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 1احمد بهاروندی
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 چکیده
 هر نظری گاهدید از. دارند آشنایی ریسک مفهوم با نحوی به افراد تمام تقریباً امروز جامعه در

 بنابراین کرد، حذف کاملاً نمی توان را ریسک. است ریسک از درجه ای با توأم اقتصادی فعالیت
 به دیگر طرف از. است اقتصادی سرمایه  های صاحبان اصلی دغدغه های از یکی ریسک مدیریت
 انیفراو اقبال اخیر سال های در ریسک، پوشش تکنیک های باب در حاصله پیشرفت های واسطه

 پوشش راه های. است شده حاصل تکنیک ها این و مالی بازارهای به سرمایه ارباب طرف از
 بر صحیح مدیریت اعمال صورت به یا و می باشد خاص معاملات انجام طریق از یا عمدتاً ریسک
 سرمایه بازار بر حقوقی و شرعی ملاحظات هنگام به سیطره  حال عین در. می گیرد صورت سرمایه

 این در. گیرد قرار بررسی مورد دقت به قراردادها این ماهیت که می کند ایجاب را رورتض این
 ایندو که کنیم اثبات غرر بر مبتنی معاملات و ریسکی معاملات مقایسه با تا آنیم بر ما تحقیق
 در غرر وجود دلیل را معامله یک در ریسک وجود صرف نمی توان و بوده متفاوتی ماهیت دارای
 .دانست ملهمعا آن

 .بازی سفته ریسک، پوشش غرر، ریسک، :کلیدی واژگان

 مقدمه
 به طوری که از شواهد و قرائن تعاریف و مدلولات معاملات و مبادلات روزمره جامعه برمی آید،        

 ، بر آن نابجا باشد     » بیع غرری «چنانچه بیعی دارای شرایطی باشد که اطلاق مصداق عرفی                 
کما اینکه در خلال سطور .  حیث نفی وجود غرر در آن معامله، ابراز کنیممی توانیم تأیید آن را از    

__________________________________________________________ 
 amd.bahar@gmail.com کارشناس ارشد اقتصاد، - 1
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آتی اثبات خواهد شد که استفاده از روش های پوشش ریسک در فعالیت های اقتصادی و مالی،                  
مطلقاً مصداقی برای بیع غرری نمی باشد و نیز پوشش ریسک براساس مبانی عقلایی و شرعی،                   

لذا نبایستی معاملاتی که در راستای پوشش ریسک انجام               . اشدامری کاملاً مورد تأیید می ب       
بنابراین در ضمن   . می گیرند را، مصداق بیع غرری دانست چرا که این دو از هم جدا می باشند                 

بحث در باب انواع ریسک و انواع روش های برخورد با آن، در این مقاله بر روی دو امر متمرکز                    
پوشش «مورد انواع روش های برخورد با ریسک مختص به           اول اینکه بحث ما در       . خواهیم شد 

است که در ادامه    » قابل تحمل «یا  » غیر منفور «و در باب انواع آن مربوط به ریسک های          » ریسک
 .شرایط این دسته از انواع ریسک، برشمرده خواهد شد

 غرر
ممالک پذیرش ابزارهایی که امروزه به عنوان روش های پوشش ریسک مطرح می باشند، در                   

از جمله اشکالاتی که به انجام قراردادهای مدیریت ریسک           . اسلامی با چالش هایی مواجه است     
در بطن این گونه قراردادها       » غرر«ناشی از فعالیت های اقتصادی گرفته می شود، شبهه وجود              

سبی  برای   آن، راهنمای  منا  ه  بررسی  سند و دلالت  این  قاعدۀ  فقهی  و بیان  حدود و گستر            . می باشد
استنباط  احکام  معاملات  است  و توجه  به  آن  برای  عموم  محققان  اقتصاد اسلامی  به  ویژه  کسانی                     
که  در طر احی  معاملات  جدید و ابزارهای  مالی  نو برای  بازار پول  و سرمایه، کار می کنند                           

 ).2: 1382ت،علیدوس(ضرورت  دارد

 معنای  غرر
آن را به معناى    » ستاج العرو «و   »منتهى الارب « عربى و داراى معانى گوناگون؛       اى است  ر واژه رَغَ
بیرجندى . آمده است » در معرض هلاک افتادن   «به معناى    »اقرب الموارد «در  . اند آورده» خطر«

مجمع «، و   »مصباح«،  »هاساس اللغ «. پایان و عاقبتش نامعلوم باشد، آن را غرر نامند           آنچه: گوید
هاى لغت فارسى،    در برخى از فرهنگ   . اند تفسیر و تعریف کرده    »خطر«غرر را به     زنی» البحرین

ها غرر را از مصدر      بعضى قاموس  .آمده است » فریب خوردن «و  » خطر«،  »تهلاک«به معناى    غرر
معانی  گوناگونی  ذکر   » غرر «به  هر حال، برای  واژۀ     . اند دانسته» غفلت«و» خدیعه«به معناى   » هغرار«

، امری  که  مورد تعهد و اطمینان  نباشد، امری  که            )نیرنگ(، خدعه    )ریسک( اند؛ مانند خطر    کرده
 .ظاهری  فریبنده  و باطنی  مجهول  دارد
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 »نفی  غرر«سند قاعدۀ  
 در  )ره(امام  خمینی . است» نهی  النبی  عن  بیع  الغرر    «مدرک  اصلی  قاعدۀ  نفی  غرر، حدیث  معروف         

 ظاهر«: از شیخ  انصاری  نقل  می کند     » درت  بر تحویل  عوضین  در خرید و فروش         اعتبار ق «بحث   
 فقیهان  شیعه  این  است  که  آنان  به  اتفاق  برای  استدلال  قاعده  به  این  روایت  استناد                                 نظر

 - آنچه  از کتاب  انتصار او نقل  شده        - ظاهر گفتۀ  سیدمرتضی   ). 185: 1418،انصاریشیخ (می کنند
 ،3 ج    :1363،امام  خمینی (این  است  که  فقیهان  اهل  سنت  نیز به  اتفاق  به  این  روایت  استناد می کنند              

204.( 

طبرسی، (الوسائل و مستدرک  )3 ، ح 40 باب: 1983،حرعاملی(این  روایت  در کتاب  وسائل  الشیعه      
 هیچ  اشکالی  در صحت  استناد       با سندهای  متعدد نقل  شده  و      )1، ح    31کتاب  تجارت، باب     : 1408

امام  خمینی ( طوری  که  محقق  نائینی  آن  را از مسلمات  امت  اسلامی  دانسته  است             ، به 1به  آن  نیست  
 ).204، 3 ج  :1363

 طبیق  و مصادیق  قاعدۀ  نفی  غررت
» غرر«یق  در اینجا ابتدا به ذکر بعضی از برداشت های ایراد شده توسط فقهای امامیه در باب مصاد                

در معامله خواهیم پرداخت و در ادامه، ضمن برگزیدن سه موضع مشترک عنوان شده از سوی                    
 .فقها را مورد بررسی قرار خواهیم داد

 : مهمترین مواردی که از دید شهید اول، مصادیق غرر هستند، عبارتند از

 از جهت وجود مبیع، مانند حیوان گریزپا و فرارى؛ -1

 نند پرنده در هوا که وجودش معلوم است؛جهت حصول مبیع، ما از -2

 مانند کالایى که جنس آن معلوم نیست؛ جهت جنس مبیع،از  -3

 میان سایر حیوانات؛ از جهت نوع مبیع، مانند فروش حیوانى از -4

 نیست؛ از جهت مقدار مبیع، مانند کالایى که مقدار آن معلوم -5

__________________________________________________________ 
 در این  سخن  به  سندهایی  است  که  در وسائل  الشیعه  آمده  است؛ البته  این  سندها خالی  از                      )ره(توجه  امام  خمینی   -1

 مشهور است  و      آمده  و آن  صحیفه، کتابی     )ع(اشکال  نیستند، مگر آن  که  گفته  شود این  روایت  در صحیفۀ  امام  رضا              
 کتاب   :1983،حرعاملی(:ک.ر . جای  تأمل  ندارد؛ پس  به  بررسی  سند خود روایت  نیازی  نیست            )ع(انتساب  آن  به  امام   

 .)4، ح  54طهارت، ابواب  وضو، باب  
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 از جهت تعیین مبیع، مانند یک جامه از دو جامه مختلف؛ -6

1308 اول، شهید(مبیع، مانند میوه قبل از شکوفه زدن، از نظر برخى علما           جهت بقاى از   -7
: 253.( 

 
 : به عنوان مصادیق غرر دانسته شده اند، عبارتند از عوائدالایام درمهمترین مواردی که 

در این صورت مورد معامله، در      ؛  مورد معامله  طر به اعتبار عدم اطمینان از نظر وجود       خ -1
 حیوانات؛ جنینمانند فروش  ت،معرض تلف اس

از عوضین   خطر به اعتبار عدم اطمینان به امکان تسلیم، مانند این که تسلیم یکى                     -2
 مقدور نباشد؛ چنین مبیعى در معرض عدم وصول است، مانند فروش پرنده در هوا و                

 .ماهى در دریا

و ثمن   (خطر و غرر به اعتبار جهل به مقدار یا جنس و یا وصف مورد معامله                           -3
 ).32:نراقى)(مثمن

 : ، به عنوان مصادیق غرر دانسته شده اند، عبارتند ازاز نظر صاحب عناوینمهمترین مواردی که 

 ؛جهالت نسبت به اوصاف مبیع از جهت کمیت و کیفیت -1

 ؛مبیع عدم اطمینان به وجود -2

 ).1418:269اى، هغمرا(عدم اطمینان به قدرت تسلیم مبیع -3

دیق غرر از منظر چند تن از فقهای برجسته فقه امامیه پرداختیم،              حال که به عنوان مهمترین مصا      
بهتر است که در مورد معیارهای مشترک تشخیص مصادیق غرر از دید این علما و دیگر فقهای                    

 .امامیه با تفصیل بیشتری بحث را ادامه دهیم

 اشتراط  قدرت  بر تسلیم  عوضین  معامله 
شیخ  و  شرط  صحت  بیع  است       عوضین  معامله، ) تحویل(یم   مشهور فقیهان  معتقدند قدرت  بر تسل      

 و فقط    )185  :1418،انصاریشیخ ( اد عای  اجماع  می کند   ،انصاری  در کتاب  مکاسب  بر این  مطلب       
 ).267: 5ج   ،1377خویی،(این  شرط  را لازم  نمی دانند      خویی  ... مانند آیت ا عدۀ  کمی  از آنان        
و  )185: 1418،شیخ انصاری(اط، به  حدیث  و قاعدۀ  نفی  غرر استناد می کنند          بیشتر قائلان  به  اشتر   

حکم  مشهور را قبول  دارند؛ اما در مقام  استدلال، استناد به  قاعده  را              ،  )ره(برخی  چون  امام  خمینی   
 ).207  :3ج  ،1363،امام  خمینی(نمی پذیرند
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مشکل  است؛ چرا که     » قدرت  بر تسلیم  عوضین   «  به  نظر می رسد استدلال  به  حدیث  برای  اشتراط        
باشد تا نهی  از    » امر مجهول  الحصول  «، چیزی  مانند    »غرر «برای  صحت  استدلال  لازم  است  معنای      

بیع  آن، شامل  بیع  چیزی  که  علم  به  حصول  آن  در دست  منقولٌ الیه  نیست، بشود، و چنین  معنایی                      
 ).5: 1382علیدوست،(ثابت  نیست

 اشتراط  علم  تفصیلی  به  عوضین 
 علم  تفصیلی  متعاقدین  به  مقدار و کیفیت  عوضین، شرط  صحت  بیع                د که مشهور فقیهان  معتقدن  

-190  :1418،انصاری شیخ(این  که  بر این  مطلب، اد عای  اجماع  و اتفاق  شده  است            افزون  بر . است
 ).243 و 237 :1363،امام  خمینی و 189

 :ادله ای  که  برای  این  شرط  ذکر شده، چند چیز است 

اگر جهل  به  مقدار یا کیفیت  عوضین  به  حد ی  باشد که  سبب              ، البته   »نفی  غرر « حدیث    -1
صدق  عنوان  دیگری  شود که  مانع  از صحت  بیع  است، معامله  از آن  جهت  باطل  خواهد                

این  صورت، علت  بطلان  بیع، صدق  آن  عنوان  مزاحم           بود؛ اما باید توجه  داشت  که  در         
 اگر عنوان  دیگری      که به نظر می رسد  است، نه  نبود علم  تفصیلی، و به  همین  جهت              

 نمی توان  به  صرف  نبود علم  تفصیلی، به  بطلان  حکم  کرد؛ چرا که  اشتراط  چنین                ،نباشد
اجماع  و نه  به  احادیث  خاص  تمام                شرطی  نه  به  حدیث  نفی  غرر و نه  به                       

 ).5: 1382علیدوست،(نیست

 ؛اجماع  -2

موثقۀ   ،)2،ح4 ابواب  عقد بیع، باب  :1983،حرعاملی(روایات  خاص  مانند صحیحۀ  حلبی     -3
4 ح    :1983،حرعاملی(روایت  محمد بن  حمران    ،)7، ح    5 باب    :1983،حرعاملی(سماعه

اما از این  روایات،      ) سایر روایات  5 و   4ب    با :1983،حرعاملی(  و غیر آن ها است؛     )
بلکه  ممکن  است  از برخی  روایات        ،  استفاده  نمی شود ) علم  تفصیلی (اعتبار چنین  علمی  

حد اکثر چیزی  که  از این        . )8 باب     :1983،حرعاملی(دیگر خلاف  آن  استفاده  شود        
؛ به  گونه ای  که  عاقلان  به         روایات  استفاده  می شود، اصل  معلوم  بودن  عوضین  است           

انصاری، شیخ (معاملۀ  آن ها اقدام  کنند و به  همین  جهت، افرادی  چون  شیخ  انصاری                 
در دلالت  آن ها بر اشتراط  علم  تفصیلی  مناقشه  کرده  و احتمال  داده اند که               )190 :1418

 .روایات، اصلاً  با محل  بحث  ارتباطی  نداشته  باشند
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 ط  علم  به  شرایط  معامله اشترا
در ثمن  معامله  شرط       «:یدفرمامی ) ثمن( تعیین  مدت  پرداخت  قیمت          مورد در   ،)ره(امام خمینی 

است  که  از نظر عرف  معلوم  باشد؛ به  گونه ای  که  به  دید عرف  غرری  نباشد؛ مانند تعیین  یک  ماه                      
 دو لازم  نیست؛ چنان  که  اطلاع  از تعداد مثقال های               ع  از تعداد روزهای  آن     طلایا یک  سال، و ا     

های  معروف  نزد مردم  را تعیین       »کیل«یا  » من«وزن های  متعارف  لازم  نیست؛ بنابراین  اگر یکی  از          
کنند و مثقال ها یا صاع های  آن  معلوم  نباشد، معامله  صحیح  است  و این  مقدار از جهالت  ضرری                     

در رفع  غرر، علم  به  تمام  جهات  لازم  نیست؛ مثل  علم  به  کامل  یا ناقص  بودن  ماه، و                     ندارد؛ زیرا   
 با آن  معنای  معروف  بین  فریقین  که  به  معنای             -این  که  سال  چند روز است، و حدیث  نفی  غرر             

 .)335 و 334 :1418انصاری،(» بر لزوم  تعیین  آن  چه  ذکر شد، دلالت  می کند-جهالت  است  

با توجه به مطالب گفته شده می توان بیان نمود که در باب سند و قاعده منتج از حدیث نفی غرر،                     
به علت اینکه فقهای شیعه و اهل سنت در سطح گسترده ای به آن استناد کرده اند، جای مناقشه                     

 ).7: 1382علیدوست،(باقی نمی ماند

م به جوانب معامله از جمله شرایط عوضین، شرایط            آنچه قدر متیقن می باشد اینکه اشتراط عل        
متعاقدین و شرط قدرت تسلیم و یا قابل اقباض بودن مورد معامله تا آنجایی مورد تأکید قرار                       

 . گرفته است که عقلا و عرف، بر آن معامله صدق عنوان غرر نکنند

به معنای خطر   مرحوم صاحب جواهر در معنای غرر می نویسد؛ غرری که از آن نهی شده است                  
ناشی از جهل به مقدار و صفات مبیع است، نه مطلق خطر؛ زیرا در بیع کالای غایب ضرورتاً خطر                   
حاصل می شود و حال آنکه بیع کالای غایب جایز است و یا در بیع سردرختی و محصولات                       

و معتبر  زراعی، مادامی که چیده و درو نشده باشند، غالباً خطر وجود دارد، اما بیع آنها صحیح                     
 .)388، ص 22 ج :1400نجفی،(بنابراین مراد از غرر، مطلق خطر نیست. است

در این صورت به نظر می رسد که نزدیکترین معنا به غرر منهی در شرع را می توان به صورت                              
احتمال به خطر افتادن سرمایه به دلیل جهل یکی از طرفین قرارداد، از شرایط مبیع یا شرایط آتی                   «

 .، بیان کرد»از جاری شدن معاملهبعد 
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 و مفهوم آن 1ریسک
ریسک در زبان عرف عبارت است از خطری که به علت عدم اطمینان در مورد وقوع حادثه ای                    
در آینده پیش می آید و هر چقدر این عدم اطمینان بیشتر باشد، اصطلاحاً گفته می شود ریسک                   

 ).46: 1383راعی و سعیدی،(زیادتر است

فرهنگ لغات  . تعریف کرده است   » در معرض خطر قرار گرفتن      «ر، ریسک را      فرهنگ وبست 
 2 گالیتز .سرمایه گذاری نیز ریسک را زیان بالقوه سرمایه گذاری که قابل محاسبه است، می داند              

). 46: 1383راعی و سعیدی،  (ریسک را هر گونه نوسانات در هر گونه عایدی ذکر کرده است              
 می کند که تغییرات احتمالی آینده برای یک شاخص خاص          تعریف مذکور این مطلب را روشن     

بنابراین امکان دارد تغییرات ما را منتفع یا         . چه مثبت و چه منفی ما را با ریسک مواجه می سازد            
هر پدیده ای که بتواند نتیجه حاصل از       «، ریسک را این چنین معرفی می کند؛        3گیلب .متضرر سازد 

: 1383راعی و سعیدی،     (»را منحرف سازد، ریسک نامیده می شود      آنچه سرمایه گذار انتظار دارد      
46.( 

 برای ریسک معرفی    5 بر اساس تعاریف کمی ارائه شده، شاخص عددی        4اولین بار هری مارکویتز   
به عنوان مثال ریسک    . وی ریسک را انحراف معیار چند دوره ای یک متغیر تعریف کرد             . کرد

.  عبارت است از انحراف معیار نرخ ارز در این سال ها           1386 تا   1371نرخ ارز در خلال سال های      
سایر شاخص ها نیز به همین ترتیب محاسبه می شود؛ از جمله ریسک نرخ بازده ای سهام، ریسک                 

دیدگاه دیگری در خصوص تعریف ریسک وجود دارد که         .  تغییرات قیمت و ریسک نرخ سود     
سک را احتمال کاهش درآمد یا از دست دادن         ، ری 6هیوب. تنها به جنبه منفی نوسانات توجه دارد      

 ).46: 1383راعی و سعیدی،  (سرمایه تعریف می کند

 :بنابراین برای تعریف ریسک می توان دو دیدگاه ارائه کرد

__________________________________________________________ 
1 -  Risk  

2 - Galitz 

3 - Gilb 

4 - Markowitz 

5 -  Namerical Index 

6 - Hube 
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 .ریسک به عنوان هر گونه نوسانات احتمالی بازدهی اقتصادی در آینده: دیدگاه اول 

 .ی منفی بازدهی اقتصادی در آیندهریسک به عنوان نوسانات احتمال : دیدگاه دوم

کلیه افراد و مشارکت کنندگان بازار، ریسک گریز می باشند و یا اینکه سطح قابل قبولی از ریسک               
مفهوم ریسک بدین جهت کاربرد زیادی در حوزه مالی پیدا می کند، چراکه                   . را می پذیرند 

. دار، از سطح ریسک آن می پرسند     مشارکت کنندگان بازار، در اولین مواجهه با هر گونه ورقه بها          
البته به نظر می رسد امروزه سرمایه گذاران ایرانی چندان به متغیر ریسک در کنار متغیر بازدهی                    
توجه نمی کنند و یا آن گونه که باید، آن را به عنوان معیاری مهم برای سرمایه گذاری مورد توجه               

 در کنار یکدیگر و همچنین بر اساس           قرار نمی دهند، در حالی که دو متغیر ریسک و بازده               
پرتفوی سرمایه گذاری که سهام جدید به عنوان عنصری از آن، کل بازدهی را می سازد، مورد                   

راعی و سعیدی،  (توجه قرار می گیرد و پس از تحلیل جامع، اقدام به خرید سهام خاصی می شود               
1383 :48.( 

 انواع ریسک
 اول ریسک مربوط به بازار سرمایه است که در این            دسته. ریسک به دو نوع کلی تقسیم می شود       

حالت با توجه به ماهیت مالی متغیرها، روش های مدیریت ریسک برای کنترل آن اعمال                         
به عنوان مثال شرکت های تولیدی که تمام یا بخشی از مواد اولیه خود را از خارج از                    . می گردد

ز محصولات خود را به خارج از مرزهای         مرزهای یک کشور تهیه می کنند و یا تمام یا بخشی ا            
یک کشور صادر می کنند، با ریسک نرخ ارز مواجه اند؛ خصوصاً شرکت های چند ملیتی که                    

تغییرات . دارای شعباتی در سایر کشورها می باشند، به وضوح این نوع ریسک را نظاره گر بوده اند              
های یک شرکت در سهام       در صورتی که بخشی از دارایی         (نرخ سود، تغییرات قیمت سهام       

، تغییرات سطح عمومی قیمت ها و ریسک اعتباری، انواع ریسک بازار            )سرمایه گذاری شده باشد  
در کنار ریسک بازار سرمایه، ریسک بازار محصول در دسته دوم قرار می گیرد که                  . سرمایه اند

 جدایی ریسک ها از البته این تقسیم بندی به مفهوم. شامل انواع ریسک در سطوح عملیاتی می شود      
یکدیگر نیست بلکه کلیه این ریسک ها با یکدیگر در ارتباط هستند و برای مطالعه ریسک در                     

 .یک سازمان، باید تمامی این ریسک ها به صورت یک مجموعه مورد بررسی قرار داد

انواع در این نمودار ارتباط شبکه ای        . نمودار زیر انواع ریسک ها و رابطه آنها را نشان می دهد             
البته  . (ریسک به مفهوم روابط پیچیده ای است که هر یک از انواع ریسک با انواع دیگر دارد                    
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جهت پرهیز از شلوغ شدن شکل، تنها ارتباط ریسک نرخ ارز با سایر ریسک ها به تصویر کشیده                  
 .)شده است

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ریسک نرخ ارز

ریسک اعتباری

ریسک سرمایه گذاری مجدد

ریسک تغییرات قیمت سهام

طح عمومی قیمتهاریسک س

ریسک نقدینگی

 ریسک نرخ سود

ریسک

ریسک های غیر مالی ریسک های مالی

ریسک مدیریت

ریسک صنعت

ریسک نیروی انسانی

ریسک قوانین و مقررات

ریسک عملیاتی

ریسک سیاسی
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 انواع روش های مواجهه با انواع ریسک
 های مختلف، یکی از استراتژی های زیر را در پی خواهد           یک فعال اقتصادی در مقابله با ریسک       

 :گرفت

 حذف ریسک؛ -1

 قبول ریسک؛ -2

 استقبال از ریسک به منظور سفته بازی؛ -3

 گوناگون سازی ریسک؛ -4

 پوشش  ریسک؛ -5

 .حذف ریسک -6

پالایشگری که نیازمند   . شاید تصور شود که ساده ترین روش مقابله با ریسک، حذف آن است              
با سرمایه گذاری سنگین، نفت خام را ذخیره سازی کند تا نگران افزایش            نفت خام است می تواند     

بدیهی است با این کار، پالایشگر خود را در معرض ریسک دیگری قرار              . قیمت نفت خام نباشد   
اگر قیمت کاهش یابد، این پالایشگر زیان سنگینی           . می دهد که کاهش قیمت نفت خام است        

شدید با پالایشگرانی قرار می گیرد که می توانند نفت خام         متحمل خواهد شد و در معرض رقابت        
از دیدگاه اقتصادی این استراتژی موقعی ثمربخش است که پالایشگر                 . ارزانتری تهیه کنند   

باشد اولاً قیمت نفت خام افزایش خواهد یافت و ثانیاً میزان رشد قیمت و استمرار آن به                  » مطمئن«
رمایه گذاری برای ذخیره سازی را جبران خواهد            قدری است که هزینه های مربوط به س              

 ).100: 1383درخشان،(کرد

 قبول ریسک
. است» قبول ریسک «روش دیگری که این پالایشگاه می تواند برای مدیریت ریسک اتخاذ کند،             

هر «با قبول ریسک، این پالایشگر به مانند گذشته به فعالیت خود ادامه می دهد و با تکیه بر اصل                     
دراین روش، پالایشگر به طور کامل در معرض        .  اقدام به خرید نفت خام می کند      1» بود موقع لازم 

 .ریسک نوسانات پیش بینی نشده قیمت نفت خام قرار می گیرد

__________________________________________________________ 
، معروف  )هرموقع لازم بود   (Just In Time یعنی JIT به Inventory Control» بارکنترل ان « این روش در      -1

 .است
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از دیدگاه اقتصادی، این استراتژی موقعی ثمربخش است که تأثیر تغییر نامطلوب و پیش بینی                    
در این حالت، معمولاً مدیران ریسک        . ه باشد نشده قیمت بر هزینه تولید به دقت ارزیابی شد            

بدترین وضعیت را در خلال دوره زمانی مورد نظر، مثلاً یک سال، پیش بینی کرده و تأثیر آنرا بر                   
مثلاً ممکن است مدیران ریسک به این نتیجه برسند که در بدترین حالت،             . هزینه ارزیابی می کنند  

ابد که به تبع آن، قیمت فرآورده ها به طور              درصد افزایش ی    50قیمت نفت خام ممکن است        
با مطالعه تأثیر این تغییرات بر میزان سود و سهم بازار از یک             .  درصد رشد خواهد کرد    30متوسط  

طرف و امکان سنجی انتقال افزایش قیمت به مصرف کننده از طرف دیگر، چه بسا این پالایشگر                  
بدیهی است که بایستی هزینه و فایده       . بپذیردبتواند ریسک تغییرات نامطلوب قیمت نفت خام را          

روش های دیگر مدیریت ریسک نیز به دقت بررسی و با استراتژی پذیرش ریسک مقایسه شود،                 
زیرا همواره این احتمال وجود دارد که بتوان روش دیگری در مدیریت ریسک یافت که نسبت                  

 ).120: 1383درخشان،(ارجح باشد» قبول ریسک«به روش

 از ریسک برای سفته بازیاستقبال 
 بدین معناست که پالایشگر با بهینه سازی مجموعه امکانات مالی و              1»استقبال از ریسک  «روش  

خود، ریسک های قابل پیش بینی را به حداقل می رساند، و سپس به استقبال خطر              » سبد«کالایی یا   
ر، در واقع همان پاداشی است      سودهای بالات . می رود بدین امید که از سودهای بالاتر بهره مند شود        

که این پالایشگر بابت خطرپذیری دریافت می کند، هر چند در عمل ممکن است به جای سود                    
بدیهی .  نیز می گویند  2»سفته بازی «به چنین استراتژی اصطلاحاً      . زیان های هنگفتی متحمل شود    

بنگاهی می تواند  . ژی ندارد است هر بنگاه اقتصادی توان و آمادگی لازم را برای اتخاذ این استرات             
این روش را اتخاذ کند که اولاً آگاهانه بخواهد برای سود بیشتر به استقبال خطر برود و ثانیاً توان                    

 ).122: 1383درخشان،(مالی و صلاحیت علمی و اجرایی را برای این کار داشته باشد

__________________________________________________________ 
1- Leveraging Risk  

2- Speculation  
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 گوناگون سازی ریسک
مدیریت «به مدیریت مجموعه اوراق بهادار یا        ، بیشتر مربوط    1»گوناگون سازی ریسک «استراتژی  

به نظر می رسد این استراتژی در قالب ریسک معاملات کالا، حداقل به دو صورت                .  است 2»سبد
اول آنکه مدیر ریسک از مواد اولیه گوناگونی استفاده کند تا ریسک                    : زیر قابل اجراست   

صی نباشد، دوم اینکه با تنوع در         نوسانات نامطلوب قیمت مواد اولیه صرفاً محدود به مورد خا            
تولیدات و استفاده از مواد اولیه مختلف، ریسک ناشی از آثار منفی تغییرات قیمت مواد اولیه تا                    

 ).122: 1383درخشان،(حدی خنثی می شود

مثلاً در مورد ارز، این مطلب بدین معناست که با گوناگون سازی سبد ارزی، ریسک ناشی از                      
 .شور در مقابل ارز خارجی مشخص تا حدودی خنثی می شودکاهش ارزش پول ملی ک

 پوشش ریسک
 به معنای اجتناب از ریسک نیست، بلکه بدین معنی است که مدیر ریسک،                   3»پوشش ریسک «

همبستگی منفی  . آگاهانه ریسک دیگری قبول می کند که با ریسک اولیه همبستگی منفی دارد              
مثلاً هرگاه پالایشگاهی در معرض     .  هم است  بدین معناست که جهت های این دو ریسک مخالف       

 می کند که بر مبنای      4»معامله جبرانی «ریسک ناشی از افزایش قیمت نفت خام باشد، اقدام به               
بدین ترتیب پالایشگران می توانند خود را در       . ریسک کاهش قیمت نفت خام تعریف شده است        

ونه معاملات معمولاً در      این گ . مقابل ریسک افزایش قیمت به نحو مقتضی پوشش دهند               
 ).125: 1383درخشان،( انجام می شود5»بازارهای آتی«

__________________________________________________________ 
1 -Risk  Diversification 

2 -Portfolio Management 

3 -Hedging the Risk 

4 -Offsetting Transation 

5 -Future Markets 
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 مدیریت ریسک

 ابزارها اقدامات/ رویکردها 

 اجتناب/ حذف 

 اداره کردن/ جذب 

 انتقال

 فروش/ پوشش 

 متنوع کردن

 بیمه کردن

تنظیم و تدوین خط و مشی

 نگهداری سرمایه

 به طور کلی می توان رویکردهای مدیریت ریسک را در قالب شکل زیر بازگویی نمود
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 ریسک و پوشش آن بر اساس اصول حاکم بر مفاهیم اقتصاد اسلامی
اگر ما ریسک را امکان وقوع زیان تعریف کنیم، آنگاه از دیدگاه اسلامی چنین ریسکی                          

در معرض زیان قرار دادن . وت می کننداصول اسلامی به حفظ و توسعه ثروت دع       . نامطلوب است 
؛ "الغرافی"یکی از اقتصاددانان اهل سنت به نام        . ثروت به خودی خود نمی تواند یک هدف باشد       

بیان می کند که ضمان، یعنی محافظت از ثروت، به عنوان یک امر اقتصادی عقلایی مطلوب                      
 ).1،2006سوایلم(می باشد

یل مخاطره آمیز بودن آن نیست، بلکه بواسطه ثروتی که           ارزش هر تصمیم اقتصادی اساساً به دل        
ریسک در ارزش منعکس است ولی       . خلق می کند و ارزشی که افزوده می شود، تعیین می شود          

 . ریسک فی نفسه تعیین کننده ارزش نیست

هر زمان که پذیرش ریسک مورد تشویق قرار می گیرد به دلیل ارزش افزوده و ثروتی است که                    
ریسک . این موضوع تفاوت بین ریسک مشروع و نامشروع را مشخص می کند             . مایدایجاد می ن 

مشروع زمانی است که ضرورتاً به خلق ارزش بیانجامد ولی وقتی که ارزش افزوده ای نباشد،                     
 .تداعی کننده همان مفهومی است که از آن به شرط بندی یاد می شود

 ریسک های مورد پذیرش نظام اقتصادی اسلام 
بر این  . ر کلی پوشش ریسک برای خنثی سازی و حداقل سازی ریسک به کار می رود                 به طو 

موضوع این است که چگونه باید به       . اساس، پوشش ریسک مبتنی بر اهداف اقتصاد اسلامی است        
اگر ابزار فقط شامل    . این هدف رسید و چه ابزاری ما را برای رسیدن به این هدف یاری می کند                

چرا که هدف وسیله را     . لیت های شرط بندی باشد، غیرمشروع خواهد بود      سفته بازی محض و فعا   
 ).106: 1376،مطهری(توجیه نمی کند

گفته شد، این گونه بیان کرد که       » ریسک«و  » غرر«شاید بتوان با توجه به آنچه تا کنون در مورد            
 شرط  در معاملاتی که در راستای پوشش ریسک صورت می گیرند، لازم نیست که طرفین حائز               

، )ره(باشند، بلکه طبق نظر امام خمینی       »  قدرت  بر تسلیم  عوضین     «و  » علم تفصیلی به عوضین    «
معلومیت  عرفی  برای  نفی  غرر کفایت  می کند؛ گر چه  علم  به  تمام              آنچه مهم است این است که        

 . جهات  تعلق  نگرفته  باشد

__________________________________________________________ 
1 - Al-suwailem 
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که طرف های معامله از اقدام به این معامله         از طرفی این معلومیت عرفی بایستی به گونه ای باشد            
به همین مناسبت یافتن شرایطی که تحت آنها ریسک موجود در معامله به گونه ای              . متضرر نشوند 

باشد که ضرر احتمالی طرفین را منتفی کند و یا به حداقل برساند، از جمله مسائلی است که ذهن                    
در این رابطه تلاش هایی صورت گرفته       . ستمتخصصین مالی اسلامی را به خود مشغول داشته ا          

است که از جمله مقاله آقای سوایلم، از جمله متفکرین مسلمان در زمینه مسائل اقتصادی                          
وی ضمن تقسیم ریسک به دو دسته ریسک های قابل تحمل و ریسک های غیرقابل                   . می باشد

 مبانی اسلامی    تحمل، دسته ریسک های قابل تحمل را آن نوعی از ریسک می داند که با                      
در ادامه، ضمن ذکر    . این معاملات را غرری نمی داند    » عرف«سازگاری دارند و به تعبیر خودمان،       

 . نقطه نظرات ایشان در این باره، بحث خود را ادامه می دهیم

متفکرین اسلامی شرایطی را که تحت آن می توان ریسک را تحمل کرد و همچنین شرایطی را                   
به طورکلی آنها شرایط زیر را برای       . ن ریسک را تحمل کرد بیان داشته اند       که تحت آنها نمی توا   

 :ریسک قابل تحمل بیان کرده اند

 غیرقابل اجتناب باشد؛ -1

 غیرمهم باشد؛ -2

 .غیرعمدی باشد -3

شرط اول بیان می دارد که ارزش افزوده بدون پذیرش ریسک زیان یا شکست، امکان پذیر                       
. یعنی احتمال شکست بسیار ناچیز باشد        . سک است شرط دوم در مورد درجۀ ری        . نمی باشد

متفکرین اسلامی بیان می دارند که احتمال شکست باید کمتر از احتمال موفقیت باشد تا اینکه                    
این شرط، رویکرد اسلامی را از رویکرد سنتی و رویکرد                    . ریسک قابل پذیرش گردد      

دف یک فعالیت اقتصادی     ه. شرط سوم نتیجۀ دو شرط اول است        . نئوکلاسیک متمایز می کند  
بنابراین چنین ریسکی    . عادی، خلق ارزش است و نه ریسکی که لازمۀ این خلق ارزش  باشد                  

  ).2006سویلم،(طبیعتاً نمی تواند انگیزۀ معامله باشد
 

 اجتناب ناپذیر بودن ریسک
املات بدین معنا است که ریسک، به نوعی غیرقابل جداسازی از مع            اجتناب ناپذیر بودن ریسک     

واضح است که جداسازی ریسک از مبادلات واقعی ریسک بیشتری          . واقعی و ارزش افزا می باشد   
 ).2006سویلم،(را بوجود می آورد و اقتصاد را بی ثبات تر می کند
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حرام ) معاوضه علی الضمان   (از دیدگاه شریعت، معاوضۀ بدهی محض با یک قیمت معین                  
ین امر با روند عمومی معاملات مالی اسلامی، به منظور              ا. می باشد و فقها بر آن اجماع دارند         

 .ارتباط با مبادلات واقعی نیز سازگارتر می باشد

طبق نظر آلن    . از دید اقتصادی ریسک برای پیشرفت اقتصادی و خلق ثروت ضروری است                 
اگر همۀ  . تمایل به پذیرش ریسک برای رشد اقتصاد بازار آزاد ضروری است                  «: گرینسپن
نندگان و واسطه های مالی آنها فقط در دارائی های بدون ریسک سرمایه گذاری                    پس اندازک

 ).1،1996برنستین(»می کردند، پتانسیل رشد کسب و کار وجود نمی داشت

 این مفهوم را بدین گونه شرح می د هد؛         2004رئیس صندوق بین المللی پول هرست کلر در سال        
مینان است که خلاقیت و پیشرفت فنی را            درحقیقت این تمایل به پذیرش ریسک و عدم اط           «

 ).2،2001خان و احمد(»بوجود می آورد و منجر به ایجاد شغل و رفاه می گردد

جداسازی مصنوعی  . بنابراین ریسک به طور طبیعی از فعالیت های اقتصادی جدایی ناپذیر است            
 .ریسک باعث از بین رفتن آن نمی شود بلکه به اشکال پرخطر دیگری بر می گردد

 
 غیر مهم بودن ریسک

این نکته با استفاده از منابع فقهی روشن می شود که شرط قابل تحمل بودن ریسک آن است که                    
در . این مسأله بدون توجه به نتایج تصمیم صحیح می باشد        . احتمال شکست کمتر از موفقیت باشد     

ض شدیدی با قانون    جایی که تصمیم گیری مبتنی بر رویدادهای انتظاری است، این گفته در تعار            
به عبارت دیگر رویدادهای انتظاری معادل حاصل ضرب احتمال          . مطلوبیت مورد انتظار می باشد   

تفاوت بین این دو در لاتاری و بخت آزمایی آشکار          . وقوع یک حادثه در دستاورد آن می باشد       
 .می گردد

اختن قیمت بلیط بسیار    در بخت آزمایی احتمال بردن جایزه بسیار کم است و در مقابل احتمال ب               
زیرا تقریباً اطمینان وجود دارد که زیان       . از دیدگاه اسلامی این امر قابل پذیرش نیست       . زیاد است 

قانون مطلوبیت مورد انتظار مبتنی بر ارزش مورد انتظار است، بدون اینکه به                . اتفاق خواهد افتاد  
 .احتمال وقوع حالت مخالف توجهی کند

__________________________________________________________ 
1 - Bernstien 

2 - Khan, T. and H. Ahmed 
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باشد، تا زمانی که مبلغ جایزه به اندازه کافی زیاد باشد،               % 99یشتر از   حتی اگر احتمال ضرر ب     
این قانون منجر به نوعی رفتار خیال بافانه         . نظریه ارزش مورد انتظار چنین ریسکی را می پذیرد          

می گردد که منجر می شود سرمایه گذار برطبق ترجیحات یا آرزوهایش عمل  کند و به واقعیت                  
توصیف ) غرر(این نوع رفتار به درستی به عنوان فریب و جهل                . باشدموجود توجهی نداشته     

تصمیم گیرنده به دلیل مبلغ جایزه فریب می خورد، به نحوی که گمان می کند بردن جایزه         . می شود
 ).2006سویلم،(دارای احتمال وقوع زیادی است، درحالی که به احتمال زیاد می بازد

 
 غیر عمدی بودن ریسک

) یا سبب (وفقیت غالباً مترادف با این است که بگوئیم اقدام مورد نظر منجر به                   شرط احتمال م  
تنها کافیست  . لازم نیست که یک سبب، منجر به نتیجۀ نهایی قطعی گردد           . نتیجۀ موفق می گردد  

 ).2006سویلم،(که احتمال موفقیت را بیشتر کند

، اقدامات مناسبی را برای رسیدن      از دید اسلامی، لازمۀ عدم اطمینان این است که تصمیم گیرنده          
اقدام مناسب  . به خدا اطمینان کند   ) احتمال اندک شکست  (به نتایج مطلوب انجام دهد و در باقی         

توکل به خداوند تصمیم عقلانی را تکمیل می کند و جایگزین آن              . ضروری است و نه مرجح     
 .های اسلامی استانجام اقدامی که احتمال شکست بیشتری دارد، نقض آموزه . نمی گردد

با توجه به مباحث مطرح شده در بالا به نظر می رسد استفاده از ابزاری که مشروعیت آن توسط                     
شریعت تأیید گردد به منظور پوشش ریسک نوسانات موجود در بازار، امری پذیرفته شده و                      

 .معقول باشد

 نتیجه گیری
د در فعالیت های اقتصادی شرکت از تعاریف تئوریک و عملی ریسک مشخص شد که اولاً تا افرا    

به عبارت  . نکنند و متحمل درجه ای از ریسک نشوند، هیچ گاه مستحق کسب سود نمی شوند                 
روشن تر، تحمل درجه ای از ریسک در واقع همان چیزی است که فعالان اقتصادی را مستحق                    

ز آنها انتظار سود    کما اینکه طبیعت بسیاری از فعالیت های اقتصادی که ا         . دریافت پاداش می کند  
می رود، برخورداری از یکسری ریسک های غیر قابل اجتناب و یا غیر مهم است که حتی مورد                   
توجه فعالان در عرصه های گوناگون اقتصادی و مالی نیز قرار نمی گیرند و بنا بر این استدلال،                     
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می، ریسک های غیر    را می توان از دیدگاه عرف و اقتصاد اسلا         1بیان شد که دسته ای از ریسک ها     
در اینجا می توانیم با بهره گیری از این مضمون به نکته دیگری نیز اشاره کنیم که آن                 . منفور نامید 

نوع از معاملاتی که در بازارهای مالی از آنها به عنوان معاملات مبتنی بر سفته بازی  یاد می شود،                    
 که شرایط ذکر شده در       - منفور   آن دسته از معاملات هستند که در راستای انتقال ریسک های           

 به دیگران و در نتیجه کسب سود، انجام             -خصوص ریسک های غیر منفور را دارا نمی باشند         
 .می گیرند

در حقیقت ریسک و بازدهی دو رکن اصلی تصمیم گیری برای سرمایه گذاری می باشند و همواره         
ریسک  .سرمایه گذاری است بیشترین بازدهی با توجه به حداقل ریسک، معیاری مناسب برای               

لزوماً پدیده ای منفی نیست، بلکه به همراه هر فرصتی، ریسک نیز وجود دارد و اصولاً نمی توان                   
  .کلیه ریسک ها را از بین برد، چرا که کلیه فرصت ها نیز بدین صورت از بین می روند

وجود آن بی اطلاع    ثانیاً وجود ریسک در یک معامله به این معنا نیست که طرفین معامله از                       
هستند، بلکه برعکس علت نامگذاری آن به این نام، به خاطر آگاهی از حقیقت وجود آن است                   
وگرنه بحث از کنترل و یا انواع دیگر روش های برخورد با آن را که تا به حال برشمردیم،                           

 و چه    چه احتمال قوی   -هیچگاه توسط افراد انتخاب نمی شدند و صرف احتمالی بودن وقوع آن             
 . است که آن را از شرایط اطمینان تمیز می دهد-احتمال ضعیف تر

بر می آید، صدق   » نفی غرر « ثالثاً بنابر آنچه از مدلولات روایی و اظهارات فقها در باب روایت                
عنوان غرر در یک معامله در جایی است که جهل یکی از طرفین معامله در مورد متعلَّق خاصی از               

د نقصان بر مال وی یا طرف مقابل شود؛ در حالی که در خصوص ریسک و                    معامله باعث ایجا  
صدق عنوان آن، هیچ گاه محل مناقشه، جهل طرفین در مورد موضوعی شفاف که علتی از علل                   

به همین جهت است که در بحث مدیریت          . آن را از دید طرفین معامله پنهان داشته، نمی باشد           
بارت است از کاهش اطلاعات نامتقارن و نکته اخیر           ریسک، یکی از راه کارهای کاهش آن ع        

می تواند در بر دارنده این حقیقت باشد که تلاش پوشش دهندگان ریسک در معاملات پوششی                 
در بازارهای مالی، در واقع عبارت است از انتقال آن مقدار درصد از احتمال مورد توقع، که آنها                   

 اقتصاد به سبد دارایی آنها ، نقصان وارد خواهد           پیش بینی می کنند، در صورت ادامه روند جاری       
__________________________________________________________ 

 -1:  شاید نیاز به تذکر نباشد که منظور ما از این دسته ریسک ها، همان ریسک هایی است که دارای شرایطی مانند                   -1
 .هستند...  غیرقابل اجتناب بودن و-4 غیر مهم بودن، -3بودن، ) غیرعمدی و اتفاقی( طبیعی-2غیر قابل کنترل بودن، 
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لذا صِرف عدم قطعیت    . کرد، که خود اثبات گر پنهان نبودن ریسک در معاملات پوششی می باشد          
در مورد پدیدهایی که ممکن است در باب معاملات و قراردهای تجاری و مالی وجود داشته                     

ه آنچه مذموم است پنهان کاری و یا غیر           باشد، آنها را از دیدگاه شرعی مذموم نمی سازد، بلک          
واقعی جلوه دادن شرایط قرارداد برای طرفین قرارداد است که به عنوان مثال در بازارهای بورس                  

 .از تبانی عده ای از معامله گران به قصد انتفاع از تغییر در شرایط بازار، اتفاق می افتد

 منابع
 تحلیل مقایسه ای مدیریت ریسک اعتباری بر اساس           ،   )1386(آقابابایی، محمد   -

محاسبه ارزش مخاطره ای در بانک رفاه کارگران در قبل و بعد از قانون                   
 ). ع(، پایان نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه امام صادقبانکداری بدون ربا

   . مؤسسۀ الهادی، چاپ اول: ، قمکتاب المکاسب ،)1418(انصاری، شیخ مرتضی -

 .4 داراحیاء التراث العربی ، ج:، بیروتوسائل الشیعه ،)1983( محمد بن حسن،حر عاملی -

 .سسۀ مطبوعاتی اسماعیلیانمؤ: ، قمکتاب البیع ،)1363(، روح االله الموسوی)ره(خمینی -

دفتر : علی اسلامی، قم    : ، ترجمه  تحریر الوسیله  ،)1368(، روح االله الموسوی    )ره(خمینی -
 . انتشارات اسلامی وابسته به جامعۀ مدرسین حوزۀ علمیۀ قم، چاپ اول

محمدعلی توحیدی تبریزی،   : ، تقریر مصباح الفقاهه ،  )1377(خوئی، سید ابوالقاسم موسوی     -
 .انتشارات داوری، چاپ اول: قم

مؤسسه : ، تهران مشتقات و مدیریت ریسک در بازارهای نفت      ،  )1383(درخشان، مسعود  -
 .مطالعات بین المللی انرژی

: ، تهران مبانی مهندسی مالی و مدیریت ریسک      ،  )1383(راعی، رضا و سعیدی، علی       -
 .انتشارات سمت

غرر در معاملات اختیارات بر روی سهام از            ،   )1386(رستم زاده گنجی، اسماعیل     -
 پایان نامه کارشناسی ارشد معارف اسلامی و مدیریت مالی، دانشگاه               ، امامیه دیدگاه فقه 

 ).ع(امام صادق

 مجلۀ علوم اجتماعی و انسانی     ، تأثیر غرر در معاملات،         )1380(طالب احمدی، حبیب    -
 .دانشگاه شیراز، دورۀ هفدهم،شمارۀ اول

 انتشارات جامعه مدرسین حوزه       :، قم خلاف فى الفقه   ،)1411(، محمد بن حسن     ،طوسى -
  .علمیه قم
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، شماره  فصلنامه اقتصاد اسلامی    ،رر در معاملات  قاعدۀ  نفی  غ  ،  )1382(  ابوالقاسمعلیدوست،   -
9. 

 .)بى نا( چاپ سنگى،  ،قواعد ، )1308(، شهید اولّمعروف به محمد بن مکى  -
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