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  چكيده
ــاهم ــو   تي ــاد ن ــاد، حــذف آن را از اقتص ــورس در اقتص ــازار ب ــاممكن نيب  ن

. اسـت  داده يرا در خود جا يمعاملات متنوع بازار نيا يها تيظرف. است ساخته
كشف عناصر، نهادهـا،   سبب به يحقوق ثيمعاملات از ح نيا تيماه ييشناسا

 گـاه يو جا تي ـبه موقع توان يم يبررس نيا با. استمعاملات  نيروابط و آثار ا
و  شـمندان ياند ،لحـاظ  نيهم به. برد يپ يو تجار يمدن نيمعاملات در قوان نيا

در آن با عقود  جيتطابق معاملات را يفقه يبررس از ريناگزكارشناسان مسلمان 
معاملات بازار بورس بـا عقـود    يقيتطب يمقاله بررس نيهدف ا. هستند ياسلام
 ـا اقتصـاد  در جيدر انواع معاملات را. است ياسلام اعـم از بـورس اوراق    ران،ي

 يبرخ ـبا  رسد ينظرم هوجود دارد كه ب يعناصر و روابط ،بورس كالا ايبهادار و 
 ،يفقـه اسـلام   ةگسـترد  تي ـبا توجـه بـه ظرف   اما،. دارند رتيمغا يعقود اسلام

معـاملات اوراق قرضـه و    ري ـنظ كـرد؛  آنهـا  نيگزيجا را يگريتوان عقود د يم
 يسهام در بورس اوراق بهادار كـه منطبـق بـر عقـود اسـلام      يفروش استقراض

 هزمان سلف ب وفروش همدياز اوراق صكوك و خر بيترت به توان يم كهند ستين
  .دكرآنها استفاده  يجا
  .يآت يبورس كالا، قراردادها ،ياسلام عقود ،بورس اوراق بهادار :ها واژهديكل
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 مقدمه. 1

 انيدر آن جر يا گسترده اريند كه معاملات بسهست يمال ينهادها نيتر بورس از مهم يبازارها
را در  يگـذار  هيحجم سرما ،راكد يها هيكارانداختن سرما هجذب و ب قيبازار از طر نيا. دارد

 زي ـتجه باعـث  بهـادار  اوراق انـواع  فروش و ديخر. دهد يم كاهشجامعه بالابرده و تورم را 
 يهـا  پـروژه  يمـال  نيبـه منظـور تـأم    يبخـش خصوص ـ  ينگيكشـور و نقـد   يانـدازها  پس
كالاهـا و اوراق بهـادار از    يگـذار  مـت يوجود بـورس و ق . شود يبلندمدت م يگذار هيسرما

 تي ـفعال يهـا  لازم را در عرصـه  نـان يو ثبات و اطم كند يم يريجلوگ ها متيق دينوسان شد
  . سازد يهموار م يو خارج يداخل يگسترش بازرگان يو راه را برا آورد يمديپد يبازرگان

هـاي موفـق و    شـود تـا شـركت    مـي  بازار بورس در واقع با ايجاد فضاي رقابتي، باعـث 
هـاي   شـركت  ،سودآور بتوانند از طريق فروش سهام بـه تـأمين مـالي بپردازنـد و بـرعكس     

صورت مطلوب و طورخودكار از فضاي رقابتي خارج شوند تا تخصيص منابع به  ده به زيان
بـه همـين   . خود رونق اقتصادي را به دنبال خواهدداشت ةشود؛ امري كه به نوب محققبهينه 
اند رشد اقتصـادي بيشـتري    تر هستند، توانسته يافته كشورهايي كه داراي بورس تكامل علت
  .باشند  داشته

تطـابق معـاملات بـازار     يبررس يمسلمان در پ شمندانياند بازار، نيا تيبا توجه به اهم
 ياسلام يوجود بازار بورس در كشورها سبببه  ن،يهمچن. اند بوده يمذكور با عقود اسلام

  .است تياهم حائزبازار  نيشده در ا معاملات انجام تيمشروع يبررس ران،ياز جمله ا
معاملـه در  . شـوند  يم ـ ميبورس كالا و اوراق بهـادار تقس ـ  ةبورس به دو دست يبازارها

بـه   نخست در اين پژوهش،. رديگ يدار انجام م و مدت يبورس به دو صورت نقد يرهابازا
پرداخته، سپس بورس اوراق بهادار و كـالا را   يبازار بورس اسلام كلي ياحكام و هنجارها

كـرده و   يبررس ـ يدر آنهـا را از لحـاظ مطابقـت بـا عقـود اسـلام       جيو معاملات را يمعرف
  .كرد ميذكرخواه حرام معاملات حيتصح يبرا رالازم  يها شنهاديپ

  
  قيتحق يها هيفرض 1.1

  . ندستيمنطبق ن يبر عقود اسلام از معاملات بازار بورس كاملاً يبرخ. 1
  .كند يم جاديمعاملات بورس را ا يفقه حيتصح تيظرف ياسلام عقود تنوع .2

. ميپـرداز  يم ـ يادشـده  يها هيفرض يبه بررس يفيو توص يليمقاله به صورت تحل نيدر ا
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كارشناسان و  يها موجود و استدلال اتيو روا اتيشده بر اساس آ انجام يقيتطب يها يبررس
  . مربوط به هر معامله است ةدر حوز ينيد شمندانياند

  
  قيتحق ةنيشيپ 2.1

 يها و پژوهش اتمطالع يبازار بورس با عقود اسلام ياحكام كل يدر رابطه با بررس ،تا كنون
 دگاهي ـدر بـازار سـهام از د   يبـاز  بـورس  «هـاي  مقاله « از جمله ؛است گرفته صورت يمتعدد
اخـلاق و  «و  ،)1382ميرمعـزيّ،  (»فقـه  دگاهي ـاز د يبـاز  بورس«، )1382 ،يآباد صالح(»اسلام
 يدر رابطه با بررس ياتمطالع ن،يهمچن. )1384نجفي، ( »اسلام دگاهيدر بازار سهام از د ييكارا

 تـلاش مقاله  نيا در. است گرفته صورت يمشتقهّ در بازار بورس با عقود اسلام يمال يابزارها
كه عـلاوه بـر احكـام     ي، به طوررديگقرار يبازار بورس مورد بررس تر يكل ينگاه با شود يم
بورس كالا بـا   يانواع معاملات در بازارها قيتطب بهدر مورد تمام معاملات بازار بورس،  يكل

 بـه  تـوان  يم نهيزم نيگرفته در ا در مطالعات صورت. شود پرداخته گانهجدا زين يعقود اسلام
 ياسـلام  عقـود  بـا  بـورس  بازار معاملات از نوع كي قيو تطب يباز بودن بورسزيجا يبررس
 ني ـدر ا. انـد  شـده  و منـابع ذكـر    نوشت يپ در ،مطالعه نيها در اآن كاربرد بر بنا كه كرد اشاره
  .شده است ليتحل) بهادار اوراق وكالا ( جيرا بورس بازار نوع دو هر يبررس
 

  ها چالش و يكل احكام ؛بازار بورس. 2
  بورس بازار يكل احكام 1.2

وفروش كالا و سهام و اوراق ديو خر يگذار متياست كه كار ق يعموم يبازار بورس نهاد
 دي ـ، بـا خر هيبا هر مقدار سـرما  تواند يم يهر فرد بازار، نيدر ا. رديگ يبهادار در آن انجام م

بـا   و شـود  ميضرر شركت سـه  ايسهام شركت مورد نظر خود، به نسبت سهامش در سود 
 تيفعال. كند ها در زمان كوتاه سود كسب سهم متيالتفاوت ق از فروش مابه ،سكير رشيپذ

كـاهش   لي ـاز قب يآثـار مثبت ـ  ،شده و موفق انجام شـود  در بازار بورس اگر به صورت كنترل
بـازار بـورس در   . دارد يمنابع مال زيو سهولت تجه ينگينقد ةدرج شيزا، افها متينوسان ق

 ـ  يها دهه و  يك ـيالكترون زاتي ـاز تجه يداشـته و بـا برخـوردار    يا سـابقه  يگذشته رشـد ب
افراد در نقاط  نيب يهزاران معامله در اندك زمان ،ينترنتيو ا يا انهيرا يها ستميس يريكارگ به

توسط كارگزاران خود به  يو حقوق يقيبورس افراد حق در. گيرد مي صورتگوناگون جهان 
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 نيا. شركت باشند كي ايفرد  كي توانند يو فروشنده م داريو در آن خر پردازند يدادوستد م
بـه صـورت    هياست كه در مورد همه با هر مقـدار سـرما   يخاص نيوفروش تابع قوانديخر
ظهور اسلام،  آغازبازار بورس و نبود آن در  ديجد شيدايبه علت پ. كند يبرخورد م كساني

بـازار انجـام    ني ـرا كـه در ا  يحكم معاملات ديبازار بورس، با يبرا يحكم كل نبود نيهمچن
  . داشت انيب كي  به  كي شود يم

، در بحث كنيمقرارداد معاملات  يو حقوق يفقه يها قالبدر مورد  ،اگر در بازار بورس
احكـام و   چهـارچوب سـود در   ةزي ـبازار به انگ نيدر ا تيوفروش و فعالديكه خر يصورت
اگرچـه  . نـدارد  يمنع گونه چيبوده و ه زيبازار جا نيدر ا تيد، فعالشو انجام عتيشر نيقوان

مربـوط بـه معـاملات     طياحكـام و شـرا   ،بازار بورس مطرح نشـده  يبرا يدر اسلام احكام
  .داد ميبه معاملات بازار بورس تعم توان يرا م ياسلام

 يبـاز  دهد كه بورس يم نشان ايدن در جيرا بورسِ يدر بازارها تيفعال ةو مشاهد يبررس
  :است ريز ةموارد عمد ةرنديدربرگ
  ؛است سكيدر انجام معاملات پرر يريگ ميتصم. 1
  ؛هستند عيو سر يآنان به دنبال كسب سود آن. كوتاه است اريمدت بس يبرا يگذار هيسرما. 2
  .رديگ يم صورت عاتيبر اساس شا يگاه مياتخاذ تصم. 3
التفـاوت   بلكه به قصد كسب سود از مابه ،را ندارند ييدارا يدار بازان قصد نگه بورس. 4

  ؛وفروش هستندديخر متيق
  ؛جهل وجود دارد شده يداريخراست و نسبت به اوراق  يآگاهنا طيدر شرا يريگ ميتصم. 5
  رد؛يگ يم بخت و شانس صورت يبر مبنا يگذار هيسرما. 6
بـر تكـرار    يآنان مبتن ـ ينيب شياست و پ گذاران هيروان سرما يبازان رو بورس ليتحل. 7

نـدارد   يمحكم ـ اديپشتوانه و بن يباز بورس ماتيتصم. سهام است يها متيق ةروند گذشت
  ).62: 1382، يآباد صالح(

  
  بورس بازار يفقه يكل يها چالش 2.2
 ني ـا. دارد وجود ييها ينگرانمعاملات بازار بورس همواره  تيدر مورد مشروع ،يكل طور به

 دي ـبا كي ـ هـر اسـت كـه    قرارگرفته ياسلام شمندانياز چند منظر مورد بحث اند ها ينگران
  :شود يبررس
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  يمعاملات غرر 1.2.2
موقـع بـه    بـه  نداشـتن  يدسترس ـ. اسـت  تي ـاهم حائز ارينقش اطلاعات در بازار بورس بس

 يمعاملات غرر جادي، انتشار اطلاعات كاذب و نادرست سبب اتيفيو باك حياطلاعات صح
هسـتند كـه    يمعـاملات  يمعاملات غرر. باشند ياز غرر خال ديبا يمعاملات اسلام. شود يم

بودن معاملـه را ندارنـد و بـه عواقـب     انبـار يز ايبودن سودمند صيتشخ ييتوانا آن نيمتعامل
معـاملات در  . وجـوددارد  دنيمكان ضرررس ـآن جهل به آنها ا يةمعامله جاهل بوده و از ناح

 .اطلاعات كاذب به دور باشند اياز جهل  دياسلام با
 فيها ضعآن شترياست كه ب شده نقل) ص(  اكرم امبريپ از يفراوان ثيحكم غرر احاد رامونيپ

نقـل شـده    نـه يزم نيكه در ا يثيحد نيمشهورتر. اهل سنت آمده است ييبوده و در كتب روا
ضعف آن  ،است فيهر چند مرسله و ضع ثيحد نيا. است »الغرر عيعن ب يالنب ينه«است 

  ).47: 1380 ،ياحمد طالب( استناد است  خاصه و عامه جبران شده و قابل انيبا شهرت م
 و يزمـان  تقدم تيدر كسب اطلاعات از مز يهمواره افراد خاص ي،در بازار بورس كنون

 يعن ـي خـود  نقـش  يفـا يا در سـهام  بازار ي،حالت نيچن در .هستند برخوردار يفيك يمحتوا
 ازمندين يدر بازار بورس اسلام ،پس. است ييدچار ناكارا اطلاعات زمان هم و متقارن عيتوز
تـا از   ميهـا هسـت   متيق ياز دستكار يريمتقارن اطلاعات و جلوگ عيتوز يبرا ينظارت نهاد

 .شود يريجلوگ يبروز معاملات غرر

 ها  متيق نييتع 2.2.2

 گريكـد يبـا   ع،يدر جهت كسب سود سـر  يبازان گاه بورس ،يتقارن اطلاعات عدم علاوه بر
اطلاعات  يتا بر مبنا دهند يم جلوه يقيرحقيرا غ ها متي، قها متيق يكرده و با دستكار يتبان

 هـا  مـت يق يدستكار. كنند درآمد كسب گران،يد ياطلاع بيبازار و  يواقع يها متيخود از ق
 از طريـق  گـذاران  هيسـرما  بي ـشده اسـت كـه بـه قصـد فر     يطراح قبل آگاهانه و از يرفتار
 ايــ يصـور  معـاملات  قيــطر از بهـادار  اوراق نـوع  كي ـ بــازار بـر  يمصـنوع  يرگـذار يتأث

در  تيكـه باعـث محـدود    يبه نوعاست، نوع اوراق بهادار  كي يكردن نرخ شناورمحدود
 ـ تقاضـا  از غلط يريتصو ةبه آن شود كه سبب ارائ يعموم يدسترس  اوراق نـوع  كي ـ يراب
ممنوع  يمعاملات صور ةليوس به ها متيق يانتشار اطلاعات كاذب و دستكار. شود يم بهادار

 كمك به اي ييتنها نفر به كيكه در آن  نديگو يم يبه معاملات يمعاملات صور. و حرام است
 يا اگرچـه بـه ظـاهر معاملـه     .نـد ك يزمـان سـهام اقـدام م ـ    هم دوفروشيخر به يگريد فرد
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 ني ـا جـاد يهـدف از ا . اسـت  نگرفتـه  صـورت  يواقع يبه معنا تيمالك رييتغ ،است شده انجام
 اي ـسـهام بـه منظـور كسـب سـود       يبـرا  يواقعريغ و يمصنوع يها متيق جاديا ،معاملات

باعـث عـدم امكـان     هـا  مـت يق يدستكار. است ياهداف مال يبرا يمصنوع انيدادن ز نشان
بـازان باعـث    بـورس  اني ـمعاملـه م  و شـده  نيريسـا  يكـاف  و قي ـدق اطلاعـات  بـه  يابيدست
 ،شـود  انجـام  نيطـرف  تيمعامله هرچند با رضا. شود يسهامداران م ريخطرافتادن منافع سا به
چنانچه شخص ثالـث   ،طيشرا نيدر ا. باشد شخص ثالث به همراه داشته يرا برا يانيز دينبا
خود در به از حقوق مربوط  تواند يم ،شده، متضرر شود دو طرف انجام نيمعامله كه ب كيبا 
  .كند يريخود جلوگ انياستفاده و از ز نهيزم نيا

 وجـود  يگونـاگون  ثياحاد عهيو فقه ش ييروا كتب در ها متيق نييو تع ها متيقبارة در
دركتـاب مـن    يو. اشـاره كـرد  ) ره(  صـدوق  خيش ـ هاي باكتبه  توان يم از آن جمله ؛دارد
  :كند ينقل م ديتوحكتاب  در زين و هيالفق حضرهيلا

 نوسان در ها نرخ رايز ديكرد يم نييبه رسول خدا عرض شد كاش براي ما نرخ كالاها را تع
 كـه  يبـدعت  بـا  را خداي كه ستمين يكس من: فرمودند حضرت. رود يم نييپا و بالا و است
 خـود  حـال  بـه  را خـدا  بنـدگان  پـس . كـنم  ملاقات است نفرموده من با يسخن آن دربارة
 دي ـكن ييراهنمـا  خواسـتند  ييراهنمـا  شما از گاه هر و كنند استفاده گريكدي از تا ديواگذار

  .)114: 1389 ،يقراملك يو بهار انيموسو(

ه ريابوهر كه يتيروا رينظ ؛مضمون وجود دارد نيبه ا ياتيروا زيمنابع اهل سنت ن در
  :كند ينقل م

حضـرت  . كـن  نيـي تع مـت ياي رسول خـدا ق : عرضه داشت) ص(  مردي نزد رسول خدا
 نييتع متيق) ص(  اي رسول خدا: عرض كرد آمده و گرييمرد د. كنم يبلكه دعا م: فرمود
خـدا   دوارميبرد و من ام يم نييها را بالا و پا متيخداست كه ق نيا: فرمودند حضرت. كن

  ).116 :همان(باشد  دهينرس يازمن به كس يملاقات كنم كه ظلم يرا در حال

 يروهـا ين ةجيعادلانه هستند كه در نت ييها متيقفقط گفت از نظر اسلام،  توان يم ،پس
 بـا  ها متيق يدر بازار اسلام ي،عني ؛شوند يم نييو بدون مداخله تع يواقع يعرضه و تقاضا

 چيه ـ .شـود  يم ـ مشخص بازار در كنندگان مصرف و دكنندگانيتول يعيطب يتقاضا و عرضه
در فقط  ياسلام  در بازار( دكن يم نييتع را ها متيق بازار و نداشته يگذار متيق حق يشخص
كالا موظف  ةكنندگان و احتكاركنندگان را به عرضانحصار دولت احتكار، و انحصار طيشرا

 ليبه دل ها متيق ،موارد يدر برخ ،اما). كند يم نييرا تع متيكرده و در صورت امتناع آنان، ق
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شدن معامله  ياخلاقريعادلانه فاصله گرفته و باعث غبن و غ متياز ق يمنف ايمثبت  غاتيتبل
 در نيطـرف  نيتعادل ب از عدم يناش انيز يعنيعقد همراه غبن  ي،حقوق اصطلاح در. شود يم

  .دهد يم فسخ حق غبن، به يآگاه از بعد دهيد انيز به كه معامله، زمان
 يسـبب كسـب سـود بـرا     هـا  مـت يق يو دستكار يمعاملات صور ،يتبان است يهيبد
بودن بـازار سـبب    بر عادلانه ياعتماد عموم. شود مي گريد يا عده دنيد انيدر قبال ز يا عده
 را آن يكپـارچگ يبـازار انسـجام و    يدسـتكار . شـود  يآن م ـ يشوندگنقد و ييكارا شيافزا
. شود يبازار م ييكاهش كارا جهيبه بازار و در نت يرفتن اعتماد عموم نيبرده و سبب ازب نيباز

  .كنند يم نييعرضه و تقاضا تع يروهايرا ن ها متيكه در آن ق كند ياسلام بازار آزاد را تصور م

  قمار شبهه 3.2.2
احتمالات اسـت، ممكـن اسـت شـبهه      يةمعاملات در بازار بورس چون بر پا يريگ ميتصم
 يـة و بـر پا  نـان ياطم عـدم  تيخطرانداختن پول در وضع به ،قمار. بودن آن مطرح شود يقمار

را  يشدن، فرد بازنده پـول  است و در صورت بازنده منفعت كسب ديشانس و تصادف به ام
 خطـر  معـرض  در نيطـرف  يدر قماربـاز . خواهـدداد  شده ازدسـت   كه بر سر آن شرط بسته

  .رنديگ يرفتن مال قرارم دستاز
 :شود يبسنده م هيدو آ ذكرجا به نيدر ا. است كرده ديتأك قمار بر حرمت حاًيصر ميقرآن كر

ونَلُسئَيك مرِالخَ نِع و يالمهِيل فقُ رِسرٌيكب ما إثم و منافع لناّسِل و إثمما اَهرُكب ن نَماز : ماهِفع
مردم وجوددارد  يبرا يبزرگ و منافع يدر آن دو، گناه: ، بگوپرسند يشراب و قمار از تو م

 ).219 :بقره( است شتريو گناهشان از سودشان ب

 ـن عم جسرِ زلامالاَ و نصابو الاَ رُسيالم و مرُا الخَمنوا إنَّآم نَيها الذّياَ اي ـ لِم   طانِيالشّ
هـا و   قمـار و بـت   و شـراب  قاًي، تحقديا آورده مانيكه ا يكسان يا: ونَحفلم تُكُلَّعلَ وهبناجتَفَ
  ).90:مائده( ديرستگار شو ديشا د،يكن ياست پس دور يطانيش ديقرعه، از اعمال پل يرهايت

بر عمل نامشروع است و در  يمبتن يبند توان گفت قمار و شرط يم شبهه نيدر جواب ا
 كي ـدر بـازار سـهام    يباز كه بورسي درحال ،رديگ يقرارنم يقالب معاملات مشروع اسلام

 نيطرف يدر قمارباز ،نيهمچن. متفاوت است يبا قمارباز ياست و به كل عيمعامله در قالب ب
  .)1382،يآباد برداشت آزاد، صالح(وجود ندارد  ييدر بازار بورس گرو يول ،گذارند يگرو م

  درآمد مشروع 4.2.2
 دوفروشي ـخر از كـه  يسـود  است بر آن و شمرده دياز تول يا صدر تجارت را شعبه ديشه



  ياسلام عقود با بورس بازار معاملات يقيتطب يبررس   108

  1391 پاييز و زمستان، دوم، شمارة سومسال  ،اقتصاد تطبيقي

كند و صرف نقـل و انتقـال    يم ديباشد كه تاجر آن را تول يخدمت ةجينت ديبا ،ديآ يم دست به
خود، بعـد   عيتوز يةدر نظر يو. تواند مجوز سودبردن باشد يخدمت نم ديبدون تول تيملك

و  دي ـدر ابـزار تول  شـده  رهي ـذخ اي ـبالفعـل   ياقتصاد ديمنشأ درآمد را كار مف گانهي د،ياز تول
تواند منشأ درآمد باشد  ينم سكيكه مخاطره و ر رديگ يم جهيداند و نت يم يا هيسرما يكالاها

  .)53- 52 :1382 ،يرمعزّيم(
 را دوفروشي ـخـدا خر : عي ـالب االلهُ لَّحأَ«: ةفيشر يةآ دو نيهمچن و صدر ديشه دگاهياز د
 عـنَ ً ةجـار ت كـونَ إلـّا أن تَ  لِالباطم بِكُنَيم بكُوا أموالَلُأكُلاتَ«و  ؛)275:بقره(» است كرده حلال

به توافـق خودتـان    يدادوستد ديبلكه با د،يخود به ناروا نخور انيرا در م تانيها مال: راضٍتَ
 ةدر بـازار بـورس، شـبه    تي ـفعال تي ـكرد كه با توجه به ماه انيب توان يم، )29:نساء(» باشد
  . بودن سود حاصل از فروش اوراق بهادار وجوددارد يشرع

و مجزا از  مستقل ةوفروش سهام دو معاملديدر خر توان گفت يشبهه م نيدر پاسخ به ا
 ييها سهام معامله ةمعامل رايز ،است ياست كه در هر دو معامله سبب شرع گرفته هم صورت

 يبخش همانا كه يارزشمند عوض آن برابر در معاملات نيا از كي هر در و هستند حيصح
 ـ). 65 :1382، يآبـاد  صالح(شود  يك متملّ اي كيتمل ،است شركت كي سهام تيمالك از ه ب

  .و مشروع است زيوفروش اوراق بهادار جاديسود حاصل از خر ،گريد عبارت
 ،شـود  لي ـشـامل مـوارد ذ   يباز چنانچه بورس يدر بازار بورس و سهام اسلام ،نيبنابرا
  :ستيمشروع ن

  ؛ناعادلانه متيق يسو به متيدادن ق سهام و سوق متيق يدستكار .1
  ؛در معاملات سهام يآگاهنا .2
  ؛غرر در معاملات سهام .3
  ؛در معاملات سهام يتبان .4
  ؛كننده اطلاعات غلط و گمراه ةكذب و ارائ ةاشاع .5
   ؛بازار ةناعادلان يو دستكار يانجام معاملات صور .6
كه سـبب غـبن طـرف مقابـل شـود       يدر صورت يبر اطلاعات داخل يمعاملات مبتن .7

  .)150: 1384 ،ينجف(
قراردارند و  تيدر اولو ييبا كارا سهيدر مقا ياخلاق يهنجارها ي،در بازار بورس اسلام

. شـود  يم ييباعث تحقق كارا ياسلام يالتزام به اخلاق مال رايز ،ابندي تحقق ديبه هر نحو با
از  يبرخ ـ. مواجـه هسـتند   يياخلاق و كارا ةزمان با دو مقول اران در بازار سهام همذگ قانون
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 يبرابرنـا اطلاعات،  ياجبار يافشا ،مثلاً ؛بخشد يو هم اخلاق را بهبود م ييهم كارا نيقوان
 بـه  كسـان ي يابيحـال باعـث دسـت     نيع ـ و در) ييبهبود كـارا ( دهد ياطلاعات را كاهش م

 نيموجود حاصل انتخاب ب نياما در اغلب موارد، قوان ،)بهبود اخلاق( شود يم زياطلاعات ن
  .)150:همان(و اخلاق است  ييكارا

 ـ ياه موقع اطلاعات در خصوص داده انتشار به از انجـام معاملـه و پـس از انجـام      شيپ
از . شـود  يكنندگان در بازار م مشاركت انيم يباعث كاهش عدم تقارن اطلاعات اًمعامله، قطع

بـدون   يع ـيطب يهـا توسـط عرضـه و تقاضـا     متيق نييتع يبازار بورس اسلام يها  يژگيو
 قي ـو متشكل از متخصصـان اسـت كـه از طر    يقو ينظارت نظامگونه مداخله، و وجود  چيه

ملزومـات   كـذب،  ةاشـاع  از يرياطلاعات در بازار سـهام و جلـوگ   حيموقع و صح انتشار به
 يگـذار  هيسـرما  شيو افزا يآورند كه سبب جلب اعتماد عموم يم را فراهم يمعاملات شرع

  .داشتخواهد بازار بورس را به دنبال ييكارا شيافزا تيدر بازار بورس شده و در نها
  

  بورس اوراق بهادار .3
  اوراق انواع 1.3

اسـت كـه در آن سـهام     هيسـرما  يبازار متشكل و رسـم  كي يبورس اوراق بهادار به معنا
هـر   يةسـرما . شـود  مـي ها و اوراق مشاركت تحت ضوابط و مقررات خاص معامله  شركت

 كي ـهـا   قسمت نياز ا كيكه به هر  شود يم ميتقس يمساو ييها به قسمت يشركت سهام
 ـ  ،سهام ديهر فرد پس از خر. شود يم سهم گفته . شـود  يشـركت م ـ  يـي از دارا يمالـك جزئ

بخـش   ينگيكشـور و نقـد   يانـدازها  پـس  زي ـوفروش انواع اوراق بهادار باعـث تجه ديخر
  . شود يبلندمدت م يگذار هيسرما يها پروژه يمال نيبه منظور تأم يخصوص

  :شود ميمبادله  يبورس اوراق متنوع يدر بازارها
 ـ ديهر فرد پس از خر :اوراق سهام. 1 . شـود  يشـركت م ـ  يـي از دارا يسهام مالك جزئ
 اي ـ شـركت  تيمالك در دارد، اريكه سهام در اخت ي، به همان نسبتدار سهام ايهر سهم  ةدارند
 .شود يم يبند و ممتاز دسته يروه سهام عاداوراق سهام به دو گ. است كيشر يديتول بنگاه

داران  برخوردار است و سـهام  ياسم يشده و از ارزش توسط هر شركت منتشر يسهام عاد
 يهمگ ـ يدارندگان اوراق سهام عاد. خود مالك شركت هستند يبه نسبت تعداد سهام عاد

 يمشخص ـ سـود  از كـه  اسـت  سـهم  ينوع زيسهام ممتاز ن. دارند يكساني يايحقوق و مزا
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داشـته و   تياولو يسهام ممتاز از نظر پرداخت سود بر سهام عاد ،نيهمچن. است برخوردار
سـهام   ،معمـولاً . خواهنـد كـرد   افتيسود در يپس از پرداخت سود سهام ممتاز، سهام عاد

  .ستين يأحق ر يشركت دارا يممتاز در مجمع عموم
. اسـت  نيمع ـ ةوام بـا بهـر   يغاست كه معرف مبل يا اوراق قابل معامله :اوراق قرضه. 2
اوراق  ني ـا. شناخته شـود  زين يگرياوراق قرضه ممكن است علاوه بر بهره، حقوق د يبرا

را ) سالانه ةبهر( ينيمبالغ مع كند يتعهد م هاست كه به موجب آن شركت انتشاردهند ياسناد
مبلـغ را  اصـل  ) ديسررس ـ(آن پرداخت كند و در موعد مقرر  ةخاص به دارند ييها در زمان

اصـل   شـود  ياوراق قرضه متعهد م ةدارد و صادركنند نياوراق سود مع نيا. بازپرداخت كند
صاحب اوراق قرضـه، مقـدار ارزش آن را بـه    . پرداخت كند نيمع خيپول و سود را در تار
  .رديگ يم به آن تعلق يا بهره ن،يو در مدت مع دهد يصادركننده قرض م

كه ارزش  شود يم اطلاق يمال ياز قراردادها يمشتقهّ به نوع يابزارها: مشتقهّ يابزارها. 3
به شكل سـهام، كـالا،    تواند يم هيپا ييدارا .رنديگ يم) هيپا ييدارا( يكيزيف يخود را از كالا

آن  ةهـا بـه دارنـد    ابزار نيا. باشد گريد ييهر نوع دارا ايوساز  بهره، صنعت ساخت يها نرخ
 يـي و ارزش آن از ارزش دارا دهـد  يرا م نيمع ييدارا كيفروش  ايو  ديتعهد خر اي ارياخت

  :ند ازا عبارت ابزارها نيا ةعمد ةدو گون. شود يمربوطه مشتق م
است كه در  يقرارداد) يآت مانيپ(خاص  يقرارداد آت :(Futures) يآت يقراردادها) الف

 يطبق ضوابط بازار رسـم  شده نييتع(مشخص  خيتار كيكه در  كنند يآن دو طرف تعهد م
 كـالا بـا   كي) بورس يطبق ضوابط بازار رسم شده نييتع(مشخص  متيق كيو با ) بورس

 ،قرارداد نيدر ا. ندنكرا مبادله ) بورس يطبق ضوابط بازار رسم شده نييتع(مشخص  تيفيك
 ـ  . ننـد كدو طرف متعهد هستند كه طبق ضوابط قرارداد عمـل   و  داري ـخر يبـه علـت نگران

انجام  آن، دو طرف متعهد شيافزا ايو احتمال كاهش  ندهيكالا در آ متيق ريياز تغ فروشنده
 يقراردادهـا در بازارهـا   نيا. خود را كاهش دهند سكيتا ر شوند يم نيمع متيمعامله با ق

كـاهش   ندهيكالا را در آ متيق ديشد يها نوسان يو به نوع رنديگ يم بورس انجام اي يرسم
 نيا .شود يپرداخت نم ليمورد معامله تا زمان تحو ينوع قرارداد، پول كالا نيدر ا. دهند يم

، قـرارداد  فسـخ  به طرف كي ليتما زيو ن يامكان معامله در بازار ثانو قرارداد به جهت عدم
  .شد نيگزيجا كساني ينواقص قرارداد آت نيرفع ا يبرا رو نيلازم بوده و از ا ييفاقد كارا

 يشده است كه برااستاندارد خاص يآت قرارداد همان) يقرارداد آت( كساني يقرارداد آت
هنگام عقد قرارداد،  ههر دو طرف معامله جهت حسن انجام معامل ةول معاملنك سكيرفع ر
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 يقراردادهـا . سـپارند  يم قرارداد انجام حسن نيعنوان وجه تضم به ياپايبه اتاق پا يا عهيود
 بـه  آورند يمدر استاندارد صورت به ه،يثانو بازار در آن فروش امكان علت به را كساني يآت
 يبرا آن در موارد گريد و ليتحو مكان و تيفيك د،يسررس خيتار قرارداد، مقدار كه معنا نيا

  .است استاندارد صورت به كالا هر
 ـ يقراردادها در صهيوجود دو نق :(Options) معامله ارياخت يقراردادها) ب  كسـان ي يآت
 ايكه دارنده  است قراردادي ايسند  همعامل ارياخت. شود جاديا معامله ارياخت حق تا شد باعث
 را حـق  ني ـا فروشـنده  اي ـ صـادركننده  بـه  معاملـه  اري ـاخت متيق پرداخت قبال در داريخر
قبـل از آن از   اي ـو  نيمع ـ خيدر تـار  يتوافق متيقرارداد را با ق يةپا ييدارا كه دآور دست به

. فروش باشد اي ديخر نيبه او بفروشد بدون آنكه متعهد به ا ايقرارداد بخرد  نيا ةصادركنند
كـه بـراي فـروش     اريياخت و ديخر ارياخت شود يداده م ييدارا كي ديكه براي خر اريياخت
 توانـد  يم ـ داري ـرا كه خر يا شده  نييتع متيق. نديفروش گو ارياخت شود يداده م ييدارا كي

 ،به عـلاوه . شود يم دهيتوافق نام متيق اياعمال  متيبفروشد، ق ايده كر دارييرا خر ييدارا
فقـط تـا    نيمع ـ مـت يق كي در ييفروش دارا اي ديحق خر. دارد ينيمعامله مدت مع ارياخت
 ني ـا) 122: 1384 ،ييرضـا ( خواهدداشت امكان ،است شده كه قبلاً مشخص ييانقضا خيتار

  .گردندجاديا يدو نوع اصل نيا ياجزا بيترك با توانند يم دهيچيپ ةمشتقّ يابزارها
افتد كه مالـك سـهام    يم فروش استقراضي سهام زماني اتفاق: سهام يفروش استقراض. 4

داري  سهام خود را نگه كند يسعي م ،بر اين اساس .انتظار دارد در آينده قيمت سهام بالا رود
 ،مقابـل  ةنقط ـ در .از افـزايش قيمـت سـهام نيـز منتفـع گـردد       ،كند تا علاوه بر سود سـهام 

بـه صـاحب    او ،اين فرض در .گيرنده انتظار دارد قيمت سهام مذكور كاهش پيدا كند قرض
عـلاوه   دادن سهام خود، با قرض زيصاحب سهام ن .دهد سهام پيشنهاد فروش استقراضي مي

ايـن   و كنـد  يعنوان بهره دريافـت م ـ  سود آن، مبلغي هم به استفاده از بر حفظ اصل سهام و
فـروش آن را از   ةسـهام اجـاز   ةرنـد يگ كه قرض يهنگام. شود ياعطاي قرض انگيزه مبراي 

در  ؛سـت يكـه مالـك آن ن   فروشـد  يرا م ياوراق بهادار قتيدر حق كند، يم افتيمالكش در
سهامي را  گذار هيسرما ،در حقيقت. شود يم سهام گفته يكار فروش استقراض نياصطلاح به ا

توان گفت كه فروش استقراضي در مقابل  مي. رديگ يبراي خريد در آينده از كارگزار قرض م
  .رديگ يخريد اعتباري قرارم

و آن را به صورت  رديگ ياستقراضي با پذيرش ريسك، سهم خاصي را درنظرم ةفروشند
اگر فروش در قيمتـي   .تر بخرد به اميد آنكه آن را بعداً در قيمتي پايين فروشد ياستقراضي م
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فـروش   .كـرد  خواهـد  سـود حاصـل   گـذار  هيگيرد، سرما بالاتر از قيمت خريد بعدي صورت
گونه كه بازده حاصل از فـروش استقراضـي    همان ؛استقراضي همچون شمشير دو لبه است

 ،نهايـت باشـد   بـي  توانـد  يتواند بسيار بالا باشد، زيان حاصل از فروش استقراضي نيز م ـ مي
 ،امـا . استقراضي، خريد مجدد سـهام پـس از كـاهش قيمـت اسـت      ةفروشند چراكه هدف

چنانچه قيمت به جاي كاهش، افـزايش يابـد، چـون بـراي افـزايش قيمـت سـهام حـدي         
  .ل شدئحدي قا توان يوجودندارد، بنابراين براي زيان نيز نم

  
  ياوراق با عقود اسلام معاملات يقيتطب يررسب 2.3

وفروش، دارابودن دياوراق سهام بر صحت وكالت در امر خر ةصحت معامل :اوراق سهام. 1
سـهام متفـرع اسـت     يها بر معامله ديجد حيصح يانطباق عقد عرف ايو  حيصح عيب طيشرا

كسـب سـود از    ةزي ـوفروش سهام در بازار بورس عمدتاً بـه انگ ديخر). 36: 1382،ييرضا(
بـا انتسـاب نوسـانات     ياستاد مطهر. است سكير رشيمدت با پذ در كوتاه ها متيتفاوت ق

 گـر يهرچه د ايو بها  تيو مال متيارزش و ق ديگو يبه عرضه و تقاضا م متيق ايارزش و 
 ةدرج. ستيبودن ندينوسانات مربوط به مف نيو مسلماً ا كنند يم دايپ ينوسانات مياسم بگذار

 ـ ،ندارد يريثأبودن تديعرضه و تقاضا در مف ،كند ينم دايبودن نوسان پديمف در ارزش و  يول
ارزش است و آن هـم   ةندينما متيق ياستاد مطهر يةبر اساس نظر ،نيبنابرا .اثر دارد متيق

 ريي ـعرضه و تقاضا هر لحظـه تغ  ي،مال يدر بازارها. شود يم نييبر اساس عرضه و تقاضا تع
 ي،استاد مطهر دگاهيبا نظر به د ،نيبنابرا .كند يدر بازار نوسان م متيق ،كرده و بر اساس آن

عرضه و  نكهيبا توجه به ا متيبورس و سودبردن از نوسانات ق يمعاملات سهام در بازارها
 ياگر فرد ،نيبنابرا. است مشروع يسود نيندارد و چن يارزش است مانع ةكنند نييتقاضا تع

 فـروش  بـه  اقدام فرد و رديگ صورت سهام متيق شيده و سپس افزاكر يداريرا خر يسهام
سـود حاصـل از    ،سهام كوتاه باشـد  يدار هرچند زمان نگه .كسب كرده است يسود ،دينما
اسـت و   افتـه ي تحقـق  يو تي ـسهام تحت مالك متيق شيافزا رايز ،است حيمعامله صح نيا

وفروش سـهام بـه منظـور كسـب     ديخر ،اساس نيبر ا .آن است شيمال و افزا يمالك اصل
 زيجـا  ياسلام يموجود در بازار مال يها سهام و استفاده از فرصت متيق راتييدرآمد از تغ

  .)64- 63 :1382، يآباد صالح(خدمت نباشد  ديگرچه ملزم تول ،است

 عي ـه الباللُ لَّحو اَ« :صراحت حرمت ربا را اعلام كرده است به ميكر قرآن: اوراق قرضه. 2
ّبازارهـا، نبـود    گـر يبا د يآشكار بازار بورس اسلام يها از تفاوت). 275:بقره( »الربا و حرم
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صاحب اوراق قرضه مقدار ارزش آن را به صادركننده قرض  راياست، ز اوراق قرضه در آن
 يهمان ربـا  ةبهر يكه در اقتصاد اسلام رديگ يم به آن تعلق يا بهره نيو در مدت مع دهد يم

حكـم اوراق  . نـدارد  ييجا يس اسلامبازار اوراق قرضه در بازار بور نيمحرم است و بنابرا
  . است يقرضه حكم قرض ربو
 ني ـد عي ـب و نهيالع عيكه با استفاده از ب يدر مالز ياسلام ةاوراق قرض يبا توجه به طراح

 دي ـو بازخر يـي دارا يفـروش نقـد   يبـه معنـا   كـلاً  نهيالع عيگفت ب ديبا ،است گرفته صورت
و  ينقـد  متيق نيتفاوت ب. بالاتر است متيبه ق يول هيبه صورت نس ييزمان همان دارا هم
بـر اسـاس    ياسـلام  ةاوراق قرض ـ يدر كشور مـالز . سود آن است ةدهند نشان هينس متيق
خـود را بـه    يهـا  يـي هـا دارا  صورت كه شـركت  نيبد ؛است شده منتشر و يطراح نهيالع عيب

 هيبه صورت نس يبالاتر متيرا با ق ها ييزمان آن دارا و هم دهيبه فروش رسان يصورت نقد
قرارگرفتـه و   يمـورد بررس ـ  هيفقه امام دگاهياوراق قرضه از د نيصحت ا. نندك يم ديبازخر

باطل است و اگـر در   هيامام يبه اجماع علما ،در متن عقد ذكر شود ديچنانچه شرط بازخر
هـدف از   نكهيبا توجه به ا .باطل است زيباشد ن يبه صورت تبان كنيمتن عقد ذكر نشود ول

جـزء شـروط    دي ـبا نرخ ثابت است و شـرط بازخر  يمال نيتأم ياسلام ةشار اوراق قرضانت
 هي ـنوع اوراق بهادار از نظـر فقـه امام   نيا نيبنابرا ،شود ينوع معامله محسوب م نيا ياساس
 ياوراق صـكوك بـر اسـاس عقـود اسـلام     )1384 ،52، ص25ش ،يآباد صالح(است  يمنه

عنـوان   صـكوك بـه   ،معمـولاً . ندهستاوراق قرضه  يبرا يمناسب نيگزياند و جا شده ي طراح
 ياوراق بهادار مبتن توان يصكوك را م ي،در حالت كل. شود يم فيتعر ياسلام ةاوراق قرض

 عتيبـر اصـول شـر    يو مبتن ـ هي ـمعامله در بـازار ثانو  قابل ر،يمتغ ايبا درآمد ثابت  ييبر دارا
اسـت كـه خـود     يمـال  ةدار با پشـتوان اوراق بها يصكوك نوع ،گريبه عبارت د ايدانست و 

. ردي ـگ ينم ـ شهيبازانه و سوداگرانه ر سفته يها تيآن از فعال يارزش است و سودآور يدارا
صـكوك استصـناع،    :كاربرد دارند يخوب كه در بازار بورس به دارد گوناگونيصكوك انواع 
، صكوك منفعت، صكوك جعاله، صكوك مساقات، صـكوك اجـاره،   )سلم( صكوك سلف

الحسـنه، صـكوك مزارعـه، صـكوك      صكوك مرابحه، صـكوك مضـاربه، صـكوك قـرض    
هستند كه بعد  كساني يارزش اسم بايي ها يصكوك گواه اي ياوراق بهادار اسلام. مشاركت
آن را به ناشر پرداخته اسـت و   يمبلغ اسم داريكه خر دهند يم نشان يسينو رهيپذ اتياز عمل
 تاًاوراق عمد نيا .و منافع حاصل از آنهاست ها ييدارا از يا مجموعه اي كيآن مالك  ةدارند
. شـوند  يمنتشر م ياقتصاد يها وابسته به دولت و بنگاه يها دولت، سازمان يمال نيتأم يبرا
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اوراق در  ني ـانـد كـه صـاحبان ا    شـده  ي اوراق قرضه بر اساس قرارداد قرض با بهره طراح
 در و ندارند يمشاركت چيآنها ه يو بازده ياقتصاد يها تيو فعال يقيحق يها ييدارا تيمالك

كه در اوراق صكوك، ي درحال ،كنند يم افتيدر ريمتغ اناًيثابت و اح ةبهر ،مقرر يهاديسررس
مشاركت دارنـد و   ياقتصاد يها تيو در فعال يقيحق يها ييدارا تيصاحبان اوراق در مالك

سـود اوراق متـأثر از بخـش    گـذارد و   يدرآمد صاحبان اوراق اثر م ـ يها رو تيفعال يبازده
  .اقتصاد است يواقع

 كساني يخاص و آت يآت يقراردادها: كسانيخاص و  يقرارداد آت. الف :اوراق مشتقهّ. 3
و ضـمانت اجـرا متفـاوت     هي ـندارند و فقط در امكان فـروش در بـازار ثانو   يتفاوت جوهر

 ةعمد. طرف ضرر وارد خواهدشد كيبه  ،متيق رييتغ صورت در ،قراردادها نيدر ا. هستند
بـر آن اسـت و طبـق     نيبه د نيد اي يبه كال يكال ة، شمول معامليآت ياشكال در قراردادها

 ةمعامل ـ. سـت ين حيصح يبه كال يكال ةمعامل ،اتيدر روا يمسلمّ با توجه به نه يفقه دگاهيد
نقد، ثمن و مثمن بدون  ةدر معامل. داردقرار سلف و هينقد، نس ةدر مقابل معامل يبه كال يكال

 يبـه كـال   يدار است و در سلف مثمن مدت دارد و در كال ثمن مدت يهدر نس؛ مدت هستند
اصـل   ندهياز آ نانياطمبراي معامله  نيطرف ي،به كال يكال ةدر معامل. دارند هر دو طرف مدت

. ردي ـگ يم ـ صـورت  نـده يدر آ نيكالا و پرداخت مبلغ مع ـ ليو تحو كنند يم يمعامله را قطع
است  جيرا اريبس الملل نيدر تجارت ب عيب نيا. است يكال به يكال عياجتماع فقها بر بطلان ب

   .)39: 1382يي، رضا( گردد يم يتجار انيو بطلان آن موجب اشكال در جر
آن در تجارت و بورس كالا،  ةبا توجه به كاربرد گسترد يآت يصحت قراردادها يبررس

  .است شده ارائه ليبورس كالا به تفص يقيتطب يدر قسمت بررس
بر  ةبودن مثمن در معامل معامله با توجه به حق اريحق اخت ةدربار: معامله اريحق اخت. ب
 تي ـحـق قابل  ني ـا اي ـآ نكـه ياسـت بـر ا   يمعامله مبتن نيوفروش صحت اديخر اريحق اخت

 ،ريانتقال آن به غ تيحق و قابل هبر معامل عيصدق ب رشي؛ بنا بر پذريخ ايوفروش دارد ديخر
  .)39 :همان( است نافذ و حيصح ،معامله اريبر حق اخت همعامل

آن منتقـل   داري ـبـه خر  دي ـحق فروش با خر رايز ،ستين يواقعريغ ةمعامل ارياخت ةمعامل
 اي ـ دي ـحـق خر . فروشـد  يم ـ ايو  كند يبازار آن را منتقل م تيو او بر حسب وضع شود يم

 اري ـبـودن حـق اخت   يغـرر . امر عرف است نيدر ا صيتشخ اريمع .دارد يفروش ارزش مال
از ابـداع عقـد    ياصـل  ةزي ـانگ رايز ،است يبورس منتف يبازارها تيمعامله با توجه به وضع

 بـا  دانـد  يم ـ معامله از قبل آن انجام با شخص و بوده معاملات در ضرر از يريجلوگ ارياخت
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 شـرط  ،عقـد  ني ـدر ا. دانست يآن را غرر توان ينم ،نيبنابرا .بود خواهد مواجه يتيوضع چه
 يدادن فرصت فروش مبلغ ـ ازدست يطرف در ازا كيبلكه  ،ستين طرف كي يبرا منفعت

. سازد يضرر بزرگ را از خود دور م ةنياندك زم يبا دادن مبلغ گريو طرف د كند يم افتيدر
 متيق، ديطرف باشد و ممكن است پس از هر خر كيممكن است باعث ضرر  يهر عقد
 معاملـه  هنگـام  كند يم اقتضا عدالت. شوند متضرر دو هر اي و طرف كي و كند رييتغ كالاها
كـه   يگفـت سـود   توان ينم ،نيهمچن .شود دهيآن زمان خر متيبه ق ،شود يم دهيخر آنچه

مـال   ياديصورت كه ربا هر ز نيبه ا ؛ربا دارد ةشبه كند يطرف پس از معامله كسب م كي
 هـا  متياست كه ق نيا يبرا ،شود يپرداخت م ارياخت ةكه در معامل يمبلغ. بدون مقابل است

 يتـوافق  مـت يكند كه شخص بتواند از حق خود استفاده كند و كالا را بـا ق  رييتغ يا به گونه
  .)همان(بفروشد  شتريب متيكند و با ق يداريخر

 عي ـب يها يژگيو و طيمذكور مشمول شرا ةمعامل ع،يصحت ب طيبر اساس شرا ،جهيدر نت
 بـورس  يبازارها در استفاده تيقابل معامله اريتوان گفت اوراق اخت يم ،در مجموع. شود يم

 دهـد  يمعامله م اريبه اخت يتوجه قابل گاهيجا يبازار بورس اسلام ،نيهمچن. دارد را ياسلام
  .رديگ يبهره م ياقتصاد يها تيگسترش فعال يآن برا يايو از مزا

ابزارهاي مالي امكان جديدي است كه قانون جديـد   ةتوسع :سهام يفروش استقراض. 4
استفاده از ايـن امكانـات نيازمنـد شـرايط      ،البته. است بازار سرمايه در اختيار بورس قرارداده

  . است يساز خود و بستر ةويژ
صـورت   ني ـقـرارداد قـرض اسـت كـه در ا     ه،ي ـپا قرارداد ايسهام  يدر فروش استقراض

از قرض است و  ريغ يقرارداد اي فروشد يال خودش را ممالك سهام است و م رندهيگ قرض
 ريفروش ملك غ نكهيبا توجه به ا قرض نيدر ا .است نشده مالك ،يسهام استقراض ةفروشند
است كه در فروش اسـتقراض سـهام،    نيندارد، چون فرض ا يمالك است اشكال تيبا رضا

 سـهام  مـت يكه ق يدر صورت .كند يمعامله اقدام م نيكامل به ا يمالك سهام با اطلاع و آگاه
از دو جهـت ضـرر متوجـه     ،داكنـد يپ شيافـزا  اي ـ ابـد ين كاهش رندهيگ قرض انتظار برخلاف
دهنده بابت استقراض سـهام پرداختـه    كه به قرض يا بهرهنخست،  :شد خواهد رندهيگ قرض
با  .است فروخته را ياستقراض سهام كه يمتيق به نسبت سهام متيق شيمبلغ افزا ،دوم است؛

 ،يقرض يربا ةل مطرح دربارئسهام و مسا يبودن فروش استقراض ياستقراض تيتوجه به ماه
 راي ـز ،بـودن آن اسـت   يربو شود يم سهام مطرح يكه در فروش استقراض ييها از شبهه يكي

 ادتي ـكـه ز  كند يم افتيدر زياضافه ن يمبلغ يدهنده افزون بر اصل سهام استقراض فرد قرض
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 ني ـسهام ا يدر مورد فروش استقراض ينظر خبرگان فقه ،نيبنابرا. شود يربا شمرده م يافتيدر
  )1386 ،38ص ،گرانيو د يطالب( دارد رتينبودن عقد مغا  يعقد با اصل مهم ربو نياست كه ا

 ياسـلام  يعقدها با سهام ياستقراض فروش قيتطب توان  ي، نميادشدهاساس استدلال  بر
  .رفتيپذ را

را  يوجودخواهدداشت كه ما فروش استقراض يسهام در صورت يفروش استقراض يربا
 ،ميكن ـ في ـتعر را آن گـر يد يعقـدها  قالب در ميبتوان اگر ،اما .ميكن فيدر قالب قرض تعر

توان از طريق فروش استقراضي اين معامله  يحال كه نم. كرد برطرف را اشكال نيتوان ا يم
خريد سلف سهام تـا   زمان قرارداد فروش نقد و انجام همطريق  از توان يم ،دكررا تصحيح 

سهم خود را به قيمـت   نخستترتيب كه مالك سهام  ينا هب؛ يافت حدود زيادي به آن دست
همـان مقـدار    ،سپس ؛فروشد به صورت نقد به فرد ديگر مي) ريال 100 سهم هر مثلاً(روز 

قيمـت سـلف    .خـرد  او مـي از ) ششـماهه  مـثلاً (سهام از همان شركت را به صورت سلف 
تا سود مورد انتظار سهام و مبلغي به عنوان جـايگزين بهـره، بـراي     شود ياي تعيين م  گونه به

 5 اگر مالك سهام انتظار دارد طي مدت شش ماه آينده مبلغ ،مثلاً ؛صاحب سهام تأمين گردد
خواهـد تـا وارد    مـي ) عنوان جايگزين بهره به(ريال ديگر  5سهم سود ببرد و  ريال براي هر
مالك سهام با  ،ترتيب اين به. دهند ريال براي هر سهم قرارمي 90قيمت سلف را  ،معامله شود

 در .خواهـدبود  ديگري طلبكـار  سهم از ازاي هره ريال ب 100 فروش نقدي سهم خود مبلغ
سهم به وي بـدهكار   ازاي هره ريال ب 90 ازاي خريد سهم به صورت سلف مبلغه ب ،مقابل
اختيـار   معامله، سـهام را در  التفاوت قيمت دو ريال مابه 10 با دريافت ،نتيجه در .اهد بودخو

 آورد و مي دست هسهم ب ازاي هره ريال ب 100 مبلغ ،با فروش آن در بازار او. دهد وي قرارمي
در سررسيد سلف به خريـد   ،سپس .كند گذاري مي  طريق كارگزار بورس در بانك سپرده از

كارگزار بورس از محل  ،دهد و چنانچه نكول كند كرده به مالك سهام تحويل مي سهام اقدام
رسـد، هـم    يمالك سهام هم به اصل سهام خود م ،ترتيب اين به .كند بانكي تقاص مي ةسپرد

 عنوان جايگزين بهره در آورد و هم مبلغي به مي دست همبلغي به عنوان جايگزين سود سهام ب
كه كرده بـود تحقـق    يا بيني فرد دوم اگر پيش، اما .آورد مي دست هروش فروش استقراضي ب
 دو از ،خريـداري كنـد  ) قيمت سلف(ريال  90 تر از به قيمتي پايين پيداكند و بتواند سهام را

دوم از محـل اخـتلاف قيمـت     ي؛گـذار  يكـي از محـل سـود سـپرده     :بـرد  جهت سود مـي 
كن است از اين معامله خسارت ببيند مم ،صحيح نباشد يبيني و اگر پيش ،اما. خريدوفروش

  .)1: 1387تخصصي فقهي سازمان بورس و اوراق بهادار،  ةكميت ةجلس صورت(
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 ،يفـروش استقراض ـ  يهـا  وفروش نقـد و سـلف سـهام، اصـطلاح    ديدر خر ،در ضمن
وفروش ديمناسب چون خر يها از اصطلاح ديو با ستيدهنده صادق ن و قرض رندهيگ قرض
مـورد انتظـار از    يها نوع معامله گرچه هدف نيا. و فروشنده استفاده كرد داريزمان، خر هم

متفـاوت   يآن بـا فـروش استقراض ـ   ياتيسازوكار عمل ،دهد يرا پوشش م يفروش استقراض
  .)150: 1386، ي و ديگرانطالب(كرد  يآن طراح يبرا يديسازوكار جد دياست و با

مـنظم   طـور  است كه در آن بـه   يافته نمتشكل و سازما يبورس كالا بازار: بورس كالا. 5
در ايـن   ،معمـولاً . گيرنـد  مشخص مورد معامله قرارمـي  ييها كالا يا كالاهاي معيني با روش

هرچنـد  . نندك مي عرضه دارانيكنندگان كالاهاي خود را به خر ي از عرضهبسيارتعداد  ،بازار
با گسترش بازارها، عملاً  ،هاي متعددي براي بورس كالا وجود دارد بندي ي طبقهنظراز نظر 

  . است گرفته اقتصادي بورس كالا در قالب يك تشكل متمركز قرار يها چندين نوع از نظام
است كـه  ... نفت، طلا، نقره و ،يبورس كالا شامل بورس فلزات و محصولات كشاورز

ف تـرين اهـدا   از مهـم  ،شك بي .رواج دارد زين هيدر بق يكيدر  جيرا يمعاملات و قراردادها
هـا، حـذف    معـاملات و قيمـت   يسـاز  تأسيس بورس كالا ايجاد بازاري قانونمنـد، شـفاف  

  .كنندگان و تقاضاكنندگان است آزاد كالا بين عرضه ةو مبادل يهاي غيرضرور گري واسطه
در  ينشده مرسوم است كه نقش اساس ـ  در بورس كالا، دادوستد كالاهاي خام و فرآوري

عمـده و   داراني ـفعـالان بـازار بـورس كـالا، خر    . دارنـد  گـر يد يكالاها داتيتول ايصنعت 
و  ديتول ةدربار يريگ ميتصم يبرا ندهيآ تياز وضع نانياطم ،رو  نياز ا. هستند دكنندگانيتول

  .است بازار نيا فروشندگان و دارانيخر يها يمقدار آن از نگران
 ياتفـاق  يازهـا ين يبـرا  اي ـمحـدود   يدهاي ـمعاملات نقد به طور معمـول در مـورد خر  

و  دارانيغالب خر. دهند يرا پوشش م جياز تمام معاملات را يو حجم اندك رديگ يم صورت
 تيالفع به ندهيآ ةدربار نانيتا با اطم كنند ياستفاده م ينقدريفروشندگان عمده از معاملات غ

  :رنديگ يانجام م قيبورس كالا عمدتاً به سه طر معاملات ،نيبنابرا. بپردازند
  ؛نقد معاملات. 1
نـوع   ني ـا .پـردازد  يم ـ ندهيآ در را مبلغ يول ،شود يم داده ليكالا تحو( هيمعاملات نس. 2

  ؛)است جيمعامله در بورس كمتر را
   .معاملات سلف. 3

 يها متياز ق يناش ديتول يضرر احتمال ايسود  ةكنندگان دربار ديتول ينگران بازار، نيدر ا
 ةزي ـخـود، انگ  ازي ـمحصـول موردن  زاني ـهـا و م  مـت ياز ق دارانيخر يو نگران ندهينامعلوم آ
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سـلف   معـاملات . دهـد  يم ـ شيمعـاملات سـلف افـزا    يرا بـرا  دارانيو خر دكنندگانيتول
 مـت يق داري ـخر ،معاملـه  نيدر ا. نقدي محصولات توليدي به قيمت معين است ديخر شيپ

. ردي ـگ يم ليتحو نيو كالا را در موعد مع پردازد يرا هنگام معامله به فروشنده م يكل يكالا
 ةنديآ ةدربار يشتريب نانيبا اطم نيرا كاهش دهد و متعامل ندهيآ سكير تواند يسلف م ةمعامل

به عقد سلف را قبل  شده يداريخر يكالا توان ينم ،نيهمچن. رنديبگ ميتوانند تصم يخود م
  . امكان ندارد هيثانو  معاملات در بازار نيا ،رو نياز ا .از موعد فروخت

 خيو در تـار  يداري ـخر ي، كالا به صورت كلبازار نيدر اكثر معاملات ا ،گريد ياز سو
مبلغ را در موعد  ،آن ريغ اي ينگيبه علت نداشتن نقد زين داريو خر شود يم داده ليتحو نيمع

 ياصل معاملـه را قطع ـ  ندهياز آ نانياطم برايمعامله  نيطرف ،در واقع. پردازد يكالا م ليتحو
نوع  نيا. رديگ يم صورت ندهيدر آ نيكالا و پرداخت مبلغ مع ليتحو ،اساس نيبر ا. كنند يم

و فقـط   ردي ـگ ياستقبال قرارم ـ مورد شتريب ،ستين يپرداخت گونه چيمعاملات چون مستلزم ه
 دهنـد  يم ـ ليتحو LC ايدار  و چك مدت ندهيانبار آ ةحوال گريكديبه  ،نيطرف نانياطم براي

نـد  توان يم ـ هيافراد بدون پرداخت مبلغ و داشتن سـرما  ي،عني ؛)17: 1386، ي و ديگرانطالب(
 .قرارداد را منعقد كنند

موضوع احتكار  ها چالشاز  يكي. است شده مطرح يفقه چالش چندبورس كالا  مورددر 
 و يدار نگـه  ني ـا. دارد يم شدن مال، آن را نگه گران ديخرد و به ام يكه مال را م يكس ؛است

 يدار نگـه  احتكار رايز ،رود شمار احتكار به مصداق تواند يمآن به بازار،  ةعرض از يخوددار
. از آن منـع شـده اسـت    مقـدس در شرع  و است شتريب سود و يگران ديام به مردم حتاجيما

  :چندگونه متصور است بهاشكال  نيپاسخ به ا
 كي ـ كه كند ينيب شيپ يكس اگر ،مثلاً رد؛يگ ينم موارد، احتكار صورت ياريدر بس. الف

 سلف صورت به را ييدارا آن سود، به يابيدست يبرا و خواهدشد گران ندهيآ در ييدارا نوع
بفروشـد، در   يآن را نقـد  ،گرفت ليكه وقت مقررّ گذشت و كالا را تحوآن از پس و بخرد

  .كند يرا نگه داشته با آنكه احتكار صدق نم شده يداريخر يصورت كالا نيا
 روغـن  خرما، كشمش، جو، گندم، را احتكار موضوع هانيفق اتفاق به بيقر تياكثر. ب

  .ستين حرام موارد نيا ريغ در احتكار اند فرموده و شمرده نمك و
  :اند كرده ذكر حرام احتكار يبرا را شرط دو هانيفق ةهم باًيتقر. ج
  احتكار كند؛ ده،يكالا را خر ابد،ي شيدر بازار افزا متيكه ق زهيانگ نيبه ا ديبا. 1
  .باشد بازار را جبران كند، وجودنداشته ازيكه ن يگرياز فرد محتكر، فرد د ريغ ديبا. 2
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مـردم باشـد؛ بـه     ازي ـموردن دي ـكالا با ي،عني اند؛ كرده ذكر زين را ازيفقها شرط ن از يبرخ
 شروط نيا به توجه با. شود مردم شتيمع قيآن در بازار، سبب ض ةكه كاهش عرض يا گونه
  :است خارج حرام احتكار از ريز موارد

 شـت يمع قيض ـ سـبب  آن كمبود كه يا گونه به مردم ازيكه موردن ييكالا يدار نگه. الف
  لوكس؛ يمانند كالاها ؛ستين شود

 متيق شيوفور كالا باعث افزا ليفرد به دل نيا توسطكالا  يكه نگهدار يدر صورت. ب
 لي ـدل بـه  نـده يآ در هـا  مـت يق شيافزا ينيب شيكالا پ يدار نگه يفرد برا ةزيبازار نشود و انگ

  باشد؛ يگريد
 كننـد،  عرضه بازار متيق به را كالا نيا باشند حاضر كه يگريكه افراد د يدر صورت. ج
  .باشند داشتهوجود

 يباز بورس ةكه لازم يو احتكار يدار نگه ن،يشيپ شروط با شود يكه ملاحظه م چنان
اگر احتكـار و   ،البته .احتكار محرمّ خارج است ةريموارد از دا شتريدر عصر ماست، در ب

حـرام اسـت    اًبرسد كـه سـبب اضـرار بـر مسـلمانان شـود، قطع ـ       يبه حد يباز بورس
  .)58: 1382، يرمعزّيم(

  :است موجود نهيزم نيا در زين يتيروا نيهمچن
شـدن آن را   طعام را احتكار كرده، انتظـار گـران   يمرد پرسد يم) ع(  از امام صادق يحلب

اسـت و   ادياگر طعام ز: ديفرما يصلاح است؟ حضرت در پاسخ م يكار نيچن ايآ. كشد يم
  .ندارد ياشكال دارد، وجود مردم ازين ةبه انداز

 در يگـر يد ةاگـر فروشـند   ،ديفرما يم باره نيامام صادق است كه درا اناتياز ب نيهمچن
 و بخـرد  را كالا نيا يفرد كه ندارد ياشكال چيه فروشد، يم را كالا نيا كه دارد وجود شهر
 و اوضاع بهبود منتظر و دارد نگه را آن اي بطلبد را يشتريب متيق آن فروش يبرا و دارد نگه
  .)62 :همان( شود متيق شدن گران

 .ستياحتكار در بورس كالا وارد ن ةشبه ،جهيدر نت

پرداخـت   ، عـدم استدر بورس كالا مطرح  جيرا يكه در مورد قراردادها يگريد چالش
فقط در  يمعاملات آت. است موسوم يآت يمبلغ قرارداد در عقد سلف است كه به قراردادها

معـاملات سـلف    بـا بـورس   يانجام معاملـه در صـحن علن ـ   تيفياستانداردشدن مقدار و ك
) ني ـبـه د  نيد( يبه كال يكال عيهمان ب يآت يقراردادها تيماه شود يم گفته. متفاوت است

آن  ميتسـل  يبـوده و بـرا   ياست كه ثمن و مـثمن هـر دو كل ـ   يعيب يبه كال يكال عيب. است
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و  يصنعت يكالاها يها جهان و بورس ينفت يها در بورس. باشد شده نييتع ندهيدر آ يموعد
  .دريگ يم قراردادها انجام نيمعاملات با ا ةعمد ،يو انرژ يكشاورز

قـانون   ن،ي ـابا وجـود  . دانند يمشروع منا و باطل را عيب نيفقها ا موجود، اتيبر اساس روا
در  دي ـآن ترد لي ـدل ،ديشـا . باشـد  يبطلان آن مسـكوت م ـ  ايصحت  در برابر ذكر رانيا يمدن
 استناد با سندگانياز نو يا امر موجب شده تا پاره نيهم. است بوده اتيروا نيابودن   استناد قابل
 نيو مقـررات بـا مـواز    نيقـوان  يضرورت همـاهنگ  بركه  ياسلام يجمهور يقانون اساسبه 

  ).1375 ،24ص نژاد، يسلطان( بدانند نامشروع و باطل را عيب نوع ني، ادارد ديتأك يشرع
 جيرا اريبس الملل نيدر تجارت ب هاقرارداد نيا دانست ديبا يآت يمورد قراردادها در ،اما
بـه   يكـال  عيعنوان ب ،يكلاجمال و   اگر قرار باشد به. است برخوردار ييبالا تيو از اهم بوده
 انيدر جر ياديز تگردد، اشكالا هاشود، و قرار بر بطلان آن داده قيقراردادها تطب نيا بر يكال

كـه تجـارت    يگذشته خصوصاً در مـوارد  يها در زمان ،البته. دكن يم دايپ بروز جيرا يتجار
و  هيبود و نس يتجار نقد انيوآمد، معاملات م بود، به علت عدم سهولت در رفت يالملل نيب

 ـيد ينم ـرا  گريبسـا دو تـاجر بعـد از آن هرگـز همـد      چه رايز ،نداشت يسلف كاربرد . ددن
بـرخلاف   ،امـروزه . امـروز كـاربرد نداشـت    هيدر آن زمان شـب  يبه كال يكال ةمعامل ،نيبنابرا

را  گريو فروشـنده همـد   داري ـخر يلات تجـارت جهـان  معـام  ةتجارت در گذشته، در عمد
 انيو متصـد  كننـد  يمنعقـد م ـ  يعقد ،يارتباط جهان ليمكاتبات و وسا ةواسط و به ننديب ينم

معاملـه را در زمـان مقـرر     يبهـا  يطبـق اسـناد   زيها ن و حمل كرده، بانك ليكالاها را تحو
ثمـن   ايوجه معامله  داريكه خر ستيمعقول ن يدر تجارت كنون ،گريد ياز سو. پردازند يم
اكنـون   هم رايز ،كالا در موعد مقرر بماند ليبپردازد و منتظر تحو گريبه طرف د يرا نقد عيب
از تقلـب، هنـوز شـاهد تخلـف و      يريسن انجام كار و جلـوگ ح يبرا داتيبا تمام تمه زين
صـادرات و   لي ـاز قب يمعاملات جهان ةامروزه عمد ،در مجموع. ميدر معاملات هست رنگين

 يكـه درآمـد ارز   يو صـنعت  يمحصولات، مصنوعات كشـاورز  ،يمواد معدن ،يواردات نفت
  .شود ياستفاده م يبه كال يكال عياز ب ،كنند يم نيكشور را تأم

 يبه كـال  يكال ةمعامل قيتطببه جهت  يآت يقراردادها ،آمد نياز ا شيطور كه پ همان ،اما
 ينه ـ لـه معام ني ـطبق نظر فقها آنچـه در ا  ،البته. است شده دانستهباطل  آن، بر نيد به نيد اي

نه  ،اند وجود داشته عيباشند كه قبل از ب ينياست كه در آن ثمن و مثمن هر دو د يعيب ،شده
و چـون   ردي ـگقرار نيطـرف  ةبـر عهـد   هيبه وجود آمده و به صورت نس عيبه موجب ب نكهيا
بحـث   ليتفص گذشته به يدر مورد آن در متون فقه ،نبوده جيمعاملات در گذشته را گونه نيا
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 ةبه جهت شمول معامل ـ يآت يكنون بحث فقها بر بطلان قراردادها تا ،نيهمچن. است نشده 
. انـد  نبـوده  يآت يصحت قراردادها ليدلا يبر آن بوده و تاكنون به دنبال بررس يبه كال يكال
كـه   بي ـترت نيكرد؛ بـد  انيو ب يبررس توان يم زين گريد دگاهيرا از د يآت يقراردادها ليتحل
 ةدر معامل ـ ،نيهمچن ـ. هسـتند  عيب يبلكه قرارداد برا ،ستندين عينفسه ب يقراردادها ف گونه نيا

را كه بر شـخص   ينيد ،گريبه عبارت د ؛افتد يم ريوجود دارد كه به تأخ ينيد يبه كال يكال
از  نيد ي،عني ؛شود وفروش قراردادهديمورد خر ،دارد يگريكه او بر د ينيبا د يدار يگريد
از  نيد ي،عني ؛است مورد نيعكس ا يآت يكه در قراردادها يدر صورت .شود ينم يناش عيب
. شـود  ينم يبه كال يكه حال باشند مشمول كال ينيدو د ،گري؛ به عبارت دشود يم يناش عيب

 ديبا. هنگام وقوع عقد موجود باشند نيكه هر دو د رديگ يم صورت يوقت نيبه د نيد ةمعامل
. ابدي يتحقق نم نيبه د نيد عيب ،پس ؛وجود ندارد نيقبل از عقد د يآت يگفت در قراردادها

بنا . اند گرفته  شكل ديجد يازهايكه امروزه بر حسب ن اند عيب ينوع يآت يقراردادها، در واقع
  .)1379 ،53ص نشاط، يصادق(ت را باطل دانس يآت يقراردادها توان يذكرشده نم ليبر دلا
  

  گيري نتيجه. 4
معاملات  :ند ازا كه عبارت شوند يم ميدر بورس اوراق بهادار معاملات به چهار قسم تقس. 1

 اري ـو اوراق اخت كسـان يخاص و  يآت يشامل قراردادها(اوراق قرضه، اوراق مشتقهّ  سهام،
صــحت اوراق ســهام بــر صــحت وكالــت در امــر . ســهام يو فــروش استقراضــ) معاملــه

بـر   دي ـجد حيصـح  يانطبـاق عقـد عرف ـ   اي ـو  حيعقد صح طيوفروش، دارابودن شراديخر
سـهام منطبـق بـر     يمعاملات اوراق قرضه و فروش استقراض. سهام متفرع است يها معامله

 داريبه خر اوراق قرضه به علت تعهد پرداخت بهره توسط صادركننده. نديستن يعقود اسلام
در فروش . است نيگزيجا نياوراق صكوك بهتر ،آن حيتصح برايو  اند بوده و باطل يربو

 زي ـاضـافه ن  يمبلغ ـ يدهنده افزون بر اصل سهام استقراض كه فرد قرض زيسهام ن ياستقراض
زمـان   با انجام هم توان يباطل است و م ياضاف ادتيبودن ز يبه جهت ربو ،كند يم افتيدر

 اري ـاوراق اخت. كـرد  حيمعاملات را تصـح  گونه نيا ،سلف سهام ديوش نقد و خرقرارداد فر
را دارد  يبورس اسلام ياستفاده در بازارها تيو قابل شود يم عيب يها يژگيمعامله مشمول و

  .برخوردار است ياقتصاد يها تيدر گسترش فعال يا ژهيو گاهيو از جا
 يبه كال يكال ةبه جهت شمول معامل كسانيخاص و  يآت يدر بورس كالا، قراردادها. 2
 نينبوده و باطل است كه در صحت ا ياز نظر كارشناسان قابل انطباق بر عقود اسلام ،بر آن
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 نيدر ا ي،عني گيرد؛ ميقرار يقبل از عقد قرارداد مورد بررس نينبود د نوع قراردادها به علت
بـه   يدر بورس كالا مشمول كـال  يآت يو قراردادها شود يم يناش عياز ب نينوع قراردادها د

 ـ   نيا ةبا توجه به رواج گسترد. شود ينم يكال ، بطـلان آن  الملـل  نيمعـاملات در تجـارت ب
  .گردد يم يتجار انيموجب اشكال در جر

 يهـا  هيفرض توان يم شده، مطرح يها ليتحل و ليدلابا توجه به  يكل يريگ جهينت كيدر 
 يكه از نظـر فقه ـ  يمعاملات يبرا نيگزيجا ياسلام يراهكارها ،نايبنابر. رفتيپذ را قيتحق
 قي ـتطب ضرورت علاوه بر ،البته. باشند راهگشا بورس در توانند يم ،هستند ياشكالات يدارا

 دي ـتأك زي ـن يحاكم بر بازار بـورس اسـلام   يفضا تياهم بر ديبا ،يمعاملات با عقود اسلام
 ري ـنظ يطيشرا يدارا ،يصحت و لزوم فقه يكل طيشرا تيرعا ضمن ديمعاملات با. داشت
عادلانـه،   متيتوسط دولت، حق انجام معامله با ق متيدر انجام معامله، عدم كنترل ق يآزاد

  .باشد زين گرانيد يبرا انيو عدم ز يو كاف قيبه اطلاعات دق يابيامكان دست
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