
  

  

  

 انواع با معامله اختيار قرارداد حقوقي ابعاد و جوانب مقايسه
  مالي مشتقه ابزارهاي

  دكتر الهام شراعي

  چكيده
نحوي كه خريدار از   ، بهفروشنده و خريدار قرارداد اختيار معامله قراردادي است، بين

در يك قيمت معين، خريداري  را دارايي ، حق خريد يا فروش يكاختيار معامله فروشنده
در اينجا نيز همانند تمام قراردادها، هر طرف، امتيازي را به طرف مقابل اعطاء . كند مي
كند، كه در واقع  كند، خريدار به فروشنده مبلغي تحت عنوان حق شرط پرداخت مي مي

را، در  فروشنده نيز حق خريد يا فروش دارايي مذكور. باشد همان قيمت اختيار معامله مي
در قانون مدني ما نهادهاي مشابه ديگر  .نمايد يك قيمت معين، به خريدار اعطاء مي

در اين . اينچنيني وجود دارد كه ارتباط تنگانگ و نزديكي با قرارداد اختيار معامله دارند
انواع ابزارهاي مشتقه پژوهش با بررسي نهادهاي مشابه به قرارداد اختيار معامله و گريزي بر 

مشتقات مالي علاوه بر اينكه وسيله اجمالي با اين نهاد خواهيم داشت چراكه لي مقايسه ما
اي براي كنترل و مديريت خطر و ريسك هستند به عنوان ابزارهاي مفيد براي رقابت در 
عرصه بازاريابي نيز مورد استفاده معامله گران قرار مي گيرند پس كساني كه در بازارهاي 

گذاري مي كنند مي توانند قبل از انعقاد هر قراردادي با ماهيت آن  مشتقه مالي سرمايه
 .قرارداد و گستره خطر موجود در معاملات آشنا شده و وضعيت خود را سنجش نمايند
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  كليات: بخش اول

قراردادي دوطرفه بين خريدار و فروشنده است كه براساس آن خريدار  1اختيار معامله
دارد كه مقدار معيني از دارايي مندرج در قرارداد را با قيمت ) نه الزام و تعهد(قرارداد، حق

كنند  براساس اين قرارداد، دو طرف توافق مي.معين و در زماني مشخص بخرد يا بفروشد
، در ازاي پرداخت "اختيار معامله"در اين معامله خريدار . داي انجام دهن كه در آينده معامله

مبلغ معيني، حق خريد يا فروش دارايي مندرج در قرارداد را در زماني مشخص با قيمتي كه 
ز طرف ديگر، فروشنده قرارداد ا .آورد هنگام بستن قرارداد تعيين شده است، به دست مي

خريدار با دريافت مبلغ معيني هنگام عقد قرارداد، اختيار معامله، در مقابل اعطاي اين حق به 
كه از تعريف قرارداد اختيار  چنان. براساس مفاد قرارداد، آماده فروش دارايي مذكور است

در اعمال حق خود مختار است و به عبارت ديگر ) خريدار( معامله پيداست، دارنده قرارداد
ز اجراي قرارداد، مبلغي را كه در نظر وي ا هيچ تعهد و الزامي ندارد و در صورت صرف

از طرف ديگر فروشنده در صورت تمايل . دهد ازاي اين حق، پرداخته است از دست مي
در ميان ساير ابزارهاي مشتقه مالي كه شامل  .خريدار، مجبور به اجراي قرارداد است

. ستندقراردادهاي آتي خاص، قرارداد آتي، قرارداد اختيار معامله و قرارداد معاوضه ه
قرارداد اختيار معامله از ساير اين ابزارها مهم تر است چون در ميان اين ابزارها تنها ابزاري 
است كه قابليت معامله در بازار بورس و فرابورس را دارد ساير ابزارها فقط در بازار بورس 

طاف پذير يا فرابورس فعال هستند و قابل معامله در هر دو بازار نمي باشند و نيز به جهت انع
بودن قرارداد اختيار معامله نسبت به ساير مشتقات مالي اين قرارداد را مهم تر مي دانيم در 
هر صورت قرارداد اختيار معامله در شرايط پر از ريسك و نوسان بازار سرمايه اين امكان را 

به جاي  براي معامله گران فراهم مي سازد تا با راحتي و آسودگي خاطر به معامله بپردازند و
                                                             
1 OPTION   
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پرداخت مبالغ هنگفت در ازاي خريد و فروش معمول كالا كه مشخص هم نيست قيمت 

با پرداختن مبلغي ناچيز حق خريد يا فروش آن دارايي  ،آن افزايش پيدا كند يا كاهش يابد
مورد نظر را براي خود به دست آوردند و در صورت فراهم بودن شرايط و سود دارنده اين 

اعمال نموده و سود كسب كنند استفاده از قرارداد اختيار معامله باعث مي  اوراق قرارداد را
شود بازار سرمايه كاراتر و قابل اطمينان تري داشته باشيم و به شمار معامله گران اين بازار 

در زندگي روزمره انسان نمونه . كه همواره نگران تغيير ناگهاني قيمت ها هستند بيافزائيم
مي تواند مصداقي عيني و ملموس از داد و ستد هاي حقوق مالي باشد  هايي وجود دارد كه

براي مثال خريد و فروش حق استفاده از تسهيلات بانكي و خريد و فروش كالا برگ اوراق 
عمومي از همين نمونه ها هستند كه در حقيقت فلسفه وجودي شان واگذاري حق انعقاد 

شخص به شخص ديگر است در حقوق عقدي خاص و حق خريد كالايي خاص، با قيمت م
كشورمان برخي از نهادهاي مالي و حقوقي خصوصيتي شبيه به قرارداد مورد بحث ما دارند 

قابل توجه تر است و بيشتر مشاهده مي شود اين  و اين شباهتها در خصوص اختيار خريد
شباهت ها به شكلي است كه گاه واضح وآشكار است و گاهي براي درك تشابه آن با 

به همين منظور برخي از اين . قرارداد اختيار معامله نياز به تأمل و تفكر بيشتري داريم
و بررسي و تطبيق مي نگريم و آن ها را مورد بحث  رانهادهاي مشابه قرارداد اختيار معامله 

  .قرار مي دهيم

  نهادهاي مشابه قرارداد اختيار معاملهنگاهي به  : بخش دوم

ساز وكار قرارداد اختيار معامله بي شباهت با برخي نهادهاي  همانطور كه بيان كرديم
در حوزه حقوق مدني برخي قراردادها وجود دارند كه همانند اختيار معامله  .حقوقي نيست

عمل مي كنند و زمينه را براي انعقاد عقد ديگري فراهم مي سازند به طوري كه متعهدله آن 
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ال حق خود عقد نهايي را محقق سازد يا از آن اختيار پيدا مي كند كه در آينده با اعم

صرف نظر كند اين قراردادها در چهار عنوان مورد بررسي قرار مي گيرند كه عبارت اند از 
قرارداد موجد حق سرقفلي ، قرارداد اجاره به شرط تمليك ، قرارداد تعهد يك جانبه به 

به بررسي هركدام از اين حال . فروش يا خريد و قرارداد تعهد به حفظ ايجاب مي باشد
  .موارد ميپردازيم

  قرارداد موجد حق سرقفلي: بند اول

شود اما  در قرارداد اختيار معامله با حقوق مدني و برخي از نهادهاي آن مشابهتي ديده مي
به مانند نهادهاي موجود در حقوق تجارت اين شباهت به حدي نيست كه قرارداد اختيار 

صرف نظر از تعاريف متفاوتي كه حقوقدانان در بيان . له با اين نهادها يكسان تلقي شودمعام
، صور 1376قانون روابط مؤجر و مستأجر مصوب سال  1مفهوم سر قفلي ارائه كردند

متعددي براي ايجاد حق سرقفلي نام برد كه تحت تأثير نظرات فقهي حضرت امام 
در اين قانون  1356وابط مؤجر و مستأجر مصوب بر خلاف قانون ر. مي باشد) ره(خميني

حق سرقفلي پديده اي ناشي از اعمال اراده ازاد طرفين عقد اجاره است كه ايجاد آن ديگر 
به هيچ وجه جنبه قهري و خود به خود ندارد و قواعد عمومي نيز به هيچ عنوان در ايجاد آن 

دن ملك تجاري في نفسه و صرف از نظر فقه و قانون فعل حقوقي اجاره دا 2نقشي ندارند
 3نظر از اجاره بها امري است كه ماليت عرفي دارد و مي تواند موضوع دادو ستد واقع شود

قانون مزبور مقرر مي  7قانون مذكور اشاره شدهاست ماده 6به اين موضوع در صدر ماده 
مستأجر هرگاه ضمن عقد اجاره شرط شود تا زماني كه عين مستأجره در تصرف : (( دارد 

                                                             
كاتوزيان، ناصر؛ معاملات معوض عقود / 357- 356جعفري لنگرودي، محمد جعفر ، ترمينولوژي حقوق؛ صص  -1

. 217تمليكي، ص   
.117، ص  76كشاورز، بهمن، بررسي قانون جديد روابط مؤجر و مستأجر سال  -2  
. 56مقاله آيت اله تسخيري؛ به نقل از بهمن كشاورز ، ص  -3  
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باشد مالك حق افزايش اجاره بها و تخليه عين مستأجره را ندارد و متعهد شود كه هر ساله 
عين مستأجره را به همان مبلغ به او واگذار نمايد در اين صورت مستأجر مي تواند از مؤجر 

در اين )). مستأجر ديگر مبلغي به عنوان سرقفلي براي اسقاط حق خود دريافت نمايد 1و يا
ه اولاً قانون گذار با صراحت پذيرفته كه مؤجر مي تواند مستأجر خود را متعهد نمايد كه ماد

عين مستأجره را تا زماني كه مستأجر تمايل داشته باشد به او اجازه دهد و نتواند اجاره بها را 
افزايش دهد يا حكم تخليه را مطالبه كند ثانياً تعهد مؤجر براي مستأجر يك حق مالي ايجاد 

ي كند كه مي تواند براي اسقاط اين حق مالي مبلغي را از مؤجر دريافت كند يا به ازاي م
اين قانون آمده است  7هم چنين در ماده  .دريافت مبلغي اين حق را به ثالث منتقل كند

هرگاه ضمن عقد اجاره شرط شود كه مالك عين مستأجره را به غير مستأجره اجاره ندهد ((
اجاره متعارف به مستأجر واگذار كند مستأجر مي تواند براي اسقاط حق  و هر ساله آن را به

در اين ماده  )).خود و يا تخليه محل مبلغي را به عنوان حق سرقفلي مطالبه و دريافت نمايد
نيز اگر مؤجر تعهد كند عين مستأجره را هر سال به مستأجر اجاره دهد اين تعهد باعث 

پس مستأجر . ناميد) اختيار اجاره ( كه آن را مي توان  ايجاد حقي براي مستأجر مي گردد
از اين حق استفاده ) كسي كه شرط به نفع اوشده ( مي تواند به عنوان مشروط له قرارداد 

مواد ياد شده اگر چه اسقاط حق از سوي مستأجر را از موجبات برخورداري او از . نمايد
براي تعهد  -لك نيز در هنگام انعقاد اجارهحق سرقفلي مي داند اما مانع از اين نيست كه ما

سر (از مستأجر علاوه بر اجاره بها مبلغي به عنوان  -به فعل حقوقي اجاره دادن در آينده
دريافت كند زيرا در مواد ياد شده اثبات ماليت اسقاط حق تقدم ، در اجاره دادن ) قفلي

معاوضه آن در مرحله  موجب نمي شود ماليت و قابليت -از سوي مستأجر –ملك تجاري 

                                                             
، سال  8و7شيرويي، عبدالحسين ، نگاهي به قانون روابط مؤجر و مستأجر، مجله مجتمع اموزش عالي قم ، ش  -4

. 26، ص  79  



 

 

| 6 

ش 
ش ملي مطالعات و پژوه

هماي
 

هاي علمي علوم انساني، موسسه قانون
يار،دانشگاه آزاد اسلامي، اسفند

ماه
1397

ايجاد حق از سوي مالك نفي شود افزودن بر اين بي معناست كه اسقاط حق ارزش 
اقتصادي و قابليت معاوضه و دادوستد را داشته باشد اما ايجاد آن از اين ويژگي محروم 

چنين حقي را تصريح برخورداري مالك ازقانون فوق نيز  6باشد خصوصاً اينكه صدر ماده 
حقوقي اجاره دادن ماليت دارد و رتيب اگر قبول كرديم تعهد به فعل به اين ت 1.كرده است

براي مستأجر مي شود ) اختيار اجاره( موجب ايجاد حق تقدم در اجاره كردن ملك تجاري
مي توان چنين نتيجه گرفت كه تعهد به خريد يا فروش مالي معين نيز همانند تعهد به اجاره 

و قابل دادوستد و معوضه با پول است و نتيجه آن ايجاد اختيار دادن مالي معين حق مالي 
عوض اختيار اجاره را حق سرقفلي و عوض اختيار . خريد يا فروش براي متعهدله است 

مي گويند البته حق سرقفلي با قرارداد اختيار معامله از دو » قيمت اختيار« خريد يا فروش را 
به عنوان شرط در ضمن عقد ) اختيار اجاره( جهت متفاوت است اول اينكه حق سرقفلي

اجاره انشاء مي شود در حالي كه اختيار خريد يا فروش ضمن عقد انشاء نمي شود و به 
صورت مستقلاً انشاء مي گردد دوم اينكه حق سرقفلي يا حق تجديد اجاره ملك تجاري 

رداد اختيار معامله همواره نسبت به عين معين استقرار پيدا مي كند اما دارايي پايه در قرا
در هر حال مي شود ادعا كرد قرارداد  2اختيار خريد يا فروش معمولاً ناظر به مال كلي است

اختيار معامله از جهات عديده شبيه به قرارداد اجاره موجد حق سرقفلي است چون در هر 
د و دو يك طرف قرارداد حقي را براي طرف ديگر ايجاد مي كنند يا به او انتقال مي دهن

در قبال آن وجهي دريافت مي كنند در حق سرقفلي مالك يا دارنده حق سرقفلي به 
مستأجر حق تجديد اجاره را واگذار مي كند و او را در اجاره كردن محل كسب بر ديگران 

در حاليكه در قرارداد اختيار معامله ) اختيار اجاره كردن ملك تجاري(مقدم مي شمارد 

                                                             
. همان -1  
.حسين زاده ، جواد ؛ همان -2  
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ديگر حق خريد يا فروش مالي را تا مدت معيني اعطا مي كند يك طرف قرارداد به طرف 

اعطاي حق سرقفلي از مالك به مستأجر اوليه ، شبيه به اعطاي حق خريد يا فروش از 
فروشنده اختيار به خريدار اختيار در بازار اوليه مي باشد و انتقال حق سرقفلي از مستأجري 

روش از دارنده اختيار به خريدار جديد در به مستأجر ديگر شبيه به انتقال حق خريد يا ف
  .1بازار ثانويه است

  قرارداد تعهد يك جانبه به فروش يا خريدبررسي : بند دوم

در زندگي روزمره تعهد يك جانبه به انجام معامله بسيار رخ مي دهد احتمال دارد كه 
هنوز در يكي از دو طرف قرارداد تصميم قاطع خود را گرفته باشند ولي فرد ديگر كه 

ترديد باشد و بخواهد اين تصميم را براي خودش حفظ كند تا هرگاه تمايل داشت آن را 
خصوص انعقاد قرارداد نهايي مورد نظر  2قبول نمايد در اين نوع موارد پيش قراردادي در

بسته مي شود و بر مبناي آن يكي از آن دو خود را ملتزم به انعقاد عقد مي كند براي مثال 
براي توسعه كارخانه اش ناز به زمين مجاور آن دارد ولي نمي تواند آن را فوراً شخصي كه 

خريداري كند مي تواند با مالك زمين توافق كند كه اگر ظرف مدت زمان مشخصي 
تمايل خود را به خريد زمين مزبور اعلام كرد مالك به فروش زمين به شخص او تعهد 

عهد به انعقاد قرارداد مي گردد بدون اينكه طرف داشته باشد در اين حالت مالك زمين ، مت
برعكس تعهد به فروش ممكن است يكي از طرفين متعهد . مقابل متعهد به امري شده باشد 

به خريد شود براي مثال شخصي خانه اش را اجاره مي دهد به شرط اينكه اگر در خلال 
تعهد به  .خريد آن باشدمدت اجاره تمايل خود را به فروش ابراز كند مستأجر متعهد به 

                                                             
. 86همان ، ص  -1  
يكي ، ص همان ، حقوق مدني معاملات معوض عقود تمل/  378كاتوزيان ، ناصر ، قواعد عمومي قراردادها ، ص  -2
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معامله منحصر در بحث خريد و فروش نيست بانك ها نيز قبل از آنكه مشتري از آن ها 
تسهيلاتي بخواهد پرداختن آن را منوط به باز كردن حساب پس انداز و سپرده گذاري با 
مبالغ مشخص مي كنند اين اقدام تعهدي از طرف بانك مبني بر دادن تسهيلات در صورت 

تعهد به خريد ، فروش يا پرداخت تسهيلات ( ل مشتري است در تمامي موارد ياد شده تماي
قرارداد از جانب متعهد الزامي است اما طرف ديگر قرارداد تعهدي به انعقاد عقد ندارد او ) 

مختار است كه طي مهلت مقرر از اين حق استفاده نمايد يا از آن صرف نظر كند قرارداد 
ام معامله با قرارداد اختيار معامله وجوه اشتراك بسياري دارد از جمله تعهد يك جانبه انج

  :اينكه 

هر دو قرارداد عقد مقدماتي براي تحقق عقد نهايي هستند اما در عين حال همچون : الف
عقدي كامل داراي ايجاب و قبول هستند هر دو قرارداد حد وسط ميان ايجاب و عقد نهايي 

مي شوند براي مثال متعهد به انجام معامله اين التزام را دارد كه كالاي مورد نظر  1محسوب
به او بفروشد و اين چيزي بيش از  -اگر طرف مقابل تمايل خود را به خريد اعلام كرد –را 

ايجاب نيست زيرا اين ايجاب مقرون به قبول است پس يك عقد كامل است اما از سوي 
شده مبتني بر تعهد به خريد و فروش در آينده است پس هر دو ديگر ايجاب و قبول ياد 

مقدمه اي براي وصول به عقد ) تعهد يك جانبه به بيع و قرارداد اختيار معامله( قرارداد 
 .نهايي هستند

در هردو قرارداد يكي از طرفين تعهد به انجام معامله دارد و ديگري فاقد اين تعهد  :ب
عهدله مي تواند تا زماني كه مهلت باقي است اراده اش را مي باشد و طرف ديگر يعني مت

اعلام نمايد و عقد را محقق كنند و اينكه در هر دو قرارداد انعقاد عقد نهايي مدت 

                                                             
. 26/07/91مقايسه قرارداد اختيار معامله و عقد بيع ،  -3  
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مشخصي دارد اين مدت ممكن است به شكل صريح يا ضمني معين شود كه در بازارهاي 

و در بازارهاي فرابورس بورس قرارداد اختيار معامله مدت كاملاً صريح و مشخص است 
مي تواند به شكل ضمني و توافقي مطرح شود و در هر دو مورد بعد از اينكه مدت قرارداد 
به پايان رسيد متعهد از تعهدي كه بر ذمه اش است آزاد مي شود و ديگر قرارداد اختيار 

 .تأثيري ندارد و وعده تعهد يك جانبه به انجام قرارداد نيز همين طور است 

ر هر دو قرارداد تعهد عقد نهايي به اراده متعهدله بستگي دارد يعني هرگاه او به مفاد د :ج
عقد راضي باشد طرف ديگر يعني متعهد بايد تعهد خود را انجام دهد و نيازي به انشاء اراده 
او نسيت با اين وجود تنها تفاوتي كه قرارداد اختيار معامله با قرارداد تعهد يك جانبه به 

است چون در قرارداد تعهد يك جانبه به بيع » قيمت اختيار« ارد در خصوص فروش د
متعهدله بابت اختيار كه برايش ايجاد مي شود مبلغي نمي پردازد اما در قرارداد اختيار 
معامله متعهدله بايد مبلغ مشخصي را كه همان قيمت اختيار است را به متعهد بپردازد وگرنه 

 .عقد نمي شود قرارداد اختيار معامله من

  قرارداد اجاره به شرط تمليك: بند سوم

به دليل نيازهاي صنعتي و اقتصادي مردم در جامعه نهاد سنتي بيع پاسخگوي نياز معامله 
گران نبود به همين خاطر نهاد ديگر با تركيب و تلفيق دو عقد بيع و اجاره ايجاد شد كه از 

اصطلاح ابتدا در ماده يك آئين نامه موقت  ياد مي شود اين) اجاره به شرط تمليك( آن به 
شوراي پول و اعتبار به كارگرفته شده و بعد  26/08/61 1مصوب) اجاره به شرط تمليك( 

ازآن در قانون عمليات بانكي بدون ربا تكرار شد بدون اينكه مقررات ذكر شده تعريفي از 

                                                             
از لحاظ اين آئين نامه اجاره به شرط تمليك عقد اجاره اي است كه در آن شرط شده باشد مستأجر در پايان (  -2

). مالك خواهد 9در صورت عمل به شرايط مندرج در قرارداد( مدت اجاره عين مستأجره را   
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اجاره هايي كه همراه با شرط تمليك واقع مي شوند مقدمه  1ماهيت و اقسام آن داشته باشند
اجاره اي كه  -1: اي براي بيع هستند و به اعتبار نوع وعده آن به دو دسته تقسيم مي شوند 

همراه با وعده يك طرفه فروشنده است در اين نوع اجاره مستأجر آزاد است با انتخاب بيع 
تمليك خود در آورد يا به به اجاره پايان  و فراهم كردن شرايط آن مورد اجاره را به

در اين نوع از اجاره به شرط تمليك لازم : اجاره اي كه به تمليك منتهي مي شود  -2.دهد
است هر دو طرف به عهد خود وفادار باشند در اين نوع اجراه به شرط تمليك شرط بر اين 

مالك شناخته شود و  مي شود كه با پرداختن اخرين قسط اجاره اي به موجر ، مستأجر
آئين نامه شوراي پول و اعتبار به  13و  1در مواد  .احتياج به عمل حقوقي ديگري نيست

قسم دوم از اجاره به شرط تمليك اشاره شده كه نوعي بيع محسوب مي شود كه تمليك 
در آن منوط است به پرداختن تمام ثمن به موجر در قرارداد است و در نهايت قرارداد عقد 

است كه تحقق مي يابد قسمت اول بسيار شبيه به قرارداد اختيار معامله از نوع اختيار  بيع
بيشتر از  2خريد است چون در ضمن عقد اجاره حق خريد مستأجره اعطا مي شود شباهت

جهت حق و اختيار ي است كه يك طرف عقد نسبت به انجام معامله آتي دارد حتي اقساط 
فروشنده مي دهد را مي توان به عنوان و به مثابه قيمت اختيار  يا اجاره هايي كه مستأجر به

دانست اما اين دو قرارداد با هم متفاوت هستند چون در اجاره به شرط تمليك اختيار انعقاد 
بيع در ضمن عقد اجاره كه از عقود با نام است انشاء مي شود اما ماهيت قرارداد اختيار 

با نام كار ساده اي نيست و نيز در اجاره به شرط تمليك معامله قراردادن آن به عنوان عقد 

                                                             
. 77- 76زيان، ناصر ، حقوق مدني ، معاملات معوض عقود تمليكي ص كاتو -1  
. 394زحيلي ، وهبه، معاملات مالي معاصر ، ص    -2  
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مستأجر هميشه در موضع خريد است اما در اختيار معامله دارنده مي تواند موضع اش 

  .يا فروش باشد 1خريد

  قرارداد تعهد به حفظ ايجاب :بند چهارم

همه عقد را با  2اثر مهم ايجاب اين است كه به خاطر تركيب با قبولي، ماهيت حقوقي
آثار خود به وجود مي آورد تعهد به حفظ ايجاب به دو شكل ايقاعي و قراردادي ممكن 

به اعتقاد بعضي نويسندگان هر گاه ايجاب همراه با تعهد به نگهداري و حفظ آن مال . است
باشد اين تعهد رجوع از ايجاب را ساقط مي كند چون هيچ مانعي وجود ندارد كه ايقاع 

ين ببرد و التزامي به وجود آورد پس اگر ايجاب ، با مهلت معين براي بتواند حقي را از ب
قبول صادرشود يا در عرف متضمن اين مهلت باشد دو تعهد جدا از هم براي گوينده 
ايجاب به وجود مي آيد اول تعهد به مفاد عقد كه مطلق و منوط به قبول طرف ديگر است 

شود و آن را لازم مي كند اين نظريه به علت  و دوم تعهد به حفظ ايجاب كه فوراً ايجاد مي
تكيه بر تعهد يك جانبه در حقوق ايران مورد پذيرش واقع نشده است اما در حقوق غرب 
بسياري درصدد توجيه آن بر آمدند و در قانون بسياري از كشورها اين مسئله پذيرفته شده 

دو مورد زمينه انعقاد قرارداد  است و شباهت آن با قرارداد اختيار معامله در اين است كه هر
اصلي را فراهم مي كنند به شكلي كه رضايت طرف مخاطب آن را به عقد نهايي تبديل مي 
كند و هر دو مورد فرد پيشنهاد كننده تا پايان مهلت مقرر متعهد به حفظ مفاد پيشنهاد خود 

ورد اول از جهت مي باشد اما بايد توجه كنيم ميان اين دو تفاوت هايي نيز به چشم مي خ
ماهيتي چون در قرارداد اختيار معامله فقط يك طرف متعهد مي شود و طرف ديگر حق 
اختيار دارد پس نوعي قرارداد با عوض معلوم است و آثار آن و التزام به مفاد قرارداد با 

                                                             
. 90حسين زاده ، جواد ، قرارداد اختيار معامله ، ص  -3  
. 92حسين زاده ، جواد ، همان ، ص  -4  
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اعمال حق از جانب متعهدله ايجاد مي گردد اما ايجاب عمل حقوقي يك جانبه است و 
داد نيست دوم از جهت آثار قرارداد چون اختيار معامله الزام آور است و متكي به اصلاً قرار

توافق و پيمان دوطرف قرارداد است اما التزام ناشي از ايجاب از اراده خود موجب ناشي 
مي شود و در اعتبارش ترديد وجود دارد و سوم اينكه ايجاب بر اثر حجر يا فوت گوينده 

رارداد اختيار معامله فوت و حجر تعهدات طرفين را از بين نمي برد و از بين مي رود اما در ق
وارث متوفي به قائم مقامي عهده دار اجراي تعهد يا بهره مندي از حقوق در قرارداد مي 

در مواردي كه دو  1اما برخي حقوقدانان  به صراحت يا به تلويح اذعان مي دارند. شوند
توافق مي كنند نسبت به نفوذ اين قرارداد بر اساس طرف در مورد الزام آور بودن ايجاب 

فروش ملك معيني را به ثمن » الف « قانون مدني ترديدي وجود ندارد براي مثال  10ماده 
ايجاب مي كند و تعهد بر اين است كه تا يك ماه ايجاب محفوظ بماند » ب « مشخص به 

ين تعهد را قبول مي كند اين طرف ايجاب به منظور ارزيابي موضوع و تهيه ثمن قرارداد ا
ايجاب به دليل قراردادي بودنش براي موجب الزام آور است و قبول آن در مهلت مزبور 
منجر به تشكيل عقد بيع مي شود اين قرارداد در واقع از دو توافق تشكيل مي شود توافق 
 اول كه تراضي است و موضوع آن تعهد ايجاب دهنده به نگهداشتن ايجابش براي مدت

اختيار مي دهد نسبت به رد يا قبول » ب«يك ماه و قبول طرف مقابل است كه اين توافق به 
ايجاب تصميم گيرد اما موجب متعهد مي شود ايجاب خود را تا پايان مهلت مزبور حفظ 

و پرداخت ثمن آن در مدت » ب « كند و توافق دوم تحقق عقد بيع است به محض قبول 
الف قبلاً  ايجابش را به صورت غير قابل برگشت اعلام نموده مقرر انعقاد مي يابد چون 

است به همين دليل مي گوئيم اين قرارداد شبيه قرارداد اختيار معامله است اما يكي از عمده 
ترين تفاوت هايش با قرارداد اختيار معامله در بحث قيمت اختيار است چون در برابر تعهد 

                                                             
. 309كاتوزيان ، ناصر ، همان ، ص  -5  
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وجهي پرداخت نمي شود و نيز اينكه در موضوع به بازنگهداشتن ايجاب تا مدت معين 

قرارداد با هم متفاوت هستند موضوع قرارداد تعهد به حفظ ايجاب اعطاي اختيار قبول 
مال معين ) خريد( ايجاب از طرف مخاطب ايجاب است و معمولاً طرف ايجاب در موضع 
خريدار اختيار معامله  است اما موضوع قرارداد اختيار معامله اعطاي اختيار خريد يا فروش به

است يعني دارنده قرارداد اختيار معامله هم مي تواند در موضع خريد باشد و هم در موضع 
فروش به اين ترتيب در مي يابيم علي رغم وجود شباهت هايي كه نهاد هاي حقوق مدني و 

ن ها متفاوت تجارت با قرارداد اختيار معامله داشتند اما  قرارداد اختيار معامله با همه ي آ
است و خصوصيات خاص خودش را دارد به همين دليل ما آن را در يك موضوع جداگانه 
مورد بحث قرار داديم و در ادامه اين فصل به مقايسه قرارداد اختيار معامله با ساير ابزارهاي 

  . مشتقه مالي مي پردازيم تا شناخت بيشتري نسبت به اين قرارداد پيدا كنيم

  قراردادهاي آتي و مقايسه آن با قرارداد اختيار معامله ردكارب :بخش سوم

توافق نامه اي مبتني بر خريد يا فروش دارايي پايه در زماني معين در آينده با  قراردآتي
قيمت مشخص است در كشورهاي مختلف جهان بورس هاي متفاوتي براي معامله 

س هاي امريكا عبارتند از بورس قراردادهاي آتي ايجاد شدند دو نمونه اي از بزرگترين بور
و بورس تجاري شيكاگو و از بزرگترين بورس هاي آتي در اروپا مي توان به  شيكاگو

بورس بين المللي قراردادهاي آتي و اوراق اختيار معامله لندن و بورس يوركس اشاره كرد 
ين ساير بورس هاي بزرگ شامل در سائوپائولو، بورس آتي بين المللي توكيو، بورس ب

المللي سنگاپور و بورس آتي سيدني هستند كه فهرست كامل آن را در ضميمه كار قرار 
براي اينكه قرارداد اتي را با اختيار معامله مقايسه كنيم بهتر است با آن بيشتر  .خواهيم داد

آشنا شويم براي توضيح بهتر قراردادهاي آتي به مثالي از آن اشاره مي نمائيم ؛ براي مثال 
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معامله مي شود اشاره مي است و در بورس تجاري شيكاگو ) تذر(اد اتي موضوع آن قرارد
 1بوشل 5000يك سرمايه گذار ممكن است در ماه مارس به كارگزار خود خريد  .كنيم

اً به يك معامله گر بورس ذرت را به تحويل ماه ژوئيه سفارش دهد اين دستور بايد فور
به كارگزار خود  ن سرمايه گذار ديگري در كنزانسامنتقل شود امكان دارد همزم شيكاگو
بوشل ذرت را به تحويل ماه ژوئيه سفارش دهد اين سفارشات نيز بايد به  5000فروش 

معامله گر بورس شيكاگو منتقل شود با ملاقات حضوري در معامله گر و توافق بر سر قيمت 
مايه گذار نيويوركي كه در اين حالت گفته مي شود سر. معين اين معامله انجام مي شود

به اصطلاح موقعيت يا ( توافق كرده است تا غلات تحويل ماه ژوئيه را خريداري كند 
و سرمايه گذار ديگر توافق كرده تا غلات تحويل ماه ژوئيه را ) موضع معاملاتي خريد

را اتخاذ كرده است قيمت مورد توافق طرفين ) موضع معاملاتي فروش ( بفروشد اصطلاحاً 
سنت فرض  170كه قيمت هر بوشل ذرت در اين مثال . مي گويند) قيمت قرارداد آتي(  را

شده است در نتيجه بايد گفت در نهايت اثر همه ي اقدامات انجام شده اين خواهد بود كه 
سنت بابت هر  170بوشل ذرت با قيمت  5000سرمايه گذار نيويوركي توافق مي كند تا 

ري كند و سرمايه گذار كنزانس توافق دارد كه در همان بوشل تحويل ماه ژوئيه خريدا
بوشل را با همان قيمت بفروشد واضح است كه هر دو طرف معامله كننده وارد  5000زمان 

يك قرارداد شدند كه براي هر دو طرف تعهداتي به دنبال دارد ابتدا قرارداد هاي آتي 
همين مبحث به آن ها  2ر ادامهخاص ايجاد شدند و سپس قراردادهاي آتي استاندارد كه د

قراردادي است كه يك ) قراردادآتي( اشاره مي كنيم قراردادهاي آتي استاندارد يا همان 
طرف آن تعهد مي كند دارايي پايه را كه شامل كالا، ارز يا اوراق بهادار است را در آينده 
                                                             

. ليتر است 36/4و در حدود ) گالن انگليسي 8معادل ( ي غلات در ايلات متحده واحد حجمي اندازه گير:  
Bushel 3-    

. 186-184معصومي نيا، غلامعلي ، ابزارهاي مشتقه مالي ؛ صص  -1  
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7
ج شده در اي معين بخرد و طرف ديگر متعهد به فروش آن دارايي بر اساس شرايط در

قرارداد است اين قراردادها به علت اينكه شرايط و ضوابط اساسي معاملاتي شان از سوي 
سازمان بورس و اوراق بهادار به صورت يكسان و استاندارد و متحدالشكل تعيين گرديده و 
طرفين قرارداد حق تغيير آن را ندارند به قراردادهاي آتي يكسان يا استاندارد شده معروف 

در قرارداد آتي تمام خصوصيات قرارداد استاندارد و مشخص است جز قيمت كه  .هستند
با توافق طرفين تعيين مي شود استاندارد بودن اين قراردادها سبب شده كه خريد و فروش 
آن در بازار ثانويه به راحتي امكان پذير باشد يعني لازم نيست مانند قراردادهاي آتي خاص 

فروشنده يكديگر را پيدا كنند بلكه در قرارداد آتي استاندارد هر  از همان ابتدا خريدار و
زمان كه طرفين معامله اراده كنند مي تواند قرارداد را به پول نقد تبديل كنند به اين معنا كه 
خاصيت نقدينگي اين اوراق بالاتر مي باشد حتي زماني كه دارايي مورد نظر پول نقد تبديل 

صورت لزوم قرارداد آتي با سررسيد نزديك تر خريداري كنند و شد باز هم مي توانند در 
اصلي قراردادهاي آتي  1كاربرد. هم مي توانند در زمينه ديگري سرمايه گذاري نمايند

ايجاد فرصتي به جهت مقابله با حركات نامطلوب قيمت براي مقابله با شركت كنندگان در 
فاده كاربردي دو گروه عمده است كه بازار است قراردادهاي آتي به طور كلي مورد است

  :عبارتنداز 

 سازان 2مصون: الف

در بازار بورس افرادي به دنبال كاهش يا حتي حذف ريسك در سرمايه گذاري خود 
هستند اين گروه سعي شان بر اين است كه خطر نوسان قيمت را به طرف ديگر انتقال دهند 

ساختن پرتفوي از ريسك نوسان قيمت اين افراد بخشي از درآمد پرتفوي را صرف مصون 

                                                             
. 13مرادي ، مهدي ، همان ص  -1  

2  Hedger  . 
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مي كنند پس مصون سازي علاوه بر محدود كردن دامنه ريسك سرمايه گذاري ، دامنه 
  .بازده سرمايه گذاري را محدود مي كند

  )سفته بازان(  بورس بازان: ب

بورس بازان با حضور در بازار معاملات قراردادهاي تحويل اتي درصدد كسب سود هاي 
يه گذاري هاي خود مي باشند اين گروه بر خلاف گروه بالا مايل هستند سرما زكلان ا

ريسك نوسان قيمت ها را قبول كنند و انتظار دارند سود بالايي نصيب شان شود البته بورس 
بازان حرفه اي براي مدتي كوتاه اقدام به سرمايه گذاري مي كنند بورس بازان با جذب 

ط مصون سازان نقشي مهم در تعادل بازار داشته و در تقاضا و عرضه مازاد ايجاد شده توس
افزايش قدرت نقدينگي بازار سهيم هستند بورس بازي روي قرارداد هاي آتي مزاياي 

  . ديگري از جمله سهولت معامله و هزينه اندك معاملات نيز دارد

  ماهيت قراردادهاي آتي و شاخص سهام : بند اول

معاملات سلف ، معاملات آتي اختصاصي و متخصصان امور مال به اين قرارداد 
قراردادهاي آتي خاص مي گويند اين قرارداد معامله اي را ايجاد مي كند كه در آن 
خريدار و فروشنده نسبت به تحويل كالايي با كميت و كيفيت مشخص در زماني مشخص 

معين كرد  و مكاني معلوم به توافق مي رسند قيمت را مي توان در ابتدا يا در موقع تحويل
پرداخت در قرارداد آتي اختصاص معمولاً يك بار و آن هم در زمان تحويل صورت مي 
گيرد خصوصيتي كه قراردادهاي آتي خاص را از قراردادهاي آتي جدا مي سازد اين است 
كه اغلب مواقع قراردادهاي آتي خاص به تحويل فيزيكي دارايي مي انجامد بر خلاف 

در خصوص ماهيت قراردادهاي آتي خاص بايد . طور نيست كه اين 1قراردادهاي آتي

                                                             
. 134درخشان ، مسعود؛ مشتقات و مديريت ريسك در بازارهاي نفت ، ص  -  1  
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معاملات نقد و نسيه و بيع سلف اشاره داشتند  1گفت برخي براي شناخت ماهيت به قرارداد

اما اين نظر درستي نيست چون در تمامي اين موارد قرارداد در زمان حال منعقد مي شود و 
فوراً پس از انجام معامله خريدارمالكيت مبيع را به دست مي اورد و فروشنده نيز مالك ثمن 

ت نقدي طرفين معامله ملزم هستند مي شود و تفاوت موارد بالا در اين است كه در معاملا
فوراً انتقال مبيع و ثمن را انجام دهند اما در معامله سلف مبيع بالفاصله در عهده فروشنده 
قرار مي گيرد ولي ثمن نقداً پرداخت مي شود و در معاملات نسيه ثمن به ذمه خريدار تعلق 

به خريدار داده مي شود در  مي گيرد و مثمن بلافاصله يا در برخي از اوقات با فاصله كمي
سلف فروشنده و در نسيه خريدار متعهد مي شود كه دين خود را در زمان معيني بپردازد اما 
قرارداد آتي خاص مصداق هيچ كدام از اين اقسام نيست چون در اين قرارداد هيچ نوع 
ن تحويلي صورت نمي گيرد در زمان حال و آنچه مورد تحويل واقع مي شود و بر سر آ

را در مورد توافق مي شود مربوط به زمان اينده است بر اين اساس مي توان سه احتمال 
  .ماهيت حقوقي آن ها نظر داشت كه در ادامه به بررسي اين احتمالات مي پردازيم

  احتمالات مطروحه در خصوص ماهيت حقوقي قراردادهاي آتي: بند دوم

اگر براي تشكيل قرارداد آتي : به نسيهقراردادهاي آتي مصداق بيع نسيه   :احتمال اول
خاص مبلغي تحت عنوان وديعه پرداخت نشود مي توان قرارداد اتي خاص را در اينگونه 
موارد مصداقي از بيع نسيه به نسيه معرفي كرد چون بر اساس آن خريدار ميلغي را به 

ان آينده فروشنده مي دهد كه ثمن معامله و قرارداد محسوب مي شود و اين عمل در زم
ممكن مي شود و فروشنده مبيع مورد نظر را در آن تاريخي كه توافق شده به خريدار 
واگذار مي نمايد بدون اينكه در اين ميان هيچ وديعه اي پرداخت شود به عبارتي معامله در 

                                                             
. 220-219معصومي نيا ، غلامعلي ، ابزارهاي مشتقه ، همان صص  -  3  
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زمان حال انجام مي شود و قرارداد مورد نظر ميان طرفين منعقد مي شود ، ثمن معامله بر 
ار تعلق مي گيرد و مثمن در ذمه فروشنده قرار مي گيرد در اين گونه موارد اعتقاد ذمه خريد

برخي بر اين است كه قرارداد آتي خاص مي تواند مصداق بيع نسيه به نسيه باشد كه ثمن و 
اما به نظر مي رسد اين برداشت از قرارداد آتي خاص صحيح . 1مثمن هر دو مؤجل هستند
طور كامل بيان نمي كند و فقط ناظر به بخشي از قرارداد آتي نباشد چون ماهيت را به 

خاص است و در آن يك نگاه كلي و همه جانبه وجود ندارد به همين دليل ما اين نظر را 
  .نمي پذيريم

اين عقيده مواردي را شامل : )بيعانه( قراردادهاي آتي مصداق بيع العربون  :احتمال دوم
به عنوان جزئي از ثمن محسوب مي شود يعني همان  و 2مي شود كه وديعه پرداخت شود

نهادي كه در حقوق ما به بيعانه معروف است پس گفتند در اينجا قرارداد آتي خاص مي 
اما به نظر مي رسد قراردادن اين معامله تحت عنوان بيه . تواند مصداقي از بيع العربون باشد 

مي توان به آن وارد كرد كه يك نگاه العربون نيز صحيح نباشد چون باز هم اشكال فوق را 
جزئي است و فقط مواردي را در بر مي گيرد كه وديعه پرداخت شود حال آنكه در قرارداد 

وديعه شرط اصلي نمي باشد به همين دليل اين نظر را نيز نمي  3آتي خاص مثل قرارداد آتي
  .پذيريم

با توجه به تاريخچه : آينده قرارداد آتي مصداق التزام براي معامله اي در :احتمال سوم
پيدايش قراردادهاي آتي خاص به نظر برخي افراد اين نوع قرارداد مي تواند مصداق نوعي 
التزام براي معامله اي كه در زمان آينده انجام مي گيرد باشد كشاورزي كه به وضعيت بازار 

                                                             
. 134صالح آبادي، علي غ بورس مكانيزم بازارهاي نفت و تأثير گذاري ان بر قيمت نفت ، همان ف ص  -  .1  
.همان  -.2  

3  Future contracts  
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از جريان در خصوص افزايش يا كاهش قيمت ها آگاهي ندارد و اطمينان كامل و كافي 

قيمت ها ندارد ؛ نمي تواند با اطمينان و اعتماد در خصوص بازار خريد و فروش 
محصولات كشاورزي تصميم درستي بگيرد چون در مقابل اين شخص فرد ديگري 
خواهان همان محصول كشاورزي البته با قيمتي مشخص است پس نياز به ايجاد التزام در هر 

ابزاري پديدار شد تا با استفاده از آن معامله گران بتوانند  معامله براي طرفين بود در نتيجه
طرف مقابل خودشان را وادار كتتد كه در تاريخ مورد نظر معامله شخص را با قيمت 
توافقي انجام دهند بر اساس اين نظريه در زمان حال خريد و فروشي صورت نمي گيرد و 

كه در تاريخ مورد نظر خريد و فروش  فقط در اين قرارداد از طرفين التزام گرفته مي شود
  .را انجام دهند به نظ مي رسد اين تحليل از ساير موارد صحيح تر باشد

  قراردادهاي سوآپ با قرارداد اختيار معامله بررسي اجمالي: بخش چهارم

 همچنين و كالاها المللي بين تجارت در استفاده مورد جديد قراردادهاي از يكي
 جايگزيني و تعويض سوآپ، اللفظي تحت معناي. است سوآپ قرارداد نقدي جريانات

 معناي به سوآپ معنا، يك در. است لفظي اشتراك قراردادها حوزه در لغت اين. است
 از يكي اول، شق در. است شق دو داراي كه است مادي و فيزيكي بصورت كالاها تعويض
 مشابه اخير طرف تا دهد مي قرارداد اطراف از ديگر يكي به را كالايي قرارداد، اطراف
 معناي به سوآپ ديگر، شق در). طرفه¬سه سوآپ( بدهد سوم طرف به را كالا همان

 آنها مبيع كه است بيعي قرارداد دو خريداران جايگاه تعويض يا ها فروشنده جايگاه تعويض
 سوآپ ديگر، معناي در). چهارطرفه سوآپ( هستند مشابه وصف و مقدار جنس، لحاظ از
 به آن از قرارداد در كه است دارايي دو يا يك به مربوط نقدي جريانات تعويض معناي به

به اين علت كه در خصوص مقايسه قرارداد سوآپ با   شود مي برده نام پايه دارايي عنوان
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اختيار معامله منبع قابل توجهي در دست نبود لذا به شكل خلاصه تفاوت هايي را كه ميان 
رسيد را با قرارداد سوآپ بيان كرديم از اين جهت كه سوآپ و اختيار اين دو به نظر مي 

معامله هر دو جزئي از ابزارهاي مشتقه هستند شباهت بسيار است هدف هر دو مديريت 
خطر و پوشش ريسك ناشي از نوسان قيمت ها در بازار است حتي نوعي از سوآپ وجود 

شاره كرديم كه خود نوعي تركيب از دارد كه به سوآپشن معروف است و در بالا به آن ا
قرارداد سوآپ اختيار معامله است اما با اين وجود به نظر مي رسد تفاوت اين دو نوع 

  :قرارداد از ابزارهاي مشتقه شامل موارد زير باشد

قرارداد سوآپ تنها در بازار خارج از بورس معامله مي شود ولي اختيار معامله  -1
 .ه قرار مي گيرددر بازار بورس هم مورد معامل

قرارداد اختيار معامله نيز همانند قرارداد آتي سر رسيد كوتاه مدتي دارد در  -2
 .حاليكه قرارداد سوآپ چنين نيست

در قرارداد آتي قيمت اختيار وجود دارد در حالي كه در قرارداد سوآپ اين  -3
طور نيست و تمامي مواردي كه در خصوص قراردادهاي آتي بيان شد در مودر قرارداد 
اختيار معامله نيز صادق است پس از جهت تاريخ انقضاء ، هزينه معاملاتي ، حجم معاملات 

معامله متفاوت با قرارداد سوآپ مي باشد هم چنين در و دستورالعمل كاري قرارداد اختيار 
قرارداد اختيار معامله بحث از خريد و فروش حق است ، نه معاوضه جريان هاي با نرخ ثابت 

  . در قرارداد اختيار قيمت  اختيار را داريم ولي در سوآپ چنين نيست. و شناور

  نتيجه گيري

يافته جهان در حالي به مرز شصت سالگي  قرارداد اختيارمعامله در كشورهاي توسعه    
اش مي رسد كه در كشور ما هنوز قراردادي نوپاست و از فعاليت و پيدايش آن كمتر از 
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7
يك دهه مي گذرد چون ورود هر امر تازه اي به داخل نظام حقوقي كشور نيازمند تحقيق و 

شه ها و نظرات بررسي فراوان پيرامون شرايط و عناصر آن است تا بدين ترتيب با اندي
حقوقدانان و فقها هماهنگ شده و سبب پيشرفت و تكامل اين قرارداد شود در قرارداد 

ترين هدف شكل گيري پوشش ريسك و مديريت  اختيار معامله شاخصه ي اصلي و عمده
خطر مي باشد با توجه به نوسان قيمت ها كه در بازار تمامي كشورها و از جمله كشور ايران 

د در دست داشتن چنين ابزاري و آگاهي از به كاربردن آن به شكل قانوني مي شو مشاهده
مي تواند بسيار مفيد و راه گشا باشد قرارداد اختيار معامله نيز همانند تمامي ابزارهاي مشتقه 
مالي از جمله قراردادهاي آتي خاص ، آتي و معاوضه بايد به درستي شناخته شود تا مورد 

بزاري براي رارگيرد تا به اين وسيله از هدف خود دور نشود و به ااستفاده معامله گران ق
قرارداد اختيارمعامله در دنياي كنوني به ويژه در كشورهاي . بورس بازي تبديل گردد

توسعه يافته از اهميت فراواني بر خوردار است زيرا در كاهش ناپايداري قيمت ها ، 
سزايي دارد به علاوه قرارداد مزبور موجب مديريت خطر و افزايش كارايي بازار تأثير به 

جذب قسمت اعظم نقدينگي به واحد هاي اقتصادي مي شود وسبب حمايت از توليد 
كنندگان در زمينه قيمت مواد اوليه و تأمين سرمايه در گردش وتضمين بازار فروش و خريد 

سانات محصولات مي گردد و ياري گر سرمايه گذاران در مصون ماندن از خطرات و نو
قيمت هاست و به اين ترتيب باعث مي شود سود بيشتري از آن معامله گران شود با توجه به 
اينكه در اين عنوان تحقيقي سعي شد به صورت كلي به قرارداد اختيار معامله و ماهيت آن 

  .نظري داشته باشيم

له و ابزارهاي در پايان لازم است اين نكته را متذكر شويم كه بحث از قرارداد اختيار معام
مشتقه بسيار گسترده تر از اين مطالب گفته شده است و ما فقط در حد توان و زمان موجود 
به آن پرداختيم پس عالمان اقتصادي و نويسندگان حقوقي بايد اين قرارداد را بيشتر با ذهن 
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اين مردم مأنوس نمايند تا استفاده از آن راحت تر و كاربردي تر باشد و با شناخت دقيق 
. ابزارها و سرانجام توسعه آن گام مهمي در عرصه اقتصاد و بازار سرمايه كشور برداريم 

پيشنهاد مي شود در آئين نامه هاي مربوط به بورس و اوراق بهادار از همچنين در اين راستا 
دستورالعمل هاي ديگري نيز استفاده شود همانند آئين نامه موجود در بورس اوراق بهادار 

ماده خود به انواع گوناگوني  48در خصوص اوراق اختيار معامله سهام كه مشتمل بر تهران 
تقسيم مي شود و آشنايي با دستورالعمل هر يك از اين اقسام سبب مي شود رسميت 

 .          بيشتري يافته و تعداد بيشتري از معامله گران جذب اين قراردادها شوند
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