
 
  : عقود الخيارات : النوع الثاني 

  : مفهوم الخيار في الأوساط الماليه : أولاً 
  حق شراء أو بيع عدد محدد من الأوراق المالية بسعر : الخيار في سوق الأوراق المالية يعني 

    . محدد خلال مدة محدة ، أو في تاريخ محدد
ولا يترتب على مشتري الخيار التزام بيع أو شراء ، وإنما هو مجرد حق يمتلكه يستطيع أن يمارسه             

  . أو يترآه ، ويصبح المضارب مالكاً للخيار بمجرد دفع قيمته 
  : وتتنوع الخيارات باعتبارات متعددة 

  : فمن حيث نوع الحق الذي يمنحه الخيار تنقسم إلى ثلاثة أقسام 
  . خيار الشراء  -1
  . خيار البيع  -2
  . الخيار المرآب  -3

وفيما يلي تعريف موجز بكل واحدٍ من هذه الخيارات ، ليعقب ذلك الحكم الشرعي لكل منها إذ 
  : الحكم على الشيء فرع عن تصوره 

  :  خيار الشراء -1
عقد على دفع مبلغ معين مقابل الحصول على حق شراء ورقة ماليѧة معينѧة خѧلال                 : خيار الشراء   

  .محددة وبالسعر المسمى في العقد ، ويسمى هذا السعر سعر التنفيذ فترة 
  : مثال ذلك 

 دولاراً ، وأن مѧستثمراً يتوقѧع أن         48لنفرض أن أسهم إحدى الشرآات تباع في السوق الحاضѧرة بѧـ             
 دولاراً مѧثلاً    48ترتفع أسعارها في المستقبل ، فقرر شراء خيار شراء مائة سهم بسعر تنفيذ يساوي               

، ولمѧدة تѧسعين يومѧاً مѧن تѧاريخ          ) البائع  (  مقابل دولارين عن آل سهم يدفعها لمحرر الاختيار          ، في 
  . شراء الخيار 

دولاراً خلال فترة الخيار ، أي خلال  ) 54( فإذا صدقت توقعاته وارتفعت أسهم الشرآة مثلاً إلى 
 ) 48( لمائة سهم بسعر التسعين يوماً ، فمن المتوقع أن المستثمر سيمارس هذا الحق ويمتلك ا

دولاراً ، وهذا يعني أن المشتري قد حقق  ) 54( دولاراً ، ليقوم ببيعها في السوق بسعرها الجاري 
  . دولارات  ) 6( عائداً عن آل سهم يساوي 
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  مبلغѧѧاً غيѧѧر قابѧѧل للѧѧرد قѧѧدره دولاران  ) البѧѧائع ( ولمѧѧا آѧѧان قѧѧد سѧѧبق لѧѧه أن دفѧѧع لمحѧѧرر الاختيѧѧار   
دولارات ، وهѧو مѧا    ) 4( صѧافي ربѧح المѧشتري عѧن الѧسهم الواحѧد سѧوف يبلѧغ         عن آل سهم ، فѧإن   

  . يمثل في الوقت نفسه خسارة صافية لمحرر الاختيار 
وقد يفѧضل مѧشتري الخيѧار فѧي حѧال ارتفѧاع القيمѧة الѧسوقية للأسѧهم خѧلال فتѧرة الخيѧار الانتظѧار                     

        ѧѧѧѧة الѧѧѧѧع القيمѧѧѧѧي أن ترتفѧѧѧѧاً فѧѧѧѧار ، طمعѧѧѧѧلاحية الخيѧѧѧѧي صѧѧѧѧوم فѧѧѧѧر يѧѧѧѧى آخѧѧѧѧا  حتѧѧѧѧسهم عمѧѧѧѧسوقية لل  
  . هي عليه الآن 

  وغني عن القول أنه إذا لم تصدق توقعاته ، وظلت القيمة السوقية للسهم أقل من سعـر 
  التنفيѧѧذ حتѧѧى انقѧѧضاء فتѧѧرة الخيѧѧار ، فѧѧإن مѧѧشتري الخيѧѧار لѧѧن يمѧѧارس حقѧѧه فѧѧي الѧѧشراء ، فبѧѧدلاً مѧѧن        

( مبلغ الذي اشترى به الخيار     أن يشتري بسعر أعلى ويبيع بسعر أقل ، فسوف يحصر خسارته في ال            
  . ، والذي يعتبر في ذات الوقت ربحاً صافياً لمحرر الخيار ) دولارين عن آل سهم 

   محѧѧѧѧѧل ومѧѧѧѧѧن الجѧѧѧѧѧدير بالѧѧѧѧѧذآر أن بѧѧѧѧѧائع الخيѧѧѧѧѧار لѧѧѧѧѧيس بالѧѧѧѧѧضرورة أن يكѧѧѧѧѧون مالكѧѧѧѧѧاً للأسѧѧѧѧѧهم  –
مالكѧاً سѧمي خيѧاراً       عند بيعه للخيار ، فإذا آان مالكاً لها سمي خيѧاراً مغطѧى ، وإذا لѧم يكѧن                     –الخيار  

  . مكشوفاً 
  ولѧѧѧѧيس لمѧѧѧѧشتري الخيѧѧѧѧار حѧѧѧѧق فѧѧѧѧي أي حقѧѧѧѧوق أو توزيعѧѧѧѧات تترتѧѧѧѧب علѧѧѧѧى ملكيѧѧѧѧة تلѧѧѧѧك الأسѧѧѧѧهم      

  . طالما لم يمارس حقه في امتلاك تلك الأسهم 
  :  خيار البيع -2

عقد لبيع عدد من الأسهم أو الأوراق المالية بѧسعر محѧدد مѧسبقاً ، وذلѧك خѧلال فتѧرة                     : خيار البيع   
  . من من الز

وهو عملية عكسية لخيار الشراء ، فمشتري الخيار له الحق في بيѧع عѧدد مѧن الأسѧهم إلѧى طѧرف                      
   . ثانٍ بسعر محدد سلفاً 

  :  الخيار المرآب -3
  عقѧѧد يجمѧѧع بѧѧين خيѧѧار البيѧѧع وخيѧѧار الѧѧشراء ، وبمقتѧѧضاه يѧѧصبح لمالكѧѧه الحѧѧق     : الخيѧѧار المرآѧѧب 

  اق الماليѧѧѧѧة محѧѧѧѧل التعاقѧѧѧѧد ، بحѧѧѧѧسب مѧѧѧѧا تقتѧѧѧѧضيه فѧѧѧѧي أن يكѧѧѧѧون بائعѧѧѧѧاً أو أن يكѧѧѧѧون شѧѧѧѧارياً لѧѧѧѧلأور
  . مصلحته 
  نفرض أن مستثمراً اشترى خيѧاراً مزدوجѧاً يكѧون لحاملѧه حѧق شѧراء أسѧهم معينѧه بѧسعر                      : مثال ذلك   

دولاراً خѧلال فتѧرة الخيѧار ،     ) 75( دولاراً ، أو حق بيعها بسعر تنفيذ يѧساوي         ) 85( تنفيذ يساوي   
  . ات دولار ) 3( وقيمة حق الخيار 

  : فها هنا ثلاثة احتمالات 
   ) 92( دولاراً، ولنفѧѧѧѧѧѧѧرض أنهѧѧѧѧѧѧѧا بلغѧѧѧѧѧѧѧت   ) 85( أن ترتفѧѧѧѧѧѧѧع أسѧѧѧѧѧѧѧعار الأسѧѧѧѧѧѧѧهم فѧѧѧѧѧѧѧوق  : الأول 

فѧي الوقѧت الѧذي     ) 85( دولاراً، فإن مشتري الخيار سوف يمارس حقه فѧي الѧشراء فيأخѧذ الѧسهم بѧـ           
فرق ( دولارات  ) 4( مقدار دولاراً ويكون له صافي ربح في آل سهم ب       ) 92( يباع فيه بالسوق بـ     

، وهذا المبلغ ذاته يمثل صافي خѧسارة  ) السعر الجاري عن سعر التنفيذ ، مخصوماً منه قيمة الخيار       
  . للبائع 

دولاراً فمѧѧѧشتري الخيѧѧѧار  ) 70( دولاراً ولنفѧѧѧرض أنهѧѧѧا بلغѧѧѧت   ) 75( أن تѧѧѧنخفض عѧѧѧن : الثѧѧѧاني 
 ) 70(  فѧي الوقѧت الѧذي تبѧاع فيѧه بالѧسوق بѧـ                 )75( سيمارس حقه في البيع ، ويبيعها لѧصالحـه بѧـ           

  . دولاراً ، ويكون له صافي ربح يساوي دولاران ، وهو نفس خسارة البائع 
فبائع الخيار في هذه الحالة هو الرابح ، فلو آѧان سѧعر    ) 85-75( أن تتراوح الأسعار بين : الثالث  
 75-82( يع ، فإن بائع الخيار يكسب       دولاراً ، فإن مارس مشتري الخيار حقه في الب         ) 82( السهم  
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  : وتتنوع الخيارات بحسب الأصل محل التعاقد 
 يكѧѧون محلهѧا الأسѧѧهم ، والخيѧѧارات علѧى الѧѧسندات ، والخيѧارات علѧѧى العمѧѧلات    فمنهѧا الخيѧѧارات التѧي  

  . والخيارات على مؤشرات السوق 
 مما يهم الباحث الشرعي للوصول إلѧى تكييѧف مناسѧب    ومما ينبغي ملاحظته في سوق الخيارات       –

–  :  ما يلي لهذه العقود المستحدثة 
– البائع أو المشتري     –  في مقابل ربح    الطرفين   أن عقد الخيار لا بد أن يتضمن خسارة لأحد           -1

الآخѧѧر ، فأحѧѧدهما رابѧѧح لا محالѧѧة والآخѧѧر خاسѧѧر ، والمكѧѧسب الѧѧذي يحققѧѧه البѧѧائع هѧѧو ذاتѧѧه خѧѧسارة        
  . المشتري ، والعكس أيضاً 

واحتمال سلامتهما معاً نѧادر جѧداً ، إذ لا يتѧصور إلا إذا بلغѧت القيمѧة الѧسوقية للѧسهم وقѧت التنفيѧذ                
  .  زائداً أو ناقصاً قيمة الخيار سعر التنفيذ

ففي هذه العقود لا حد لأرباح المشتري بينما تنحصر خسـائره بمقدار ما دفعه آقيمـة للخيار ، أما                 
  البѧѧѧѧѧѧѧائع فخѧѧѧѧѧѧѧسائره لا حѧѧѧѧѧѧѧد لهѧѧѧѧѧѧѧا ، بينمѧѧѧѧѧѧѧا أرباحѧѧѧѧѧѧѧه محѧѧѧѧѧѧѧصورة بمقѧѧѧѧѧѧѧدار مѧѧѧѧѧѧѧا أخѧѧѧѧѧѧѧذه آقيمѧѧѧѧѧѧѧة      

  . للخيار 
 أسѧѧوق رأس المѧѧال ، وتتحѧѧرك    شѧѧهادات الخيѧѧار هѧѧي أيѧѧضاً أوراق ماليѧѧة يجѧѧري تѧѧداولها فѧѧي     -2

  أسѧѧѧѧѧعارها باتجѧѧѧѧѧاه أسѧѧѧѧѧعار الأسѧѧѧѧѧهم أو الأوراق الماليѧѧѧѧѧة التѧѧѧѧѧي تتѧѧѧѧѧضمنها ، لѧѧѧѧѧذلك فѧѧѧѧѧإن المѧѧѧѧѧستثمر  
لا يحتاج إلى ممارسة حقه في الخيار للحصول على الѧربح ، فقѧد يكتفѧي ببيѧع شѧهادة الخيѧار بѧسعرها                  

  . دراً للربح السوقي ويلغي مرآزه المالي ، ومن ثم فقد أصبحت الخيارات ذاتها مص
 ليست آل الأسواق المالية تعطي مشتري الخيار فترة صلاحية لممارسة حقه ، وفي هذا -3

بعد تسعين يوماً : الصدد يفرق بين الخيار الأوروبي الذي لا يمكن تنفيذه إلا في يوم محدد ، مثلاً 
ء الخيار ، وحتى نهاية من تاريخ الشراء ، بينما الخيار الأمريكي يمكن تنفيذه في أي لحظة منذ شرا

  . خلال تسعين يوماً من تاريخ الشراء : مدة الصلاحية ، مثلاً 
  : الحكم الشرعي لها : ثانياً 

اختلفت أنظار الباحثين المعاصرين في حكم عقود الخيارات ، فѧذهب  بعѧضهم إلѧى إباحتهѧا ، وذهѧب                   
لخيѧارات تѧشكل أهѧم نѧشاطات        بعضهم إلى تحريمهѧا ، ونظѧراً لأهميѧة هѧذا الموضѧوع ، ولأن سѧـوق ا                 

  . الأسواق المالية في البيوع الآجلة فسوف  إلى أقوال أهل العلم فيها 
  : القول الأول 

يѧѧرى آثيѧѧر مѧѧن البѧѧاحثين المعاصѧѧرين عѧѧدم جѧѧواز عقѧѧود الخيѧѧارات مطلقѧѧاً ، سѧѧواء منهѧѧا البѧѧسيطة أم      
  . المرآبة ، وسواء آانت خياراً للبيع أم للشراء

  : ل بما يلي استدل أصحاب هذا القو
أن عقѧѧد الخيѧار عقѧѧد معاوضѧة يتѧѧضمن غѧرراً فاحѧѧشاً ، والبيѧع بهѧѧذه الѧصفة نѧѧوع مѧѧن       -:الѧدليل الأول  

ويظهر آونه غرراً من  جهѧة أن العقѧد دائѧر بѧين الغѧنم والغѧرم ،        الميسر ، ففيه أآل للمال بالباطل ،        
الآخѧر ، والعكѧس ، وهѧذا هѧو     والسلامة فيه نادرة إن لم تكن معدومة ، فخسارة أحѧدهما تѧستلزم ربѧح        

  .معنى القمار 
بعدم التسليم بأن جميع عقود الخيارات تتضمن الغѧرر ، فѧالغرر فѧي الخيѧار         : ويناقش هذا الاستدلال    

المرآب ظاهر ومتفاحش ، أما في الخيارات البѧسيطة آخيѧار البيѧع المفѧرد ، أو خيѧار الѧشراء المفѧرد                    
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  : أما آون الغرر غير موجود إذا نفذ المشتري حقه في الخيار فيتضح ذلك من تعريف الغرر 
)(  ))البيع  المجهول العاقبه :(( فقد عرف الغرر بأنه   . 20

   
وهذا الوصف للغرر غير موجود في عقد الخيار البسيط لأن العاقدين يجريان العقد بسعر محدد 
وثابت ومعلوم ، والسلعة مقدور على تسليمها ، وآونهما يصرفان النظر عما يؤول إليه سعر السلعة 

 السوق   وآون بائع في السوق لا يجعل هذا العقد غرراً ، لأن البيع هو بالسعر المتفق عليه لا بسعر
الخيار قد يخسر ما بين سعري التنفيذ والسوق إذا جاءت الأسعار في غير صالحه لا يجعل هذا العقد 

  . غرراً أو ميسراً ، لأن البيع وقع بالسعر الأول لا بالسعر الجاري 
  : ومما يؤيد ذلك 

ة على أن يكون لѧه  مثل أن يشتري سلع( فقد جوزت الشريعة خيار الشرط :  في خيار الشرط     -1
لѧو ارتفعѧت الأسѧعار أو انخفѧضت         )الخيار بين إمضاء البيع أو فسخه مدة معلومة آثلاثѧة أشѧهر مѧثلا               

مدة الخيار ، والخيار فيه للمشتري فأمضى البيع أو فسخه وفقاً لمصلحته ، فليس في ذلك غرر ، ولم              
   . يكن الضرر اللاحق للبائع بذلك موجباً لإفساد العقد عند الفقهاء

فلو هبطѧت أسѧعار العملѧة أو ارتفعѧت فيجѧب الأداء بالمثѧل عنѧد جمهѧور الفقهѧاء                     :  في القرض    -2
  .  حتى ولو تضرر أحد العاقدين بذلك 

أن عقѧود الخيѧارات تنطѧوي علѧى بيѧع الإنѧسان مѧا لѧيس عنѧده                : الدليل الثѧاني مѧن أدلѧة المѧانعين            
)( 21 .  

لا تبѧع مѧا   : (( لѧصلاة والѧسلام لحكѧيم بѧن حѧزام            عليѧه ا   قولهوقد جاءت السنة بالنهي عن ذلك في        
  رواه أبوداود  )) ليس عندك 

أن محرر خيار الشراء قد لا يكون مالكاً للأسهم محل : ووجه آون عقد الخيار من بيع ما ليس عنده 
ي العقد أصلاً ، آما أن مشتري خيار البيع قد لا يكون مالكاً لها أيضاً ، فهما يبيعان أسهماً لم تدخل ف

  . ملكهما 
بأن هذا القول ليس على إطلاقه فقد يكون محرر الخيѧار مالكѧاً للѧسلعة ، وهѧذا      : ولكن نوقش ذلك    

  . آثير ، وليس بنادر ، بل إن محرر الخيار قد يكون هو نفس الشرآة المصدرة للأسهم محل العقد 
عاً ، فهѧو لا يقبѧل حكѧم    أن حѧق الخيѧار لѧيس محѧلاً للعقѧد ، لأنѧه لѧيس بمѧال متقѧوم شѧر          : الدليل الثالث   

)(العقد عند سائر الفقهاء  22 .  
بأن الخيار من الحقوق المجردة ، وقد أجاز جمهور الفقهاء بيع الحقوق المجردة ، مثل          : ويناقش  

حѧѧق المѧѧرور ، وحѧѧق التعلѧѧي ، وحѧѧق التѧѧسييل ، وحѧѧق الѧѧشرب ، وحѧѧق وضѧѧع الخѧѧشب علѧѧى الجѧѧدار ، 
)(وحق فتح الباب ، ونحو ذلك  23 .  

  : ثاني القول ال

                                                 
    . 138القواعد النورانية ص ) 20

    . 364أسواق الأوراق المالية ص ) 
   .  372أسواق الأوراق المالية ص ) 
    . 2/140 ، شرح المنتهى 3/372 ، نهاية المحتاج 3/14حاشية الدسوقي : انظر ) 

)
)
)
)

21

22

23
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)( 24  جواز عقود الخيѧارات القائمѧة فѧي الأسѧواق الماليѧة  وقѧد بنѧى أصѧحاب             يرى بعض الباحثين    
  : هذا القول قولهم هذا على أمرين 

  . تخريج عقد الخيار على خيار الشرط : الأول 
.تخريج عقد الخيار على بيع العربون : الثاني 

   
  : تخريج عقد الخيار على خيار الشرط : أولاً 

)( 25  الѧѧذي أباحتѧѧه الѧѧشريعة ،   يѧѧرى أصѧѧحاب هѧѧذا القѧѧول أن عقѧѧد الخيѧѧار نѧѧوع مѧѧن خيѧѧار الѧѧشرط         ف
" ( يѧا أيهѧا الѧذين آمنѧوا أوفѧوا بѧالعقود          :   قولѧه سѧبحانه وتعѧالى     والمشمول بѧأمر االله بالإيفѧاء بѧه فѧي           

  )) .المسلمـون على شروطهم : ((  عليه الصلاة والسلام وقولـه ) 1: المائدة 
د أرآان عقد الخيار في هذه الأسواق ، بل والباعѧث عليѧه هѧو أن يѧدفع مѧن يѧشتري حѧق                        ولما آان أح  

الخيار إلى من باع له هذا الحق مبلغاً من المال مقابل تخويله حق فسخ العقد خلال مدة الخيѧار إذا مѧا               
وقѧع  استبان له اتجاه الأسعار في السوق في غير صالحه ، أو تنفيѧذه إذا مѧا اتجهѧت الأسѧعار حѧسبما ت                      

  . في صالحه ، فالمال الذي يأخذه بائع حق الخيار من المشتري هو حق للبائع لا يرد إلى دافعه 
 

  : تخريج عقد الخيار على بيع العربون : ثانياً 
)( 26 ، لأن خيار الشراء يعطي مشتريه الحق فѧي   فالخيار إذا آان للمشتري فهو بمنزلة بيع العربون      

محѧددة ، وقيمѧة الخيѧار التѧي دفعهامقѧدماً ، آѧالعربون للبѧائع، وقѧد              شراء عدد مѧن الأسѧهم خѧلال فتѧرة           
  .ذهب جمهور الفقهاء إلى جواز بيع العربون ، فيقاس عليه آذلك خيار الشراء 

  : نوقش تخريج عقد الخيار على بيع العربون من وجهين 
 عѧن سѧعر     أن العربون جѧزء مѧن الѧثمن بخѧلاف ثمѧن خيѧار الѧشراء فإنѧه ثمѧن منفѧصل                     : الوجه الأول   

)(الأسهم ، وهو سعر للخيار ذاته  27 .  
بأن مشتري الخيار إذا مارس حقه في الشراء صار سعر الѧسهم المѧشترى مرآبѧاً مѧن قيمѧة             : ويجاب  

  . الخيار وسعر التنفيذ ، فالسعران وإن آانا منفصلين صورة ، فإنهما يجتمعان عند التنفيذ 
)( 28   . ري وقد يدفعه البائع أن ثمن الخيار قد يدفعه المشت: الوجه الثاني 

بأن جواز بيѧع العربѧون يѧستفاد منѧه صѧحة المعاوضѧة عѧن حѧق الخيѧار ، وآѧون المعتѧاض                         : ويجاب  
  . بائعاً أو مشترياً لا أثر له في الحكم 

  : الترجيح 

                                                 
محمѧѧѧد الѧѧѧشريف   الموسѧѧѧوعة العلميѧѧѧة .  ، د6/2/1330وهبѧѧѧه الزحيلѧѧѧي  مجلѧѧѧة المجمѧѧѧع . د) 24

  والعمليѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧة للبنѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧوك الإسѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧلامية   
5/387 .    
، يخول مѧشترطه فѧسخ العقѧد    حق يثبت بالاشتراط لأحد المتعاقدين أو آليهما : خيار الشرط   ) 

  .  في مدة معلومة 
أن يѧشتري الѧسلعة فيѧدفع إلѧى البѧائع درهمѧاً أو غيѧره ، علѧى أنѧه إن أخѧذ                        : بيع العربون هѧو     ) 

  الѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧسلعة ، احتѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧسب مѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧن 
    . 309المغرب ص . الثمن ، وإن لم يأخذها فذلك للبائع 

     . 1611القري .  د)) الأسواق المالية (() 
    . 233 للسلامي ص ))تيارات  الاخ(() 

)

25)

26)

27)
)28
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باستعراض أدلة الفريقين فإن الذي يترجح هو جواز عقد الخيار البسيط ، أي خيار البيع المفѧرد ، أو                   
  : لشراء المفرد ، دون المرآب منهما معاً ، بالشروط الآتية خيار ا

  .  أن يكون الأصل محل العقد جائز التداول ، وفقاً للضوابط التي أشرنا إليها في المطلب السابق -1
 أن يكون حق الخيار حالاً ، بمعنى أن تكѧون مѧدة الخيѧار تاليѧة لѧشرائه مباشѧرة ولѧو امتѧدت لفتѧرة                     -2

ا فالذي يظهر أن الخيار بالصيغة المعمول بها فѧي الأسѧواق الأمريكيѧة أقѧرب إلѧى        طويلة  ، وعلى هذ    
قواعد الشريعة من الخيار الأوروبي ، لأن الثاني يقتضي تأجيل البدلين ، وهذا محرم ، لأنه مѧن بيѧع                   

  . الكالئ بالكالئ 
– الخيѧار فѧي خيѧار    وهو محѧرر   (  أن تكون الأسهم أو الأصول محل العقد مملوآة للملتزم بالبيع     -3

–  .  من حين الشراء حتى التنفيذ ) الشراء ، ومشتري الخيار في خيار البيع 
  : وبذا تتحقق مصلحتان 

  .  ألا يكون البائع قد باع ما ليس عنده : الأولى 
أن محرر الخيار يكون في مѧأمن مѧن الاضѧطرار لѧشراء             ) : وهي خاصة بخيار الشراء     ( : والثانية  

 والѧذي سѧيكون     – والذي سѧيكون مرتفعѧاً       – وبيعѧه بѧسعر التنفيѧذ        –سعره الجاري   السهم من السوق ب   
  .  ، وبذا ينتفي الضرر أو الغرر -قطعاً أقل من السعر الجاري 

والذي اقتضى هذا الترجيح أن عقود الخيارات معاملات مستحدثة ، لا يظهر فيها ما يتعارض مع 
نافع لكلا العاقدين ، فالمشتري يأمن من تقلبات أحكام الشريعة الإسلامية ، مع ما تتضمنه من م

  . الأسعار ، والبائع يستفيد من قيمة الخيار 
ويمكѧѧن أن يѧѧستأنس لѧѧصحة هѧѧذه العقѧѧود بجѧѧواز خيѧѧار الѧѧشرط وجѧѧواز بيѧѧع العربѧѧون ، فѧѧي الѧѧشريعة ،   

  . لاسيما أن  صورة العربون مطابقة تماماً لصورة خيار الشراء 
   

                                                 
(    314الموسوعة الاقتصادية  ص ) 29
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