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امروزه در اقتصادهای پیشرفته و در حال توسعه، یکی از ارکان اصلی اقتصاد، بازارهای 
مالی به ویژه بازار سرمایه است. در بازار سرمایه، بورس‎های اوراق بهادار که معاملات 
ثانوی سهام عمدتاً در این بورس‎ها انجام می‎شود، از رونق بسیار زیادی در اکثر کشورها 
برخوردار بوده و زمینة تأمین مالی شرکت‎ها و بنگاه‎های اقتصادی در آنها فراهم شده 

است.
در بازار سرمایۀ کشور نیز، روزانه حجم انبوهی از معاملات سهام شرکت‎های پذیرفته 
ایران صورت می‎گیرد. حجم بالای معاملات سهام  شده در بورس تهران و فرابورس 
شرکت‎های پذیرفته شده در بورس تهران و فرابورس ایران، متعاقب ورود سرمایه‌گذاران 
حقیقی و حقوقی مختلف و باانگیزه‌های گوناگون رخ داده است. اساساً انگیزه و هدف 
سرمایه‌گذاران از انجام معاملات در بورس با یکدیگر متفاوت بوده و بر اساس مدل و 
هدف سرمایه‎گذاری، می‎توان آنها را به دو دستة بورس‎باز و سرمایه‎گذار طبقه‎بندی نمود. 
در ادبیات مالی، سرمایه‌گذار و بورس‌باز از نظر میزان ریسکی که در معاملات خود 
می‌پذیرند، تفيكك می‌شوند. بر این اساس، سرمایه‎گذار فردی است که محافظه‌کارانه 
گرفته  تصمیم  بنيادين  اطلاعات  اساس  بر  و 
بورس‌باز  اما  مي‌پذيرد،  را  معقولي  ریسک  و 
داشته  را  زيادي  ريسك  پذيرش  ظرفيت 
ريسك،  تحمل  و  پذيرش  از  وی  انگيزه  و 
از متوسط است. همچنين  كسب سود فراتر 
بورس‌بازان معمولًا مبتني بر تحليل تكنكيال 
بنيادي  تحليل  بر  مبتني  سرمايه‌گذاران  و 
دیگر،  عبارت  به  ميك‌نند.  تصميم‌گيري 
روندهاي  و  چارت‌ها  به  معمولًا  بورس‌باز 
قيمتي توجه كرده، در حالي كه سرمايه‌گذار 
در  شركت  بنيادي  مؤلفه‌هاي  بررسي  با 
جريان  و  زيان  و  سود  ترازنامه،  صورت‌هاي 
وجوه نقد به دنبال تعيين ارزش ذاتي شركت 

خواهد بود. 
که  بورس‎بازان  سرمایه‎گذاری  ماهیت 
پذیرش ریسک  و  افق کوتاه‎مدت  با  معمولًا 
را  است، شبهاتی  تکنیکال  تحلیل  بر  مبتنی 
در مورد مشروعیت آن به لحاظ فقهی ایجاد 
می‎کند که برخی از این شبهات شامل غرر، 

قمار، اکل مال به باطل و ضرری بودن معاملات از سوی آنان است.
در این بولتن پس از معرفی مفهوم بورس‎بازی، ابتدا تفاوت آن با سرمایه‎گذاری و انواع 
آن بیان شده، سپس مزیت‎ها و انتقادات پیرامون آن مورد بررسی قرار گرفته و در نهایت، 
ضمن بیان شبهات فقهی در مورد بورس‎بازی، تحلیل فقهی پیرامون این شبهات بیان 

گردیده است.
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بورس‌بازي یا سفته‌بازی1 یکی از واژه‌هایی است که در ادبیات مالي و اقتصادی جامعه، چه‌بسا به عنوان واژه‌ای با 
بار معنایی منفی رواج پیدا کرده است. مخصوصاً زمان‌هايي كه بازارها دچار تلاطم شديد و حباب شوند كه در اين 
مواقع معمولًا افراد جامعه بورس‌بازان را كيي از مقصران جدي مي‌دانند. نقش بورس‌بازی در تاریخ بحران‌های مالی 
 Salamon, 2000,( و رکود بازار مورد قبول همگان است و می‌توان سابقه آن را در اوایل قرن هفدهم جستجو کرد

.)pp103-126

طبق نظر طرفداران فرضیه بازار کارا )Fama, 1965( دو نوع بازیگر متمایز در بازار حضور دارند: )۱( بورس‌بازان2 
و معامله‌گران اختلال‌زا3 که گاهی غیر عقلایی و تحت تأثیر احساسات و هیجانات رفتار کرده و قیمت‌ دارایی‌ها 
را از ارزش ذاتی‌شان دور می‌کنند و )۲( آربیتراژگران عقلایی4 که قیمت دارایی‌ها را به ارزش ذاتی‌شان نزدیک 
می‌کنند. نتیجه این‌که بر طبق این فرضیه، آربیتراژگران منطقی نیرویی در برابر معاملات بورس‌بازانه محسوب شده 
و انحرافات از ارزش ذاتی ناشی از تصمیمات معاملاتی غیر بهینه، فوراً با ورود آربیتراژگرانِ تهاجمی حذف می‌شوند 
)Barberis & Thaler, 2003(. نظريه‌هاي مخالف، بطور عمده در مالي رفتاري، عنوان ميك‌نند وجود نوسان بیشتر و 

حباب در بازارهای مالی نشان‌دهنده وجود معامله‌گران اختلال‌زای بیشتر در بازار و تمایل یا توانایی کمتر آربیتراژگران 
.)Tokic,2014, pp 378–391; De long et al, 1990, pp 379-395( برای خنثی کردن اثر آن‌ها است

صاحب‌نظران و خبرگان مالی و اقتصادی از یک‎سو به‌ضرورت انکارناپذیر وجود بورس‌بازان در بازارهای مالی 
اشاره نموده‌اند و مزیت‌های متعددی برای بورس‌بازی ذکر کرده‌اند و از سوی دیگر منتقدان بورس‌بازی باور دارند 
بورس‌بازان در بازارهای مالی به بهای ایجاد تلاطم و نوسان در بازار کسب سود می‌کنند که در شرایط خاصی 

می‌تواند منجر به ایجاد حباب‌ها و بحران‌های جبران‌ناپذیری شود.
در این بولتن ابتدا موضوع‎شناسی دقیقی از بورس‌بازی ارائه شده و سپس بر مبنای آن به تجزیه و تحلیل فقهی 

معاملات بورس‎بازانه در بازار اوراق بهادار پرداخته می‎شود.

1. Speculation
2. Speculators
3. Noise Traders
4. Rational Arbitragers
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تعریف بورس بازی
تعاريف  بررسي تحقيقات مختلف نشان‌ مي‌دهد كه 
ادامه  در  كه  است  شده  ارائه  بورس‌بازي  از  گوناگوني 

مهم‌ترينِ اين تعاريف ارائه مي‌شوند:
بورس‌بازی یعنی خرید )یا فروش( کالاها با نظر به 
این‌که در تاریخی در آینده فروخته )بازخرید( می‌شوند. 
انگیزه چنین اقدامی انتظار تغییر قیمت‌های آینده نسبت 
به قیمت‌های جاری و کسب سود از این محل است. به 
عبارت دیگر در بورس‎بازی کسب سود ناشی از ارزش 
افزود‌ه‌ای که از استفاده از دارایی حاصل می‌شود و نیز 
هر نوع سودی که از تغییر و تبدیل در دارایی و یا انتقال 
 Kaldor,( نیست”  می‌شود،  کسب  بازارها  میان  دارایی 

.)1939, p1

همچنین بورس‌بازي را خرید یا فروش اوراق بهادار 
یا کالاها به اميد کسب سود ناشی از نوسانات در قیمت 
رو،  این  از   .)Carret, 1930( نموده‎اند  تعریف  نیز  دارایی 
بورس‌باز معامله‌گري است كه در بازارهاي با تغييرات 
قيمتي سريع مانند بازار كالا يا اوراق بهادار حضور داشته 
نه  را خريد و فروش ميك‌ند  بهادار  اوراق  يا  و كالاها 

بخاطر اينك‌ه بدان‌ها نياز دارد، بلكه به اميد كسب درآمد 
سرمايه‌اي كوتاه‌مدت ناشي از جابجايي‌هايي قيمتي آن‌ 

.)Pass et al, 1991( كالاها يا اوراق بهادار
برخي منابع »پذيرش ريسك بالا« را نيز در تعاريف 
را  بورس‌بازی  وال‌استریت   واژگان  ذكر کرده‌اند.  خود 
ريسـكي  فرد،  آن  در  كه  می‌داند  مدت  كوتاه  فعاليتي 
بيشتر از ميانگين را براي به دست آوردن سودي بيشتر 

.)Scott, 2003(از ميانگين تحمل ميك‌ند
در  كه  اساسي  مؤلفه‌هاي  برخي  اينك‌ه  جمع‌بندي 
تعاريف مختلف بورس‌بازي به چشم ‌مي‌خورد عبارتند 
از: تغييرات قيمتي، خريد و فروش )معامله(، افق كوتاه 
سريع  بالقوه  بازدهي  كسب  زياد،  ريسك  تقبل  مدت، 
اقتصادی  فعالیت  نوعی  بورس‌بازی  بنابراین  زياد.  و 
است که به هدف دستیابی به سود از طریق پیش‌بینی 
تغییرات قیمت دارايي انجام می‌شود. بورس‌باز دارایی را 
بدون قصد نگهداری با پذیرش ریسک خریداری کرده و 
به دنبال کسب سود از مابه‌التفاوت قیمت در کوتاه‌ترین 

زمان ممکن می‌باشد.
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تمايز بورس‌بازي و سرمايه‌گذاري
دقيق‌تر  شناخت  براي  تحقيقات  برخي 
با ساير مفاهيم  به تمايز ماهوي آن  بورس‌بازي 
تمايز  به  ادامه  اين  در  كه  كرده‌اند  اشاره  مشابه 

بورس‌بازي با سرمايه‌گذاري اشاره مي‌شود.
سرمایه‌گذاری فعالیتی است که بر اساس تحلیل 
بازدهی کافی و  پول و یک  امنيت اصل  کامل، 
مناسب را وعده می‌دهد، در حالی که فعالیت‌هایی 
که این الزامات را رعایت نکند، بورس‌بازی نامیده 

.)Graham, 1973, p18( می‌شود
منظور از »تحلیل کامل1« در اين تعريف یعنی مطالعه داده‌ها و اطلاعات در چارچوب استانداردهای معتبر دارای 
ارزش و اعتبار. »امنیت اصل پول2« دلالت می‌کند بر محافظت در برابر زیان تحت شرایط طبیعی یا منطقی یا 
شرایط ناپایدار و پرنوسان و بازدهی »مناسب3« یا »رضایت‌بخش4« حاکی از هر نرخ یا میزان بازدهی، هر چند کم، 

که سرمایه‎گذار تمایل به پذیرش آن را دارد،‌ بشرط آن‌که وی بصورت معقول و منطقی رفتار نماید.
برخی دیگر از از صاحب‎نظران اعتقاد دارند »انگیزه5« معیار و محکی برای تعیین تفاوت میان سرمایه‌گذاری و 
بورس‌بازی است. انگيزه بورس‌بازان كسب سود از تغييرات قيمتي )در كوتاه مدت( و انگيزه سرمايه‌گذاران كسب 
سود و بازدهي ناشي از كسب‌وكار و فعاليت اقتصادي است )Carret, 1930(. به عبارت دیگر، سرمایه‌گذاری به معنای 

 .)Bogle, 2012( مدت است‎مالکیت بلندمدت دارایی و بورس بازی بیشتر معامله کوتاه
دسته ديگر از انديشمندان و محققان، سرمایه‌گذار و بورس‌باز )سفته‌باز( را از نظر میزان ریسکی که در معاملات 
خود می‌پذیرند، تفيكك ميك‌نند. بر این اساس، سرمایه‏گذار فردی است که محافظه‌کارانه و بر اساس اطلاعات 
بنيادين تصمیم گرفته و ریسک معقولي را مي‌پذيرد، اما بورس‌باز )سفته‌باز( ظرفيت پذيرش ريسك زيادي را داشته 
و انگيزه آنان از پذيرش و تحمل ريسك، كسب سود فراتر از متوسط است. همچنين برخي تحقيقات روكيرد تحليلي 
اين دو نوع معامله‌گر را مورد بررسي قرار داد‌ه‌اند. بورس‌بازان معمولًا مبتني بر تحليل تكنكيال6 و سرمايه‌گذاران 
مبتني بر تحليل بنيادي7 تصميم‌گيري ميك‌نند. معمولًا بورس‌باز به چارت‌ها و روندهاي قيمتي توجه كرده، در حالي 
كه سرمايه‌گذار با بررسي مؤلفه‌هاي بنيادي شركت در صورت‌هاي ترازنامه، سود و زيان و جريان وجوه نقد به دنبال 
تعيين ارزش ذاتي شركت خواهد بود. بورس‌بازان باور دارند كه هيچ دليلي براي تحليل بنيادي شركت وجود ندارد؛ 

.)Graham, 1973. p18( زيرا همه اطلاعات در قيمت سهم منعكس شده است
جمع‌بندي اينك‌ه به نظر می‌رسد بورس‌بازی و سرمایه‌گذاری علاوه بر افق زمانی، از منظر نوع بازدهی مورد انتظار 
و میزان ریسک نیز دارای تفاوت هستند. بورس‌بازان معمولًا در دوره‌های کوتاه‌مدت سرمایه‌گذاری کرده و هدف 
آن‌ها کسب منفعت سرمایه‌ای )تفاوت قیمت خرید و فروش( می‌باشد و نه سود سهام و معمولًا چنین معاملاتی 

دارای ریسک بیشتری نسبت به فعالیت‌های سرمایه‌گذاری هستند )جهانخانی، 1376، ص23(.
1.Thorough Analysis
2. Safety of Principal
3. Adequate
4. Satisfactory
5. Motive
6. Technical Analysis
7. Fundamental Analysis
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انواع بورس بازی

تحلیل،  ابزار  دارایی،  نگه‌داری  مدت‌زمان  ازجمله  مختلفی  ابعاد  از  می‌توان  را  بورس‌بازی 
آگاهانه یا ناآگاهانه بودن و ... طبقه‌بندی نمود.

انواع بورس‌بازی از منظر افق زمانی شامل معامله اسکالپ1، روزانه2، سوئینگ3 و موقعیتی4 
است که دوره نگه‌داری در این راهبرد‌ها ممکن است از چند ثانیه و چند دقیقه تا روزها و 

هفته‌ها به طول انجامد.

جدول 1. انواع راهبردهای معاملاتی بورس‌بازانه و کوتاه‌مدت

دوره نگه‌داريافق زمانينوع راهبرد معاملاتي

ماه‌ها تا سال‌هابلند مدتمعامله پوزيشني

روزها تا هفته‌هاكوتاه‌مدتمعامله سويينگ

فقط روزانهكوتاه‌مدتمعامله روزانه

ثانيه تا دقيقهخيلي كوتاه‌مدتمعامله اسكالپينگ

انواع بورس‌بازی از منظر ابزار تحلیل نیز شامل بورس‌بازی مبتنی بر تحلیل فنی و بورس‌بازی 
مبتنی بر اخبار و اخلال است. در نوع اول، بورس‌بازان، اساس تصمیمات معاملاتی‌شان را بر 
اطلاعات عددی و آماری درباره قیمت و حجم معاملات یک یا مجموعه‌ای از اوراق بهادار در 
طول زمان بنا می‌نهند و در نوع دوم، بورس‌بازان، تصمیمات خریدوفروش خود را بر مبنای 
اخبار و شنیده‌ها بنا می‌نهند؛ زیرا گزارش‌ها و اخبار اقتصادی و غیراقتصادی می‌تواند اثرات 
کوتاه‌مدتی بر بازارهای خاصی چون بازار سهام داشته باشد و سبب نوسانات کوتاه‌مدت این 
بازارها شود. معامله‌گران اخباری سعی می‌کنند از پیش‌بینی نحوه واکنش بازار به اخبار خاص، 

سود کسب کنند که گاهی مبنای این اخبار، شایعه و دروغ می‌تواند باشد.
در یک تقسیم‌بندی دیگر می‌توان بورس‌بازان را به بورس‌بازان عقلایی )آگاه( و بورس‌بازان 
ناآگاه )اخلال‌زا، هیجانی و با بازخور مثبت( تقسیم نمود. بورس‌بازان عقلایی مرموزترین فعالان 
بازار محسوب می‌شوند که راهبرد معاملاتیشان خیلی پیچیده است و یا این‌که دارای اطلاعات 
خاصی هستند که برای دیگر فعالان بازار فعلًا ناشناخته است و یا از روش‌های دست‌کاری 
قیمتی استفاده می‌کنند. به‌طور خاص، بورس‌بازان عقلایی راهبرد معاملاتی خود را مبتنی 
بر تفاوت‌های میان قیمت رایج و قیمت آتی دارایی بنا می‌نهند. آنان اگر انتظار داشته باشند 
قیمت‌های آتی فراتر از قیمت‌های رایج دارایی خواهد رفت، دارایی را خریداری می‌کنند و بر 
عکس. برخی معتقدند که بورس‌بازان عقلایی رفتار معامله‌گران با بازخور مثبت را پیش‌بینی 
کرده و در نتیجه پیشاپیش دارایی را خریداری می‌کنند. در نتیجه معاملات مقدماتی بورس‌بازان 
1. Scalping Trading
2. Day Trading
3. Swing Trading
4. Position Trading
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عقلایی و عکس‌العمل معامله‌گران با بازخور مثبت به قیمت‌های رو به افزایش، علت اصلی 
فاصله گرفتن چشم‌گیر قیمت‌های بازار از ارزش‌های بنیادین است که در مقابل فرضیه بازار 
کارا مطرح می‌شود. در واقع آربیتراژگران عقلایی به علت ویژگی ریس‏کگریزی و عدم امکان 
پیش‌بینی رفتار معامله‌گران با بازخور مثبت، ممکن است طرف مقابل چنین معاملاتی قرار 

.)De long et al, 1990( نگیرند
شناخته  نیز  مطلع  غیر  و  مثبت  بازخور  با  اخلال‌زا،  معامله‌گران  عقلایی،  غیر  بورس‌بازان 
می‌شوند. این معامله‌گران قادر به تخمین ارزش بنیادی دارایی‌های مورد معامله نبوده و حتی 
اگر ارزش ذاتی دارایی‌ها را نیز بدانند، احتمال این‌که راهبرد معاملاتی خود را مبتنی بر چنین 
یافته  افزایش  از قبل  این معامله‌گران دارایی را که قیمت آن  اندک است.  اطلاعاتی کنند، 

خریداری می‌کنند به این امید که روند صعودی قیمت‌ها ادامه خواهد یافت و بر عکس.
معاملات اولیه بورس‌بازان عقلایی )که گاهی همراه با دستکاری قیمتی و استفاده از اطلاعات 
نهانی است( و عکس‎العمل بورس‌بازان با بازخور مثبت - که دارای رفتار تقلیدی هستند - به 
قیمت‌های رو به افزایش، سبب انحراف قیمت‌های بازار از ارزش‌های بنیادی دارایی‌ها می‌شود.
این معامله‌گران نوعاً از تحلیل فنی برای تعیین روندها استفاده کرده و راهبرد معاملاتی خود 
را به‌طور قابل‌ملاحظه‌ای متأثر از احساس عمومی بازار است. ترکیب قیمت‌های رو به افزایش 
و احساس خوش‌بینی این معامله‌گران احتمالًا سبب جذب تعداد زیادی از معامله‌گران غیر مطلع 

و اخلال‌زا به بازار می‌شود.
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مزایا و معایب بورس بازی
منتقدان بورس‌بازي باور دارند بورس‌بازان در بازارهاي مالي به بهاي ايجاد تلاطم و نوسان در بازار، كسب سود 
ميك‌نند كه در شرايط خاصي اين تلاطم و نوسان مي‌تواند منجر به ايجاد حباب‌ها و بحران‌هاي جبران‌ناپذير و 
زيان‌آوري شده و سبب بازتوزيع ثروت در جامعه از قشر كم اطلاع يا ناآگاه جامعه - كه فريب شايعات و تبليغات را 
خورده‌اند - به سمت معامله‌گران مطلع و بورس‌باز گردد. از سوي ديگر، بسياري از انديشمندان دقيقاً نظر مخالفي 
را بيان كرده و اعتقادشان بر اين است كه بورس‌بازان با خريد دارايي در قيمت‌هاي زير ارزش ذاتي و فروش در 
قيمت‌هاي بالاي ارزش ذاتي به كارايي هر چه بيشتر بازار كمك ميك‌نند )Angel & McCabe, 2009, p 281(. همچنين 
بورس‌بازان نقدشوندگي بازار را افزايش داده و به افزايش توليد و مصرف كالاهاي ضروري و همچنین افزایش 

.)Lavington, 1913, pp 37-38( ظرفیت پذیرش ریسک در بازار كمك ميك‌نند
نظر رايجي كه در سياست‌ها و اقدامات نهادهاي ناظر بكار مي‌رود، اين نيست كه بورس‌بازي را بطور كلي اخلاقي 
و مفيد يا غير اخلاقي و مضر بدانند، بلكه معمولًا بين »بورس‌بازي مشروع و قانوني1« و »بورس‌بازي بيش ‌از حد2« 
تفيكك قائل مي‌شود. بورس‌بازي مشروع و قانوني براي جامعه مفيد و سودمند بوده، در حالي كه بورس‌بازي بيش‌ 
از حد به‎خاطر اينك‌ه سبب نوسانات قيمتي ناخواسته و غير منطقي مي‌شود، مضر بوده و بايد اين نوع بورس‌بازي 
مقررات‌گذاري شود. حباب نفتي سال 2008 كيي از حباب‌هاي اخيري است كه حمله به بورس‌بازي را به‎عنوان 
پديده‌اي مضر و غير اخلاقي تجديد نمود و این نوع اراهبرد معاملاتی را سبب افزایش نوسان قیمت نفت دانست. 
در این شرایط قانون‌گذاران آمركيا مانند کمیسیون معاملات آتی کالایی به سرعت بورس‌بازي بيش‌ از حد را در 

قيمت‌هاي جاري نفت محدود كردند:
»براي محافظت بازارهاي آتي از بورس‌بازي بيش ‌از حد كه مي‌تواند سبب نوسانات قيمتي ناخواسته و غيرمنطقي 
شود، قانون بورس كالايي به كميسيون اين اجازه را مي‌دهد كه محدوديت‌هايي را بر روي اندازه موقعيت‌هاي 

.)CFTC, 2014(»بورس‌بازانه در بازارهاي آتي اعمال نمايد

1. Legitimate Speculation
2. Excessive Speculation
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اشکالات متعددی در مورد بورس‌بازی مطرح شده است که اهمّ انتقادات و اشکالات مطرح شده به همراه 
پاسخ به آن اشكالات در ادامه ذکر می‌شوند.

اشکال اول: عدم انجام کار مفید اقتصادی توسط بورس‌بازان و مصداق اکل مال به باطل بودن
یکی از ایراداتی که به فعالیت بورس‌بازی گرفته می‌شود این است که این نوع فعالیت، کار مفید اقتصادی 
محسوب نشده و فرد در برابر سودی که به دست می‌آورد کاری انجام نداده است و سود بدست آمده طبق 
نکُمْ« می‌تواند  آیه شریفه »یَا أیَُّهَا الَّذِینَ آمَنُوا لَ تَأْکُلُوا أمَْوَالکَُم بیَْنَکُم باِلبَْاطِلِ إلَِّ أنَ تَکُونَ تجَِارَةً عَن تَرَاضٍ مِّ

مصداق اکل مال به باطل می‎باشد.

پاسخ اشکال اول
»باء« در بالباطل یا »باء سببیت« است یا »باء مقابله«. اگر باء سببیت باشد، در معاملات بورس‌بازانه، دو 
معامله خرید و فروش مستقل و مجزا از هم صورت گرفته است و در هر دو معامله سبب شرعی یعنی عقد 
بیع وجود دارد. اگر باء مقابله باشد، در هر یک از این دو معامله در برابر پولی که پرداخت می‌شود، عوض 
ارزشمندی که همانا بخشی از مالکیت سهام یک شرکت است تملیک یا تملکّ می‌شود )میرمعزی، 1382، 

ص 53 و 54(؛ بنابراین شبهه اکل مال به باطل از این منظر وارد نیست.
بورس‌بازی کار مفید اقتصادی نیز محسوب می‌شود و همان‌طور که اشاره شد، بورس‌بازان خدمات متمایز و 
مفیدی را برای بازارهای مالی فراهم می‌آورند که اهم این خدمات عبارت‌اند از: افزایش نقدشوندگی بازارهای 

مالی، افزایش کارایی بازار، افزایش ظرفیت پذیرش ریسک و كمك به كشف قيمت در بازار.

تحلیل فقهي 
شبهات بورس‌بازي
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 اشکال دوم: شبهه صوری بودن معاملات 
بسیار کوتاه‌مدت ثانیه‌ای و دقیقه‌ای

در معاملات بورس‌بازانه، گاهی فاصله 
زمانی بین خرید سهام و فروش مجدد 
آن، آن‌قدر کوتاه است که ممکن است 
احتمال  و  برسد  هم  ثانیه  و  دقیقه  به 
بالاست.  معاملاتی  صوری شدن چنین 
افزون بر این، امروزه با توسعه فناوری، 
برای  پیشرفته  کامپیوتری  سیستم‌های 
معاملات با دوره نگهداری بسیار کوتاه 
طراحی شده‌اند که می‌توانند در کسری 
از ثانیه، شکاف‌های قیمتی خریدوفروش 
الگوهای  دنبال  به  و  کرده  شناسایی  را 
و  معامله  انجام  برای  مناسب  معاملاتی 

کسب سود باشند.

 پاسخ اشکال دوم
در  فروش  و  خرید  معنای  به  بیع 
عین  انتقال  معنای  به  فقهی  اصطلاح 
از شخصی به دیگری در مقابل عوض 

ج  ق،  )حلی،1414  تراضی  با  معین 
ج  ش،  طوسی،1387  462؛  ص   ،1
2، ص 76( یا انشای تملیک عین به 
)انصاری،  است  مال(  مقابل  )در  مال 
بیع  و عقد  1416 ق، ج 3، ص 11( 
و معین است،  از عقود لازم  که خود 
باید شرایط اساسی صحت معامله یعنی 
اهلیت  قصد طرفین و رضایت آن‌ها، 
طرفین عقد، معین بودن موضوع مورد 
معامله، مشروعیت جهت معامله و... را 
داشته باشد و بیع به‌صورت واقعی و نه 
صوری محقق شده و در هر معامله، 
انتقال ملکیت به معنای واقعی صورت 
پذیرد؛ بنابراین آن‌چه در صحت معامله 
فروش  و  خرید  انجام  دارد،  اهمیت 
و  است  بیع  شرایط  رعایت  با  واقعی 

در  مبیع  تملکّ  و  نگه‌داری  زمان  مدت 
صحت خریدوفروش و بیع تأثیری ندارد.

اشکال سوم: شبهه قماری بودن معاملات 
بورس‌بازانه

روی  شرط‌بندی  نوعی  بورس‌بازی 
جهت  این  از  و  است  آینده  قیمت‌های 
هر  ویژه  به  دارد؛  شباهت  قماربازی  به 
کمتر  دارایی  نگه‌داری  زمان  مدت  چه 
و  روزانه  بورس‌بازی‌های  مانند  شود 
در  تحلیل  و  تجزیه  نقش  که  دقیقه‌ای 
تصمیم‌گیری کمتر شده و نقش شانس 

پررنگ‌تر می‌شود.
برخی دیگر عنوان می‌کنند این‌که در 
بورس‌بازی عده‌ای سودهای قابل توجه 
هم  دیگر  عده‌ای  و  می‌شود  نصیبشان 
در حقیقت  این حالت  متضرر می‌شوند؛ 
مشابه قمار است و ریسک بسیار بالایی 
پر  فعالیت‌های  به  ورود  قمار  زیرا  دارد؛ 
ریسک است که خروجی و بازدهی آن 
شانس  بر  مبتنی  صرفاً  و  نامطمئن 

است.

 پاسخ اشکال سوم
بورس‌بازي  گاهي  سهام،  بازار  در 
بر  به جاي خود سهام،  است  ممكن 
پذيرد  صورت  سهام  شاخص  روي 
بر روی شاخص سهام  كه معاملات 
وجه  هیچ  به  و  دارد  انتزاعی  وجود 
قابل قبض و اقباض نیست؛ بنابراين 
چنين معاملاتي به مثابه شرط‌بندی و 
قمار بر روی تغییرات شاخص است و 
کسب سود ناشی از نوسان شاخص بر 
اساس آیه »لا تأکلوا أاموالکم بینکم 
بالباطل ...« مصداق اکل مال به باطل 

محسوب مي‌شود.

بورس‌بازی نوعی 
شرط‌بندی روی 

قیمت‌های آینده است و 
از این جهت به قماربازی 
شباهت دارد؛ به ویژه هر 
چه مدت زمان نگه‌داری 
دارایی کمتر شود مانند 

بورس‌بازی‌های روزانه و 
دقیقه‌ای که نقش تجزیه 
و تحلیل در تصمیم‌گیری 
کمتر شده و نقش شانس 

پررنگ‌تر می‌شود.
برخی دیگر عنوان می‌کنند 

این‌که در بورس‌بازی 
عده‌ای سودهای قابل 

توجه نصیبشان می‌شود 
و عده‌ای دیگر هم متضرر 

می‌شوند؛ این حالت در 
حقیقت مشابه قمار 
است و ریسک بسیار 
بالایی دارد؛ زیرا قمار 

ورود به فعالیت‌های پر 
ریسک است که خروجی 
و بازدهی آن نامطمئن 

و صرفاً مبتنی بر شانس 
است.
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بورس‌بازی بر روي خود سهام كه يك 
مي‌شود،  محسوب  عيني*   مالي  دارايي 
عبارت است از خرید و فروش سهام به 
پیش‌بینی  طریق  از  سود  کسب  انگیزه 
و  قوانین  چارچوب  در  اگر  که  قیمت 
نقد،  فروش  و  خرید  به  مربوط  احکام 
بیع  مصداق  شود،  انجام  سلف  و  نسیه 

بوده و قمار محسوب نمی‌شود.

اشکال چهارم: غرری بودن معاملات 
بورس‌بازانه

معاملات  باورند  این  بر  عده‌ای 
غرری  معاملات  مصداق  بورس‌بازانه 
از  بیشتر  نظریه  این  طرفداران  است. 
اندیشمندان اهل سنت هستند که غرر را 
مترادف عدم اطمینان دانسته و معتقدند 
بورس‌بازی خالص که خروجی و عوايد 
به شانس  بستگی  و  بوده  نامطمئن  آن 

محسوب  غرر  نوعی  به  دارد،  قمار  یا 
 .) Al-Suwailem, 2000, pp 64-66( می‌شود
اندیشمندان اهل سنت غرر را به دو نوع 
تقسیم می‌کنند: غرر فاحش و غرر غیر 
فاحش. غرر فاحش آن ‌حد از غرر است 
که در قراردادها قابل اغماض نیست و 
بورس‌بازی را نوعی غرر فاحش می‌دانند 

.)Akhter Uddin, 2015, p4(

پاسخ اشکال چهارم
برای پاسخ به اشکال چهارم در وهله 
و  ریسک  بین  تفکیک  است  لازم  اول 
بنیان‌های  از  غرر مشخص گردد. یکی 
است.  اطمینان  عدم  ریسک  تعریف 
ماهیت عدم اطمینان موجود در موقعیت 
ارکان  به  که  است  ماهیتی  غرری، 
قرارداد مربوط است که با شفافیت بیشتر 
می‌توان آن را تصحیح کرد، اما ماهیت 

عده‌ای بر این باورند 
معاملات بورس‌بازانه 

مصداق معاملات غرری 
است. طرفداران این نظریه 

بیشتر از اندیشمندان 
اهل سنت هستند که غرر 
را مترادف عدم اطمینان 

دانسته و معتقدند 
بورس‌بازی خالص که 
خروجی و عوايد آن 

نامطمئن بوده و بستگی 
به شانس یا قمار دارد، 
به نوعی غرر محسوب 
می‌شود . اندیشمندان 
اهل سنت غرر را به دو 

نوع تقسیم می‌کنند: غرر 
فاحش و غرر غیر فاحش. 
غرر فاحش آن ‌حد از غرر 

است که در قراردادها 
قابل اغماض نیست و 

بورس‌بازی را نوعی غرر 
فاحش می‌دانند

*  به نظر مشهور فقهای امامیه، سهام سندی حاکی از میزان دارایی عینی شرکت است.
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عدم اطمینان موجود در مفهوم ریسک، 
مربوط به آینده یک دارایی است که با 
کوشش بیشتر می‌توان آن را در دامنه 
توزیع  مشخص محدود کرد که همان 
است؛  آینده  در  پیامدها  وقوع  احتمال 
هر  نتیجه  که  داشت  توجه  باید  البته 
را در معرض  فرد  دو موقعیت می‌تواند 
زیان قرار دهد، اما نوع مخاطره‌ای که 
پدید آمده با ماهیت‌های متفاوتی از عدم 
اطمینان ایجاد شده است. بنابراین رابطه 
ریسک در تعریف استاندارد مالی با غرر 
متباین است؛ البته باید توجه داشت که 
ریسک  نوعی  یا  با خطر  معامله‌ای  هر 
عام همراه است و رابطه غرر و ریسک 
قرارداد،  در  اطمینان  عدم  معنای  در 

رابطه عام و خاص مطلق است )موسویان و علیزاده، 
1394، ص 89(.

شد،  بیان  غرر  و  ریسک  بین  که  تمایزی  طبق 
بورس‌بازی به معنای خرید یک دارایی و فروش آن 
در کوتاه‌مدت به انگیزه کسب سود ناشی از نوسان 

قیمت، مصداق معامله غرری نخواهد 
بود؛ زیرا عدم اطمینان نسبت به قیمت 
آینده  بازدهی  و  دارایی  فروش  آتی 

مصداق غرر نمی‌تواند باشد.
غرری  بررسی  بعد برای  وهله  در 
جهت  از  بورس‌بازانه  معاملات  بودن 
ارکان  در  اطمینان  عدم  و  ابهام 
غرری  مختلف  حالت‌های  قرارداد، 
شدن معاملات در نظر گرفته می‌شود. 
برای  را  حالت  چهار  شیعه،  فقهای 
)نراقی  می‌کنند  ذکر  غرری  معاملات 
موسویان 1391،  1417 ق، ص 94؛ 
ص 128؛ امام خمینی، 1421 ق، ج‏4، 
ص 310( که در ادامه این چهار حالت 
با معاملات بورس‌بازانه در بازار سهام 

تطبیق داده می‌شود.

الف- خطر عدم وجود یکی از عوضین: از آن‎جا که 
پذیرفته  شرکت‌های  عادی  سهام  معاملات  همه 
شده در بورس اوراق بهادار )اعم از معاملات با قصد 

طبق تمایزی که بین 
ریسک و غرر بیان شد، 
بورس‌بازی به معنای 

خرید یک دارایی و فروش 
آن در کوتاه‌مدت به انگیزه 
کسب سود ناشی از نوسان 

قیمت، مصداق معامله 
غرری نخواهد بود؛ زیرا 
عدم اطمینان نسبت به 

قیمت آتی فروش دارایی و 
بازدهی آینده مصداق غرر 

نمی‌تواند باشد.
در وهله بعد برای بررسی 

غرری بودن معاملات 
بورس‌بازانه از جهت ابهام 
و عدم اطمینان در ارکان 

قرارداد، حالت‌های مختلف 
غرری شدن معاملات در 

نظر گرفته می‌شود. 
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نوسان‌گیری یا سرمایه‌گذاری( از طریق 
انجام  معاملات  الکترونیکی  سامانه 
می‌شود؛ بنابراین نسبت به وجود عوضین 
)پول نقد و سهام عرضه شده( اطمینان 
معاملات  در  این‌که  نتیجه  دارد؛  وجود 
سهام، خطر عدم وجود یکی از عوضين 

وجود ندارد.

ب- خطر عدم قدرت بر تسلیم عوضین: 
امکان  است  لازم  که  معنا  این  به 
دستیابی به عوضین )سهام و پول نقد( 
باشد.  ممکن  عرف  و  عادت  برحسب 
در معاملات سهام )اعم از معاملات با 
انگیزه نوسان‌گیری و یا سرمایه‌گذاری(، 
پس از انجام معاملات از طریق سامانه 
معاملات و پس از کنترل مسدود نبودن 
موجودی سهام‌دار از قبیل رهن و وثیقه 
به‌طور خودکار، سهام عادی در حساب 
در  نیز  سهام  فروش  مبلغ  و  خریدار 
حساب فروشنده ثبت می‌شود؛ بنابراین 
در معاملات سهام خطر عدم قدرت بر 

تسلیم عوضین وجود ندارد.

شرایط  و  خصوصیات  از  ناکافی  اطلاع  خطر  ج- 
معامله: گاهی خصوصیات و شرایط معامله به گونه‌ای 
است که پرداخت عوض در آن معامله با آن شرایط 
به  کالا  فروش  مثلًا  است.  خطری  خصوصیات،  و 
یا در هر مکانی  این‌که مشتری در هر زمان  شرط 
به هر وسیله‌ای خواست قیمت کالا را بپردازد، غرری 
است )موسویان، 1391، ص 128(؛ بنابراین در وهله 
کننده  ایجاد  خود  باید  سهام  معاملات  شرایط  اول، 
سهام،  بازار  ناظر  نهاد  راستا  اين  در  كه  نباشد  غرر 
را  لازم  دستورالعمل‌هاي  و  مقرراتي  زيرساخت‌هاي 
براي شفافيت هر چه بيشتر معاملات سهام فراهم 
نموده است و در وهله دوم، معامله‌گران باید با آگاهی 

کافی از شرایط و خصوصیات معاملات 
سهام، وارد معاملات شوند.

د-خطر اطلاع ناکافی از عوضین: یکی 
از موارد غرر، خطر به اعتبار جهل به مقدار 
یا جنس یا وصف »مورد معامله« است. 
عوضین در معاملات سهام عبارت‌اند از: 
سهام )مثمن( و پول رایج )ثمن(. در ثمن 
مصداق  این  باید  و  ندارد  وجود  ابهامی 
مبیع  قسمت  در  را  غرری  معاملات  از 
یعنی سهام عادی بررسی کرد. در بازار 
سهام اطلاعاتی که در قیمت سهام مؤثر 
است، حیاتی‌ترین رکن در تصمیم‌گیری 
است  لازم  و  بود  خواهد  معامله‌گران 
سهام  قیمت  در  اثرگذار  اطلاعات  این 
به‌صورت کامل و به‌موقع منتشر شده و 
امکان دسترسی عموم معامله‌گران بدان 
اطلاعات وجود داشته باشد؛ در غیر این 
‌صورت معامله‌گران، در شرایط ابهام، به 
معامله سهام پرداخته که مصداق معاملة 

غرری خواهد بود.

اشکال پنجم: ایجاد ضرر در سطح کلان بازارهای 
مالی

دسته  دو  به  تقسیم‌بندی  یک  در  بورس‌بازان 
اخلال‌زا  بورس‌بازان  و  )عقلایی(  آگاه  بورس‌بازان 
بحث  می‌شوند.  تقسیم  تقلیدی(  و  هیجانی  )ناآگاه، 
اصلی در اینجا، بورس‌بازاني است که بدون تمسک 
به رفتارهای سوءاستفاده‌کننده ممکن است ناآگاهانه 
به  و خسارت‌هایی  آسیب‌ها  بروز  موجب  تقليدوار  و 
و  تقلیدی  ناآگاه،  بورس‌بازان  شوند.  مالی  بازارهای 
معمولًا  که  هستند  افرادی  سهام  بازار  در  اخلال‌زا 
تصمیمات معاملاتی آن‎ها مبنی بر خرید یا فروش 
سهم بر اساس هیجانات و احساسات است و نه بر 
اساس تحلیل واقعیات اقتصادی بازار. حضور چنین 

یکی از موارد غرر، خطر 
به اعتبار جهل به مقدار 
یا جنس یا وصف »مورد 

معامله« است. عوضین در 
معاملات سهام عبارت‌اند 
از: سهام )مثمن( و پول 

رایج )ثمن(. در ثمن 
ابهامی وجود ندارد 
و باید این مصداق از 
معاملات غرری را در 

قسمت مبیع یعنی سهام 
عادی بررسی کرد. در 
بازار سهام اطلاعاتی 

که در قیمت سهام مؤثر 
است، حیاتی‌ترین رکن در 
تصمیم‌گیری معامله‌گران 
خواهد بود و لازم است 
این اطلاعات اثرگذار در 

قیمت سهام به‌صورت کامل 
و به‌موقع منتشر شده 

و امکان دسترسی عموم 
معامله‌گران بدان اطلاعات 

وجود داشته باشد؛ در غیر 
این ‌صورت معامله‌گران، در 

شرایط ابهام، به معامله 
سهام پرداخته که مصداق 
معاملة غرری خواهد بود.
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بورس‌بازان در یک 
تقسیم‌بندی به دو 

دسته بورس‌بازان آگاه 
)عقلایی( و بورس‌بازان 

اخلال‌زا )ناآگاه، هیجانی و 
تقلیدی( تقسیم می‌شوند. 

بحث اصلی در اینجا، 
بورس‌بازاني است که 

بدون تمسک به رفتارهای 
سوءاستفاده‌کننده ممکن 

است ناآگاهانه و تقليدوار 
موجب بروز آسیب‌ها و 

خسارت‌هایی به بازارهای 
مالی شوند. بورس‌بازان 

ناآگاه، تقلیدی و اخلال‌زا 
در بازار سهام افرادی 

هستند که معمولًا 
تصمیمات معاملاتی آن‎ها 
مبنی بر خرید یا فروش 
سهم بر اساس هیجانات 
و احساسات است و نه 

بر اساس تحلیل واقعیات 
اقتصادی بازار. 

معاملامله‌گرانی هر چند سبب افزایش 
نقدشوندگی بازار سهام می‌شود، اما اگر 
حضور آنان در بازارهای مالی گسترده 
و زیاد شود، رفتار هیجانی و تقلیدی 
آن‌ها می‌تواند سبب بروز زیان‌هایی از 
از ارزش  جمله انحراف زیاد قیمت‌ها 
نوسانات  بروز  سهام،  )عادلانه(  ذاتی 
شدید، حباب‌های قیمتی و بحران‌های 
اقتصاد کشور  و  بورس  بازار  در  مالی 
وسیعی  حجم  بین  این  در  که  گردد 
هیجانی  و  ناآگاه  معامله‌گران  این  از 
انسجام  و  یکپارچگی  شده،  متضرر 
اعتماد  و  رفته  بین  از  مالی  بازارهای 
خواهد  کمتر  بازار  به  سرمایه‌گذاران 
و  داخلی  تحقیقات مختلف  در  و  شد 
خارجی اثرات مخرب چنین معاملاتی 

اثبات شده است.

 پاسخ اشکال پنجم
در صورتي كه گسترش معاملات اخلال‌زا، سبب 
كلان  سطح  در  ملاحظه  قابل  خسارت‌هاي  بروز 
بازارهاي مالي شود، ضرري بودن چنين معاملاتي 
قاعده لاضرر شرع مقدس  اساس  بر  واضح است. 
اسلام تنها آن گروه از معاملات و مبادلات را تأیید 
شرایط  یا  معامله  اطلاق  معامله،  اصل  که  می‌کند 
معامله، باعث ضرر و ضرار نشود )موسویان، 1391، 
قاعده  مورد  در  مختلفی  دیدگاه‌های   .)107 ص 
لاضرر وجود دارد که بر اساس دیدگاه امام خمینی 
از باب حکم حکومتی  را  )ره( -که  قاعدة لاضرر 

می‌داند_ نفی در قاعده به معنای نهی 
نـهـی  بلکه  الهی،  نهی  نه  اما  است؛ 
 1379 )خمینی،  حکومتی  و  سلطانی 
ش، ج 1، ص50( و نهاد ناظر به نیابت 
از  جلوگیری  وظیفه  اسلامی  حاکم  از 
بازارهای  در  را  ضررهایی  چنین  بروز 
مالی دارد. البته باید توجه داشت که هر 
چند تحقیقات مختلفی به اثبات وجود 
و هیجانی  اخلال‌زا  ناآگاه،  معامله‌گران 
در بازارهای مالی و نقش آن‌ها در بروز 
نوسانات شدید و حباب‌های قیمتی و ... 
پرداخته‌اند، اما تفکیک میان معامله‌گران 
به‌عنوان مطلع یا اخلال‌زا کار دشواری 
است )Black, 1986, pp 530-534(. بنابراین 
دقیقاً  نتوان  شاید  نیز  فقهی  منظر  از 
مشخص نمود که چه کسانی ضررزننده 
بوده‌اند و از آنان مطالبه خسارت نمود، 
بلکه نهاد ناظر صرفاً می‌تواند ضوابط و 
تمهیدات لازم را برای جلوگیری از بروز ضررهایی 
و  ناآگاه  معامله‌گران  گسترده  ورود  از  ناشی  که 
اخلال‌زاست، فراهم نماید و یا زمانی که نهاد ناظر 
تشخیص بروز ضررهای ناشی از ورود گسترده چنین 
بازار  معامله‌گران  می‌تواند  می‌دهد،  را  معامله‌گرانی 
را از ایجاد ضرر و خسارت بیشتر باز دارد؛ بنابراین 
از  که لاضرر  می‌دهد  نشان  قاعدة لاضرر  بررسی 
یک سو، معامله‌گران را از هرگونه رفتاری که موجب 
ضرر یا حرج بر دیگری یا بر جامعه اسلامی باشد، باز 
می‌دارد و از سوی دیگر، در صورت تخلف و تعدّی، 

حاکم را موظف به جلوگیری از آن می‌سازد.
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پاسخ و نتیجه اجمالیاشکالات مطروحهردیف

آیا معاملات 1
بورس‎بازانه مي‌تواند 

مصداق عدم کار مفید 
اقتصادی و اکل مال به 

باطل باشد ؟

اصل ثبات مالکیت و تبعیت نماء از اصل سبب مشروعیت بورس‌بازی و درآمد 
آن می‌شود.

در معاملات بورس‌بازانه هم سبب شرعی وجود دارد )عقد بیع( و هم مابه‌ازاء و 
عوض ارزشمندی وجود دارد )بخشی از مالکیت سهام یک شرکت(

همچنين بورس‌بازی خدمات مفیدی چون افزایش نقدشوندگی، افزایش ظرفیت 
تقبل ریسک، افزایش کارایی و ... در بازارهای مالی ارائه می‌دهد.

آیا معاملات 2
بورس‎بازانه مي‌تواند 

مصداق معامله صوری 
باشد؟

اگر خریدوفروش به‌صورت واقعی )و نه صوری و فرضی( بوده و شرایط معامله 
در آن رعایت شود و انتقال مالکیت به‌صورت واقعی صورت پذیرد، چنین معامله‌ای 

محکوم به صحت است.

آیا معاملات 3
بورس‎بازانه مي‌تواند 

مصداق معامله قماری 
باشد؟

اگر بورس‌بازي در چارچوب قوانین و احکام مربوط به خریدوفروش نقد، نسیه 
و سلف انجام شود، مصداق بیع بوده و قمار محسوب نمی‌شود، اما اگر بورس‌بازي 
بر روي دارايي‌هاي ذهني و انتزاعي مانند شاخص سهام صورت پذيرد كه به هیچ 
وجه قابل قبض و اقباض نیستند؛ چنين معاملاتي به مثابه شرط‌بندی و قمار بر 
روی تغییرات شاخص است و کسب سود ناشی از نوسان شاخص مصداق اکل 

مال به باطل محسوب مي‌شود.

آيا معاملات 4
بورس‎بازانه مي‌تواند 
مصداق معامله غرري 

باشد؟

از بين چهار حالت معاملات غرري، حالت چهارم يعني ابهام در شرايط و اوصاف 
عوضين در بازار سهام موضوعيت دارد و در بازار سهام اطلاعاتی که در قیمت 
سهام مؤثر است، حیاتی‌ترین رکن در تصمیم‌گیری معامله‌گران خواهد بود و اگر 
یا سهواً(، یا تأخیر در  این اطلاعات اساسی به‌صورت کامل منتشر نشود )عمداً 
این صورت  در  نباشد،  عموم  دسترس  در  این‌که  یا  و  باشد  داشته  وجود  انتشار 
معامله‌گران، در شرایط ابهام به معامله سهام پرداخته که مصداق معاملة غرری 

خواهد بود.

آیا معاملات 5
بورس‎بازانه می‌تواند 

مصداق معامله ضرری 
باشد؟

با فرض تقسیم‌بندی بورس‌بازان به عقلایی و آگاه و بورس‌بازان ناآگاه، تقلیدی 
و اخلال‌زا در بازار سهام، ورود بي‌رويه دسته دوم مي‌تواند موجب بروز ضرر در 

سطح كلان بازارهاي مالي شود. 

نتیجه‌گیری
در این بولتن معاملات بورس‌بازانه‌اي بررسي و تحليل فقهي شد كه عاري از رفتارهاي سوءاستفاده كننده 
شامل دستكاري بازار و استفاده از اطلاعات نهاني باشد. از این‎رو پنج اشكال جدي به معاملات بورس‌بازانه 

یذكر گرديد كه خلاصه ادلهّ ارائه شده در پاسخ به اين اشكالات در جدول زير ذكر شده است.
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