

اگر فردي اين كار را نكند، بورس،   .)همان( نامند يممتغير  را وديعه اوليه وديعه سطح
نظر موقعيت وي را در  ظف كرده است تا بدون نياز به اطلاع به فرد موردؤكارگزاران را م
  معكوس ببندند. املهمعبازار با انجام 

  ماهيت فقهي قرارداد آتي
ست از ا مالي متعارف عبارت هاي نتعريف قرارداد آتي در مت گذشتطور كه  همان
دارايي پايه به قيمت مشخص، در زمان مشخصي در  اي مبتني بر خريدوفروش نامه توافق

حال توافقي را  اين است كه طرفين قرارداد در زمان رو  پيش مالي قرارداد هايآينده. اثر
 كه در زمان مشخصي از آينده دارايي مشخص را به قيمت مشخصي دهند يمانجام 

دارايي پايه را  ،طرف متعهد فروش ،همچنين در سررسيد .كنندخريدوفروش  صورت نقد به
شده در زمان عقد قرارداد را پرداخت  تحويل داده و طرف متعهد خريد نيز قيمت مشخص

ست از تعهد و اجبار به ا ي اين قرارداد به طرفين قرارداد نيز عبارتحقوق هاي. اثركند يم
  خريدوفروش دارايي پايه در زمان سررسيد.

مالي و حقوقي خود قرارداد و تصويري كه از اصل قرارداد اشاره شد  اثرهايبا توجه به 
افق و قرارداد دو تو بيان كرد كه قرارداد آتي تركيبي از دو توافق و قرارداد است. اين توان يم

عقد بيع نقدي در  نيزانجام بيع نقد در زمان مشخصي در آينده و   ست از توافق بها عبارت
اين صورت است كه در زمان عقد قرارداد، ماهيت اين قرارداد  آينده است. در اين قرارداد به
كه اين صورت  آور براي انجام بيع نقد در زمان آينده است به يك توافق و تعهدي الزام
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اما در سررسيد قرارداد  ؛استمتعهد انجام بيع در زمان آينده   طرفين قرارداد در زمان حال به
و در سررسيد قرارداد بيع نقد  شود يمانجام بيع، خود عقد بيع انجام   آتي بر اساس توافق به

كه اين گفت  توان يمماهيت اصلي قرارداد آتي در فقه اسلامي  دربارهبنابراين  ؛افتد يماتفاق 
يك  فقطو در زمان حال  است انجام بيع در زمان آينده  آور به اي الزام نامه قرارداد، توافق

  .كنند نعقد ميمشخص مانجام بيع نقد در سررسيد   توافق به
اين بخش از  در نتيجه ؛است دييتأمشروع و مورد  يقرارداد ،فقه اسلامي بيع نقد ديداز 

است از طرف ديگر هم با ارتكاز عقلي توافق منطبق اسلامي  بر فقه كاملطور بهقرارداد آتي 
طرفيني را براي طرفين  يزيرا اين توافق تعهد ؛است دييتأبر يك قرارداد مشروع نيز مورد 

بنابراين قرارداد آتي تركيبي از  است؛تعهد  برابرنوعي تعهد در  و به پديد آوردهتوافق 
ادعا كرد كه  توان يمپس  است؛ع در آينده مشرو يمشروع و تعهد بر قرارداد يقرارداد

قرارداد آتي رايج حتي در بازارهاي متعارف نيز اشكال فقهي نداشته و به لحاظ ماهيت 
و آثار آن نيز  عدهاببلكه بايد  ؛قرارداد اشكال خاصي به خود قرارداد آتي وارد نيست

  .شودبررسي 
 يا وجود دارد اصي از قرارداد آتينفتي نوع خالبته بايد توجه داشت كه در قراردادهاي 

اين صورت كه خريدار و  به افتد يماتفاق  *بيع كالي به كالي ،در برخي قراردادهاي نفتي
 اقدامفروشنده در زمان حال به خريدوفروش دارايي پايه با تحويل ثمن و مثمن در آينده 

ص از قرارداد . در اين نوع خاشود يمو تحويل ثمن و مثمن به آينده موكول  كنند يم
ي بزرگ ها بانكو علت آن اين است كه اين نوع از قرارداد بين  شود ينمي دريافت ا عهيود
آبادي،  سياح و صالح( رديپذ يمي بزرگ تجاري در يك فضاي اطمينان صورت ها شركتو 

تعهد  برابرتعهد  هاي داقكه از مص دهد يم). اين نوع از قراردادها نشان 31ص ،1384
و تحويل ثمن و مثمن به آينده  افتد يمخريدوفروش در زمان حال اتفاق  بلكه ؛نيست

 رديگ ينمگونه انتقال تعهدي صورت  همچنين در اين نوع از قراردادها هيچ .شود يمموكول 
-82ص همان،( شود يمصورت تحويل فيزيكي يا تسويه نقدي تسويه  و در سررسيد به

                                              
 مؤخر و شود كه ثمن و مبيع، هر دو كلي، اطلاق مي اي معامله به فقه در نسيه به نسيه يا بيع كالي به كالي. *

  .شوند به عبارت ديگر ثمن و مبيع مدتي پس از انعقاد قرارداد بيع تسليم مي. هستند مؤجل
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و خريدار و فروشنده  شود يمنده موكول از طرف ديگر تحويل ثمن و مثمن به آي .)83
). اين همان( هستندبدون انجام تعهد به بيع نقد در آينده از دريافت ثمن و مثمن مطمئن 

بيع كالي به كالي دانست كه در فقه  هاي داقاز مص توان يمنوع خاص از قرارداد آتي را 
حتم توافق بر انجام  طور به ست. در قرارداد آتي از نوع اسلامي بايدباطلي ااسلامي قرارداد 

تعهد به بيع انجام شود و  فقطيعني در زمان حال  ؛بيع باشد و خود بيع به آينده موكول شود
  بيع نقد در آينده اتفاق بيفتد.

  ماهيت حساب وديعه
و آثار اين قرارداد به لحاظ فقهي  عدهابپس از تبيين ماهيت قرارداد آتي لازم است تا 

اين احكام   قرارداد آتي مربوط به  شده به فقهي وارد هاي شبههسياري از زيرا بشود؛ بررسي 
 پديدآمدناين معنا كه تركيب خود قرارداد و احكام و آثار آن باعث  به ؛و آثار است

وجود تعديل حساب وديعه و  علت قمار به مانندي هاي هد. شبهوش ميمتعدد  هاي هشبه
بودن از تسويه نقدي قرارداد  صوري انندم يهاي ههاينكه شب دريافت سودوزيان نقدي است يا

احكام قرارداد آتي، حساب وديعه است كه  نيتر ياصلو  نيتر مهمناشي شده است. يكي از 
هايشانتا ريسك نكول طرفين نسبت به تعهد شود يمني دريافت از طرفين قرارداد مبلغ معي 

ا طرفين قرارداد به انجام ت شود يماين مفهوم كه اين وجه دريافت  كاهش يابد. به
  شوند.ملزم شان در قرارداد تعهدهاي

نظران  ارائه شده است. برخي از صاحب گوناگوني هايماهيت حساب وديعه نظر درباره
در ادامه به نقد و بررسي هر كدام  ؛اند دانستهپرداخت  آن را وجه التزام و برخي آن را پيش

  .ميپرداز يمرائه نظر برگزيده و در پايان به ا ميپرداز يم هااز اين نظر

 وجه التزام. 1
گردن  به –شدن ملازمه –بودن  معناي همراه در لغت به باشد، ميالتزام كه جمع آن التزامات 

طور  بهدر اصطلاح نيز التزام (وجه التزام) از آن جهت كه  .استامري  شدن به ملزم –گرفتن
لغوي  يانزديك معن استه عقد همرا و به كنند يم نطرفين در ضمن عقد معي معمول

 - توافقموجب  در حين انعقاد عقد به طرفين قراردادوجه التزام مبلغي است كه . باشد يم
موافقت مستقل كه در اين صورت  موجب به خواه خواه ضمن همان قرارداد اصلي باشد،
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) معنويمادي يا (  عنوان ميزان خسارت به -تعهد باشد بايد پيش از بروز تخلف متعهد، از
كرده و  بيني در اجراي تعهد، پيش ريتأخالوقوع ناشي از عدم اجراي تعهد يا ناشي از  محتمل

 ق.م فرانسه). 1226مدني و ماده  ق. 1889 قانون مدني ايران و 230 ماده( توافق كنند نآ بر
 نيا، معصومي( دانند يمعنوان وجه التزام در قرارداد آتي  برخي از محققان حساب وديعه را به

  .)243ص ؛1387
عنوان  گفت وجه التزام در هر قراردادي كه تعيين شود به توان يمدر نقد اين نظر 

طرف   يك عنوان خسارت از كه به باشد ميو مبلغي  استخسارت عدم انجام قرارداد 
 لنگــرودي،   جعفري( شود يم دريافتخود  هايقرارداد در صورت عدم اجراي تعهد

گونه نيست و در صورتي كه يك طرف  كه در حساب وديعه اين ليدر حا ؛)739؛ ص1370
قرارداد آتي تسويه نقدي شده و حساب وديعه  ،خود عمل نكند تعهدهايدر سررسيد به 

 و هيچ خسارتي از شود يمسود يا زيان تسويه نقدي به حساب طرفين بازگردانده  همراه هب
البته بايد  ؛)63؛ ص1390ي، آباد حصالسياح و ( شود ينمطرف ديگر منتقل   طرف به  يك

عنوان خسارت در  توجه داشت كه اگر سود يا زيان حاصل از تعديل حساب وديعه را به
   .استنظر بگيريم اين نظر نيز قابل پذيرش 

 خريد بخشي از مبلغ پيش. 2
حساب وديعه بخشي از ثمن قرارداد آتي است كه از پيش  كه باور دارنداز محققان  عضيب

گفت كه اين نظريه در  توان يمدر نقد اين نظر  .)103، ص1388(حسيني،  شود يم دريافت
صورتي صحيح بود كه فقط طرف خريدار در قرارداد آتي اين مبلغ را بپردازد در صورتي 

 اگر ،ًثانيا ؛هستندملزم دانيم در قرارداد آتي خريدار و فروشنده به پرداخت اين مبلغ  كه مي
در  ؛خريد باشد بايد در اختيار فروشنده دارايي قرار بگيرد اين مبلغ بخشي از پيش

و تا سررسيد نزد اتاق  رديگ يمدانيم اين مبلغ در اختيار اتاق پاياپاي قرار  كه مي صورتي
  .ماند يممحفوظ 

  شرط ضمن عقد. 3
مربوط به  تعهدهايعنوان يك شرط ضمن عقد براي انجام  حساب وديعه به رسد يمبه نظر 
زيرا اصل قرارداد عبارت است از تعهد دو طرف نسبت به يكديگر و هر  است؛تي قرارداد آ
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به اين صورت كه طرفين  جمله حساب وديعه خارج از ذات قرارداد است. امر ديگري از
مربوط به قرارداد اين مبلغ را در اختيار طرف  تعهدهاييافتن از اجراي  قرارداد براي اطمينان

با نوسان قيمت دارايي پايه در  شود يمو متعهد  دهند يمي قرار ثالثي به نام اتاق پاياپا
كدام از طرفين در صورت نكول طرف  تحويل موعد مقرر اين مبلغ نيز تعديل شود تا هيچ

طوري كه خريدار دارايي پايه در صورت افزايش قيمت دارايي پايه در  به ؛مقابل ضرر نبينند
فروشنده نيز در صورت كاهش قيمت دارايي  نشود و رو روبهسررسيد با نكول فروشنده 

  نشود. رو روبهپايه در سررسيد با نكول خريدار 
ي شرط ها يژگيو ،اين موضوع و تطبيق اين نظريه با فقه شيعه تر قيدقحال براي بررسي 

بررسي  را ي موجود در حساب وديعه و تعديل حساب وديعهها يژگيو ،ضمن عقد مشروع
ده و با كري شرط ضمن عقد مشروع را به ترتيب بيان ها يژگيو . در ادامه ابتداكنيم يم

  :ميده يمحساب وديعه انطباق 
ويژگي شرط صحيح  نخستينحساب وديعه  عليه قدرت بر وفا داشته باشد:  طوشرم. 1
عنوان حساب وديعه  اين صورت كه در حساب وديعه بخشي از ارزش قرارداد به به د؛را دار

. شرط حساب وديعه شرطي شود يمت و نزد اتاق پاياپاي توديع از طرفين قرارداد درياف
در  خواهد يمزيرا كسي كه  ؛به آن عمل كنند توانند يماست كه طرفين قرارداد به راحتي 

 كند؛قرارداد آتي وارد شود بايد بتواند بخشي از قرارداد را در هنگام انشاي قرارداد فراهم 
در قراردادي  تواند يمني به نام حساب وديعه فرد عيدر قرارداد آتي با پرداخت مبلغ م چون

وارد شود كه چند برابر پول فرد ارزش دارد. از طرف ديگر بايد توجه داشت كه اين شرط 
  تا طرفين قادر به عمل به آن نباشند. باشدطوري هم در قرارداد تنظيم نشده 

جودي حساب ويژگي و فلسفه و نيتر مهم :ده عقلايي داشته باشديفا غرض و. 2
 خاطر از نكول اطمينان باشد، ميعقلايي اين شرط ضمن عقد  دهيفاغرض و كه  ،وديعه

براي جلوگيري از نكول طرفين قرارداد اين شرط ضمن  يعني ؛استخريدار يا فروشنده 
كردن  . غرض و فايده عقلايي حساب وديعه ملزمه استعقد در قرارداد آتي قرار داده شد

در قرارداد آتي و جلوگيري از زيان طرفين از نكول  تعهدهانجام به طرفين قرارداد به ا
زيرا با نوسان شديد قيمت دارايي پايه ممكن است هر كدام از طرفين  ؛طرف ديگر است

                                                                                                    .كنندبدون وجود حساب وديعه نكول 
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ب وديعه و تعديل آن شرطي است كه با اصول حسا :مخالف كتاب و سنت نباشد. 3
اساسي قراردادها در كتاب و سنت منافاتي ندارد و هيچ آيه يا روايتي در مخالفت با اين 

اين نوع  بارهطور خاص نيز هيچ آيه يا روايتي در يعني حتي به ؛نوع شرط وجود ندارد
بنابراين اين شرط  ؛نداردوجود  آورد مي  پديدكه نوعي ضمانت براي طرفين قرارداد  ها شرط

بنابراين شرع مقدس اسلام نيز از  ؛يك شرط بسيار عقلايي و منطقي در قرارداد آتي است
  بودن اين شرط مشكلي با اين نوع شرط ندارد. باب عقلايي

حساب وديعه  دربارهويژگي ديگري كه بايد  :منافات با مقتضاي عقد نداشته باشد. 4
ت كه اين عقد منافاتي با مقتضاي عقد و قرارداد نداشته باشد. نظر قرار بگيرد اين اس مورد

 تعهدهايتعهدي است كه بايد طرفين به  يماهيت قرارداد در كه قرارداد آتي  آنجايي از
تنها شرط حساب وديعه مخالفتي با مقتضاي عقد  بنابراين نه ؛خود در آينده عمل كنند

زيرا در صورت  كند؛رداد آتي نيز كمك به قوام و استحكام قرا تواند يمنداشته بلكه 
 برداشتن حساب وديعه از قرارداد آتي ممكن است بسياري از قراردادهاي آتي نكول شود و

  بازار قرارداد آتي از بين برود. عمل در
بلكه  ؛شرط حساب وديعه در قرارداد آتي يك شرط مجهول نيست :مجهول نباشد. 5
شده و طرفين   مشخص قيدقطور  بهحساب وديعه  از عقد قرارداد بين طرفين ميزان پيش

كه بايد چه ميزان پولي را براي حساب وديعه بگذارند يا طرز كار تعديل حساب  دانند يم
پذيرفته و  پيشرا از  ها شرطمشخص بوده و طرفين قرارداد تمام اين  پيشوديعه نيز از 
حساب وديعه مطرح  . جهالتي كه ممكن است در شرط ضمن عقدشوند يموارد قرارداد 

كه  شود يمميزان وديعه در سررسيد است كه اين موضوع نيز به اين شكل پاسخ داده  ،شود
التفاوت قيمت بازار و قيمت  اصلي و مابه عهيودميزان وديعه در سررسيد حاصل جمع 

شده  التفاوت قيمت بازار و قيمت توافق شده در قرارداد آتي است. در صورتي كه مابه توافق
را به عنوان بخشي از مبلغ خريد يا فروش  شود يمخريدار يا فروشنده دريافت  وسيله به كه

و جهالتي باقي  كند ينماصلي تغييري  عهيود استدريافت شده  پيشدر نظر بگيريم كه از 
زيرا در سررسيد قرارداد آتي خريداران اوراق ملزم هستند كه قيمت تسويه آخر را  ؛ماند ينم

نتيجه فروشندگان،  . دركنند يموشندگان هم قيمت تسويه روز آخر را دريافت بپردازند و فر
كه اين مبلغ  اند كردهميزان تعديل حساب وديعه را دريافت  همراه هقيمت تسويه روز آخر ب
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برابر با قيمت مورد توافق در زمان انعقاد قرارداد است و خريداران نيز قيمت تسويه روز 
كه اين قيمت نيز برابر با قيمت مورد توافق  پردازند يموديعه را  علاوه تعديل حساب آخر به

گرفتن  دادن و تحويل بنابراين در حالتي كه طرفين قصد تحويل ؛در زمان انعقاد قرارداد است
در صورت تسويه نقدي نيز  ،ندارد هاآني بر توافق اثروزياد شدن وديعه  داشته باشند كم

شده در قرارداد را براي  ل، جبران خسارت يا سود حاصلميزان سود يا زيان حاصل از تعدي
  .آورد يمطرفين به ارمغان 

شرط حساب وديعه در قرارداد آتي مستلزم امري محال  :مستلزم امري محال نباشد. 6
عنوان شرط ضمن عقد  درصدي از مبلغ قرارداد را به فقطزيرا خريدار يا فروشنده  ؛نيست

به  توانند يمراحتي  واقع امري محال نيست و طرفين قرارداد به و اين امر در عالم پردازند يم
  .كننداين شرط عمل 

كه قرارداد آتي در بازارهاي متشكل و   آنجايي از :شده باشد متن عقد ذكر شرط در. 7
بنابراين قراردادهاي آن متحدالشكل و استاندارد است و تمام اركان  ؛يافته وجود دارد سازمان

مفاد قرارداد آتي اين است كه شرط  نيتر مهمو از  شود يمدر آن گنجانده و مفاد قرارداد 
  .شود يمحساب وديعه و تعديل آن در تمام قراردادها گنجانده 

اين  ؛ بهشرط حساب وديعه در قرارداد آتي يك شرط معلق نيست :باشد منجز. 8
عنوان شرط ضمن  كه مبلغي را به كنند يمصورت مطلق قبول  صورت كه طرفين قرارداد به 

البته ممكن است تصور شود  كند؛عقد قرار دهند كه اين مبلغ از نكول طرفين جلوگيري 
كه بايد توجه داشت تعديل  در حالي ؛ز نيستشرط تعديل حساب وديعه يك شرط منج

كه بخشي از ثمن معامله  شود يمحساب وديعه با توجه به قيمت تسويه روزانه باعث 
پرداخت يا دريافت شود و باعث ابهام در قرارداد   فروشنده از پيش خريدار يا وسيله به
 ،كند يميعني اصل تراكنش مالي كه بين طرفين قرارداد در سررسيد قرارداد اتفاق  ؛شود ينم

  اصلي و دريافت ثمن و مثمن است. عهيودهمان دريافت 

  حكم فقهي تسويه نقدي قرارداد آتي پيش از سررسيد
موقعيت  گرفتندرصد قراردادهاي آتي پيش از سررسيد با  98آتي بيش از در بازار قرارداد 

بازان كه  كه سفته شود يمآنجايي ناشي  . علت اين امر ازشوند يممعكوس تسويه نقدي 
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دادن يا  اساساً به دنبال تحويل دهند يماز قراردادها را به خود اختصاص  فراوانيحجم 
از نوسان قيمت دارايي پايه سود حاصل  خواهند يم فقطگرفتن دارايي نيستند و  تحويل
مربوط به  دهندگان ريسك نيز كه به دنبال پوشش ريسك . از طرف ديگر پوششكنند

دادن و  قانوني و اداري تحويل هاي مرحله علتنيز به  اند بودهقيمت دارايي پايه  هاي نوسان
موقعيت معكوس ببندند  بانتخاتا موقعيت خود را با  دهند يمگرفتن دارايي ترجيح  تحويل

پوشش ريسك قيمتي خود  ،قيمت نقدي دارايي در بازار همراه  شده به و با سودوزيان حاصل
دهندگان ريسك با سودوزيان حاصل از قرارداد آتي و قيمت  يعني پوشش كنند؛را كامل 

  به قيمت توافقي در قرارداد آتي دست يابند. توانند يمنقدي در سررسيد 
 ،گر داراي موقعيت خريدوفروش تا معامله شود يماز سررسيد باعث  يشپتسويه نقدي 

 از قرارداد آتي خارج شده و طرفين ديگر دو قرارداد، طرفين قرارداد جديد را تشكيل دهند
  گري كه در دو قرارداد موقعيت معكوس داشته است از بازار خارج شود. و معامله

گر در قرارداد اول موقعيت  صورت است كه معامله اين بهتسويه نقدي پيش از سررسيد 
كه دارايي پايه قرارداد را بخرد يا بفروشد. وقتي اين است و متعهد  داشته خريد يا فروش

تعهد  حقيقت در ،شود يموارد  استقرارداد ديگري كه مستقل از قرارداد اول  فرد در
به اين  كند يم اخنث دارد شينپيعكس تعهد  اثرهايتعهد جديد كه  برابرخود را در  پيشين

يافته دارايي پايه را كه متعهد به خريد آن بوده  مفهوم كه در يك بازار متشكل و سازمان
و چون  شود يمو در همان سررسيد  ها يژگيومتعهد به فروش همان دارايي با همان 

ازار و ب باشد ميگرفتن در هر دو تعهد عيناً مثل هم  دادن و تحويل ي تحويلها يژگيو
بنابراين تعهد اين فرد ساقط شده و فرد از بازار خارج  ؛يافته است متشكل و سازمان

  .شود يم
بررسي فقهي تسويه نقدي پيش از سررسيد در حالت اول به اين صورت است كه 

تعهدي را در ذمه خود دارد. حال اگر اين  ،فردي كه متعهد به خريد يا فروش دارايي بوده
مانند  ر خارج شود يا بايد تعهدي مشابه با تعهد اول داشته باشد كه بهفرد بخواهد از بازا

سازوكار سلف موازي يك سري قراردادهاي زنجيروار به هم متصل شده و در سررسيد 
يكي بوده و فقط طرف خريد قرارداد اول با  گوناگونطرف خريدوفروش قراردادهاي 

طرف فروش قرارداد  ،ن در سررسيدبنابراي گوناگون هستند؛فروش قرارداد آخر زنجيره 
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به هم  گوناگونآخر دارايي را تحويل داده و به همين ترتيب دارايي را طي قراردادهاي 
تحويل داده تا دارايي به طرف خريد قرارداد اول برسد. در اين سازوكار فرد براي خروج از 

را در قرارداد كند و در سررسيد دارايي  مي انتخابتعهد خود يك موقعيت تعهدي مشابه 
بنابراين در اين صورت انتقال تعهدي  ؛دهد تحويل گرفته و در قرارداد ديگر تحويل مي

  گيرد. صورت نمي
موقعيت معكوس تعهد  انتخاببا  دارددر حالت دوم فردي كه موقعيت خريد يا فروش 

به موقعيت خريد يك سكه  يفردي در قرارداد ،طور مثال به ؛كند مي اخود را ساقط و خنث
خواهد از بازار خارج شود بايد  اين فرد در حالي كه مي دارد،تومان  1000000قيمت 

 1100000موقعيت فروش بگيرد. اين فرد در بازار موقعيت فروش يك سكه به قيمت 
اين  .كند هزار تومان سود كسب مي 100گيرد و به ازاي يك سكه ضرب در  تومان را مي

يعني  ؛وز انعقاد قرارداد اول تا انتقال تعهد استسود حاصل تعديل حساب وديعه از ر
هزار تومان را به طرف خريد داده است. حال طرف فروش  صدطرف فروش قرارداد اول 

دهند. فرض كنيد در  قرارداد اول با طرف خريد قرارداد دوم قرارداد جديد را ادامه مي
ت تا روز سررسيد در در اين صور ،تومان باشد 1200000سررسيد قيمت تسويه برابر با 

هزار تومان ديگر از طرف فروش قرارداد اول به طرف  صدازاي تعديل حساب وديعه 
شود. در سررسيد براي تحويل فيزيكي قرارداد طرف فروش  خريد قرارداد دوم پرداخت مي

هزار تومان  دويست حقيقتدر .دهد كند و سكه را تحويل مي تومان دريافت مي 12000000
كند كه  هزار تومان را دريافت مي 1200000ل حساب وديعه پرداخت كرده و از محل تعدي

 1000000تومان است و طبق قرارداد اول سكه را به قيمت  1000000خالص اين رقم 
تومان و پرداخت  1000000فروشد. طرف خريد قرارداد دوم نيز با دريافت  تومان مي

  ه را خريده است.تومان سك 1100000تومان با خالص قيمت  12000000
موقعيت معكوس هيچ  وسيله انتخاب بهطور كه در مثال ذكر شد اسقاط تعهد  همان

توان گفت كه در تسويه نقدي پيش از  بنابراين مي ؛زياني به هيچ طرف قرارداد وارد نكرد
هر دو قرارداد هيچ ضرر و زياني متوجه  تعهدهاسررسيد با اسقاط و انتقال تعهد و با حفظ 

تسويه نقدي پيش از سررسيد سودوزيان حاصل از  بارهكليدي در نكتهواهد شد. كسي نخ
  اين تسويه نقدي است كه در ادامه بحث خواهد شد.



 

ي/
لام

 اس
صاد

 اقت
شي

ژوه
ي پ

علم
مه 

صلنا
ف

 
... 
م و

حكا
ي، ا

د آت
ردا

قرا
ي 
فقه

ي 
رس
بر

  

139  

  حكم فقهي تسويه نقدي در سررسيد
و  اند نبستهموقعيت خود را با انجام معامله معكوس  ،طرفين قرارداد آتي كه تا سررسيد

هستند. انتخاب اول اين است كه  رو روبهانتخاب  موقعيت باز دارند در سررسيد با دو
شده در قرارداد تحويل دهند و طرف ديگر نيز مبلغ  دارايي پايه را با شرايط تصريح

اينكه طرفين به تعهد  علت . اين انتخاب بهكندشده در زمان تعهد به بيع را پرداخت   توافق
اما انتخاب ؛ هيچ اشكالي ندارد اند دهكرو طبق توافق و تعهد عمل  اند دهكرخودشان عمل 
كه به جاي تحويل فيزيكي دارايي پايه تسويه روي طرفين قرارداد است اين دومي كه پيش

شده در حساب وديعه  دادن دارايي پايه، سودوزيان منظور . يعني به جاي تحويلكنندنقدي 
روز پاياني  خود را كه از محل تعديل حساب وديعه تا روز آخر و با توجه به قيمت تسويه

. در اين حالت ديگر لازم نيست تا طرفين قرارداد كنندقرارداد منظور شده است دريافت 
  يند تحويل دارايي پايه شوند.اوارد فر

تسويه نقدي  حقيقت گفت كه در توان يمسررسيد  درماهيت فقهي تسويه نقدي  درباره
يان مالي فرقي ندارد بلكه با در سررسيد با عمل به تعهد به بيع در سررسيد به لحاظ سودوز

شده و  التفاوت قيمت دارايي توافق تراضي طرفيني در قرارداد به جاي تحويل دارايي، مابه
. در اين شود يمطرفين اسقاط  تعهدهايده و كردر بازار را دريافت  كنونيقيمت دارايي 

ساب وديعه نوع از تسويه خريدار و فروشنده با دريافت سود يا زيان حاصل از تعديل ح
شده در قرارداد دست  قيمت نقدي دارايي پايه در سررسيد به همان قيمت توافق همراه به
دارايي پايه را به قيمت قرارداد آتي  ،و بدون نياز به تحويل فيزيكي با تسويه نقدي ابندي يم

 كنونيقيمت  همراه يعني خريدار با دريافت سود يا پرداخت زيان به كنند؛ يمخريدوفروش 
و فروشنده نيز با  خرد ميشده در قرارداد آتي  دارايي در بازار، دارايي را به قيمت توافق

دارايي را به قيمت  ،قيمت دارايي پايه در بازار همراه دريافت سود و پرداخت زيان به
شده  . چون در اين حالت هر دو طرف به قيمت توافقفروشد ميشده در قرارداد آتي  توافق

بنابراين رضايت دارند كه  ؛ابندي يمبراي خريد يا فروش دارايي دست  در قرارداد آتي
تسويه نقدي اين است كه برخي  دربارهقابل توجه  نكته تسويه نقدي را انجام دهند.

هوا همواره بايد تسويه نقدي انجام شود و  و  قراردادهاي آتي مثل آتي شاخص و آتي آب
دها وجود ندارد. اين نوع قراردادها در بخش انتخاب ديگري براي تسويه اين نوع قراردا
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توان  تسويه نقدي در سررسيد مي دربارهالبته  شد؛طور كامل بحث خواهند  مربوطه به
  توان در نظر گرفت: د. در اين تحليل سه حالت را ميكرصورت ديگري نيز تحليل  به

عمل  آمده يدر اين حالت هر دو طرف قرارداد به تعهدي كه در قرارداد آت حالت اول:
دهد و طرف خريدار نيز مبلغ  نظر را تحويل مي كنند و طرف فروشنده كالاي مورد مي

خود عمل  تعهدهايپردازد. در اين حالت چون طرفين به  شده در قرارداد آتي را مي توافق
  آيد. بنابراين هيچ مشكلي پيش نمي ؛كنند مي

 ؛خود نيست تعهدهايه عمل به حالت يكي از طرفين قرارداد حاضر بدر اين  حالت دوم:
گرفتن دارايي  دادن دارايي نيست يا خريدار حاضر به تحويل فروشنده حاضر به تحويل يعني

اما طرفي  ؛گيرد حالت كلي كه بيان شد تسويه نقدي صورت ميمانند نيست. در اين حالت 
ريمه خود ج تعهدهاينكردن به  به خاطر عمل ،خود نيست تعهدهايكه حاضر به عمل به 

  خود عمل كرده پرداخت شود. تعهدهايشده و اين جريمه به طرف مقابل كه به 
يعني فروشنده حاضر به  ؛خود نيستند تعهدهايهر دو طرف حاضر به عمل به  حالت سوم:

گرفتن دارايي نيست. در اين حالت  دادن دارايي نيست و خريدار نيز حاضر به تحويل تحويل
  ود عمل نكردند هر دو طرف جريمه خواهند شد.خ تعهدهايچون هر دو طرف به 

  از سررسيد پيشحكم فقهي سودوزيان تسويه نقدي 
بازان تشكيل  طور كلي بازارهاي مشتقات را سفته ي آتي و بهبازارهابازيگران اصلي 

ازار آتي طوري كه بازارهاي مشتقات در تسخير اين گروه قرار دارند. جذابيت ب به ؛دهند يم
ي قراردادهااندك و با ورود به  هيسرماكه با  كند يمعد اهميت پيدا ان از آن بباز براي سفته

. در بازار سرمايه كشورمان نيز اين قضيه كنند يمسودوزيان كلاني كسب  گوناگونآتي 
ارزش قرارداد آتي وارد قرارداد  3/1اي معادل  بازان با داشتن سرمايه وجود دارد و سفته

ي كه از ا عهيوديعني با توجه به ميزان  كنند؛ يماهرم بالا كسب و سودوزياني با  شوند يم
ده  توانند يمبازان با پرداخت حدود سه سكه  طرف بورس كالا مشخص شده است سفته

هاي بسيار  المللي با پرداخت البته در بازارهاي بين ؛سكه را متعهد به خريد يا فروش شوند
بررسي سودوزيان حاصل از انجام تسويه نقدي  بنابراين ؛شوند يمكمتر وارد قرارداد آتي 
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زيرا حجم بسيار بالاي سودوزيان حاصله در  دارد؛از سررسيد بسيار اهميت  پيش
  ي آتي مربوط به اين بخش از قرارداد آتي است.قراردادها
اشاره شده حساب وديعه و تعديل حساب وديعه به عنوان  اين از پيشطور كه  همان

رارداد آتي مطرح است. نكته بسيار مهمي كه بايد توجه داشت ضمن عقد در ق هاي شرط
 پيشمكرر و تسويه نقدي  هاي هاين است كه منبع اصلي سودوزيان حاصله در انجام معامل

گري  يعني وقتي معامله ؛از سررسيد همان حساب وديعه و تعديل حساب وديعه است
قعيت معكوس در همان و پس از مدتي با مو كند يم انتخابموقعيت خريد يا فروش 

اين سودوزيان  شود يمو سودوزيان برايش حاصل  بندد يمقرارداد آتي موقعيت خود را 
گر  موقعيت معكوس است و وقتي معامله دريافتحاصل از تعديل حساب وديعه تا زمان 

موقعيت معكوس گرفت هر دو حساب وديعه با توجه به قيمت تسويه در روز آخر تعديل 
و طرفين  شود يمو فرد از بازار خارج  شدهن روز به بعد موقعيت فرد بسته و از آ شود يم

. حتي اگر شوند يمحضور داشت با هم طرف حساب  هانآديگر دو قرارداد آتي كه فرد در 
 يك اين فرض را بگيريم كه فرد همچنان در هر دو قرارداد متعهد است و بايد دارايي را از

و لازم باشد تعديلي در  -گونه نيست در عمل اين - بدهدطرف تحويل و به طرف ديگر  
زيرا  ؛با جمع صفر است عمل در صورت پذيرد تعديل حساب وديعه اش عهيودحساب 

كه در صورت تسويه از قرارداد سودي را  دارديك موقعيت خريد و يك موقعيت فروش 
باعث  عمل در رد كهو در قرارداد ديگر زياني را معادل سود قرارداد ديگر دا كند يمدريافت 

  هيچ سودوزيان جديدي شناسايي نشود. شود يم
مطرح  هاي پيشين بحثدر بررسي فقهي سودوزيان حاصل از قرارداد آتي كه با توجه به 

گفت كه  توان يماز سررسيد  پيششده در تسويه نقدي  منبع سودوزيان حاصل دربارهشده 
شرط ضمن عقد است كه در  زيرا منبع آن يك ؛اين سودوزيان حاصله مشروع است

يعني  دارد؛مربوط به شرط ضمن عقد مشروع را  هاي شرطبيان شد كه  هاي پيشين بحث
چون سودوزيان حاصل از تعديل حساب وديعه است و تعديل حساب وديعه ضمن قرارداد 

  شرط شده بود اشكالي نخواهد داشت.
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  حكم سودوزيان تسويه نقدي در سررسيد
با استفاده از  اند نشدهكه تا سررسيد با انجام معامله معكوس بسته  ي آتيقراردادهااكثر 

يند ا. علت امر اين است كه طرفين قرارداد با توجه به فرشوند يمروش تسويه نقدي تسويه 
يند نيستند و علت اصلي ديگري كه امشكل تحويل دارايي حاضر به وارد شدن به اين فر

گرايي قيمت نقد و آتي دارايي در  هم علت كه به اين است دهند يمانتخاب دوم را ترجيح 
و قراردادها نيز با توجه به قيمت  رسد يمقيمت نقد و آتي به قيمت واحد  عملدر سررسيد 

شدن در قرارداد آتي براي  بنابراين سود يا زيان حاصل از وارد ؛شده است  روز آخر تعديل
ل حساب وديعه به حسابشان يند تعديابازي براي طرفين در فر ريسك يا سفته پوشش

گرفتن دارايي هيچ سود يا زياني را براي طرفين  دادن و تحويل منظور شده است و تحويل
ريال  ميليون دوازدهاگر طرفين بخواهند يك سكه را به قيمت  ،طور مثال به ؛كند ينمحاصل 

يل در فروردين به هم تحويل دهند و قيمت نقد و آتي سكه در فروردين كه موعد تحو
از حساب خريدار به حساب  ميليون دوبرسد به ميزان  ميليون دهدارايي پايه است به 

يند تعديل حساب وديعه منظور شده است. حال اگر طرفين افروشنده دارايي پايه طي فر
 ميليون دهبخواهند دارايي را تحويل دهند بايد فروشنده سكه را از بازار نقدي به قيمت 

هم سود از محل تعديل حساب وديعه دريافت  ميليون دوبه ميزان خريده و تحويل دهد و 
ريال فروخته است. خريدار نيز اگر  ميليون دوازدهدارايي را به قيمت  عمل در ده پسكر

نيز طي تعديل  ميليون دوبابت تحويل بايد بپردازد و  ميليون دهسكه را تحويل بگيرد 
 ميليون دوازده ه را در سررسيد به قيمتسك عمل در بنابراين ؛حساب وديعه پرداخته است

سود  ميليون دوضرر كرده و طرف فروشنده نيز طي اين قرارداد  ميليون دوريال خريده و 
 دو فقط كنندكرده است. حال اگر طرفين از تحويل دارايي منصرف شده و تسويه نقدي 

ي خود را در بازار داراي توانند يمو  شود يمريال سود يا زيان در حسابشان واريز  ميليون
طور كه مشخص شد تسويه نقدي يا تحويل فيزيكي  . همانكنندنقدي خريد يا فروش 

  دارايي پايه براي طرفين هيچ سود يا زياني را نسبت به تحويل فيزيكي دارايي پايه ندارد.
يند با توجه به اصول اگفت كه اين فر توان يمدر تحليل فقهي تسويه نقدي قرارداد 

 كرداشاره  آن به در اينجا توان يماصل فقهي كه  نيتر ياصلاشكالي ندارد. شايد فقهي هيچ 
يند از جهت اصل ممنوعيت اكل مال به باطل ااصل ممنوعيت اكل مال به باطل است. اين فر
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شده براي طرفين قرارداد نتيجه  يند سود يا زيان حاصلازيرا در اين فر ؛هيچ اشكالي ندارد
شريفه  هيآقسمت دوم  به توان يم. همچنين باشد يممشروع  يراردادكه ق استقرارداد آتي 

شريفه اگر دو  هيآبر اساس  كنيم.تمسك  )29(نساء: »تجارةً عنْ ترَاضٍ منْكُم إِلاَّ أنَْ تَكوُنَ«
مشكلي وجود ندارد. بر اين اساس اگر  كنندطرف راضي باشند كه در مال يكديگر تصرف 

التفاوت را با رضايت بدهند مانعي ندارد.  مابه فقطفاد قرارداد جاي عمل به م هدو طرف ب
كه در  باشد ميشده نيز از محل تعديل حساب وديعه  سود يا زيان حاصل سرچشمه

  بيان شد كه يك شرط ضمن عقد مشروع است. هاي پيشين بحث

  ي پايه قرارداد آتيها ييداراي ها يژگيو
تعهد به بيع نقدي در آينده است  حقيقت تي دراشاره شد كه قرارداد آ پيشي ها قسمتدر 
بنابراين  ؛طرفين قرارداد در زمان حال متعهد به انجام بيع نقدي در سررسيد هستند و
زيرا قرارداد آتي همان تعهد به بيع نقد در  است؛قرارداد در قرارداد آتي، بيع  نيتر يديكل

س قرارداد آتي ناميد. با توجه به اينكه پايه و اساتوان  ميرو عقد بيع را   اين از ؛آينده است
 تواند يمي خاصي ها يژگيوي با ها ييدارااسلام است  دييتأدر قرارداد بيع كه مورد 

ي دارايي مجاز در ها يژگيويي كه ها ييدارا فقطپس در قرارداد آتي نيز  ؛خريدوفروش شود
  گيرند.به عنوان دارايي پايه قرار ب توانند يمباشند را داشته  عقد بيع
  از:هستند  اهم اين شرايط عبارتوجود دارد كه شرايطي براي عوضين بيع اسلامي در فقه 

  دارايي پايهبودن  عين. 1
 است بودن مبيع نيع ،نظر قرار بگيرد ويژگي مبيع كه در قرارداد آتي بايد مد نيتر يديكل
اد آتي قرار بگيرند. دارايي پايه قرارد توانند يمي فيزيكي ها ييدارا فقطاين معنا كه  به

به عنوان دارايي پايه قرارداد آتي  ها ييدارااشاره شد انواع و اقسام  پيش از اينطور كه  همان
. در ادامه هر كدام از اين مشتقات را با توجه به اين ويژگي رنديگ يمدر مالي متعارف قرار 

  .كنيم ميبررسي 
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 بودن مقدار دارايي پايه مشخص. 2
مورد معامله گاهي از وزن، پيمانه، متر و گاهي از عدد استفاده  ياشيا در تعيين مقدار

مورد معامله (عوض يا معوض) متناسب با معيارهاي  ء يش داز نظر فقه اسلام باي .كنند يم
است پيمانه  يا مانهيپيعني اگر از كالاهاي وزني است وزن معلوم، اگر  ؛ن باشدخود معي

ن داشته باشد و علوم و اگر عددي است عدد معلوم و معيمعلوم و اگر متري است متراژ م
در قرارداد آتي كالايي اين ويژگي . )180، ص1384موسويان، ( ستينمعامله جزافي صحيح 

در قرارداد آتي  ؛ اماشود يمو ميزان مبيع به درستي مشخص  شود يمبه خوبي رعايت 
 ؛شود يمو نرخ ارز مشخص  ي بازارها شاخصشاخص و آتي نرخ ارز ميزان مبيع بر اساس 

تا حدودي  شود يمنظر گرفته  البته در اين قراردادها با ضريب پولي كه براي قرارداد آتي در
 طور مفصل در ادامه خواهد آمد. اين بحث به. شود يمميزان مبيع مشخص 

 ي دارايي پايهها يژگيوبودن  مشخص. 3
، مشخص طرفين قراردادت در قيمت و رغب مؤثراز جهت جنس و اوصاف  دعوضين باي

، 1384(موسويان،  شود يمصاحب كالا حاصل  وصفو  مشاهده راهباشند و اين از 
در قرارداد آتي به مانند قرارداد سلف چون در زمان عقد قرارداد دارايي پايه  .)180ص

اين صورت كه در  به ؛شود يماين ويژگي با توصيف دارايي پايه مشخص  ،وجود ندارد
در ارزش دارايي پايه به خوبي اين ويژگي رعايت  مؤثري ها يژگيو تمامبا بيان  قرارداد آتي

 .شود يم

 قابليت تملك دارايي پايه در سررسيد. 4
اموال عمومي،  توان ينمبنابراين  ؛باشند طرفين قراردادملك طلق و اختصاصي  دعوضين باي

قرارداد آتي اين ويژگي . در خاصي هستند معامله كرد هاي تمشترك و اموالي كه براي جه
قرارداد  يكه گاه رسد يم. اين ويژگي از آن جهت مهم به نظر رسد يمنيز بسيار مهم به نظر 

اساس ممكن است فرد در زمان  در و شود يمآتي بر روي شاخص سهام يا نرخ ارز بسته 
قعي در صورت وا قرارداد نتواند اين دارايي را تصاحب كرده و تحويل دهد و دارايي پايه به

صورت صوري اين دارايي را به عنوان دارايي پايه  قرارداد منظور نباشد و طرفين قرارداد به
  بنابراين اين ويژگي در شاخص سهام و نرخ ارز مورد مناقشه جدي است. ؛در نظر بگيرند
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 حتم طور به از طرف ديگر بايد توجه داشت كه دارايي در زمان عقد قرارداد آتي نبايد
صحت قرارداد  باعثبلكه قابليت تملك در سررسيد هم  ؛فروشنده باشددر ملكيت 

 شده ياددر عقد سلف فروشنده دارايي در زمان انعقاد قرارداد دارايي  ،طور مثال به ؛شود يم
وارد  توان يمبنابراين  ؛دارايي را در ملكيت خود خواهد داشت ،اما در سررسيد ندارد؛را 

صورت كلي در ذمه با  را به يادشدهدارايي  ،دهو به عنوان فروشنشد   عقد سلف
 .فروختهاي مبيع  اوصاف و ويژگي نكرد مشخص

 گرفتن دارايي پايه دادن و تحويل توانايي تحويل. 5
اين است كه  خمينيجمله حضرت امام  از فقيهانيكي از شرايط صحت بيع نزد مشهور 

موسوي خميني، ( باشندسليم داشته قدرت بر ت كنند يممعامله  آنچهنسبت به  طرفين قرارداد
در بحث فقهي مشتقات و  ها تهنك نيتر ياساس). اين ويژگي يكي از 476-475، ص1369

اساس بر روي  در آتي و اختيار معامله مانندويژه در قرارداد آتي است. برخي از مشتقات  به
اساس اين  در هك شود يمهوا، شاخص سهام، نرخ ارز و ... بسته  و  آب ماننديي ها ييدارا
عنوان دارايي پايه در قراردادهاي  به صورت مجازي به  فقطقابل تحويل نيستند و  ها ييدارا

و خريدار و فروشنده در زمان عقد قرارداد هيچ قصدي  شوند ميپوشش ريسك استفاده 
  دادن يا گرفتن دارايي پايه ندارند. براي تحويل

 بررسي فقهي انواع قرارداد آتي
اي كه دارد به لحاظ دارايي پايه طيف وسيعي از  رغم معنا و مفهوم پايه  بهي قرارداد آت

ذرت، فولاد، حيوانات،  انندكالاي واقعي م تواند يم. دارايي پايه شود يمرا شامل  ها ييدارا
سهام و اوراق قرضه يا شاخص  انندي مالي مها ييدارا تواند يمچوب و ... باشد. همچنين 

 پديدهوا در بازارهاي آتي  و  . قرارداد آتي جديدي نيز به نام آتي آبدباشسهام و نرخ ارز 
بررسي فقهي مفهوم كلي  افزون برلازم است  وخاص خود را دارند  هاي ويژگيكه  اند آمده

د. در ادامه به بررسي انواع شولحاظ دارايي پايه بررسي   قرارداد آتي، انواع قرارداد آتي به
  .ميپرداز يمرايي پايه قرارداد آتي به لحاظ دا
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 قرارداد آتي كالايي. 1
عنوان دارايي پايه قرارداد آتي قرار گرفته است كالاهاي فيزيكي  كه به دارايي نيتر جيرا

اكنون انواع  و هم اند بودهي كشاورزي ها ييدارانوع دارايي پايه  نيتر ييابتدا. هستند
. در ادامه به بررسي و رنديگ يميي پايه قرار ي ديگر نيز در بازار آتي به عنوان داراها ييدارا

 .ميپرداز يمي دارايي پايه قرارداد آتي ها يژگيوانطباق ويژگي دارايي فيزيكي و 

و دارايـي   دارددر قرارداد آتي كالايي دارايي پايه اين ويژگـي را  دارايي پايه: بودن   عين. 1
 فيزيكي و عيني به عنوان دارايي پايه وجود دارد.

 در آتي كالايي مقدار كالايي كه بايد تحويل داده شـود بودن مقدار دارايي پايه:  خصمش. 2
و طرفين قرارداد حين عقد قرارداد ايـن مقـدار اسـتاندارد را     شود يمدقيق مشخص  طور به
 .رنديپذ يم

كه در قـرارداد آتـي رعايـت     هايي نكتهيكي از  ي دارايي پايه:ها يژگيومشخص بودن . 3
كـردن   مشـخص  ،رنـد يگ يمبسياري را براي رعايت آن در نظر  هاي الزام ها سبورو  شود يم

 ي دارايـي پايـه در قـرارداد   هـا  يژگيوطوري كه تمام  به ؛ي دارايي پايه استها يژگيودقيق 
 .شود يمذكر  قيدق طور به

كه كه در قرارداد آتي وجود دارد اينمهمي  نكته قابليت تملك دارايي پايه در سررسيد:. 4
اين است كه بايـد دارايـي    تر مهم نكتهالبته  ؛اين قرارداد بايد دارايي در ملكيت فرد باشددر 

كه طـرفين قصـد    كند يمدر سررسيد در ملكيت فرد باشد و اين ويژگي زماني اهميت پيدا 
 ؛شود يمدادن و گرفتن دارايي را داشته باشند. در آتي كالايي اين ويژگي نيز رعايت  تحويل

دارايي را نيز در ملكيت خود نداشته باشـد   ،دادن داشته باشد وشنده قصد تحويلزيرا اگر فر
بـه ملكيـت خـود درآورده و دارايـي را      را از بازار نقدي بخرد و دارايي تواند يمبه راحتي 

 تحويل بدهد.

يكـك  در آتي كـالايي چـون دارايـي     گرفتن دارايي پايه: دادن و تحويل توانايي تحويل. 5
  آن را تحويل داد. توان يمن هست به راحتي معي كالاي مشخص و

ي مربوط به دارايي پايه يك ها يژگيوبنابراين دارايي پايه در قرارداد آتي كالايي تمام 
 گفت قرارداد آتي كالايي قراردادي صحيح است. توان يمپس  ؛قرارداد آتي مشروع را دارد

  قرارداد آتي سهام. 2
 صورت زير است: هاي قرارداد آتي سهام به ويژگي
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. هر چند كه دارنددر قرارداد آتي سهام دارايي پايه اين ويژگي را دارايي پايه: بودن  عين. 1
اما بايد توجه داشت كه سـهام   ؛كه سهام يك دارايي فيزيكي نيست رسد يمظاهر به نظر در 

 و نشان از مالكيـت فـرد در دارايـي فيزيكـي     استدهنده مالكيت فرد در يك شركت  نشان
 دارد.

در آتي سهام مقدار دارايي پايه كه همان تعـداد سـهام   بودن مقدار دارايي پايه:  مشخص. 2
دقيـق هنگـام قـرارداد تعيـين     طـور   بـه و در قرارداد آتي اين تعـداد   باشد يماست مشخص 

 .شود يم

ي سهام موردنظر ها يژگيودر قرارداد آتي سهام  ي دارايي پايه:ها يژگيوبودن  مشخص. 3
 . ازرديگ يمزيرا سهام شركت خاصي به عنوان دارايي پايه قرار  ؛مشخص است قيدقر طو به

ي ها يژگيونيز در بازار سهام وجود دارد اطلاعات و  گفته پيشكه بازار نقدي سهام   آنجايي
دقيق شركت نيز در بازار سهام وجود دارد و خريدار و فروشنده در قرارداد آتي به راحتـي  

 .كنند يميي را خريدوفروش ها يژگيوچه شركتي و با چه  كه سهام دانند يم

سـهام   معمـول طـور   بـه در بازارهـاي آتـي    قابليت تملك دارايـي پايـه در سررسـيد:   . 4
بنابراين  ؛باشد داشته شوندگي بالا در بازار كه سهام نقد استيي داراي قرارداد آتي ها شركت

راحتي  دارايي در ملكيت وي نباشد بهاز طرف فروشنده حتي اگر در زمان عقد قرارداد آتي 
 و تحويل دهد. خريدهدارايي را از بازار  ،در سررسيد تواند يم

در قـرارداد آتـي سـهام دارايـي پايـه      گرفتن دارايي پايه:  دادن و تحويل توانايي تحويل. 5
  تحويل داده و تحويل گرفته شود. تواند يمراحتي  به

ي مربوط به قرارداد آتي ها يژگيوسهام تمام  گفت كه قرارداد آتي توان يمبنابراين 
  د.كردر بازار سرمايه كشورمان استفاده  توان يمو از آن  داردمشروع را 

 قرارداد آتي شاخص سهام. 3
قرارداد آتي شاخص است كه در  شوددقت بررسي  ي آتي كه بايد بهقراردادهايكي ديگر از 

 هستيم:دگاه فقهي اين بخش به دنبال بررسي دارايي پايه آن از دي

در قرارداد آتي شاخص سهام اين ويژگـي بسـيار جـاي مناقشـه      دارايي پايه:بودن  عين. 1
گفت كه هر چند در اين نوع آتي بـا   توان يمبودن دارايي در آتي شاخص  عين دربارهدارد. 

براي شاخصي كـه   ،طور مثال به كنند يمصورت پولي بيان  تعريف ضريب پولي قرارداد را به
تعريف كـرده و قـرارداد    10000يك قرارداد آتي با ضريب پولي  دهد يمرا نشان  صددد ع

ميـزان   كه به باشد ميو مفهوم ضمني آن اين  شود يمريال بسته  1 , 000 , 000آتي به ميزان 
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ي موجـود در شـاخص بـه نسـبت سهمشـان در شـاخص       ها سهامريال از  1 , 000 , 000
توجه داشت كه دارايي به نام شاخص را به هـيچ عنـوان   اما بايد  ؛خريدوفروش شده است

دارايـي   تواند يمصورت مفهومي  به فقطدارايي در نظر گرفت و  وصورت عيني  به توان ينم
 .يستناساس شاخص سهام اين ويژگي دارايي پايه را دارا  در بنابراين ؛در نظر گرفته شود

تعريف ضريب پولي مقدار دارايـي  در آتي شاخص با بودن مقدار دارايي پايه:  مشخص. 2
و مقدار دارايي پايه به اين صورت است كـه از   شود يمپايه به لحاظ ارزش پولي مشخص 

 .رديگ يمدر شاخص در دارايي پايه قرار  اثرهر سهم به نسبت 

در قرارداد آتي شاخص سـهام ويژگـي دارايـي    ي دارايي پايه: ها يژگيومشخص بودن . 3
ايـن صـورت كـه در ايـن قـرارداد شـاخص سـهام         بـه  است؛ص صورت كلي مشخ پايه به

و در شاخص سهام هر سـهم بـه نسـبت     شود يمصورت كلي خريد يا فروش  مشخصي به
ي موجـود در  هـا  سـهم يعني با خريد يا فروش شاخص سهام تمـام   است؛ارزش آن سهيم 

 .شود يمشاخص به نسبت سهمشان در شاخص خريدوفروش 

زيـرا  ؛ اين ويژگي در آتي شاخص وجود ندارد يه در سررسيد:قابليت تملك دارايي پا. 4
 .معناست بيشاخص امري فرضي و ذهني است و فرض تملك آن 

ويژگي كه در آتي شـاخص   نيتر مهم گرفتن دارايي پايه: دادن و تحويل توانايي تحويل. 5
دادن  اساس دارايي پايه در شاخص سهام قابليت تحويلدر اين است كه  داردمناقشه جدي 

  نيست.قادر دادن آن  گرفتن ندارد و فروشنده به تحويل و تحويل
در بازار  تواند ينماساس  در نتيجه گرفت كه قرارداد آتي شاخص سهام توان يمبنابراين 

ي دارايي ها يژگيوزيرا دارايي پايه اين قرارداد  ؛سرمايه اسلامي مورد استفاده قرار بگيرد
  .اردندپايه قرارداد آتي مشروع را 

  قرارداد آتي ارز. 4
 صورت ذيل است: هاي قرارداد آتي ارز به ويژگي

 ،مثـال  طور به ؛اين ويژگي رعايت شده است در قرارداد آتي ارز دارايي پايه:عين بودن . 1
نظر در  ريال باشد و تعداد دلار مد 30000مريكا در قرارداد آتي برابر با ااگر آتي نرخ دلار 

فرد مفهوم قرارداد آتي ارز به اين صورت است كه  ،ر در نظر بگيريمدلا صدرا قرارداد آتي 
كه بـا   خريدريال از فرد فروشنده در سررسيد دلار خواهد  3 , 000 , 000به ميزان خريدار 

 مفهوم كلي قرارداد آتي مشروع مطابقت دارد.

 حقيقـت  ه دردر قرارداد آتي ارز مقدار دارايي پايه ك ـبودن مقدار دارايي پايه:  مشخص. 2



 

ي/
لام

 اس
صاد

 اقت
شي

ژوه
ي پ

علم
مه 

صلنا
ف

 
... 
م و

حكا
ي، ا

د آت
ردا

قرا
ي 
فقه

ي 
رس
بر

  

149  

 .شود يمصورت دقيق و مشخص بيان  به استارز يك كشور خارجي 

چون شكل استاندارد و  گوناگونارز كشورهاي  ي دارايي پايه:ها يژگيوبودن  مشخص. 3
ي آن را بيان كرد و در عرف بازار نيز ايـن ارزهـا   ها يژگيو توان يمراحتي  به داردمشخصي 

 .شوند يمبه راحتي شناخته 

بازار ارزهاي خارجي در هر كشـوري يكـي از    ابليت تملك دارايي پايه در سررسيد:. ق4       
شونده است و فروشنده در صورتي كه ارز موردنظر را در ملكيت خـود   بازارهاي بسيار نقد

 آن را تهيه كند و تحويل بدهد. تواند يم راحتي در سررسيد به ،نداشته باشد

دارايي پايه در قرارداد آتي نـرخ ارز،   رفتن دارايي پايه:گ دادن و تحويل توانايي تحويل. 5
  آن را تحويل داد و تحويل گرفت. توان يمراحتي  ارز كشور خارجي است كه به

و   ردي مطلوب يك قرارداد آتي مشروع را داها يژگيوگفت آتي ارز تمام  توان يمپس 
  د.كراستفاده در بازار سرمايه اسلامي از آن  توان يم

  گيري ي و نتيجهبند جمع
 هاي نتيجه .فقهي شدقرارداد آتي و احكام و آثار متعلقه آن بررسي  رو  پيش در پژوهش

 برابرتعهد در  هاي داققراردادهاي آتي از مصاكثر نشان داد كه  رو  پيش حاصل از پژوهش
بيع  كه طرفين در زمان حال تعهد به انجام  طوري به ؛تعهد براي انجام بيع نقد در آينده است

  . افتد يمو بيع نقدي در سررسيد اتفاق  كنند يمنقد را توافق 
گفت كه از  توان يمپرداخت حساب وديعه و تعديل روزانه حساب وديعه هم  درباره
جهت ضمانت  كنند يمضمن عقد اين قرارداد است كه طرفين توافق  هاي شرط هاي مصداق

بازار آتي  هاي نوسانمتناسب با  ،ثانياً ؛دمبلغي را نزد اتاق پاياپاي قرار دهن ،اولاً ؛عقد
اين حساب وديعه تعديل شود تا هيچ طرفي از طرفين قرارداد، به نزول در  دارهايمق

  طرف ديگر وارد نشود. نداشته باشند و اگر طرفي نيز نكول كرد خسارتي بهتمايل قرارداد 
كه شد حث از سررسيد هم ب پيشهمچنين ماهيت فقهي تسويه نقدي در سررسيد و 

انتقال تعهد بوده كه با اصول مالي اسلامي  هاي مصداقاز سررسيد از  پيشتسويه نقدي در 
و ديگر  »ضرر لا«قاعده  عدم منافات با علت تضاد نداشته و تسويه نقدي در سررسيد نيز به

اشكال است. همچنين انواع دارايي پايه قرارداد آتي با استفاده از  يقواعد اسلامي ب



 

شي
ژوه

ي پ
علم

مه 
صلنا

ف
 

مي
سلا

اد ا
تص

اق
/  

مي
صو

مع
 

مين
صائ

 و 
حد

 وا
يي
فدا

يا، 
ن

  

150  

آتي شاخص  امااشكال بوده  يو آتي كالا، سهام و ارز ب شدي مبيع بحث و بررسي ها يژگيو
  .دارندسهام اشكال 

  و مĤخذ منابع

 يدر نظام مال يآت يقراردادها يطراح يسنج امكان ؛ينيمحسن حس ،يچالشتر .1
 . ،1376دانشگاه امام صادق تهران:نامه كارشناسي ارشد،  پايان؛ اسلام

 ها يبر قرارداد آت ديمشتقات با تأك ياقتصاد - يفقه ليتحل ؛محمدديس ،ينيحس .2
 . ،1386دانشگاه امام صادق تهران:نامه دكتري،  پايان؛ اراتيو قرارداد اخت

تهران:  ؛سكير تيريو مد يمال يمهندس يمبان ؛يديسع يعلو  رضا يراع .3
 .1383 ها، دانشگاه يكتب علوم انسان نيسازمان مطالعه و تدو

، فصلنامه اقتصاد اسلامي؛ »مشتقه يمال يابزارها يفقه يررسب«رضايي، مجيد؛  .4
 .1382، 11، ش3س

 يها سهام شركت يبازار آت يانداز راه يسنج امكان ؛يعل ،يآباد صالح .5
و  يبر مسائل شرع ديدر بورس اوراق بهادار تهران (با تأك شده رفتهيپذ
دانشگاه امام : تهراننامه كارشناسي ارشد،  پايان ؛بازار سهام) يها يازمندين

 . ،1381صادق

و  يفرهاداالله  روح ترجمه ؛گذاري مديريت سرمايه؛ جي. ماركوسو  نيك ،يبود .6
 .1391، و خدمات بورس يرسان شركت اطلاع :تهران ؛يپناه عتيشر ديمج

نامه  پايان؛ ياسلام نيمواز ديداز  ها يدر بازار آت يباز بورس؛ ريام ،يسراب يلعل .7
 . ،1386دانشگاه امام صادق تهران:كارشناسي ارشد، 

تهران:  ،1؛ چيو اقتصاد يفقه يمشتقه بررس يابزارها ؛يعل غلام ا،ين يمعصوم .8
 .1387 ،ياسلام شهيپژوهشگاه فرهنگ و اند

، 6، ش3س ،صاديجستارهاي اقت؛ »بررسي فقهي ابزارهاي مشتقه«ــــــــ؛  .9
1385.  

 يمحمدباقر موسوديس ترجمه ؛لهيالوس ريتحر ؛االله روح ديس ،ينيخم يموسو .10
 .1369موسسه انتشارات دارا لعلم، قم: ، 3ج  ؛يهمدان
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(صكوك)؛ تهران: پژوهشگاه فرهنگ  ياسلام يمال يابزارهاعباس؛ ديس ان،يموسو .11
 .1386 ،ياسلام شهيو اند

 يو عل احيسجاد س ترجمه ؛سكير تيريو مد يمال يمهندس يمبان ؛جان هال، .12
 .1384 پرداز، ريتدب انهيتهران: را، 1چ ؛يآباد صالح


