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Financial markets and one of its most important sub-sectors - 
energy and oil derivative transactions - have been the subject of 
legislation in the Iranian legislature for various reasons, to 
different degrees and in different ways. Given the potential 
importance of derivatives in the nation's energy economy, having 
an understanding of related laws is important. The purpose of this 
article is to understand the developments and challenges of the 
laws governing these markets and tools in Iran and to suggest 
measures to improve them. To this end, the relevant laws passed 
in the legislature from the beginning to the present have been 
examined in terms of reasons, provisions and approach to energy 
and oil derivatives transactions. In this study, the dominance of 
state-owned enterprises, confrontation with the dominant 
countries in the global financial system, conflict of interest and 
regulatory capture, and conflicting legislative functions have been 
identified as important challenges of energy and oil derivatives 
legislation and to overcome these challenges and achieve optimal 
legislation, the propositions are: precedence of privatization over 
promotion of derivatives, joint efforts for international and 
regional regulation, management of conflict of interest, and 
balancing the conflicting functions of laws. 
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  ها:واژهکلید
 ابزارهای مشتقه، انرژی، 

گذاری، قوانین مصوب، قانون
 گذاری، نفت خاممقررات

به دلایل و  -معاملات مشتقة انرژی و نفت -های مهم آن بازارهای مالی و یکی از زیرشاخه 
اند. با توجه به اهمیت رفتهگذاری قوة مقننه قرار گهای مختلف موضوع قانوندرجات و شکل

بالقوة مشتقات در عرصة اقتصاد انرژی کشور، درک قوانین ناظر بر آن دارای اهمیت است. 
های قوانین ناظر بر این بازارها و ابزارها در ایران و هدف این نوشتار، درک تحولات و چالش

مصوب در قوة مقننه از  هاست. به این منظور، قوانین مرتبطپیشنهاد تمهیداتی برای بهبود آن
ابتدا تاکنون از نظر دلایل وضع، مفاد و رویکرد به معاملات مشتقة انرژی و نفت بررسی 

داری دولتی، برخورد با کشورهای مسلط در نظام مالی اند. در این بررسی، سیطرة بنگاهشده
عنوان  گذاری بهجهانی، تعارض منافع و تسخیرشدگی نظارتی و کارکردهای متعارض قانون

اند و برای غلبه بر این گذاری مشتقات انرژی و نفت شناسایی شدههای مهم قانونچالش
سازی بر ترویج مشتقات، تشریک گذاری بهینه، ترجیح خصوصیها و تحقق قانونچالش

ای، مدیریت تعارض منافع و موازنه میان المللی و منطقهگذاری بینمساعی برای مقررات
 قوانین پیشنهاد شده است. کارکردهای متعارض
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 . مقدمه1

 . ضرورت، هدف و روش مطالعه1. 1

های گذشته براساس نیاز کشور و با تأسیس بورس انرژی و معرفی ابزارهای معاملاتی مانند اوراق در سال
گذاری و هدایت بازارها و ابزارهای مشتقه در معاملات انرژی و سلف نفت خام، اقداماتی برای مقررات

گذاری اولیه توسط های متفاوتی، ازجمله قانونگذاری به شکلاست. این مقررات نفت در ایران انجام شده
و نیز  3های نظارتیتوسط سازمان 2، وضع و اعمال قوانین و مقررات ثانویه یا تفویضی1قوة مقننه

ها و گذاری، ویژگیهای متفاوت مقرراتبررسی است. هر کدام از این شکلقابل  4ایخودنظارتی حرفه
در ایران، وضع قوانین  5ردهای خاص خود را دارند. در این میان با توجه به استقرار نظام حقوق مدونکارک

کنندة سایر دهنده و هدایتگذاری دارد؛ چراکه شکلای در نظام مقرراتتوسط قوة مقننه جایگاه ویژه
لات نفت و انرژی جدا مقررات ازجمله مقررات تفویضی است. باید توجه داشت که کاربرد مشتقات در معام

  از عموم مشتقات نیست و عموم مشتقات هم جدا از عموم بازارها و ابزارهای مالی نیستند. به دلیل
گذاری ناظر بر مشتقات انرژی و نفت نیازمند بررسی قوانین تنیدگی قوانین یادشده، بررسی قانوندرهم

 ناظر بر عموم بازارها و ابزارهای مالی است.

متحده و کشورهای اروپای غربی که توسعة ابزارهای مشتقه راهی طولانی مانند ایالات در کشورهایی
، (Acharya&Richardson, 2009: 233; Johnson, 2004: 1227)و پرفرازونشیب را گذرانده است 

شد گذاری بر مشتقات درعمل دشوارتر و پرخطاتر از آن بود که در ابتدا تصور میگذاری و قانونمقررات
(Cooper, 2006: 315)شود که بازارها و ابزارهای مالی نوین، ازجمله مشتقات، . افزون بر این، گفته می

های فعالان اقتصادی هستند و به همین دلیل، ماهیتی نوشونده و محصول نیازهای متغیر و نوآوری
های ه نسلگذاری این عرصه هم نمایان شده است کتکاملی دارند. این ماهیت تکاملی در مقررات

 گواه این ویژگی هستند.( 9۶: 1399)حاجیان و ایمانی، مختلف قوانین مصوب در کشورهایی مانند آمریکا 
های قوانین ناظر بر بازارهای مالی با تأکید بر ابزارهای هدف این نوشتار، درک تحولات و چالش

است. به این منظور، بدون ورود  مشتقة انرژی و نفت در ایران و پیشنهاد تمهیداتی برای بهبود این عرصه
گذاری، قوانین مصوب قوة مقننه از نظر دلایل وضع و مفاد بررسی شده و ها و منابع مقرراتبه سایر روش

 های این عرصه، تمهیداتی پیشنهاد شده است.درنهایت، با تبیین چالش
 

                                                           
1. Statutes or Primary Legislation by Legislature 
2. Secondary or Delegated Legislation 
3. Regulatory Agencies 
4 .Self-regulation 
5. Codified Law 
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 مشتقات در معاملات انرژی و نفت. 2. 1

ها ناشی از ، انواعی از اوراق بهادار هستند که ارزش آن1ه یا مشتقاتابزارهای مشتقه، قراردادهای مشتق
مشتقات ممکن است دارایی مانند کالا،  2ارزش یا رفتار دارایی)ها( یا موجودیت)های( پایه است. پایه

سهام، اوراق قرضه، ارز یا موجودیتی غیردارایی مانند شاخص باشد. مشتقات برای دو منظور مهم پوشش 
)ر.ک: فصول مختلف انات قیمت و سوداگری )یا سودجویی( از نوسانات قیمت مورد استفاده هستند ریسک نوس

Hull, 2012) سازی شان، اهداف و کاربردهای متنوع دیگری مانند شفافو بسته به نوع و طراحی
 3دارندمعاملات، کشف قیمت، افزایش روانی و کارایی بازار، ایجاد دسترسی به اعتبار و اهرم مالی هم 

(Acharya, Brenner, et al, 2009: 233-235)یافتة . ابزارهای مشتقه ممکن است در بازارهای سازمان
ها استانداردشده و مشمول شده در بورسازبورس معامله شوند. مشتقات معاملهبورس یا بازارهای خارج
شده در شتقات معاملهرود ریسک کمتری نسبت به مها هستند و انتظار مینظارت و مقررات بورس

مانند برق، نفت خام، گاز طبیعی و انواع  4ها داشته باشند. در صنعت انرژی و نفت، کالاهاییازبورسخارج
اند. در ها به دلیل ویژگی مشترک نوسان قیمت، موضوع یا پایة قراردادهای مشتقه بودههای آنفرآورده

زارهای مالی اسلامی یا صکوک به عنوان جایگزین کشورهای اسلامی مانند ایران، ممکن است انواع اب
 مشتقات متعارف، معرفی و استفاده شوند.

 

 گذاری برای ابزارهای مشتقة انرژی و نفت در ایران. تحولات قانون2

های در دهه های زمانی مختلف رخ داده و تکامل یافته است.وضع قوانین بازارهای مالی در ایران در دوره
برای معرفی و تأسیس اولیة انواع پایه و عمومی بازارها و ابزارهای مالی در چهارچوب ش، 1350تا  1340
که شامل بازارها و ابزارهای مشتقه و معاملات  5های توسعة اقتصادی قوانینی تصویب شدبرنامه

و الگوگیری از اقتصاد آزاد، به  1340۶شدند. تحولات اقتصادی دهة تخصصی مانند انرژی و نفت نمی
های صنعتی و اقتصادی انجامید. کارکرد سیس نخستین بورس اوراق بهادار برای تأمین مالی فعالیتتأ

گری و نظارت برای بازارهای موجود، معرفی اولیة بازارها و ابزارهای این قوانین پیش و بیش از تنظیم

                                                           
1. Derivatives 
2.Underlying 

 ها نیستند.. البته همة انواع ابزارها و بازارهای مشتقه لزوماً دارای همة این ویژگی3

 شود.اعم از ملموس یا ناملموس است که در بازارها معامله می( در اینجا به معنای هر چیز دارای ارزش، commodity. کالا )4

مجلس شورای ملی، قانون گسترش مالکیت  1345اردیبهشت  27اند از قانون تأسیس بورس اوراق بهادار مصوب . این قوانین عبارت5
ای سهامی ایرانی از پرداخت همجلس شورا و قانون معافیت بهرة اوراق قرضة منتشرة شرکت 1354تیر  3واحدهای تولیدی مصوب 

 مجلس شورا. 1355اردیبهشت  9مالیات مصوب 

 .Bharier, 1971;  Esfahani & Pesaran, 2009: 177-211. برای آگاهی از تحولات یادشده، ر.ک: ۶
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حال این قوانین، مبنای ین. ابزارهای مشتقه در آن زمان متداول نبود؛ باا1مالی نوین به اقتصاد ایران است
 ها هستند.های بعد در این زمینهگیری و نیای قوانین دههشکل

پس از انقلاب اسلامی، قوانینی به تصویب رسید که قوانین تخصصی مالی نبودند، اما بر بازارهای 
مالی تلقی کرد. گذاری توان این دوره را از مراحل مهم تحول قانونرو میمالی بسیار اثرگذار بودند؛ ازاین

از طریق  2داری غربی و مظاهر آن، این قوانینراستا با انقلاب اسلامی و با بدبینی به اقتصاد و سرمایههم
، بازارهای مالی را تحت تأثیر قرار دادند. این تحولات با تضعیف شدید بازار 4صنایع 3سازیمصادره و ملی

های رهای نوین همراه بود؛ زیرا از سویی شمار شرکتگیری و توسعة ابزامالی نوپای بورس و تأخیر شکل
سازی قبلی صنایع، ازجمله نفت و گاز و الزام معامله در بورس بسیار کاهش یافت و نیز با تداوم ملیقابل

فلزاتی که در صنعت مصرف عمده دارند )مانند فولاد، مس و »های صنایع تولیدکنندة سازیبه ملی
م مبتنی بر مدیریت و مالکیت دولت و درنتیجه فقدان حساسیت به ریسک و تقویت نظا 5«آلومینیوم(

ها و عدم احساس نیاز به ابزارهای مدیریت ریسک قیمت، توسعة این ابزارهای نوین به نوسان قیمت
با پایان یافتن جنگ هشت سالة ایران و عراق و اهتمام به توسعة اقتصادی کشور، نسل تعویق افتاد. 

ش به صورت تدریجی متولد شد که هدف آن احیا و رونق بازارهای مالی 1370از دهة  جدیدی از قوانین
ویژه در دهة و انواع تخصصی آن مانند ابزارهای مشتقه در معاملات انرژی و نفت است. این قوانین، به

سی ها را برراند که آناخیر به شکلی تخصصی و با اهداف مختلف، انواع ابزارهای مالی را پوشش داده
 کنیم.می

 

 های توسعة اقتصادی، اجتماعی و فرهنگیبرنامه. 1. 2
. با پایان جنگ تحمیلی، ۶گذاری اقتصادی در ایران استای جدید از سیاستانقلاب اسلامی آغاز دوره

، شش برنامه با پیشنهاد دولت به تصویب 13۶7های توسعه در دستور کار قرار گرفت و از سال برنامه
رفته مورد توجه قرار ، بازارها و ابزارهای نوین مالی رفته1370ها از دهة این برنامه مجلس رسید. در

گذاری برای ابزارهای مالی و معاملات مشتقه، در طیفی از گرفت. طی این مدت، دغدغه و نیاز به قانون

                                                           
ها وضع ارت بر آنکه بیشتر قوانین متناظر در کشورهای صنعتی، پس از ابداع و رواج ابزارهای مالی در اقتصاد و برای نظ. درحالی1

 اند.شده
 ترین این قوانین است.شورای انقلاب، مهم 1358تیر  10. قانون حفاظت و توسعة صنایع ایران مصوب 2

3.Expropriation and Nationalization 

کشور، ازجمله در های مهم پروری، تقریباً همة صنایع و شرکتهای محدودی مانند کشاورزی و دامجز بخشها بهسازی. در این ملی4
 زمینة کالاهای خام صنعتی، متأثر شدند.

 شورای انقلاب. 1358تیر  10مادة یک قانون حفاظت و توسعة صنایع ایران مصوب « الف». بند 5

های اقتصادی را (، تأثیر انقلاب اسلامی بر سیاستValibeigi, 1993: 793بیگی )( و ولیPesaran, 2008: 693. پسران )۶
 اند.بررسی کرده
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ری تخصصی در گذاهای ابتدایی تا نیاز به قانونعدم احساس نیاز اولیه، نیاز موجز و ساده در برنامه
های اول و دوم توسعه فاقد مفادی دربارة بازارهای مالی هستند. های اخیر تحول یافته است. برنامهبرنامه

معامله نمودن ابزارهای مالی، های سهام و کالا با تمهیداتی برای قابلدر برنامة سوم توجه به بورس

آغاز  کالایی هاییل و گسترش بورسافزون بر سهام و اوراق قرضه در بورس اوراق بهادار و تشک
شود. برنامة چهارم دربردارندة تدابیری دربارة بازارهای مالی مشتقه است و برنامة پنجم حاوی تحولی می

چشمگیر در توجه به بازارهای مالی و ابزارهای مشتقه است. سرانجام برنامة ششم که حاوی الزام صریح 
 های نفتی در بورس انرژی است.و فرآوردهبه توسعة بازار انرژی و عرضة نفت خام 

 

 برنامة سوم توسعه. 1. 1. 2
-1383قانون برنامة سوم توسعة اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی جمهوری اسلامی ایران ) 95و  94مواد 

سالة پس از انقلاب به بازارهای مالی دانست. در این های توسعة پنجتوان آغاز توجه برنامه( را می1379
معامله نمودن ابزارهای مالی، افزون بر سهام و اوراق قرضه در بورس تمهیدات قانونی برای قابل قانون،

های کالایی و بینی شده است. اشاره به بورسپیش کالایی هایاوراق بهادار و تشکیل و گسترش بورس
 ی بعدی است.هاساز معاملات تخصصی انرژی و نفت در برنامهابزارهای مالی در این برنامه، زمینه

 

 . قانون برنامة چهارم توسعه2. 1. 2
قانون برنامة سوم و نیز  95شده در مادة قانون برنامة چهارم توسعه شامل تکرار الزامات طرح 15مادة 

تر از برنامة سوم دربارة مراتب گستردهطرح الزامات جدیدتری است. این قانون دربردارندة تدابیری به
لی، ازجمله ایجاد و گسترش بازارهای تخصصی مانند بورس کالا، تعریف بازارهای بازارها و ابزارهای ما

ای و جهانی و تنوع ابزارهای مورداستفاده های منطقهازبورس، برقراری ارتباط با بورساوراق بهادار خارج
رژی و نفت ساز توجه بعدی به معاملات مشتقه در بازارهای اناست. تمهیدات این قانون نیز طلیعه و زمینه

 است.
 

 قانون برنامة پنجم توسعه .3. 1. 2
سالة توسعة پس از انقلاب، حاوی های پنجدر سیر برنامه 1389دی  15قانون برنامة پنجم توسعه مصوب 

تحولی چشمگیر از نظر کمیت و کیفیت محتوای مرتبط با بازارهای مالی و ابزارهای مشتقه است و در 
، 108، 19، خود، الزامات متعددی دربارة بازارهای مالی دارد )مواد وراق بهادارقانون بازار اعین ارجاع به 

های (. محوریت و مرجعیت سازمان بورس و اوراق بهادار در الزامات حاکم بر معاملات بورس131و  125
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کارسازی انتشار اوراق مالی »های کالایی و اجازة کالایی متشکل، تمهیدات تشویقی برای توسعة بورس
برای « ریالی و ارزی در داخل و خارج از کشور با رعایت قوانین و مقررات مربوط، بدون تضمین دولت

های تولیدی میادین نفت و گاز، ازجمله مفاد و الزامات این قانون هستند. برداری از حداکثر ظرفیتبهره
های مستقیم یا انون به روشپردازد، مواد دیگر این قتفصیل به بازارهای مالی میافزون بر موادی که به

ساز توسعة بازارهای مالی و کالایی و کاربرد ابزارهای مشتقه، ازجمله در صنعت انرژی غیرمستقیم، زمینه
و نفت هستند. البته تجربیات ناکام بازارهای مالی و ابزارهای مشتقه در بحران مالی جهانی در کشورهای 

ضع تمهیدات نظارتی و پیشگیرانة گسترده در این برنامه را گذار ایرانی و وصنعتی هم، هوشیاری قانون
 موجب شد.

 

 قانون برنامة ششم توسعه .4. 1. 2
سالة توسعة مصوب پس از انقلاب (، آخرین برنامة پنج1400تا  139۶سالة ششم توسعه )قانون برنامة پنج

زارهای مالی و کالایی، توسعة توسعة بازار سرمایه با تأکید بر طراحی و مهندسی اب»است. این برنامه، 
های نفتی در بورس انرژی، اصلاح نهادی حاکمیت شرکتی برای بازار انرژی و عرضة نفت خام و فرآورده

های کلیة دستگاه»برای تحقق رشد اقتصادی مقرر در برنامه را به « های عام و نهادهای مالیشرکت
بر این، وزارت نیرو (. افزون 4مادة « ح»کند )بند میالزام « اجرایی با هماهنگی با دولت و مسئولیت دولت

قیمت خرید برق را با توجه به »ها، وری نیروگاهمنظور افزایش بازدهی و ضریب بهرهشود بهموظف می
(. بنابراین برنامة ششم حاوی نخستین اشاره و الزام صریح 44)مادة « سازوکار بازار در بورس تعیین نماید

های نفتی در بورس انرژی است. مواد متعدد سعة بازار انرژی و عرضة نفت خام و فرآوردهگذار به توقانون
دیگر در برنامة ششم، اگرچه دلالت صریحی بر کاربرد ابزارهای مشتقه ندارند، به دلیل اثرشان بر نظام 

 گذاری مالی، بر بازارهای مشتقة مالی و کالایی مؤثرند.کلی مقررات
 

 بخشی از مقررات مالی دولت و قوانین الحاقی آن. قانون تنظیم 2. 2

 15و دو قانون الحاقی آن )مصوب  1380بهمن  27قانون تنظیم بخشی از مقررات مالی دولت مصوب 
( قوانین مبسوطی هستند که کمتر با بازارها و ابزارهای مالی ارتباط 1393اسفند  4و  1384آبان 

ومعادن و جهاد کشاورزی به ایجاد صنایع هایوظیفة وزارتخانه حال در قانون اصلی،مستقیمی دارند. بااین
( و در 113مادة های تخصصی کالاهای عمدة بخش کشاورزی )های تخصصی فلزات و بورسبورس

های دولتی برای تأمین منابع ارزی مورد نیاز از طریق صدور اوراق قانون الحاقی دوم، اجازة شرکت
اول (، ممنوعیت خرید دست28مادة « ک»الی داخلی و خارجی )بند صکوک یا مشارکت در بازارهای م
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های های کشور و سازمان(، اجازة شهرداری28مادة « س»های دولتی )بند اوراق مشارکت توسط بانک
ها آهن جمهوری اسلامی ایران و شهرداری(، اجازة شرکت راه7۶وابسته برای صدور اوراق مشارکت )مادة 

ها و تضمین اثر نوسانات نرخ های فنی و اعتباری برای اقتصادی کردن طرحبزار کمکبرای استفاده از ا
 ( قید شده است.۶7ها )مادة گذاریارز در سرمایه

 

 قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران .3. 2
جایگزین مجلس شورای اسلامی،  1384قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی ایران مصوب یکم آذر 

دهندة نیاز به است. طرح و تصویب این قانون نشان 1345و ناسخ قانون تأسیس بورس اوراق بهادار 
سازی قانونی برای المللی مالی و معاملات انرژی و نفت و زمینهشناسایی تحولات نوین در بازار بین

مل بر هفت فصل )تعاریف این قانون تخصصی مالی مشتنوسازی بازارهای مالی و کالایی در ایران است. 
رسانی در بازارهای اولیه و ثانویه، و اصطلاحات، ارکان بازار اوراق بهادار، بازار اولیه، بازار ثانویه، اطلاع

اند و بازتاب ها و مقررات متفرقه( است. تعاریف نسبت به قانون قبل دگرگون شدهجرایم و مجازات
، ساختار و بازیگران بازارهای مالی هستند. ارکان بازار های موجود در محیطپیچیدگی، تنوع و نوآوری

ای برای مدیریت و نظارت بازار بر اند و وظایف و اختیارات متنوع و گستردهاوراق بهادار بازتعریف شده
دانست، ها بار شده است. برخلاف قانون پیشین که اوراق بهادار را محدود به سهام و اوراق قرضه میآن

. این توسیع و تعمیم مفهوم (1مادة  24تری از اوراق بهادار دارد )بند یف بسیار گستردهاین قانون تعر
نوعی پذیرش ماهیت پویای ابزارها و مشتقات متداول و نوپدید و تحولی اوراق بهادار و ابزارهای مالی، به

عنوان یکی ها به. این قانون، افزون بر شناسایی کالا1هاستمهم در پذیرش و رسمیت قانونی دادن به آن
اقدامات لازم برای فعال کردن »کند تا دولت را ملزم می 58، در مادة (1مادة  11های مشتقات )بند از پایه
 .را به عمل آورد« های کالایی و تطبیق آن با این قانون و ارائة راهکارهای قانونی موردنیازبورس
از وظایف ارکان بازار برشمرده است که نوعی گذار شناسایی و تصویب ابزارهای مالی جدید را قانون
. یکی دیگر از 2ناپذیر ابزارهای مشتقه استبینینگری و آمادگی برای رویارویی با ماهیت پویا و پیشآینده

ای و خودنظارتی توسط نهادهای حرفه 3گذاریتوجه در این قانون که متضمن خودمقرراتنکات قابل
بار، معاملات متداول در این قانون برای نخستیناست.  خودانتظامهای تشکلبخش مالی است، تعریف 

مشتقه مانند قراردادهای آتی و اختیار معامله، به رسمیت شناخته شده است و فراتر از آن، راه برای 

                                                           
بازاری است که در آن قراردادهای آتی و اختیار معامله »همین قانون، تعریف محدودی از بازار مشتقه ارائه شده است:  1. البته در مادة 1

این تعریف با ماهیت پویای ابزارهای مشتقه سازگار نیست و تنها شامل انواع متعارف «. شودمبتنی بر اوراق بهادار یا کالا دادوستد می
 مشتقات است.

 هاست.. روی دوم سکة این تمهید قانونی، لزوم تصویب ابزارهای مالی جدید برای قانونی شدن و جواز استفاده از آن2
3. Self-Regulation 
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شود. شناسایی کالاها رسمیت انواع نوآورانة رایج در بازارهای جهانی یا نوپدید در آینده هم باز می
های معاملات مشتقة قراردادهای آتی و اختیار معامله نیز راه را برای معاملات مشتقة بازار یهعنوان پابه

 کند.انرژی و نفت باز می

 

 قانون توسعة ابزارها و نهادهای مالی جدید. 4. 2
وچهارم های کلی اصل چهلقانون توسعة ابزارها و نهادهای مالی جدید در راستای تسهیل اجرای سیاست

مجلس شورای اسلامی، دومین قانون تخصصی مصوب پس از  1388آذر  25اساسی، مصوب قانون 
ها و معاملات کالایی و مشتقه است. ای دربارة بورسانقلاب است که حاوی تمهیدات و تسهیلات ویژه

های مختلف بازار مالی و نیز تقویت نظارت بر بازارها و ابزارهای های تشویقی در بخشاعمال سیاست
توان گفت مشاهدة شکست بازارهای مالی های پیشنهاد این قانون دانست. میتوان از انگیزهی را میمال

های وضع ، از انگیزه(Crotty, 2009: 563-580) 2008کشورهای صنعتی در بحران مالی جهانی سال 
ها و بازیگران های گستردة مالیاتی به بخشدر این قانون، انواع معافیت مفاد نظارتی این قانون است.

جز شود. بهازبورس دارای مجوز اعطا میها یا بازارهای خارجمختلف بازارهای مالی و کالایی در بورس
های کالایی از برگزاری مناقصه، مزایده های گستردة مالی، معافیت معاملات دولتی در بورساین معافیت

گذاری استثنای دارو( از نظام قیمتورس )به شده در بها و خروج کالای پذیرفتهو تشریفات مربوط به آن
با هدف ثبات، سلامت و ها، مواد متعدد این قانون ها و معافیتجز این تشویقبینی شده است. بهپیش

دهی را برای فعالان الزامات گستردة تنظیمی، نظارتی، انضباطی و گزارش شفافیت بازار و معاملات،
، ازجمله ضوابط تأسیس، ثبت، فعالیت، انحلال و تصفیة نهادهای های مختلفبازارهای مالی در زمینه

ها، احراز و سلب صلاحیت مدیران و تضمین انجام تعهدات مالی، رسیدگی به اختلافات، جرایم و مجازات
در این قانون، تمهیدات تشویقی متعدد برای معاملات انواع اوراق بهادار، ازجمله انواع مبتنی  کند.مقرر می

  مقرر شده است.بر کالا

 

 پذیر و ارتقای نظام مالی کشورقانون رفع موانع تولید رقابت. 5. 2
، معطوف به 1394پذیر و ارتقای نظام مالی کشور مصوب یک اردیبهشت قانون رفع موانع تولید رقابت

ای توان آن را قانونی تخصصی برای بازارها و ابزارههای مالی دولت است و نمیگذاری موضوعسیاست
حال در مواد متعدد این قانون از مفاهیم و ابزارهای مالی نوین و مشتقه استفاده شده مالی دانست؛ بااین

های دولت را بر است. در این مفاد، شاید بتوان انگیزة طراحی سازوکارهایی برای تأمین مالی فعالیت
ابزارهای مالی توسط دولت و  بینی انتشار انواع اوراق ورویکرد تنظیمی و نظارتی غالب دانست. پیش
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(، اولویت استفاده از سازوکارهای بورس انرژی در خریدوفروش نفت خام و 2های دولتی )مادة شرکت
مستثنا بودن از رعایت تشریفات مقرر در ، (13های نفتی و انرژی برق )مادة میعانات گازی و فرآورده

 ، اجازة انتشار اوراق(14ها )مادة ات و مزایدهقانون محاسبات عمومی کشور و قوانین مربوط به مناقص
(، 18های دولتی عامل حساب ذخیرة ارزی )مادة منظور وصول مطالبات بانکبهادار مبتنی بر دارایی به

صدور مجوز انتشار اوراق  ،(20مادة  3)تبصرة « نامة پوشش نوسانات نرخ ارزآیین»الزام دولت به تهیة 
الزام به انجام معاملات ثانویة اوراق بهادار از  ،(25و اوراق بهادار )مادة  مشارکت توسط سازمان بورس

 (، ازجمله چنین مفادی است.29( و معافیت مالیاتی اوراق بهادار )مادة 2۶طریق بازارهای قانونی )مادة 
 

 های توسعهقانون احکام دایمی برنامه. 6. 2

ها، ، با دربر گرفتن دامنة وسیعی از موضوع1395من های توسعه مصوب دهم بهقانون احکام دایمی برنامه
منظور ارتقای جایگاه بازار سرمایه در اقتصاد کشور و ساماندهی بازار متشکل اوراق به» 3۶در مادة 

کند، مانند رعایت ضوابط قانونی دربارة اوراق بهادار و نهادهای مالی، ، الزامات متنوعی را مقرر می«بهادار
شار اطلاعات، معامله در بازارهای قانونی، تسویة وجوه، ثبت و نگهداری سوابق معاملات، ازجمله ثبت، انت

های کالایی. افزون بر احراز صلاحیت مدیران نهادهای مالی و تعیین مقررات حاکم بر معاملات بورس
ی تأمین منابع ها اجازة انتشار اوراق مالی براهای دولتی و شهرداریاین قانون، به شرکت 15این، در مادة 

گری توان نظارت و تنظیمهای وضع این قانون را میگذاری داده شده است. انگیزههای سرمایهارزی طرح
 های اقتصادی دولتی و عمومی دانست.ابزارها در کنار تأمین مالی فعالیت

 

 قوانین بودجة سالانه . 7. 2
، در قوانین بودجة 1های دولت تعریف شودزینهبنا به ماهیت بودجه که در آن باید منابعی درآمدی برای ه

و با روندی  2های اخیر به اوراق مشارکت بسنده نشدهسالانه پیشنهادی دولت و مصوب مجلس در سال
های فراوانی استفاده شده است؛ ازجمله اجازة شرکتفزاینده، از انواع ابزارها و اوراق مالی و صکوک به

و یا تسویة  3سلامی با تضمین و بازپرداخت اصل و سود تا سقف مشخصدولتی برای انتشار اوراق مالی ا

                                                           
بودجة کل کشور برنامة مالی دولت »مجلس شورای اسلامی(:  13۶۶شهریور  1قانون محاسبات عمومی کشور )مصوب  1. طبق مادة 1

برای انجام عملیاتی که منجر ها بینی درآمدها و سایر منابع تأمین اعتبار و برآورد هزینهرای یک سال مالی تهیه و حاوی پیشاست که ب
 «.شودهای قانونی میها و هدفبه نیل سیاست

اوراق و ابزارهای رایج در ای متقدم، صرفاً از اوراق مشارکت یادشده و خبری از انواع به عنوان نمونه 1375. در قانون بودجة سال 2
 های اخیر نیست.بودجة سال

 کل کشور. 1399قانون بودجة سال  5تبصرة « الف». برای مثال، جزء 3
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توان گفت کاربرد گستردة انواع ابزارها و اوراق مالی در . می1های دولت از طریق اوراق تسویة خزانهبدهی
گری و نظارت بر گری دولت است و نه تنظیمقوانین بودجة سالانه ناظر به اهداف درآمدی و نقش معامله

 2رهای مالی.ابزا
 

 هاها و توصیه. چالش3
براساس آنچه در بررسی قوانین مصوب حاکم بر بازارها و ابزارهای مالی و مشتقة انرژی و نفت آشکار 

 شود.گذاری در این زمینه بیان میها برای قانونها و توصیهترین چالششد، مهم
 

 های دولتیچالش سیطرة بنگاه .1. 3
داری دولتی بر اقتصاد ایران پس از سازی و سیطرة بنگاهجر به مصادره و ملیهای اقتصادی مندیدگاه

 ;Moghadam, 1987: 5; Valibeigi, 1993: 793)انقلاب اسلامی، مورد توجه پژوهشگران بوده است 

Pesaran, 2008: 693) ها را در بازارهای مالی بخش انرژی و نفت نیز به توان تأثیر این دیدگاهو می
رفته در ش رفته1370حال، از پایان دهة ترین عوامل مشاهده کرد. بااینترین و مهمیکی از قویعنوان 
های دولتی توجه شد. این روند جدید سازی بنگاهها، قوانین و مقررات کشور به خصوصیها، برنامهسیاست

ظاهر بخش گیری و تقویت بخش خصوصی واقعی به سیطرة دوبارة نهادهای دولتی با جای شکلبه
خصوصی، ازجمله در بخش نفت و گاز و انرژی انجامید. به عبارتی، باوجود گرایش دو دهة اخیر به احیای 

چنان و عمدتاً تحت تأثیر سیطرة های کالا و انرژی، همهای کشور ازجمله بورسبازارهای مالی، بورس
 :Alizadeh, 2003: 267; Harris, 2013: 45; Azad, 2010)های دولتی است. برخی پژوهشگران بنگاه

، این روند را مورد بررسی انتقادی قرار 3سازی کاذبداری دولتی و خصوصیبا طرح مفاهیم سرمایه (60
 4اند.داده

 

 

 

                                                           
 کل کشور. 1399قانون بودجة سال  5تبصرة « و». برای مثال، جزء 1
ج دولت هستند. بنابراین استفاده از ابزارهای وخر. ابزارها و اوراق مورداستفاده در این قوانین، از انواع دارای رسمیت قانونی در دخل2

 مشتقه مانند فراروها، قراردادهای آتی و اختیارات، در این قوانین فاقد موضوعیت است.
3. State Capitalism and Pseudo-Privatization 

که پس از « لتیدو»و « خصوصی»نمای دو واژة از ترکیب طنزآمیز و متناقض« خصولتی»شدة . واژة برساخته و رایج4
دی  ۶کمیسیون ویژة مجلس شورای اسلامی )های دو دهة اخیر متداول شده است، بیانگر همین معناست. گزارش سازیخصوصی

 سازی در کشور است.تأملی دربارة روند خصوصینیز حاوی نکات قابل 44های اصل از اجرای سیاست (139۶
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 سازی بر ترویج مشتقاتتوصیه: ترجیح خصوصی. 1. 1. 3
های صنعت های خصوصی در زیربخشگیری بنگاهگذار باید به ضرورت شکلاز منظر تجویزی، قانون

های بالادستی نباشد( ها براساس قوانین و سیاستسازی آننفت و گاز و انرژی )که منعی برای خصوصی
ها گیری از انواع ابزارها و مشتقات در معاملات این بنگاههای اقتصادی حقیقی برای بهرهو ایجاد انگیزه

 آگاه باشد و آن را در وضع قوانین این عرصه مدنظر داشته باشد.
 

 چالش رویارویی با کشورهای مسلط در نظام مالی جهانی .2. 3
پیوستگی بازارهای معاملات مالی و مشتقات در سراسر جهان، محوریت همهایی همچون بهویژگی

نامطلوب نظام مالی  2و اثرات بیرونی 1پذیری مالیکشورهای خاص مانند آمریکا در این بازارها، سرایت
های آن، مداخلات کشورهای ها و هزینهکشورها بدون پذیرش مسئولیت کشورهای مسلط برای سایر

ها و وضع قوانین دارای آثار سازی برای وابستگی آنای و زمینهقدرتمند در نظام مالی کشورهای حاشیه
فراملی توسط کشورهای مسلط بدون تعهد به منافع کشورهای اثرپذیر، بیانگر وضعیت فعلی بازارهای 

 ت در سطح جهان است.مالی و مشتقا
 
 

 ایالمللی و منطقهتوصیه: تشریک مساعی بین. 1. 2. 3
المللی از گذاری بیناز طریق مقررات 3زای مالی در کشورهای مسلطهای بحرانتلاش برای مهار کانون

ضروریات کشورهای نامسلط و اثرپذیر است. تلاش برای توسعه و استقرار یک نظام جدید و جایگزین 
گذاری مشتقات به نفع کشورهای نامسلط اقتصاد جهان ممکن است در زمان کنونی عملی و قرراتبرای م

تأمل و بررسی است. تا آن زمان تلاش برای اندازی بلندمدت، قابلگرایانه نباشد، اما در چشمواقع
نافع کشور و م 1هاراستا با سیاستهم 4المللیگذاری بینمشارکت مؤثر در سازوکارهای موجود مقررات

                                                           
1 .Financial Contagion 
2. Externality 

موجب تعهد سرانِ  های فراملی ابزارهای مالی و مشتقات در کشورهای مسلط در نظم کنونی اقتصاد جهانی،اهی به آثار و آسیب. آگ3
حال، اقدامات (. بااینthe White House, 2008های سران گروه بیست، برای مهار این آثارِ سوء شده است )ها در نشستآن

 د، معطوف به تأمین منافع خود و تداوم سلطه بر این بازارها خواهد بود.انکشورهایی که خود منشأ بحران بوده

 Internationalهای اوراق بهادار )المللی کمیسیونالمللی مانند سازمان بینای بینهای حرفهها و اتحادیه. تشکیل برخی سازمان4

Organization of Securities Commissionsها و مشتقات )زنیالمللی تاخت( و انجمن بینInternational Swaps 

and Derivatives Association ذکر است که اولی در زمینة بازارهای رسمی و دومی دربارة بازارهای ( در این زمینه قابل
 (.IOSCO, 2011, 2021; ISDA, 2021کنند )ازبورس فعالیت میغیررسمی خارج
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های سو که تأثیرپذیری کمتری از سیاستضروری است. تقویت ارتباط با کشورها و مراکز مالی هم
گذاری بازارهای مورد تواند زمینة همکاری در مقررات، می2کشورهای مسلط در نظام مالی جهانی دارند

گذار به این حساسیت قانون بحث باشد. این امر تاکنون در قوانین مصوب مورد توجه نبوده است. آگاهی و
 بخشد.المللی بازار ابزارهای مالی، کارآمدی قوانین را بهبود میها و اقتضائات فرامرزی و بینواقعیت

 

 چالش تعارض منافع و تسخیرشدگی نظارتی .3. 3

ض ویژه در زمینة انرژی و نفت با مفاهیم تعارگذاری ابزارهای مالی و مشتقات، بهوضعیت کنونی قانون
 توصیف است.قابل  4و تسخیرشدگی نظارتی 3منافع

شده به موجب قوانین و مقررات برای معاملات نفتی ابزارهای مالی استاندارد وضع تعارض منافع:

شده است. اوراق رایج در صنعت دولتی نفت در عنوان یک طرف معامله تنظیم توسط دولت به 5در ایران
نواع اوراق بهادار اسلامی یا صکوک با هدف تأمین منابع مالی موردنیاز ایران، اعم از اوراق سلف و دیگر ا

اند. دولت و جبران کسری بودجه در قوانین مصوب گنجانده شده ۶برای توسعة بالادست صنعت نفت
صورت گر عمدة ابزارهای مالی است و تنظیم مفاد و جزئیات اوراق بهافزون بر نقش نظارتی، معامله

طرفی برای رعایت . از چنین ابزارهایی نباید انتظار بی8و7قوانین و مقررات دولتی است موجبهمسان و به
 منافع طرفین معامله را داشت.

                                                                                                                                                    
های کلی برنامة سیاست 41بینی شده است. بند ای برای نظام مالی کشور پیشههای کلی کشور، ضرورت ارتباطات منطق. در سیاست1

های های صادراتی، جذب سرمایه و فناوریارتقای نقش مدیریتی ایران در توزیع و ترانزیت انرژی، افزایش فرصت»پنجم توسعه، 
ای و اسلامی و دوست با هدف کاهش منطقه ای مستقل با کمک کشورهایپیشرفته و کمک به استقرار نظام پولی، بانکی و بیمه

ای مستقل با استقرار نظام پولی، بانکی و بیمه»دهد: طلبد و راهکار جایگزینی را هم ارائه میرا می« وابستگی به سیستم پولی نظام سلطه
ارد، اما با تعمیم این دیدگاه به این عبارت، ذکری از بازارهای مالی یا معاملات مشتقه ند«. ای و اسلامی و دوستکمک کشورهای منطقه

 بررسی است.ای و اسلامی در این زمینه قابلعرصة بازارها و ابزارهای مالی و معاملات نفتی، تشکیل ائتلافات و ارتباطات منطقه
کس(، کالای دایکس هند، کالا و مشتقات اندونزی، طلا و کالای دوبی، مشتقات ترکیه )ترکسیهای کالای دوبی، کالای ام. بورس2

 بررسی هستند.پاکستان و انرژی هند در این زمینه قابل
3.Conflict of Interest 
4. Regulatory Capture 

های نفتی در بورس کالا و بورس انرژی . مانند اوراق سلف و سلف موازی استاندارد برای معاملة نفت خام تولیدی و فرآورده5
 .(1390، های مجلسگزارش مرکز پژوهش؛ سلیمانی، 1390س و اوراق بهادار، هیأت مدیرة سازمان بورشده در: )بررسی

قانون وظایف و اختیارات  1. به دلیل مسئولیت قانونی دولت در اعمال حاکمیت و مالکیت بر ذخایر نفت و گاز کشور )برای مثال، مادة ۶
 وزارت نفت(.

گران و نهادهای مالی بخش ها، معاملهآمریکا که شرکتمتحدهپایی و ایالات. برخلاف بازار ابزارهای مشتقة نفت و گاز در کشورهای ارو7
های معامله هستند و دولت بدون ورود در معاملات، نقش تنظیمی و نظارتی دارد. جزئیات قراردادی ابزارهای مشتقه در خصوصی طرف

 شود.ها تعیین میو یا ضوابط بورس موجب توافق خصوصی طرفین معاملهآمریکا بهمتحدهکشورهای اروپایی و ایالات
( دانست که مفاد آن Adhesion or Standard Form Contractها را قرارداد الحاقی یا استاندارد )توان آن. از این نظر می8
ی دربارة زنشود و طرف خریدار اوراق، بدون قدرت چانهوسیلة طرف فروشنده یا صارکنندة دارای قدرت برتر و انحصاری تنظیم میبه
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توان در گذاری میای از مقرراتعنوان جلوهقوانین مصوب قوة مقننه را به تسخیرشدگی نظارتی:

استفادة قانونی دولت از انواع  .2تفسیر کرد و توضیح داد 1ای برنستینچهارچوب الگوی چهار مرحله
توان ویژه در معاملات انرژی و نفت را میهای خود، بهابزارهای مالی و مشتقه برای تأمین مالی فعالیت

گر بزرگ مصداق مفهوم و وضعیت تسخیرشدگی نظارتی دانست؛ به این معنا که دولت به عنوان معامله
ن مصوب قرار گیرد، موفق به سیطره بر قوانین و تغییر آن بازارهای مالی که باید در معرض نظارت قوانی

گری دولت، بروز عارضة زمان نقش نظارتی و معاملههم به نفع خود شده است. به دلیل ایفای
 تر و شدیدتر بوده است.تسخیرشدگی نظارتی در این قوانین، سریع

 

 توصیه: مدیریت تعارض منافع. 1. 3. 3
گذاری ناظر بر ابزارهای مالی و معاملات مشتقة انرژی و نفت در ایران، یک ملاحظة مهم برای قانون

گر عمدة گری دولت است. دولت به عنوان معاملههای نظارتی و معاملهدرک تعارض ذاتی منافع در نقش
بازارها و ابزارهای مالی تمایل شدیدی به اعمال نفوذ بر وضع و اجرای قوانین این عرصه دارد و چون این 

انجامد. در یل با قدرت حاکمیتی همراه است، به تسخیر سریع و شدید نهاد نظارت این عرصه میتما
های متعارض تواند برای ایجاد موازنة مطلوب میان این نقشگذار به این امر، او میصورت آگاهی قانون

زمانی محقق گذاری مناسب . قانون3دولت و تخفیف پیامدهای نامطلوب ناشی از این تعارض تلاش کند
های دولتی به تسلط گذار با آگاهی از تعارض منافع یادشده، نسبت تمایل دولت و بنگاهشود که قانونمی

 ای بیندیشد.بر وضع و اجرای قوانین و آثار سوء آن هوشیار باشد و برای مهار آن چاره
 
 

                                                                                                                                                    
کنندگان واقعی نفت یا سایر کالاهای پایه نیستند و های خریدار این اوراق، لزوماً و معمولاً مصرفشرایط، ناچار به پذیرش آن است. طرف

 کنند.مدت استفاده میگذاری کوتاهعنوان نوعی سرمایهاز این ابزارها به
 1955بار در سال گذاری طی مراحل ایجاد، جوانی، بلوغ و پیری، نخستین. الگوی تکاملی برنستین برای چرخة حیات تکاملی مقررات1

(، تغییر Howlett & Newman, 2013: 107-121( و بعدتر دیگر نویسندگان )Bernstein, 2015: 74-102منتشر شد )
 و بهبود در مراحل اولیة آن را پیشنهاد دادند.

شود؛ درنتیجة این نگرانی و تقاضا، قوانینی نفعان و درخواست وضع قوانین میذی . براساس این الگو، در آغاز مشکلاتی موجب نگرانی2
شود؛ با نفعان و متقاضیان اولیه خارج میشود؛ با رفع ابهامات و اختلافات، این قوانین تثبیت و از کانون توجه ذیوضع و مستقر می

کنند و ها به نفع خودشان و برخلاف اهداف اولیه تلاش میا و تغییر آننفعان اولیه، مشمولان این قوانین برای تفسیر، اجرتوجهی ذیبی
شوند که به عنوان وضعیت تسخیرشدگی نظارتی توصیف شده است. تداوم این سیطره، به بروز درنهایت موفق به سیطره بر قوانین می

 انجامد.گذاری اصلاحی و مجدد میمشکلات و ضرورت قانون
را ( 139۶شناسی تعارض منافع و راهکارهای پیشگیری و مدیریت آن، آثار پرهیزکاری و رزقی )ندی و مفهومب. برای آگاهی از دسته3

 گذاری مالی نیازمند بررسی نظری جداگانه و ویژه است.ببینید. البته بررسی تعارض منافع در امر قانون
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 گذاریچالش کارکردهای متعارض قانون . 4. 3
ی متقدم، محدود به تأمین مالی صنایع نوپا از طریق معرفی و تأسیس بازار که کارکرد قوانین مالدرحالی

اکنون کارکردهای مورد انتظار قوانین متنوع و پیچیده شده است. در قلمروهایی مانند بورس بود، هم
گران به عنوان مشمولان، آمریکا و کشورهای اروپایی، دولت به عنوان ناظر و معاملهمتحدهایالات

های اقتصادی دولتی و نهادهای مذهبی هم ن اصلی چنین قوانینی هستند، اما در ایران، بنگاهنفعاذی
اند. این کارکردها و مستعد تعارض ترحضور دارند. بنابراین کارکردهای مورد انتظار از این قوانین متنوع

 اند از:عبارت

عموم در برابر سوءرفتارهای دولت به عنوان ناظر بازارهای مالی و حافظ منافع  تسهیل نظارت:

مند به وضع قوانینی است که وی را در نظارت و مهار رفتارهای مخلِ ثبات ای، علاقهگران حرفهمعامله
 بازار و سلامت معاملات یاری کند.

مند قوانینی برای دولت به عنوان پیشران توسعة بازارهای مالی، علاقه توسعة بازارهای مالی:

هیم بازارها و ابزارهای نوین و مورد نیاز از نظام حقوقی سایر کشورها به نظام حقوقی معرفی و انتقال مفا
 شود.تلقی می 1داخل است. این کار نوعی از پیوند حقوقی

گران ابزارهای مالی و مشتقه به عنوان مشمولان و اثرپذیران معامله گران:تضمین منافع معامله

ا پوشش ریسک یا دیگر اهداف باشند، به قوانین مصوب قوة مقننه قوانین، اعم از اینکه در پی سوداگری ی
مند هستند و تلاش آنان برای وضع و تغییر این قوانین براساس منافع خودشان، دور در این قلمرو علاقه

 از انتظار نیست.

نفع ویژة های دولتی متقاضی تأمین مالی، ذیبنگاه های اقتصادی دولتی:تأمین مالی بنگاه

های دولتی متولی اعمال ن ناظر بر بازارها و ابزارهای مالی در ایران هستند. این ویژگی در شرکتقوانی
های حاکمیت و مالکیت بر ذخایر نفتی، به استفادة گسترده از انواع ابزارهای مالی در قوانین و بودجه

 سالانة مصوب قوة مقننه انجامیده است.

کلیة قوانین و »اصل چهارم قانون اساسی: براساس  رعایت ضوابط شرعی در معاملات:

مقررات مدنی، جزایی، مالی، اقتصادی، اداری، فرهنگی، نظامی، سیاسی و غیر اینها باید براساس موازین 
مندان نفعان و علاقه، ازجمله ذی2بنابراین نهادهای مذهبی مسئول نظارت بر رعایت شرع«. اسلامی باشد

                                                           
 ,Watsonوق تطبیقی و کاربردهای آن، آثار واتسن )در ادبیات حق( Legal Transplant) . برای آگاهی از مفهوم پیوند حقوقی1

 را ببینید.( Cairns, 2013)و کیرنز  (1993

قانون اساسی، وظیفة بررسی قوانین مصوب مجلس شورای اسلامی از نظر عدم  94و  91به جز شورای نگهبان که براساس اصول  .2
ورای فقهی بانک مرکزی و کمیتة فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار، مغایرت با احکام اسلام را دارد، براساس قوانین موضوعة کشور، ش

 مسئول نظارت تخصصی برای رعایت الزامات شریعت در انواع بازارها و معاملات مالی هستند.
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که ابداع ابزارهای نوین و مشتقة مالی در ابزارهای مالی هستند؛ درحالیویژة قوانین ناظر بر بازارها و 
و در بستری تهی از احکام و الزامات شریعت بنا شده  1کشورهای غربی در پرتو اصل آزادی قراردادها

را  2است، فرهنگ و نظام قانونی ایران در زمینة ابزارهای مالی و مشتقه، رعایت الزامات شرعی و فقهی
( و عیسایی تفرشی و 107-101: 138۶زاده و شیروی )حسین، (17: 1391زاده )حسیند. برخی نویسندگان مانند طلبمی

در مطالعات خود، انطباق ابزارهای مشتقه با ضوابط و احکام شرعی را نتیجه  (87-۶5: 1390همکاران )
و درجة بالایی از تسلط و اند. درهرحال باید اذعان نمود که مطالعات گسترده، وسعت دید فقهی گرفته

 گذاری این عرصه است.خبرگی در زمینة مشتقات، لازمة قانون
 

 گذاری مشتقاتتوصیه: موازنة کارکردهای قانون .1. 4. 3
های دولتی موجب غفلت از دیگر کارکردهای مهم در شرایط کنونی، کارکرد تأمین مالی دولت و بنگاه

گذاری جامع و متوازن، آگاهی از فت شده است. برای قانونگذاری مشتقات مالی و انرژی و نقانون
نفعان متنوع این عرصه و توجه به کارکردهای مهم و مغفول مانند کارکردهای متعارض مورد انتظار ذی

 گران خُرد، ضروری است.تسهیل نظارت دولت و حفظ منافع معامله
 

 نتیجه
شناسایی  ا و ابزارهای مالی در معاملات انرژی و نفت قابلعنوان پیکرة قوانین ناظر بر بازارهآنچه امروز به

از معرفی و تأسیس اولیة انواع پایه و عمومی بازارها و ابزارهای مالی مانند بورس و سهام تا  -است 
رفته و طی بیش از پنجاه سال، با تصویب رفته -تأسیس و کاربرد انواع تخصصی ابزارهای مالی و مشتقه

های سیاسی و اقتصادی متضاد، شرایط اجتماعی و ها و فلسفهمتأثر از ایدئولوژیو انباشت قوانین 
های مختلف شکل نفعانی با انتظارات متنوع و گاه متعارض، در دورهاقتصادی مختلف و اعمال نفوذ ذی

سب یافته است. بنابراین ناسازگاری درونی در این پیکرة قوانین دور از انتظار نیست و تحقق کارکرد منا
گذاری مطلوب مالی نیازمند آگاهی از شرایط اجتماعی و اقتصادی روست. قانوناین قوانین با تردید روبه

کارگیری تمهیداتی برای ایفای کارکردهای مورد انتظار نفعان قوانین و نیز بهوضع قوانین، کارکردها و ذی
عمل برای اثرگذاری بر مقررات سازی مقدم بر ترویج مشتقات، ابتکار قوانین است. توجه به خصوصی

المللی مشتقات، آگاهی به تعارض منافع دولت در نظارت و معاملة مشتقات که به وضعیت بین

                                                           
1. Freedom of Contract 

کالی، بهدین، حرمت بیع کالیبهینمانند حرمت ربا، حرمت معاملة برخی کالاها و خدمات )مانند مسکرات و آلات قمار(، حرمت بیع د. 2
برای آشنایی با اصطلاحات فقهی  بندی، حرمت معاملات غرری، حرمت معاملات ضرری و حرمت اکل مال به باطل.حرمت قمار و شرط

 .13۶2عربلو، ؛ جابری1397؛ شکری و اکرمی، 1382نامبرده، ر.ک: هاشمی شاهرودی، 
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گذاری و تلاش تسخیرشدگی نظارتی در قوانین مصوب انجامیده است، توجه به تنوع کارکردهای قانون
گذاری مالی و مشتقات دربارة قانونهای این مطالعه برای موازنة مناسب میان این کارکردها، توصیه

 انرژی و نفت هستند.

 
 بیانیه نبود تعارض منافع

کنند که تعارض منافع وجود ندارد و تمام مسائل اخلاق در پژوهش را نویسندگان اعلام می 
شامل پرهیز از دزدی ادبی، انتشار و یا ارسال بیش از یک بار مقاله، تکرار پژوهش دیگران، 

شونده، سازی و جعل منابع، رضایت ناآگاهانه سوژه یا پژوهشها، منبعجعل دادهسازی یا داده
 اند.طور کامل رعایت کردهسوءرفتار و غیره، به
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