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المخلص

تهدف هذه الدراسة إلى تقييم الآثار الاقتصادية لعقود الخيارات المالية المعاصرة من وجهة نظر الاقتصاد الإسلامي ، وذلك لمعرفة هل هي آثار اقتصادية لها قيمة اقتصادية حقيقة لها أثرها الايجابي في الأسواق المالية ؟كما يزعم المتعاملون بها في الأسواق المالية المعاصرة أم هي مجرد آثار وهمية لا قيمة لها؟

الحمد لله رب العالمين وأفضل الصلاة وأتم التسليم على سيدنا محمد وعلى آله وصحبه أجمعين وبعد :
المعاملات الاقتصادية والتجارية تكاد لا تنتهي ، وبكل بيئة زمانية أو مكانية معاملات خاصة بها . وصيغ للتعامل تتطلب بيان أحكامها الشرعية . وليس من الممكن أن نجد في تراث الفقهاء المسلمين الأوائل ـ رضوان الله تعالى عليهم ـ حلولا وأحكاما شرعية تفصيلية لكل ما يجد في هذا الزمان، ولقد أدى التطور المادي العالمي إلى ظهور معاملات اقتصادية وتجارية لم تكن معروفة عند الفقهاء المسلمين الأوائل
 ، ومن هذه المعاملات الاقتصادية التي ظهرت في هذا العصر ، والتي تتطلب بيان أحكامها الشرعية ، الخيارات المالية المعاصرة التي لم تكن معروفة في الفقه الإسلامي ـ والتي تعطي الحق في إمضاء البيع أو فسخه ـ وإنما هي عقود استحدثت في هذا الزمن ، وانتشر التعامل بها بين الناس وعلى مستوى العالم تعاملا دوليا ، على اعتبار أنها تقدم للمتعاملين مزايا اقتصادية ، فهي تعد بمثابة تأمين يوفر لمشتريها حماية من مخاطر تقلب أسعار العملات أو الأوراق المالية التي يتعامل فيها، كما أنها لا تحرمه من تحقيق أرباح حينما تصدق توقعاته ، وعليه فقد ظهرت هذه العقود كأداة من أدوات السوق المالي اعتبارا من 1973، كوسيلة تحوطية يستخدمها المستثمرون للحماية من مخاطر تغير أسعار الأوراق المالية ، والمضاربون لتعظيم أرباحهم ولكن في الوقت الذي ينظر فيه كثير من الباحثين في قضايا المال والاستثمار إلى الخيارات كأفضل ما استطاع الفكر الاستثماري إنجازه حتى الآن ، يرى بعض المستثمرين أن الخيارات هي من أكثر الأدوات الاستثمارية غموضا ، وبالتالي ينأون بأنفسهم عن التعامل بها
. وعليه تعد هذه العقود ـ من وجهة نظر المضاربين ـ إحدى الأدوات الاستثمارية الحديثة في الأسواق المالية ، حيث يعدونها من العقود المهمة بالنسبة لاستثماراتهم في الأسواق المالية المعاصرة  ، وذلك لما تحققه ـ حسب اعتقادهم ـ من فوائد اقتصادية لهم على المستوى الشخصي ، والسوقي ، لذا جاءت هذه الدراسة لتقييم هذه الآثار الاقتصادية من وجهة نظر الاقتصاد الإسلامي ، وذلك لمعرفة هل هي آثار اقتصادية لها قيمة اقتصادية حقيقة لها أثرها الايجابي في الأسواق المالية ؟ أم هي مجرد آثار وهمية ليس لها قيمة اقتصادية ؟
المبحث الأول

معنى عقود الخيارات المالية المعاصرة ونشأتها

تعد عقود الخيارات المالية المعاصرة من التطورات الحديثة نسبيا في أسواق التعامل الأجنبي وهي نوع من أنواع العقود المستقبلية ، أو صورة من صورها ، وهي أوراق مالية مشتقة ليس لها قيمة في ذاتها ، وإنما تستمد قيمتها من الورقة المالية ، أو الأداة المالية التي يجري عليها الاختيار ، وعليه لابد من بيان مفهوم هذه العقود المعاصرة ، وبيان نشأتها قبل الخوض في تفاصيلها وذلك النحو الآتي :

المطلب الأول : معنى عقود الخيارات

عقد الخيار : " هو عقد بين طرفين يعطي لمشتريه الحق لا الالتزام أن يشتري أو يبيع كمية معينه من الأسهم أو من سلعة معينة بسعر تنفيذ معين ، خلال فترة سريان العقد ، ويدفع مشتري الخيار لقاء تلقيه هذا الحق مبلغا معينا يسمى ثمن الخيار ، وهو مبلغ بسيط من سعر السهم أو من سعر السلعة
"  . 
المطلب الثاني : أنواع عقود الخيارات المالية المعاصرة وسماتها العامة

تنقسم عقود الخيارات المالية إلى نوعين رئيسيين هما : خيار الطلب أو الشراء Call option)) ، وخيار البيع (pull option ) ، وتفصيل ذلك كما يلي : 
النوع الأول  : خيار الطلب أو الشراء (Call option) ، وهو عقد يمتلك مشتريه أو مالكه (أي دافع الثمن ) حق شراء عدد محدد من أسهم شركة معينة ، أو أي أوراق مالية أخرى بسعر محدد خلال فترة معينة ، غالبا ما تكون ( 90 يوما ) وهو غير ملزم بالتنفيذ ، إذا أراد البائع ( محرر الخيار ) بيعه تلك الأسهم خلال مدة سريان العقد
. ويدفع مقابل هذا الحق ثمنا غير مسترد بأي حال .

تحليل التعريف : بنظرة فاحصة لمفهوم خيار الطلب ( الشراء ) تتبين الملاحظات التالية : 

1ـ لا يتضمن هذا العقد التزام مشتري حق الخيار لتنفيذ الشراء ،  وإنما يتضمن حصوله على حق الشراء الذي له أن يمارسه في أي لحظة يريدها خلال الفترة المحددة .

2ـ يتضمن التزام البائع لحق الخيار بتنفيذ الصفقة عند الطلب بالثمن المحدد في العقد .
3ـ ثمن الخيار الذي يدفعه مشتري الخيار ، لا يحتسب كعربون من قيمة السهم المتفق عليه عند العقد ، كونه لا يسترد بأي حال .
النوع الثانـي : خيار البيع (Put option )
خيار البيع وله مسميات منها : "خيار الدفع ، وخيار العرض"، وكلها بمعنى واحد ، وهو عقد يعطي مشتريه أو مالكه ( أي دافع الثمن ) الحق في بيع عدد معين من الأسهم أو الأوراق المالية الأخرى بسعر محدد خلال فترة محددة ، ولا يجبر على البيع ، إنما هو بالخيار ، لأن قابض ثمن الخيار هو الملزم على الشراء في هذه الحالة أو التنفيذ بشكل عام ،  إذا ما قرر مشتري حق البيع التنفيذ ، وبالسعر المتفق عليه خلال المحددة
 ، وهنا كذلك ما يدفعه مقابل تمتعه بحق خيار البيع ، غير مسترد بأي حال .

تحليل التعريف : بالنظر إلى مفردات التعريف تتبين الملاحظات التالية  :

1ـ إن مشتري هذا الحق" حق البيع" هو صاحب الأوراق المالية التي عرضها للبيع بالخيار

2ـ إن هذا العقد يلزم بائع حق الخيار" الذي قبض ثمن الخيار " بالشراء ، إذا ما قرر مالك الأوراق المالية " دافع ثمن خيار بيع أوراقه" بيعها 0  

3ـإن الدافع لشراء هذا الحق من قبل حامل الأوراق المالية هو: الخشية من هبوط أسعارها

المطلب الثاني : السمات العامة لعقود الخيارات المالية المعاصرة 

تتميز عقود الخيارات المالية المعاصرة  بجملة من الخصائص ، نجملها فيما يلي

1 ) ـ الخيار ورقة مالية مشتقة ، تستمد قيمتها من مادة الخيار المذكورة في العقد           ( أسهم  ، سندات ، أو أي ورقة مالية أخرى ) .

2) ـ توقعات طرفي العقد مختلفة أمام ما يمكن أن يؤول إليه الوضع بخصوص مادة الخيار المذكورة ، وإلا ما تم التعاقد أصلا ، إذ يتوقع طرف ارتفاع سعر السهم خلال مدة الممارسة فيقدم على شراء حق الشراء ، ويتوقع الطرف الآخر عدم تجاوز السعر السائد ( القيمة السوقية وقت التعاقد ) ، فيقدم على بيع حق الشراء أملا في الفوز بالمكافأة . 

3 ) – إن عقد الخيار غير ملزم لصاحبه
 ، وإنما يعطيه الحق في أن يختار تنفيذ الصفقة أو عدم تنفيذها ، ونظير هذا الحق فإنه يدفع ثمن هذا الخيار.

4 ) ـ إن ثمن الخيار يدفع للجهة التي حررت ( أي باعت ) عقد الخيار ، وتكون ملتزمة بتنفيذه ، عندما يرغب مشتريه ممارسته للحق الذي اشتراه  .

5 ) ـ إن عقود الخيارات قابلة للتداول ، بمعنى أن صاحب الخيار يحق له أن يبيعها لطرف آخر بثمن مسمى بينهما 0

6 ) ـ خسائر مشتري الخيار محدودة ( قيمة المكافأة ) ، وأرباحه غير محدودة فهي مفتوحة لمشتري خيار الشراء ، تزيد مع ارتفاع القيمة السوقية للسهم ، ومغلقة لمشتري خيار البيع تزيد مع انخفاض القيمة السوقية للسهم إلى أن تصل إلى الصفر (نظريا) . 

7 ) ـ تمكّن عقود الخيارات أصحابها من إمكانية الدخول في صفقات ضخمة في المستقبل ولا يدفع من قيمتها إلا حق الخيار ، لتنفيذ تلك الصفقات في المستقبل
. 
8 ) ـ إنها توفر أربعة حالات تعامل ممكنة هي : شراء حق ممارسة الشراء ، وشراء حق ممارسة البيع ، وبيع حق ممارسة الشراء ، وبيع حق ممارسة البيع  .

9 ) ـ امتلاك الأوراق المالية المذكورة في عقد الخيار ليس هدفا ، بل يتم التعامل في الغالب بالفرق السعري
 ، وإذا أصر طرف على الاستلام ـ وهو أمر غير وارد غالبا ـ يقوم الطرف الآخر بشرائها بسعر السوق السائد وقت التنفيذ  ، وهو نفس السعر الذي يتم احتساب الفرق بناء عليه  فتكون المحصلة واحدة ، أما إذا كان التعامل على مؤشر كان الاستلام أو التسليم مستحيلا
.
المبحث الثانـي

الآثار الاقتصادية لعقود الخيارات المالية المعاصرة من منظور الاقتصاد التقليدي
لعقود الخيارات المالية المعاصرة ـ من وجهة نظر المتعاملين بها ـ آثار اقتصادية ايجابية
 في الأسواق المالية ، فهي تعد بمثابة تأمين يوفر لمشتريها حماية من مخاطر تقلب أسعار العملات ، أو الأوراق المالية التي يتعامل فيها، كما أنها لا تحرمهم من تحقيق أرباح حينما تصدق توقعاتهم ، لذلك سنعرض هذه الآثار لعقود الخيارات ـ من وجهة نظرهم ـ وذلك على النحو الآتي : 

1) ـ تخفيف حدة التذبذب بقيمة الموجودات الأجنبية

 يمكن استعمال عقود الخيار ـ من وجهة نظر المتعاملين بها ـ للتخفيف من حدة التذبذب في قيمة الموجودات الأجنبية ، وذلك من خلال قيام المستثمر في العملات الأجنبية ببيع بعض حقوق ممارسة الشراء لجزء من مجوداته الأجنبية ، فإذا ارتفعت أسعار العملات الأجنبية   فإن الجزء الآخر المتبقي عنده من مجوداته سترتفع قيمته ، في حين أن مشتريي الحقوق سيمارسون حقوقهم في الشراء للجزء المباع ، أما إذا انخفضت أسعار العملات ، فإن قيمة كامل المحفظة ستنخفض ،ولكن العلاوات التي حصل عليها المستثمر لقاء بيع حقوق ممارسة الشراء ستعوض بعض هذه الخسارة0 أما إذا بقيت أسعار العملات كما هي ، فلا شك في أن هذه العلاوات ستزيد من قيمة المردود العام للمحفظة. وبهذا يتضح أن عقود الخيارات في جميع حالات تغير أسعار العملات الأجنبية ارتفاعا أو انخفاضا، وحتى في حالة ثبات أسعارها، أن محررها يحافظ بشكل كبير على قيمة مجوداته من العملات الأجنبية.وهذه تعتبر مزية اقتصادية بالنسبة لهم ، كونها تحافظ على قيمة مجوداتهم من العملات الأجنبية .
2) ـ حماية مدفوعات الصادرات والمستوردات 

يمكن للمصدّر الذي يتوقع استلام مبلغ معين من عملة معينة في وقت مستقبلي معين ، أن يحمي نفسه ضد تقلبات أسعار هذه العملة بعقود الخيارات ، وذلك من خلال قيامه بشراء العدد اللازم من عقود حق ممارسة البيع (   Buy put option) ، الذي يملك به حق بيع العملة المعينة بتاريخ استحقاق العقد ، وعلى السعر المتفق عليه إذا وجد ذلك في صالحه ، أما إذا ارتفعت أسعار العملة المنوي بيعها ، فإنه يقوم ببيعها في السوق وفق الأسعار المرتفعة السائدة فيه،وبهذا يكون قد حمى نفسه من خطر تقلبات أسعار العملات التي سيقبضها مستقبلا ثمنا لصادراته ، وكذلك الحال بالنسبة للمستورد الذي يريد أن يتحوط ضد ارتفاع أسعار العملة المنوي دفعها مستقبلا مقابل مشترياته ، فيمكن له ذلك من خلال شراء العدد اللازم أيضا من عقود حق ممارسة الشراء(Buy Call Option )، الذي يملك به كذلك حق شراء العملة المعينة بتاريخ استحقاق العقد وعلى السعر المثبت فيه إذا وجد ذلك في صالحه ،أما إذا انخفض السعر فإنه بالتأكيد سيلجأ إلى السوق لشراء حاجته
 ، محققا بذلك ربحا ـ وهو الفرق بين سعر العملة وقت العقد وبين سعرها عند التنفيذ ـ ومن جهة أخرى حمى نفسه من خطر تقلبات سعر العملة التي كان سيدفعها ثمنا لوارداته.
3) ـ المساهمة في إيجاد أسواق دائمة ومستمرة 
يرى المتعاملون بالخيارات المالية المعاصرة أن هذه العقود يمكن أن تساهم في إيجاد أسواق دائمة ،وذلك لوجود عدد كاف من المتعاملين يكونون على استعداد للبيع والشراء في أي وقت  وكذلك السماح بالبيع على المكشوف، كون البائع يستطيع إبرام صفقة غير موجودة عنده وقت التعاقد ، وذلك اعتمادا على استطاعته في الحصول عليها فيما بعد بفضل السوق المستمرة
.
4)ـ الاستخدام الأكثر كفاءة للموارد المالية 

 يرى المتعاملون بالخيارات المالية المعاصرة أن بها استخداما أكثر كفاءة للموارد المالية ، إذ يستطيع من يمتلك (1000 ) ريال مثلا أن يتصرف في أسواق المال ، وكأنة يمتلك أكثر من ذلك بكثير ، إذ يشتري الخيار بدلا من السهم ذاته ، فيستفيد من ارتفاع أو انخفاض الأسعار بمقدار ربما يزيد على من يمتلك الأسهم
0

5) ـ اكتساب الوقت اللازم لاتخاذ قرار ممارسة العقود الاستثمارية أو عدمه  

 إن أي مستثمر من صالحه أن تتوفر له فرصة تعطيه وقتا كافيا لدراسة كفاءة الصفقة من عدمها ، وعليه فإن المتعاملين بالخيارات المالية المعاصرة يرون أن عقود الخيارات المالية تعطيهم هذه الفرصة ، وذلك من خلال شراءه لعقود الخيار ، كونه لا يدفع من قيمة الصفقة إلا ثمن الخيار
، وبهذا يكسب وقتا كافيا ،لكي يتخذ القرار المناسب في تنفيذ صفقته بالفعل .
6) ـ انخفاض نسبة المخاطر في الأسواق المالية 

يكتنف الاستثمار في أسواق المال مخاطر تجارية ، نتيجة تقلبات الأسعار وتأثر مزاج المستثمرين الآخرين بما يحدث في عالم السياسة والاقتصاد ، ونظرا أن قرارات الاستثمار في أسواق المال معتمدة اعتمادا شبه كلي على التوقعات حول المستقبل ، لا بد أن يؤدي أي حدث يعتقد أنه سيؤثر على الوضع الاقتصادي إلى التأثر على اتجاهات السوق ،  وعليه ومن أجل ذلك يحتاج المستثمرون إلى طريقة  تشبه صيغة التأمين تقلل من نسبة المخاطر، نتيجة عدم تحقق توقعاتهم التي بنوا عليها قرارات استثماراتهم ، والخيارات ـ حسب رأيهم ـ  تنهض بهذه الوظيفة في الأسواق المالية
 0
هذه بعض الآثار الاقتصادية لعقود الخيارات في الأسواق المالية المعاصرة ،حسب ما يرى مؤيدوها،ولكن هل هذه الآثار حقيقية أم لا ؟هذا ما سنبينه في المبحث الثالث .  

المبحث الثالث
الآثار الاقتصادية لعقود الخيارات المالية من وجهة نظر الاقتصاد الإسلامي
بعد الاستعراض لآثار عقود الخيارات المالية المعاصرة ـ حسب ما يرى مؤيدوهاـ لابد من تقييمها إسلاميا ، وذلك لمعرفة هذه الآثار هل هي حقا ايجابية أم لا ؟ وذلك من خلال النظر في باعثها ومآلها ، وعليه فإذا كانت مما تبيحها الشريعة وتقرها ، فتكون معتبرة شرعا ، وإلا  فلا . وتوضيح ذلك بما يلي :  

بنظرة فاحصة إلى هذه الآثار يتبين لنا أن الباعث عليها ابتداء هو الربح السريع ـ القائم على المضاربة على فروق الأسعارـ وإن اختلفت المسميات ، فالقصد والغاية منها هو الحصول على أكبر قدر ممكن من الربح وبأسرع وقت ، وبأقل مخاطرة ، ومن المعلوم أن هذا الربح هو لطرف دون آخر ، وهذا من الظلم الذي ترفضه الشريعة السمحة ، ووجه الظلم حرمان أحد طرفي العقد منه نهائيا ، ومن المعلوم أن كافة العقود المتعارف عليها شرعا وقانونا غايتها تحقيق مصالح متبادلة للطرفين ، وشبه متوازنة من حيث الربح والخسارة حتى ولو خسر أحدهم وربح الآخر ، لذلك فإن هذه العقود دائما فيها طرف رابح  وطرف خاسر ، لذلك فإن هذا العقد الذي يترتب على انتفاع أحد طرفيه مضرة الطرف الآخر هو مخالف لكافة العقود المتعارف عليها شرعا وقانونا ، ولا يشبه في ذلك أو لا يماثله من كل وجه سوى ما كان على سبيل القمار. فالباعث إذن هو المضاربة على فروق الأسعار ، وأما مآل هذه العقود  فيتمثل فيما تسببه هذه العقود من آثار سلبية ، تعود على الأسواق المالية بشكل عام بالضرر والخطر . ولإثبات هذا التقييم نبين الآثار الاقتصادية السلبية التي تحدثها هذه العقود في الأسواق المالية ،وبيان هذه الآثار على النحو الآتي  :
1) ـ عقود الخيار وسيلة للتلاعب بالأسعار 
إذا لجأ أحد كبار التجار إلى البيع على المكشوف حينما يتوقع انخفاض الأسعار، فإن غيره من التجار غالبا ما يحاكونه في هذا السلوك باعتباره قائدا في السوق ، الأمر الذي يترتب عليه أن تتجه الأسعار إلى الهبوط ، وبالرغم من ذلك ولأن التاجر يتوجس خيفة من تقلبات السوق وتغير اتجاهات الأسعار، فإنه يلجأ إلى بيع عقود الخيارات ، وبأسعار زهيدة يغري المشترين على الشراء رغم أنه غير راغب في تسليم الأوراق في مثل هذه الظروف ، كونه لن يطالبه أحد بتسليم الأوراق ما لم يرتفع سعرها،وهكذا يتلاعب محرر الخيار بالأسعار حسب مصلحته
،من خلال إصداره عقودا من الخيارات هي في الأصل وهمية ليس لها أي قيمة اقتصادية في ذاتها    لأن قيمتها تستمدها من القيمة السوقية لمادة الخيار ـ التي غالبا لا يكون بنية صاحبها تسليمها عند تحريره لعقد الخيار ـ وليس من قيمتها الذاتية ، إذن فقصد المحرر ليس البيع الحقيقي ، إنما قصده إيهام التجار بانخفاض الأسعار ليغريهم بشراء تلك الأوراق المالية محل العقد ، والموجود في السوق المالي على أمل ارتفاع أسعارها ، مما يؤدي إلى زيادة الطلب عليها فترتفع أسعارها ، ليحقق بغيته من الربح بأقصر الطرق وبأقل مخاطرة ، وبالتالي ألا يعد هذا ضرب من ضروب التلاعب بالأسعار .  
2) ـ عقود الخيارات لا تحقق مصلحة المتعاقدين المتبادلة 
إن كافة العقود المتعارف عليها شرعا وقانونا غايتها تحقيق مصالح متبادلة للطرفين ، وشبه متوازنة من حيث الربح والخسارة حتى ولو خسر أحدهم وربح الآخر ، ولكنّ الأمر في عقود الخيارات مختلف تماما ، حيث إن كل مكسب يحققه أحد طرفي العقد يمثل خسارة للطرف الآخر ، وبمعنى آخر فإن مكسب مشتري الخيار هو ذاته خسارة بائعه ، والمكسب الذي يحققه بائع الخيار هو ذاته خسارة المشتري ، لذلك فالعقد الذي يترتب عليه انتفاع أحد طرفيه مضرة الطرف الآخر ،يكون مخالفا لكافة العقود المتعارف عليها شرعا وقانونا ، ولا يشبهه في ذلك أو يماثله من كل وجه سوى ما كان على سبيل القمار
. 
4 ) ـ التأثير السلبي لعقود الخيارات على توزيع الثروة
من خلال النظر فيما تحدثه عقود الخيارات في الأسواق المالية من تقلبات للأسعار ، يستفيد منها طرف دون آخر، يكون له تأثير سلبي على توزيع الثروة بين الأفراد ،ويتمثل هذا التأثير بما يلي : 
أ ) ـ المكاسب في عقود الخيارات تمثل الخسارة 
سبق وأن بينا أن مكسب مشتري عقد الخيار هو ذاته خسارة بائعه ، ومكسب البائع هو ذاته خسارة المشتري ، وهذا يعني أن هناك دائما سيكون رابح ، وآخر خاسر ، وهذا بدوره يؤثر سلبا على نمط توزيع الثروة بين الأفراد ، حيث ستتركز الثروة في أيدي الفئة الرابحة من هذه العقود ، وهم كبار المضاربين ، وبالطبع يكون بمقدور هؤلاء الكبار تدوير هذه الأموال لصالحهم من خلال تأثيرهم على الأسعار وتلاعبهم بها ، وبهذا التدوير لأموال ضخمة من قبل كبار المتعاملين ، سيؤدي إلى انحسار الثروة بأيديهم ، ومن ثم إلى إفلاس الآخرين وهم القاعدة الأكثر اتساعا .
ب ) ـ عقود الخيارات سبب في رواج المضاربة في السوق المالي  

إن من دوافع المستثمرين في عقود الخيارات المضاربة على فروق الأسعار، سعيا لتحقيق الأرباح العالية ، وذلك من خلال سعيهم للاستفادة من التغيرات التي تحدث في القيمة السوقية للأوراق المالية في الأجل القصير جدا
، وبهذا الرواج للمضاربة في السوق المالي ، سيؤدي إلى تداول أموال ضخمة بين المتعاملين طمعا في تحقيق أكبر قدر ممكن من الأرباح ، وعندها يستطيع كبار المضاربين تدوير هذه الأموال لصالحهم من خلال تأثيرهم على الأسعار وتلاعبهم بها ، وذلك من خلال إصدارهم عقود خيارات بيع أوراق مالية كبيرة يملكونها بأسعار زهيدة ، مما يدفع صغار المتعاملين للاقتداء بهم فيعمدون إلى شراء تلك الأوراق المالية محل العقد ، والموجود في السوق المالي على أمل ارتفاع أسعارها ، مما يؤدي إلى زيادة الطلب عليها فترتفع أسعارها ، وبهذا التدوير لتلك الأموال الضخمة من قبل كبار المتعاملين ، سيؤدي إلى إفلاس صغار المتعاملين الذين هم القاعدة الأكثر اتساعا
.
5) ـ عقود الخيارات وأثرها السلبي على الإنتاج

إن لعقود الخيارات أثرا سلبيا على الإنتاج ، ويتجلى هذا من خلال استخدام المستثمرين لها كأداة تحوطية تحميهم من مخاطر تقلبات الأسعار ، وهذا يعني أن هذه العقود أصبحت أداة مشجعة لأصحاب الأموال ، تدفعهم إلى توجيه أموالهم للاستثمار في السوق المالي "البورصة " مادام أن هذه العقود تحميهم من الخسائر ، ولا تحرمهم في ذات الوقت من تحقيق الإرباح حينما تصدق توقعاتهم ، وبهذا إبعاد لكثير من أصحاب رؤوس الأموال عن القيام بالعمليات الإنتاجية الحقيقية التي يتطلبها المجتمع من صناعة وزراعة وتعدين 000الخ ، وتجعلهم في انتظار فرص قنص الربح التي قد تسنح لهم من خلال تغيرات الأسعار، ومما يزيد الأمر سوءا إذا صحت توقعاتهم وربحوا ازدادوا تعلقا بها " المضاربة " ، الأمر الذي يجعل من دوران رؤوس أموال هؤلاء الأفراد بعيدا كل البعد عن دورة النشاط الاقتصادي .

 وخلاصة القول: إن الفرص التي قد تتوفر للمضاربين تتطلب أحيانا أموالا جاهزة لاغتنامها وهذا يعني أن من يمتهن المضاربة سيجنب أمواله السائلة أو جزءا منها ولن يستخدمها  انتظارا لاقتناص فرص التربح ، بل ولن يسمح للآخرين باستخدامها في الإنتاج
. 

6) ـ عقود الخيارات تتعارض مع قاعدة العدل

الأصل في عقود المعاوضات جميعها هو العدل ، وعقود الخيارات ليست كذلك ، إنما هي ظلم لأحد العاقدين ، ويكمن هذا الظلم في إعطاء أحدهما فرصة تحقيق الربح على حساب الطرف الآخر ، وذلك من خلال ما تمنحه هذه العقود للمستثمرين من فرصة استشراف أسعار الأوراق المالية ،ومن ثم مقارنتها بأسعار التعاقد ، ليقرر بعدها هل ينفذ العقد أم يفسخه ، وهل يستزيد من البيع أو الشراء أم يكتفي بالكمية المتعاقد عليها ، والنتائج التي ستترتب على هذه المناورات الاستطلاعية ستصب في صالح طرف دون آخر ، وهذا كله مناقض ومناف لقاعدة العدل التي رعتها الشريعة لكافة عقود التبادل ، وهذا ظلم وجور قد نهى عنه الشرع
 .
الخلاصة

ــــ
بعد هذا الاستعراض لهذه الآثار السلبية نستطيع القول : إن عقود الخيارات المالية المتداولة في الأسواق المالية بصورتها الحالية ، ليس لها قيمة اقتصادية حقيقية في ذاتها ، وبالتالي فإن جميع الآثار الاقتصادية لعقود الخيارات المالية التي يروج لها المستثمرون ، ليست آثارا اقتصادية معتبرة شرعا ، إنما هي آثار وهمية يستدرج بها أصحاب الأموال ليضخوا أموالهم في السوق ، ليقنصها منهم المضاربون على فروق الأسعار،ودليل هذا أن الواقع قد اثبت أن ما نسبته 98% من هذه العقود لا يجري تنفيذها ، وهذا دليل آخر يثبت أن هذه العقود ليس قيمة اقتصادية واضحة
.
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