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 ده:یکچ
سیم در          شورهای جهان ا صلی ک ضیپ ا سعه نیافتگی، یزی از مع فقر و تو

. عوامل گوناگون سممیاسممی، اقتصممادی و فرهنگی در  باشممدیمدوره حاضممر 
صادی، حاکمیت نظام     ست. در میان عوامل اقت پیدایش این پدیده مؤثر بوده ا

ست. در دهه    ای در کنندهبهره نقش تعیین شته ا شدید فقر دا های اخیر، این ت
معضممل، دانشمممندان مسمملمان را به ترسممیم الگوهای بانزداری بدون ربا بر  
اساس دیدگاه مشارکت واداشته است. در این مقاله، عوامل اقتصادی پیدایش     

چالش    فقر و راه ها و  ی  الگوی   های اجرایی کار چارچوب  نمودن آن را در 
ست، مورد      تعادل عمومی که  شارکت ا ستم مالی آن مبتنی بر بانزداری م سی

بررسممی مروری قرار خواهد گرفت. بانزداری مشممارکتی، به علت تخصممیص  
نه      نابع مالی بر اسممماس هزی نه م گردد میزان  های فرصمممت، موج  می   بهی

سرمایه افزایش یابد؛ که این امر می بهره سرمایه   وری  سطح  گذاری را تواند 
صورپ توزیع     افزایش داده و به ت صادی را کاهش دهد؛ که در  شد اقت بع آن ر

عادلانه درآمد امزان کاهش سممطح فقر وجود خواهد داشممت. تحقیق حاضممر 
ستم       سی سرمایه در ی   سط جامعی از نظریاپ مختلف در زمینه تعادل بازار  ب

 بانزداری اسیمی است.
 

 .PLSمالیه اسیمی، فقر، ربا،  :یدیلک یهاواژه
 .JEL G32, G19, G10:یبندطبقه

 

 
Abstract: 

Nowadays Poverty and underdevelopment are one 
of the main problems of the countries of the Islamic 
world. Various political, economic and cultural 
factors have contributed to the emergence of this 
phenomenon. Among economic factors, the 
sovereignty of the interest system has played a 
decisive role in exacerbating poverty. In recent 
decades, this dilemma has led Muslim scholars to 
draw up patterns of unbanked bankers based on the 
participatory perspective. In this paper, the 
economic factors of poverty and its solutions and 
challenges will be explored in the framework of a 
general equilibrium model whose financial system 
is based on participatory banking. Participatory 
banking, due to the optimal allocation of financial 
resources based on opportunity costs, increases the 
productivity of capital, which can increase the level 
of investment and consequently reduce economic 
growth; that, in the case of a fair distribution of 
income, there will be a reduction in the level of the 
poverty. The present study provides a 
comprehensive overview of various views on the 
balance of capital markets in an Islamic banking 
system 
Keywords: Islamic banking, poverty, usury, PLS. 
JEL: G32, G19, G10. 
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 و ارتباط آن با فقر هیبازار سرما یاسیم یتعادل عموم یالگو ینظر لیتحل بابایی:                                      1۸

 مقدمه .1
در اقتصاد معاصر، نرخ بهره نقش مهمی را در تخصیص 

دهنده ایفا گیرنده و قرضی در دسترس بین قرضسرمایه
کند. به این دلیل که نرخ بهره، عامل مشترک هدف بین می
گذاران است، همیشه هسته ابزار سرمایهاندازکنندگان و پس

و عملزرد بازار باز  1مرسوم سیاست پولی، مانند نرخ تنزیل م دد

 را بر عهده داشته است.

به این دلیل که خداوند انسان را از دریافت و پرداخت بهره 
؛ سوره آل عمران، آیاپ 1۶ی نهی نموده است )سوره نسأ، آیه

ن عمل، آن را مترادف با ( و ضمن زشت شمردن ای131و  130
و  ۲۷۵،۲۷۸ظلم و ستمزاری بیان نموده است )سوره بقره، آیاپ 

های کلیدی سیمای اقتصاد (، بنابراین یزی از ویژگی۲۷9
گونه نرخ بهره )ثابت( از اسیمی، نبود دریافت و پرداخت هیچ

باشد، که با عنوان رباخواری مطرح شده است. شده میتعیینقبل
اسیم، یزی از عوامل از بین رفتن روحیه تعاون و  عامل ربا در

احسان و افزایش روحیه آز و طمع بیان شده است؛ به طوریزه 
عامل کینه و دشمنی و کاهش تولید و ترک ت ارپ به حساب 

(. بنابراین عملزرد اقتصاد ۲1۴: 13۸۴آید )کرمی و پورمند، می
که مطرح  الیؤتواند بدون عرف مرسوم بهره، کنترل شود. سمی
تواند موجودی پول این است که چگونه بان  مرکزی می شودیم

را به صورپ مؤثر، در نبود ابزار مرسوم کنترل کند؟ در پاسخ به 
این سؤال باید گفت که مفهوم بهره در اسیم، به عنوان نسبت 
بازدهی سرمایه به ارزش سرمایه و مفهوم ربا، به عنوان بهره 

باشد؛ ولی اگر به جای وام، طرفین می شدهتعیینوامی از پیش
گذاری باشد و وجه اضافه رابطه حقوقی مذکور، به شزل سرمایه

ای نباشد و به شزل سود ما بین شدهتعیینآن به صورپ از پیش
طرفین تقسیم شود، از نظر شرعی مورد قبول است. با توجه به 
ه اینزه در دین اسیم، دستور صریحی مبتنی عدم قبول پول ب

توان از پول به عنوان سرمایه یاد میعنوان سرمایه وجود ندارد، 
و سود پول )بهره( در اسیم، با مفهومی  هیکرد؛ بنابراین بازد

بنابراین در  .(13۷0)حسینی، باشدمتفاوپ از ربا مورد قبول می
بر اساس  هایش رااقتصاد اسیمی، به جای نرخ ثابت، فعالیت

کند. اما در این سازماندهی می )SPL2(سود -اصل تسهیم زیان

شود و حالت نیز چگونه نرخ اشتراک بین زیان و سود تعیین می
ی یانداز و کاراگذاری، پسبه چه مقدار بر روی سطح سرمایه

گذارد؟ این سؤالاپ، برخی از موضوعاپ سراسری اقتصاد اثر می
ی باشند که به وسیلهاقتصاد اسیمی می شده درمهم مطرح

                                                      
1. discount rate 

2. Profit-Loss Sharing 

3. Khan and Mirakhor 

؛ احمد و 19۸0اند )احمد، دی از اقتصاددانان بیان شدهتعدا

، 4؛ چاپرا19۸۷، 3؛ خان و میرآخور19۸۵؛ حسن، 19۸3همزاران، 

199۲.) 
ی تعادل بازار هدف این مقاله، بررسی نظری و توجه به ناحیه

ی وسعهسرمایه با تأکید بر ی  اقتصاد بدون بهره، به وسیله ت
حاصل از  به طوری که نتایجباشد؛ ی  مدل تعادل عمومی می

های لازم را برای توسعه اقتصادی و کاهش فقر تعادل، زمینه
دن به فراهم نماید. جنبه نوآوری تحقیق حاضر در انس ام بخشی

ی نتایج مقالاپ مختلف برای دست یافتن به ی  تعادل عموم
ای که در تحقیق حاضر با تلفیق نتایج مقالاپ گونهنهفته است. به
ای سازمان یافته، سعی در در کنار یزدیگر به گونهمختلف 

ادل استخرار شروط اولیه و ثانویه جهت دست یافتن به ی  تع
ه است. عمومی در تمامی بازارهای مصرف، تولید و بازار پول شد

توان تأثیر تغییراپ در ی  بازار را در بر اساس نتایج تحقیق می
بخش تنظیم  ر در ششی مذکوسایر بازارها مشاهده نمود. مقاله

زار شده است، در بخش دوم، مبانی ت ربی در زمینه تأثیر با
سرمایه و بانزداری اسیمی بر کاهش فقر، در بخش سوم 

ای از فرضیاپ اساسی مدل ارائه شده است. در بخش خیصه
چهارم مدل توسعه داده شده است. در بخش پن م، راه حل 

یت در رفته است. در نهارسیدن مدل به تعادل مورد بحث قرار گ
 بندی از نتایج حاصل از پژوهش حاضر ارائهبخش ششم، جمع

 خواهد شد.
 

 مبانی تجربی .2
با توجه به اینزه عموماً بانزداری اسیمی در کشورهای با دین 

شده در نتی ه لازم است به بررسی اثر نوع مذه  اسیم، اجرایی
وان از اولین تبر کاهش فقر و رشد اقتصادی بپردازیم. می

اشاره کرد. از نظر  وبرهای ارائه شده در این زمینه به نظراپ دیدگاه
، پروتستانیسم اعتقاداتی ارائه کرد که بر خیف دیدگاه کاتولی ، وبر

داد, بلزه آن را چنانچه صرف اندوزی جنبه قانونی مینه تنها به مال
در کنار  های زودگذر نشود، به منزله مشیت الهی تلقی کرد ولذپ

رو های مختلف کس  ثروپ را تأیید کرد. از اینآن به صورپ
داری و توسعه اقتصادی و کاهش فقر حاصل از آن را نتی ه سرمایه

ای اد و توسعه تفزر و مذه  پروتستانیسم در مقابل کاتولی  

 (.19۵۸، ترجمه 190۵, 5داند )وبرمی

مالی اسیمی بر  نیتأمبه بررسی تأثیر  ،(۲01۵) 6ایلواردی

4. Chapra 

5. Weber 
6. Elwardi Dhaoui 
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کاهش فقر در کشور بنگیدش پرداخت. بر اساس نتایج تحقیق، 
شده، که این امر  SMEهای های خرد موج  توسعه شرکتوام

موج  کاهش فقر در این کشور شده است. بر اساس نتایج تحقیق، 
تأمین "های جهت بهبود وضعیت فقر نیاز به نوآوری در روش

 .باشدد اسیمی میبر اساس مبانی اقتصا "مالی

مالی خرد در  نیتأم(، به بررسی توسعه ۲01۴) 1نوید اسیم

جهان،  ۲00۸کشورهای غیراسیمی پس از بحران اقتصادی سال 
های خرد پرداخته است. وی در تحقیق خود به بررسی نقش وام

در کاهش فقر کشور پاکستان پرداخته است. بر اساس نتایج 
است، آوری شدهتحقیق که اطیعاپ آن به وسیله پرسشنامه جمع

الحسنه خرد اسیمی، های قرضاین نتی ه حاصل گردید که وام
موج  بهبود استاندارد زندگی، درآمد سرانه، سطح آگاهی )سطح 

های اخیقی، سودآوری، پایداری، موقعیت آموزشی(، ارزش
ها، سطح اشتغال در جامعه، کنترل تورم و بهبود توزیع زیرساخت

 نابرابر ثروپ شده است.

ی بر ثباپ اقتصادی (، به تأثیر بانزداری اسیم۲013) 2سایانبولا

کشور نی ریه پرداخت. بر ساس نتایج تحقیق فرضیه صفر دال بر 
بودن تأثیر بانزداری اسیمی بر ثباپ اقتصادی کشور نی ریه معنیبی

رد گردید. به عبارتی بر اساس نتایج تحقیق با ظهور بانزداری 
ثباتی اقتصادی در کشور کاهش یافته، که این امر موج  اسیمی بی

 بود وضعیت فقر در این کشور گردید.به

های اسیمی و (، به بررسی نقش بان ۲010) 3سیف

غیراسیمی بر کاهش سطح فقر پرداخت. وی بر اساس روش 
واریانس بدین نتی ه دست یافت که سطح فقر -تحلیل میانگین

در کشورهایی با سیستم بانزداری اسیمی کمتر از کشورهایی 
داری غیراسیمی است. بر اساس است که دارای سیستم بانز

نتایج؛ سیستم بانزداری اسیمی و غیراسیمی موج  کاهش 
اند؛ اما این تأثیر در کشورهایی با سیستم سطح فقر گردیده

 بانزداری اسیمی بزرگتر است.

(، کالوینیسم را در توسعه ت اری مؤثر دانسته است. ۶391) 4روپر

زمان افزایش دستمزد )در ی  ،(، در بررسی خود199۸) 5آلن

( را بیشتر از %19نشین )مشخص در اروپا( در شهرهای کاتولی 
ها یابد. در کنار این بررسی( می%۴نشین )مناطق پروتستان

هایی نیز ان ام شده است که رابطه مذاه  مختلف با مصرف بررسی

 9(، گای19۶3) 8لی(، گری19۶۲) 7و شارپ 6کند. مایررا بیان می

                                                      
1. Naveed Aslam 

2. Siyanbola 

3. Saif Siddiqui  

4. Ropper 
5 Allen 

6. Maayer 

( نیز ۲00۲) 12( و لهرر199۲) 11(، گولدین199۲) 10(، پیلی1991)

ها را بررسی کرده و به نتی ه رسیدند که رفتار مصرفی این موضوع
 متفاوپ است. ،پیروان مذاه  مختلف

مایه (، در تحقیقی تحت عنوان برآورد اثر سر1390مهاجری )
های کشور(، با استفاده از مذهبی بر رشد اقتصادی )استان

ش پنل دیتا، و با رو 13۷9-۸۶های استان، طی سال ۲۸های هداد
مدل رشدی که در آن سرمایه مذهبی، شاخص دانایی محور، 

 کار، به عنوانسرمایه انسانی و سرمایه فیزیزی و نیروی
اند، را مورد بررسی قرار متغیرهای توضیحی در نظر گرفته شده
مایه مذهبی بر دهد که سرداد. نتایج مدل برآورد شده نشان می

های کشور اثر معنادار و مثبت دارد. همچنین رشد اقتصادی استان
ر، سرمایه نتایج نشان دادند که نسبت سرمایه فیزیزی به نیروی کا

محور نیز اثر معنادار و مثبت بر انسانی و شاخص اقتصاد دانایی
ها دارند. بنابراین سرمایه مذهبی، در کنار رشد اقتصادی استان

های کشور را به تواند رشد اقتصادی استانها میسرمایهسایر 
 ماید.نثری را ایفاء ؤخوبی تفسیر نماید و در کاهش فقر نقش م

نقش (، در تحقیق خود تحت عنوان 13۸۸)فرد فراهانی
داده دو محور را مورد مطالعه قرار  ،بانزداری بدون ربا در رفع فقر

آمدن فقر، عوامل . در محور اول برای جلوگیری از پدیداست
و در مقایسه با نظام بهره، نقش  نمودهاقتصادی آن را شناسایی 

این عوامل مورد بررسی قرار بانزداری بدون ربا را در از بین بردن 
. 1: از دیدگاه وی عوامل مؤثر در ای اد فقر عبارتند از. داده است

. فقدان امزاناپ 3. فقدان سرمایه ۲توزیع ناعادلانه درآمدها 
. ۶. کاهش سطح تولید ۵وری و سود بودن بهره. پایین۴شغلی 

 محقق به بررسی . در ادامه مقاله،هارویه سطح قیمتافزایش بی
اجمالی رهنمودهای اسیم در سه مرحله توزیع قبل و بعد از تولید 

ترین نقش بانزداری اسیمی را و توزیع م دد، پرداخته که مهم
از طرفی از تولید ارزیابی نموده است. شدن توزیع بعد در عادلانه
ها در در نظام بانزی مبتنی بر حذف بهره، صاحبان سپرده چون

باشند که این سهم بر سود حاصل از عملیاپ مستقیماً سهیم می
خیف نظام بهره دارای نرخ ثابتی نیست و بستگی مستقیم به 
عواملی چون مدیریت صحیح، سرعت عمل، وجود بازار برای 

ل دارد و به همین دلیل سب  تشویق طرفین به فعالیت محصو
بیشتر در جهت تحقق اهداف موضوع مشارکت خواهد شد. در 

های تولیدی بیشتر خواهد وری فعالیتنتی ه سودآوری و بهره
بدون ربا  داریتحقق آثار فوق در نظام بانزاز دیدگاه محقق، شد. 

7. Sharp 

8. Garryly 

9. Goay 

10. Pyle 

11.Goldin 

12. Lehrer 
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این دو . داشت به طور طبیعی دو اثر مهم دیگر به دنبال خواهد
اثر که خود نقش بسیار مهمی در پیشگیری از پیدایش فقر دارند 

 عبارتند از افزایش سطح اشتغال و میزان تولید.
 

 فرضیات اساسی .3
مدل بر اساس مطالعاپ اولیه، به خصوص مطالعاپ خان و 

 2( و برنانزه و گرتلر19۶۷) 1(، توبین و براینارد19۸۷میرآخور )

( استخرار شده است؛ در این بخش، ی  مدل تعادل 19۸۶)
عمومی، که سیمای اصلی اقتصاد بدون بهره را در خود جای داده 
است توسعه داده شده است؛ به طوریزه از فرضیاپ زیر در مدل 

 استفاده شده است:
یمی و همه افراد حقیقی جامعه با اعمال و کردار و نیاپ اس

پن م  . به عنوان مثال هر شخص ی اندخداگرایانه فرض شده
کند و یا اینزه در آمد پولی خود را به عنوان خمس پرداخت می

فرد  سرقت در اقتصاد وجود ندارد. همچنین بان  به عنوان ی 
باشند، به حقوقی در جامعه اسیمی، تابع قوانین اسیمی می

عنوان مثال ضمن معافیت از پرداخت خمس و زکاپ، ضامن 
 گذاران، هستند.های سپردهسپردهامانت در 

های اقتصاد را، مانند مدل فوق، بان  مرکزی و دیگر بخش
گیرد. جهت های تولیدی در بر میها و بخشها، خانوادهبان 
سازی محاسباپ، اقتصاد بسته فرض شده است؛ همچنین ساده

 بخش دولت از مدل حذف شده است.
گیری تصمیم ، در رویزرد فرد جهتIS-LMدر مدل عمومی 
گذاری، تحلیل خود را بر مبنای تحلیل میانگین در امر سرمایه
دهد؛ با توجه به اینزه در رویزرد پرتفولیو، فرد در قرار می
گذاری، تحلیل گذاری و عدم سرمایهگیری ما بین سرمایهتصمیم

: 13۸۷دهد )شاکری، واریانس قرار می-خود را براساس میانگین
باشد که از مقاله، متغیر انتخاب پرتوفولیو می(، آنالیز این ۸۵۵

 سازی جهت استنتار راه حل استفاده شده است.روش بهینه
برای اطمینان از اینزه هر عامل اقتصادی )بان  یا خانواده(، 

بودن ایدارای وابستگی و تأثیرگذاری کم در بازار است )اصل ذره
طوری که  عوامل اقتصادی(، اقتصاد رقابتی فرض شده است به

شامل سه بخش خانواده، بان  اسیمی )بدون بهره( و بان  
باشد. اقتصاد شامل سه دارایی مختلف، شامل مرکزی می

شد. زیرا که باها و پول می، دارایی بان PLSهای سپرده
های واقعی گر نیستند و در فعالیتهای اسیمی صرفاً واسطهبان 

س، بازار دارایی در تحقیق باشند. بر این اسااقتصادی سهیم می
حاضر معادل بازار سرمایه است. به عبارتی در اقتصاد اسیمی 
ح م بیشتری از سرمایه بر خیف اقتصاد متعارف به سمت تولید 

                                                      
1. Tobin & Brainard 

 یابد.جریان می
N سازی تابع مطلوبیت و های با بیشینهبه عنوان خانواده

به  tWنگری کامل فرض شده است. با فرض داشتن دید آینده

ی ها در ابتدای دورهعنوان ثروپ غیرانسانی خانواده
ها باید در مورد چگونگی تخصیص ثروپ ، خانوادهtگذاری سرمایه
در  PLSی بینی، سپردهشان بین مصرف قابل پیشغیرانسانی

ها باید از محدودیت گیری کنند. خانوادهبان  و پول تصمیم
 ( پیروی کنند:1ی )بودجه رابطه

(1)  tttt CM+D=W + 

شده، مانده گذاریسپرده PLSی سپرده tD(، 1ی )در رابطه

ی بینی، که در ابتدای هر دورهمصرف قابل پیش tCپول و 

 باشند.اند، میگذاری تخصیص داده شدهسرمایه
( ۲ی )پول به صورپ رابطهدر این مقاله از تعریف محدود 

 استفاده شده است:

(۲)    ttt DDCUM += 

اسزناس و مسزوک  tCUمانده پول،tM(،۲ی )در رابطه

الحسنه های قرضسپرده tDDنگهداری شده و 

الحسنه قرض هایباشند. دلیل اینزه سپردهشده میگذاریسپرده
شوندگی اند، فرض نقددر تعریف محدود پول در نظر گرفته شده

باشد، به طوریزه فرض شده است شخص هر وقت سریع آن می
الحسنه را به اسزناس و های قرضتواند سپردهمایل باشد می

 مسزوک تبدیل کند.
با توجه به اینزه در ی  نظام اقتصاد اسیمی نرخ بهره وجود 

های متفاوتی در مقایسه با نظام دارای بهره، برای گیزهندارد، ان
شده توسط گذاریسپرده PLSهای نگهداری پول و سپرده

، تنها کس  PLSهای ها فرض شده است. هدف از سپردهخانواده
های بلندمدپ در بخش تولیدی گذاریسود از طریق سرمایه

ی هر دوره ها در ابتدایفرض شده است. بنا به فرض پنج، خانواده
گذاری، قسمتی از ثروپ غیر نسانی را به مصارف سرمایه

)(ینیبشیپقابل tC دهند، اما قسمتی از ثروپ اختصاص می

غیرانسانی را در مواجه با عدم اطمینان نسبت به بعضی مصارف 
. به عنوان مثال در کنندیمبینی در آینده، نگهداری پیشغیرقابل
ی گذاری و یا عرضهبیماری شخص در طول دوره سرمایهصورپ 

گذاری و ...، به صورپ محدود ی  کالا در طول دوره سرمایه
کنند. بنابراین قسمتی از تقاضا برای پول، پول نگهداری می

شان فرض بینیپیشقابلتقاضای اسیمی پول برای مصارف غیر
 شده است.

2. Bernanke & Gertler 
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نهایت و ریس  دارای عمر بیها، در مدل تعداد زیادی از بان 

شوند که به سساتی ریس  خنثی محسوب میؤباشند. ممی 1خنثی

(، مطلوبیت انتظاری ی  موقعیت نامطمئن ۷ی )صورپ رابطه
 کند:اقتصادی را معادل مقدار مطمئن آن ارزیابی می

 

(3 ))()()(])([ BUP-1+APU=BP-1+PAU 
 

)()()((، 3ی )در رابطه BUP-1+APU مطلوبیت انتظاری
])([و  BP-1+PAU  مطلوبیت مقدار درآمد مطمئن است که

باشد؛ به همین دلیل است که معادل درآمد انتظاری می
های آنها خنثی ولی مشتریها ریس های بیمه و بان شرکت
ها دارای مشتریان زیادی باشند، چون این شرکتگریز میریس 

دیر رگ مقدارهای انتظاری با مقاهستند و در درون اعداد بز
شوند، ولی برای ی  مشتری خاص احتمال مطمئن یزی می

: 13۸۶شاکری، است ) وقوع حادثه برای وی معادل صفر یا ی 
۴3۲.) 

ی فرض شده است که بان  تنها هنگامی ی  پروژه
گذاری گذاری به صورپ بالقوه سودآور باشد، در آن سرمایهسرمایه
ر روی سود انتظاری بان  ن اثر افزایش سرمایه بکنند، بنابرایمی

 ها مثبت فرض شده است.و خانواده
گذاری )غیرنقدی( دسترسی های سرمایههر بان  به پروژه

ه مقدار بدارد، در حالی که ارزیابی تخصصی و تزنولوژی نظارتی، 
ها قابل تهیه ی ثابت نیاز دارد که تنها در بان زیادی هزینه

ها، در بان  محرمانه طیعاپ سودمند ارزیابی پروژهباشد. هر امی
گری نهایی، متناس  ماند. فرض شده است که هزینه میان یمی

ی ارزیابی و رسیدگی ی پروژه است. از آن ا که هزینهبا اندازه
توانند در ها تنها میپروژه خیلی زیاد است، بنابراین خانواده

ها گری بان یان یهای میق سرویسهای بزرگ، از طرپروژه
تواند منابع در گذاری کند. در هر دوره، بان  میسرمایه
گذاری با های سرمایهش را به منظور تشخیص پروژهادسترس

 پتانسیل سودآوری، به کار گیرد.
ها در ی  اقتصاد ی بان  مرکزی، بان با توجه به ترازنامه

بان  مرکزی  هایی با نرخ تنزیل ثابت ازتوانند واماسیمی نمی
دریافت کنند، بنابراین در ی  اقتصاد اسیمی، جزء پایه پولی 

شود؛ ی بان  مرکزی حذف میها، از ترازنامههای بان بدهی
ها، دارایی فرض شده است که بان  مرکزی جهت تشویق بان 

ها، ها را در دست گرفته و معادل ارزش داراییقابل مشاهده بان 
کند؛ اعتبار حاصله، با عتبار پرداخت میهای مربوطه ابه بان 
ها شود و به صورپ سرجمع در پروژهضمیمه می PLSوجوه 

                                                      
1. risk-neutral 

2. Musharaka 

گذاران و بان  ، بین بان ، سرمایه3ایو یا محاربه 2مشارکتی

گذاران شود؛ به طوریزه بان ، سرمایهگذاری میمرکزی سرمایه
و بان  مرکزی، به نسبت نرخ تسهیم سود تعادلی، سود حاصل 

کنند. بنابراین در این حالت جزء دارایی ها را دریافت میاز پروژه
ه است شود. فرض شدها، به دارایی بان  مرکزی اضافه میبان 

ها، همیشه نرخ که بان  مرکزی جهت تشویق و کم  به بان 
ها که در بازار تسهیم سود خود را کمتر از نرخ تسهیم سود خانواده

تعیین  ترشود، کمتعیین می PLSهای عرضه و تقاضای سپرده
ها ها از همه منابع حاصل از تصرف بان کند. بنابراین بان می

طرح مشارکت مالی  کنند.می توسط بان  مرکزی استفاده
تفصیلی بانزداری  های طرحزیرسیستم یزی از  MFSمضاربه

است. در طرح مشارکت مالی  4PLSزیان  مشارکت در سود و

از اینزه بان  دولتی و یا خصوصی باشد،  نظرمضاربه، صرف
برای مضاربه، نرخ بازدهی مضاربه در  اساس تعیین نرخ بهره

عنوان واسطه وجوه، با  بان  به و بخش حقیقی اقتصاد است
وکیل و یا عامل، کارمزد دریافت  العمل و در مقامدریافت حق

ارائه خدماپ مدیریت سرمایه به  نماید و در عوض، ضمنمی
مشارکت در فعالیت ت اری مضارب  گذار، منابع وی را برایسپرده

بازدهی ناشی از ان ام این فعالیت، به  آورد. تمامیفراهم می
گذار صاحبان منابع پولی، یعنی سپرده پ سود و یا زیان بهصور

های عامل براساس عقود اساس، بان  شود. بر اینمنتقل می
گذار را براساس وکالت و سپرده سپرده توانندمشارکتی می
گذار های مضاربه مورد نظر سپردهطرح گذار درتشخیص سپرده

به را بین و بازدهی حاصل از مضار گذاری نمایندسرمایه
اساس  سود و زیان واقعی هم بر گذاران تقسیم کنند.سپرده

های مرتبط چارچوب دستورالعمل در ضوابط مربوطه بین آنان
رابطه، بان  در اجرای وظیفه  تقسیم خواهد شد. در این

گذاری را پس از حاصل از سرمایه گری مالی خود، منافعواسطه
یا عاملیت به صاحبان قال  وکالت و  کاری درالعملکسر حق

 دهد.گذاران انتقال میسپرده منابع پولی، یعنی به
کند، اقدام به ها را نگهداری میبان  مرکزی ذخایر بان 

گیرد. نماید و کنترل پولی اقتصاد را در دست میانتشار پول می
ها این ذخایر را در در مدل ارائه شده در این مقاله، اینزه آیا بان 

کردن نیازهای قانونی یا به صورپ برای راضیبان  مرکزی 
کنند، اهمیت ندارد. اختیاری و برای اهداف احتیاطی نگهداری می
ها و نرخ تسهیم فرض شده است که بان  مرکزی از ذخایر بان 
مشارکتی و یا  یهاسود تعلق گرفته به خود، که از پروژه

ه دست گذاران و بان  مرکزی بای، بین بان ، سرمایهمحاربه

3. Mudaraba 

4. Profit and Loss Sharing (PLS) 
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کند. همچنین آمده است، به عنوان ابزارهای سیاستی استفاده می
 PLS یهاسپردهبان  مرکزی تنها نرخ ذخیره قانونی را برای 

ی الحسنه نرخ ذخیرههای قرضکند )برای سپردهتعیین می
 کند(.قانونی تعیین نمی

بنا به فرض ی ، در اقتصاد سرقت وجود ندارد، بنابراین فرض 
الحسنه را صرفاً به های قرضها سپردهکه خانواده شده است

منظور نیاپ خیرخواهانه، در جهت امزان اعطای وام به نیازمندان 
کنند، بنابراین بان  حق برداشت از این گذاری میدر بان  سپرده

ها را کیً به صورپ وام بدون بهره به ها را ندارد و آنسپرده
 کند.نیازمندان اعطا می

است که تابع تولید به صورپ  فرض شده
( )=Y Y K, N, θ  ،باشد؛ در این رابطهN  واحدهای نیروی کار

باشد که وضعیت نامشخص طبیعت ی  متغیر تصادفی می θو 
(. تابع تولید tدهد )مانند وضعیت تزنولوژی در زمان را نشان می

گرفته شده است که ی   ( در نظر۴ی )فوق، به صورپ رابطه
تابع تولید نئوکیسی  با بازده ثابت نسبت به مقیاس است 

 (.۵۸۸-۵۸۶: 13۸۷)شاکری، 

 (۴) 1-NθK=Y aa 
) a(، ۴ی )در رابطه a )< <0  باشد.تولید نهایی سرمایه می 1
سادگی محاسباپ فرض شده است که هر واحد سود، ارزشی  جهت

 کند.برابر با هر واحد مطلوبیت در ذهن افراد ای اد می

با توجه به فرضیاپ فوق، در فرآیند مدلسازی کنترل پولی 
ی بان  مرکزی بان  مرکزی در ی  اقتصاد اسیمی، ترازنامه

 ( فرض شده است:1به صورپ جدول )
 

 مدلسازی .۴

 بانک مرکزیالف: 

( و دارایی cGهای بان  مرکزی، شامل ذخایر طی )دارائی

اش شامل کل ذخایر حالی که بدهی باشد؛ در( میcEها )بان 

باشد. بنابراین، ( میsM( و کل پول در گردش )cRها )بان 

کند )به انضمام ( پیروی می۵ی )مرکزی از قید رابطه بان 
 حساب سرمایه(:

(۵) s

ccc MRGE +=+ 

(، مصارف پایه پولی و سمت چپ، ۵ی )سمت راست رابطه
 باشد.منابع پایه پولی می

 ب: خانواده
، tگذاری ی سرمایهبا توجه به فرض چهار، در ابتدای دوره

انسانی بین چگونگی تخصیص ثروپ غیرها باید در مورد خانواده
ی در بان  و مانده PLSی شان، سپردهبینیمصرف قابل پیش

گیری کنند. بازدهی و مطلوبیت حاصل از هر ی  از پول تصمیم

موارد تخصیص داده شده ثروپ غیرانسانی در ادامه توضیح داده 
 شده است.

 توسط خانوارها PLSگذاری سپرده
ها نسبت به ریس  ناشی از در این مقاله تلقی خانواده

در بان ، با تحلیل میانگین  PLSهای گذاری سپردهسپرده
ی ها در دورهواریانس همراه شده است. فرض شده است که خانواده

گذاری بان  در بخش ، برای سود حاصل از سرمایهtگذاری سرمایه
اصل از در اختیار گرفتن و منابع ح PLSهای تولیدی، که از سپرده

مین مالی شده است، ی  تأهای بان  توسط بان  مرکزی دارایی
(، در ذهن خود شزل 1توزیع احتمال نرمال را به صورپ نمودار )

)(دهند، که در آن هر مقدار از سود انتظاریمی h

tΠ  با ی ،

 احتمال معین )فراوانی معین( متناظر است.
گذاری توزیع احتمال سود حاصل از هر واحد سرمایه .1نمودار 

 در بان  PLSهای سپرده

 
 

 تراز نامه بان  مرکزی در ی  اقتصاد اسیمی. 1جدول 

 اسزناس ومسزوک طی ریذخا

 دردست اشخاص  هابان  ییدارا

 هانزد بان   ریسا

 هابان  یقانون ریذخا 

ها حساب بان  یراضافیذخا 
 هیسرما

 ریسا 

 یپول هیمصارف پا یپول هیپا منابع

)(ها بنابراین سود انتظاری خانواده h

tΠ با احتمالی معادل ،

)(
t
φp ها به بان  مربوطه که تابعی از شاخص اعتماد خانواده

)(
t
φ یفرض شده است، در بازه 

)]θ(σ)(Π

,)θ(σ-)(Π[

tΠ
2

)φ(

h

t

tΠ
2

)φ(

h

t

h
t

h
t

∆+

∆

EtN,θ,K

EtN,θ,K

pttt

pttt

)( tدر ابتدای دوره  θها با توجه به سطح قرار دارد؛ خانواده tθ
، ی  تابع سود غیرانتظاری را با توجه به شرایط موجود در ابتدای 
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))((گذاریی سرمایهدوره ttt

h

t N,θ,KΠ گیرند در نظر می

انتظاری ثابت برای و سپس با در نظر گرفتن ی  انحراف معیار 
گذاری بان  در بخش تولیدی سود حاصل از سرمایه

))Δ(( tΠ θEσ h
t

، که به صورپ تابعی از تغییراپ انتظاری 

)t )Δگذاری ی سرمایهدر طول دوره متغیر تصادفی tθE در

ای را برای سود انتظاری حاصل از نظر گرفته شده است، بازه
 گیرند.گذاری بان  در بخش تولیدی در نظر میسرمایه

باشد ی مناسبی از ریس  میبا توجه به اینزه واریانس سن ه
تواند (، بنابراین انحراف معیار نیز می۴3۷: 13۸۵)شاکری،

)Δ(ی مناسبی از ریس  باشد؛ بنابراینسن ه tΠ θEσ h
t

برای  

اری بان  در بخش تولیدی گذها، ریس  ناشی از سرمایهخانواده
شود. با توجه به توضیحاپ فوق، درآمد انتظاری در نظر گرفته می

در بان  ) PLSهای گذاری سپردهناخالص حاصل از سرمایه
h

tGETR( خواهد ۶ی )ها به صورپ رابطه(، در ذهن خانواده

 بود:

(۶ )))Δ,(( tttt

h

t

h

t θEN,θ,KΠλ=GETR 

درآمد ناخالص( از  پس از کسر خمس )ی  پن م

، با توجه به فرض پانزده، کل مطلوبیت انتظاری خالص حاصل 

hدر بان  ) PLSهای گذاری سپردهاز سرمایه

tEPTU در ،)

 باشد:( می۷ی )ها به صورپ رابطهذهن خانواده

(۷ )))Δ,()(( tttt

h

t

h

t θEN,θ,KΠ
5
4λ

=EPTU 

و افزایش در  λ(، افزایش در ۷ی )در رابطه

)Δ,( tttt

h

t θEN,θ,KΠ من ر به افزایش ،h

tEPTU 

 شود.می

 تقاضای پول توسط خانوارها
ها قسمتی از سرمایه همانطور که توضیح داده شد، خانواده

گذاری به مصرف قابل ی سرمایهرا در ابتدای هر دوره یانسانغیر
ها در رض اینزه خانوادهدهند، با فشان اختصاص میبینیپیش

بینی مواجه شوند، در این پیشآینده با ی  مصرف غیرقابل
متوجه  qصورپ در صورپ داشتن پول نقد، مطلوبیتی معادل 

پول نشدن (، احتمال بی1۲ی )ها خواهد شد. با توجه به رابطهآن
)(هاخانواده p نااطمینانی او نسبت به مصرف ، به میزان

)(و مانده پول وی  بینی آیندهپیشغیرقابل tM بستگی دارد؛ به

های آینده طوری که هرچه فرد نسبت به دریافت و پرداخت
تر باشد و نگهداری مانده پول فرد کمتر باشد، احتمال نامطمئن
 پول نشدن وی کمتر است.بی

(۸) ),(= tt σMpp 

گذاری باید توجه شود که به علت فرض ی ، سپرده

الحسنه مطلوبیت ذهنی حاصل از عمل خیر را در ذهن قرض
دهد، بنابراین فرض شده است که مطلوبیت ها افزایش میخانواده

های گذاری در سپردهواحد از سپرده tDDذهنی حاصل از 

)(هاالحسنه خانوادهقرض JTU به صورپ تابعی از سطح ،

باشد؛ به طوری که طبق ها میخانواده tDDدینداری و 

، ها و (، با افزایش سطح دینداری خانواده9ی )رابطه

JTU یابد:افزایش می 

(9) ),(= tJJ DDRTUTU 

ها شاخص سطح دینداری خانوادهtR(،9ی )در رابطه

 باشد.می
های ی پول به صورپ سپردهگذاری ماندهبنابراین سپرده

الحسنه، مطلوبیتی را مازاد بر مطلوبیت انتظاری حاصل از قرض
کند، بنابراین ها ای اد میتقاضای احتیاطی پول برای خانواده

صورپ  ی پول را بهی ماندهها همهعقییی است که خانواده
الحسنه نگهداری کنند، اما با توجه به اینزه های قرضسپرده

قسمتی از عدم اطمینان خانواده نسبت به مصرف 
بینی آینده، با پول دارای قدرپ نقدشوندگی بالا پیشغیرقابل

شود )مثیً نیازهای اورژانسی(، به علت قدرپ برطرف می
های هشوندگی بالاتر اسزناس و مسزوک نسبت به سپرددنق

پول الحسنه، نگهداری اسزناس و مسزوک، احتمال بیقرض
بینی، با پول پیشنشدن خانواده را در شرایط نیاز مصرف غیرقابل
دهد. بنابراین طبق دارای قدرپ نقدشوندگی بالا کاهش می

ها نسبت تخصیص (، فرض شده است که خانواده10ی )رابطه

)(الحسنه را های قرضمانده پول به سپرده tS به صورپ ،

ها و نسبت به دریافت تابعی از سطح دینداری و عدم اطمینان
 :رندیگیمهای آینده، با پول دارای قدرپ نقدشوندگی بالا پرداخت

(10) ),(= t

e

ttt RσSS 

ها و شاخص سطح دینداری خانواده (،10ی )در رابطه
e

tσ بینی پیشعدم اطمینان خانواده نسبت به مصرف غیرقابل

باشد؛ به طوریزه آینده، با پول دارای قدرپ نقد شوندگی بالا می

eهرچه 

tσ  های باشد، نسبت سپرده تربزرگ تر و کوچ

ها یابد؛ بنابراین خانوادهی پول افزایش میالحسنه به ماندهقرض

(،11ی )، به صورپ رابطهtMانباشت پولی در صورپ داشتن 

tt

e

tt MRσS الحسنه و های قرضرا به سپردهاز آن ),(

tt

e

tt MRσS-1 را به اسزناس و مسزوک از آن )),((

 دهند.تخصیص می

(11 )e e

t t t t t t t t tM (1-S (σ R M S (σ R M, )) , )= + 

تقاضای  (، مطلوبیت انتظاری حاصل از1۲ی )بنا به رابطه

)(اسیمی پول e

tM ها، به صورپ در ذهن خانواده

θ

h

tGETR

tDD

tR

tR



 ارتباط آن با فقر و هیبازار سرما یاسیم یتعادل عموم یالگو ینظر لیتحل بابایی:                                      ۲۴

tEEDTU :در نظر گرفته خواهد شد 
 

(1۲ )
e

t t t

e e

J t t t t

EEDTU p(M ,σ ).q

TU (R,S (σ ,R )M )

=

+
 

dd(، با افزایش 1۲ی )در رابطه

tM  وtR  و کاهش در 

، مطلوبت ذهنی حاصل از هر واحد تقاضای اسیمی پول tσو 

 یابد.افزایش می

 ج: بانک

گذاری شده سپرده PLSهای به عنوان سپرده tLبا فرض 

ی الحسنههای قرضبه عنوان سپردهtDLها، ها در بان خانواده

داری به عنوان منابع حاصل از نگهtEها و شده در بان دارینگه

دارایی بان  مربوطه در بان  مرکزی )بنا به فرض ده(، م موع 

bو  

tE باشد. با توجه به فرض کل بدهی بان  میو

گذاری و جهت سرمایهپنج، بان  هیچگونه برداشتی از 

های دهد و تمام مبلغ فوق را به صورپ وامکس  سود ان ام نمی
الحسنه و بدون بهره در اختیار افراد نیازمند جامعه قرار قرض

bدهد. بان  کسر می

tR  را، نزد بان  مرکزی، به عنوان از

را  دارد و باقیماندهذخایر )قانونی یا اختیاری( نگه می

های ، جهت اعمال هزینهδکند. همچنینگذاری میسرمایه
به عنوان  Kگذاری شده و گری هر واحد سرمایه سرمایهمیان ی

گذاری فرض شده است. به عیوه، بنا به فرض سطح سرمایه
دوازده، ذخایر سیستم بانزداری )لازم یا اختیاری(، تناسبی از 

( 13ی )ها بوده و به صورپ رابطهنوادهخا PLSهای سپرده
 شود:محاسبه می

(13) t
b

t αL=R 

α1α0(،13ی )در رابطه )( 
 
های نرخ ذخایر سپرده 

PLS ها در این مدل، گذاری رفتار بان باشد. هدف مدلمی
های ساختار بانزداری بدون بهره در جهان تفسیر برخی واقعیت

های منابع بان  ( نمایانگر محدودیت1۴ی )باشد. رابطهواقعی می
 باشد:می

(1۴) b

t

b

tt R+Kδ+1=E+L )( 

 PLSهای بنا به فرض یازده، بان  کل منابع حاصل از سپرده
ی های تصرف شده خود را به وسیلهو منابع حاصل از دارایی
کند، بنابراین قید عقینیت بان ، گذاری میبان  مرکزی سرمایه
 ( باشد:1۵ی )باید به صورپ رابطه

 (1۵ )

)(λ′+)(λ≥)( ttttttttt N,θ,KΠN,θ,KΠN,θ,KΠ 
)((، 1۵ی )در رابطه ttt N,θ,KΠ  سود خالص انتظاری

باشد که بنا به فرض هشت، یدی میذاری در بخش تولحاصل از 

بان  به علت ریس  خنثی، ی  مقدار میانگین ثابت را برای آن 

نرخ تسهیم سود تعلق  λگیرد )بدون انحراف معیار(، در نظر می

نرخ تسهیم سود تعلق گرفته به بان   ′λها و گرفته به خانواده
ی سرمایه (، هزینه1۵ی )باشند. سمت راست رابطهمرکزی می

و بان   PLSهای در بان  است که باید به دارندگان سپرده
مرکزی پرداخت شود. در حالیزه در سمت چپ رابطه، ی  نوع 

های بان  در بخش تولیدی وجود گذاریسود حاصل از سرمایه
های تواند کمتر از هزینهین دلیل که بازده انتظاری نمیدارد؛ به ا

ی پروژه باشد؛ بنابراین کل درآمد انتظاری بان  به صورپ رابطه
 ( خواهد بود:1۶)

 (1۶ )

)()λ′λ(=

)(λ′)(λ)(=

ttt

ttttttttt

b

t

N,θ,KΠ--1
N,θ,KΠ-N,θ,KΠ-N,θ,KΠETR

 

 

 هاحل مدل و دلالت .5
تحت چارچوب ی  تعادل عمومی، همه بازارها تسویه شده و 

( 1۷ی )توان به صورپ رابطهرا میی  معادله ترازنامه تعادلی 
 نوشت:

(1۷ )

]G-E-M[

]EL-K)1(-[

]W-[

c

t

c

t

s

b

ttt

+

++++

=+

c

t

b

t

d

t

R

R

MD

δ 

این شرط اقتصادی تعادل عمومی، ی  مفهوم جال  را در هر 
ها، کند، به طوری که تقاضا برای داراییتعادل بازار دیزته می

باشد. اگر چه، سه بازار )یعنی سرمایه، ها میی آنبرابر با عرضه
های های کل در برابر بدهیاین دلیل که دارایی دارایی و پول(، به
اند، مستقل از یزدیگر نیستند. با فرض اینزه کل سن ش شده

نرخ بازده بر روی پول صفر است، در این حال تنها ی  متغیر 

 λ)(ها زا، به نام نرخ تسهیم سود خانوادهکننده درونتعیین
، PLSهای بان  برای سپرده یاضاوجود دارد. نظر به اینزه تق
گذاری باشد، تعادل سیستم از طریق تعدیلوابسته به نرخ فوق می

انعطاف زا و قابلاین نرخ قابل دسترسی است. اینزه این نرخ درون
هستند، باید بان  مرکزی را در استفاده از ابزارهای کنترل پولی 

های بازدهی را به توانمند نمود تا تولید کل را متأثر ساخته و نرخ

λشان تحری  کند. برای تعیین نرخ مطلوبهای سمت سطح
باشد. پس به این تعادلی، نیاز به حذف یزی از بازارها از تحلیل می

دلیل که نرخ اسمی بازده برای پول، صفر فرض شده است، ما 
عادل در توانیم که حذف بازار پول را انتخاب کنیم. در نتی ه تمی

ی سیستم معادلاپ زیر نشان بازارهای دارایی مختلف را، به وسیله
 داده شده است:

e

tσ

tLtDL

tDL

tL
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 پول:

(1۸) sd MM = 
 ذخایر:

(19) c

t

b

t RR = 

 دارایی:

(۲0) c

t

b

t EE = 

 :(PLS)سرمایه 

(۲1) 
tt LD = 

گذاری و ذخایر طیی با سرمایه های اولیه، برابرو کل پرداخت
 باشد:( می۲۲ی )بان  مرکزی است، که به صورپ رابطه

(۲۲) c

tt GKδ1Wt +)+(= 

که  PLSهای دهد که مقدار سپرده( نشان می۲1ی )رابطه
تمایل به قبول آن دارند، باید مساوی با  PLSها در هر نرخ بان 

هایی که عموم مردم میل دارند در همان نرخ نرخ سپرده
دهد کل مقدار (، نشان می۲۲ی )کنند، باشد. رابطهذخیره
گذاری و ذخایر طیی بان  مرکزی، باید برابر با کل سرمایه
به  ها در اقتصاد باشد. با استفاده از سیستم معادلاپ بالا،پرداخت

ها و ، ابتدا باید احتمال تولید بان λمنظور حل برای 
بندی نمود که این کار در بخش ها را فرمولهای خانوادهرجحان

 بعدی ان ام داده شده است.

 ی انتخاب خانواده. مسئله5-1
گذاری، فرض شده است که در ابتدای هر دوره سرمایه

به مصرف  یانسانرقسمتی از ثروپ غی ها پس از تخصیصخانواده
یانسانبینی )مانند نیازهای اولیه(، مابقی ثروپ قابل پیش

)( tt C-Wیهارا به سپرده PLS  و تقاضای اسیمی پول

دهند. برای این منظور، کل مطلوبیت انتظاری ای اد تخصیص می
ها، که از تخصیص ثروپ غیر انسانی به شده در ذهن خانواده

و ماندهی پول )به علت تقاضای اسیمی(  PLSهای سپرده
(، در نظر گرفته ۲3ی )حاصل شده است، به صورپ رابطه

 شود:می

(۲3 )

qMpMRSRTU

EN,θ,K
5
4λ

=ETTU

e

t

e

ttJ

ttt

h

t

).σ,()),σ(,(

))θ,(Π)((

t

e

t

t

h

t

+

+∆
 

گذاری، کل مطلوبیت ی سرمایهها در ابتدای هر دورهخانواده

)(انتظاری خود را  h

tETTUی ، به منظور تعیین سطح بهینه

و تقاضای اسیمی پول، با توجه به قیود زیر  PLSهای سپرده
 کنند:بیشینه می

و تقاضای اسیمی پول، بنا به  PLSهای م موع سپرده
بینی (، باید با ثروپ انسانی خالص از مصارف پیش۲۴ی )رابطه

 شده برابر باشد.

(۲۴)      e
tttt MDC-W += 

گذاری بان  در سود انتظاری حاصل از هر سطح سرمایه
 ی ها، باید در بازهبخش تولیدی خانواده

)]θ(σ)(Π

,)θ(σ-)(Π[

tΠ
2

)φ(

h

t

tΠ
2

)φ(

h

t

h
t

h
t

∆+

∆

EtN,θ,K

EtN,θ,K

pttt

pttt

  

خانواده را به صورپ قرار داشته باشد. بنابراین تابع لاگرانژ 
 نویسیم:( می۲۵ی )رابطه
(۲۵ )

))θ,(Π-σ)(Π(

)σ)(Π-)θ,(Π(

)C-()),σ(,(

).σ,())θ,(Π)((

t

h

tΠ
h

t3

Π
h

tt

h

t2

t1
e

t

tt

h

t

h
t

h
t

∆++

+∆
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++∆

EN,θ,KN,θ,K

N,θ,KEN,θ,K

WMDMRSRTU

qMpEN,θ,K
5
4λ

=

tttttt

tttttt

t

e

tt

e

ttJ

e

tttt

λ

λ

λ



 

( را به روش کان تاکر حل کنیم ۲۵ی )اگر تابع لاگرانژ رابطه
 خواهیم داشت:

(۲۶ )0
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t
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MRσSRTU

M

qσMp
=

M
1e

t

e

tt

e

tJ

e

t

t

e

t

dd

t

≤λ+
∂

)),(,(∂
+

∂

).,(∂

∂

∂
 

(۲۸ )0
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tD ،eاز حل این شش معادله مقادیر 

tM ،1λ ،2λ  و

3λبرابر  و  (، مقدار ۲آید. با توجه به قید )به دست می

tD،eبا صفر فرض شده است؛ بنابراین مقدار 

tM از و ،

 شود.حل معادلاپ مرتبه اول زیر محاسبه می
(31 )
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5
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h
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h
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(، مقدار 31ی )با توجه به قیدهای چهارم و پن م رابطه

t

ttt

D

EN,,K

∂

)θ,θ(∂Π t

h

t کنیم؛ بنابراین را محاسبه می ∆

، در tDمشتق جزئی از قیدهای چهارم و پن م نسبت به 

 ( نشان داده شده است.3۲ی )رابطه
(3۲ )
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ه قیدهای اول و دوم، نسبت (، با توجه ب31ی )در رابطه

eبر   tDمطلوبیت نهایی انتظاری 

tM  ،برابر با ی  خواهد بود

(، مطلوبیت نهایی انتظاری، با 3۲ی )از طرفی دیگر، بنا به رابطه

مشخص در θ، که با فرض tDمطلوبیت نهایی غیرانتظاری 

)(گذاری ابتدای دوره سرمایه tθ محاسبه شده است، برابر

ها، باشد، بنابراین شرط بهینه بودن مطلوبیت انتظاری خانوادهمی
 باشد:( می33ی )به صورپ رابطه

(33 )
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1

M
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M
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+

∂

).,(∂
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)(∂
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= 

به صورپ زیر به  و از حل دو معادله فوق، مقادیر 

 دست خواهد آمد:

(3۴ )

),,,,,(=

),,,,(=

tttttt

e

t

e

t

*e

t

*

tttttt

e

tt

*

t

*

CWN,θq ,σ λ,RσMM

CWN,θ,q ,σ λ,RσDD
 

توسط  PLSهای ی سپرده. تابع عرضه5-1-1

 هاخانواده

)(ی (، عرضه3۴ی )با توجه به رابطه tD  و تقاضای)( tL

، به متغیرهای مختلفی وابسته است که در میان PLSهای سپرده
زای مؤثر بر روی هر دو، نرخ تسهیم سود ها تنها متغیر برونآن

باشد، بنابراین تعادل بازار سرمایه، با تعیین می λ)(ها خانواده
λ بنابراین با فرض ثابت بودن متغیرهای  شود؛تعادلی تعیین می

),,,Δ,,,( φCWN,θ,θEq ,σRσ ttttttt

e

t
، اثر تغییر 

λ را بر رویtD  کنیم؛ برای این منظور ابتدا باید میبررسی

eو tDنوع کالای 

tM کنیممیها بررسی را از دید خانواده. 

 هااز دید خانوادهtD. نوع کالای 2-1-5

 tDبه منظور بررسی عیمت مطلوبیت نهایی انتظاری

)(
tDMU  و بررسی اثر تغییراپtD یبر روی مطلوبیت نهای 

انتظاریش، با توجه به اینزه 

)
∂

)θ(Π∂
)(

λ
(

h

t

t

ttt

D
D

N,,K

5
4

MU
t
، بنابراین مشتق =

جزئی از 
tDMU  نسبت بهtD( نشان داده 3۵ی )، در رابطه

 شده است:

(3۵ ))
)(∂

)θ(Π∂
)(

λ
(

∂

∂
2

h

t

2

t

ttt

t

D

D

N,,K

5
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D
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به منظور بررسی عیمت 
tDMU  و

t

D

D

MU
t

∂

∂
، عیمت 

)
∂

)θ(Π∂
(

h

t

t

ttt

D

N,,K  و
)

)(∂

)θ(Π∂
( 2

h

t

2

t

ttt

D

N,,K  را باید

(، ی  تابع سود ۴ی )بررسی کنیم، برای این منظور ابتدا با استفاده از رابطه
گذاریمشخص در ابتدای دوره سرمایهθ را با

))(( ttt

h

t N,θ,KΠکنیم:( محاسبه می3۶ی )، به صورپ رابطه 

(3۶ )Nw-NθKPN,θ,KΠ t

1-
tttt

h

t )(=)( aa 

، به ترتی  قیمت تولیداپ هزینه twو tP(،3۶)در رابطه 

بودن بازار )فرض چهار( رقابتیبه باشند که با توجه نیروی کار می

، ( نسبت به 3۷ی )باشند. با مشتق جزئی از رابطهثابت می

 آید:( به دست می3۷ی )رابطه

 (3۷ )0
D

K
NθKP

D

N,θ,KΠ

t

1-1-
t

t

ttt

h

t
≥

∂

∂
)(a=

∂
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انتظاری هر واحد رهمان طور که مشخص است سود نهایی غی

2λ3λ

1λ

tDe

tM

tD
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ها مثبت است، با مشتق جزئی از برای خانواده tDافزایش در 

 بر روی سود نهایی tD، اثر تغییر در tD( نسبت 3۷ی )رابطه

 آید:( به دست می3۸ی )غیر انتظاریش به صورپ رابطه

 
(3۸ )

0
D

K
NθK1-P

D

N,θ,KΠ

t

1-2-
t2

t

ttt
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t
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∂
))(a(a=

)(∂

)(∂
aa
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a-01با توجه به اینزه    است، اثر تغییراپ درtD  بر

0MUباشد. بنابراین متعاقباً روی سود نهایی منفی می
tD و  ≤

0
∂

∂
≤

t

D

D

MU
t  خواهد بود. بنابراینtD ها از دید خانواده

 باشد.ی  کالای خوب با مطلوبیت نهایی انتظاری نزولی می

 

e. نوع کالای 3-1-5

tMهااز دید خانواده 

eمطلوبیت نهایی 

tM  به صورپ

e

t

e

tt

e

tJ
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t
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e

t

M M

MRσSRTU
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qσMp
MU e

t ∂

)),(,(∂
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= 

eباشد، بنا به توضیحاپ فوق، افزایش در می

tM هم به خاطر ،

)),((افزایش احتمال پول داشتن در آینده t

e

t σMp  و هم به

 علت افزایش مطلوبیت حاصل از عمل خیرخواهانه

))),(,(( e

tt

e

tJ MRσSRTU باعث افزایش مطلوبیت ،

e≤0شود، بنابراین نهایی انتظاری خانواده می
tM

MU  و
e

tM ها ی  کالای خوب است؛ از سوی دیگر به برای خانواده

eمنظور بررسی اثر افزایش در 

tM  بر روی مطلوبیت نهائی

eانتظاریش، از 
tM

MU  نسبت بهe

tMی ، به صورپ رابطه

 گیریم:( مشتق می39)
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e(، اثر تغییر 39ی )با توجه به رابطه

tM  بر روی مطلوبیت

نهایی انتظاریش نامشخص است، بنابراین در ادامه، فرض را بر 
 ته شده است.منفی بودن مقدار فوق گرف

 

 PLSهای ی سپرده. تابع عرضه5-1-4

eبا توجه به اینزه 

tM،tDها، دو کالای خوب با برای خانواده

تفاوتی (، منحنی بی۲آیند، در نمودار )مطلوبیت نهایی نزولی به حساب می

eدر فضای سه بعدی 

tM،tD و فراوانی)( ttt

h

t N,θ,KΠ 
رسم شده است، نقطه تعادل خانواده حداکثر کننده مطلوبیت انتظاری 

ی خانواده، نقطه
e

t

*

M  وt

*

D باشد.می 

 

eمنحنی بی تفاوتی  .2نمودار 

tM  وtDدر فضای انتظاراپ 

 
 محاسباپ محققمأخذ: 

، که tDتظاری انای که نسبت مطلوبیت نهایی غیردر نقطه

)(گذاریمشخص در ابتدای دوره سرمایهθبا فرض tθ

(محاسبه شده است
∂

)(∂
(

t

ttt

h

t

D

N,θ,KΠ
، بر مطلوبیت نهایی 

انتظاری، با شی  قید بودجه برابر باشد )که برابر ی  است( 
، نسبت λشود. حال با افزایش در مطلوبیت خانواده بیشینه می

، بر مطلوبیت نهایی انتظاری tDمطلوبیت نهایی غیرانتظاری 
e

tM تفاوتی های بی(، منحنی۲ده و با توجه به نمودار )بزرگتر ش

، نتی ه اینزه نقاط تعادلی دشونمایل می tDبه سمت محور 

اولیه به 
e

t

*

M′  وt

*

D′ ها نسبت به تعادلتغییر یافته و خانواده 

tDشان را به انسانیاولیه، سهمی بیشتری از ثروپ غیر

 دهند.اختصاص می
 ی خانوادهبر روی نقاط تعادل بهینه λاثر تغییر در  .3نمودار 

 
  محاسباپ محقق مأخذ:

های ی سپردهباعث افزایش در عرضه λبنابراین افزایش در 
PLS ی شود. بنابراین تابع عرضهگذاران میتوسط سپرده
 باشد:( می۴به صورپ نمودار ) PLSهای سپرده
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 PLSهای ی سپردهعرضه. 4نمودار 

 
  محاسباپ محقق مأخذ:

 

 ی انتخاب بانک. مسئله5-2
بان  به منظور حداکثر کردن کل درآمد انتظاری بان  خود 

((، 1۴ی )((، به توجه به قید عقینیت بان  )رابطه۴ی ))رابطه

کند. بنابراین تابع لاگرانژ بان  را به ماکزیمم میtLنسبت به 

 نویسیم:( می۴0ی )صورپ رابطه
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( با روش کان تاکر خواهیم ۴0ی )ع لاگرانژ رابطهبا حل تاب
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شود، برابر با صفر، قید عقینیت بان  تأمین می 1λبا فرض 

 آید:از معادلاپ مرتبه اول زیر به دست میtLبنابراین مقدار 
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( 3۸ی )به صورپ رابطه tLی فوق، مقدار با حل دو معادله

 آید:به دست می

(۴۴ ))(= ttt
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t
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N,θLL 

 

                                                      
در تحقیق حاضممر؛ برداشممت   « محاسممباپ توسممط محقق ». هدف از بیان 1

ضای      ضه و تقا ضعیت معادلاپ عر ساس روابط تعادلی    PLSمحقق از و بر ا

 PLSهای . تقاضا برای سپرده5-2-1
(، شرط ماکزیمم درآمد کل بنگاه با ۴۲ی )با توجه به رابطه

0
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)θ(Π
=

t

ttt
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N,,K شود، یعنی مقدار برآورده میtL بهینه

)( t

*

Lی سود بان  را فراهم ی ماکزیمم کننده، باید شرط اولیه
استفاده از  ی حداکثر سود، باکند، به منظور بررسی شرط ثانویه

مشخص در ابتدای دوره θ(، ی  تابع سود را با۴ی )رابطه

))((گذاریسرمایه ttt

h

t N,θ,KΠ( ۴۸ی )، به صورپ رابطه

 کنیم:محاسبه می

(۴۸ )Nw-NθKPN,θ,KΠ t

1-
tttt

h

t )(=)( aa 

، به ترتی  قیمت تولیداپ هزینه twو tP(،۴۸در رابطه )

باشند که با توجه رقابتی بودن بازار )فرض چهار( نیروی کار می
( نسبت ۴۴ی )گیری جزئی از رابطهباشند. با دو بار مشتقثابت می

 آید:( به دست می۴۵ی )، رابطهtLبه 

(۴۶ )
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a-01با توجه به اینزه    است، اثر تغییراپ درtL  بر

ی حداکثر باشد. بنابراین شرط ثانویهروی سود نهاییش منفی می
( نشان داده ۵سود برقرار است؛ بنابراین همانطور که در نمودار )

 PLS، تا جایی سپردهای λشده است، بدون توجه به تغییراپ 
ی ماکزیمم سود حاصل از کنند که نقطهرا تقاضا می

 گذاری در بخش تولیدی فراهم شود.سرمایه
 

 PLSهای منحنی تقاضای سپرده. 5نمودار 

 
 1محاسباپ محققمأخذ: 

 هابنگاه. 3-3
ام، منابع  jگذار گذار مشابه در اقتصاد، سرمایهسرمایه nبا فرض 

(، از طریق تقاضا برای ۴۷ی )لازم برای سرمایه را به صورپ رابطه

)(ها خانواده PLSهای سپرده j

TD کند.تأمین می 

ست به علت فقدان اطیعاپ         ست. لازم به ذکر ا شده از بعد نظری ا سی  برر
 هیچ برآورد عددی از نتایج مذکور تاکنون حاصل نشده است.
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(۴۷ )j

T

j

T DK = 

j(،۴۷ی )در رابطه

TK   سرمایه بهینه بنگاهj ی ام در دوره
T باشد.می 

گذاران جهت حداکثر نمودن سود خود، ی  تابع سرمایه
گیرند؛ به طوریزه تابع سودی انتظاری را برای خود در نظر می

 باشد:( می۴۸ی )ام به صورپ رابطه jسود انتظاری بنگاه 

(۴۸ )j

T

j

TT

j

TT

j

T )(-LW-YP= Πλλ+Π ′′ 

j(،۴۸ی )در رابطه

TY  مقدار محصول حقیقی بنگاهj ام در 

باشد؛ قیمت متناظر هر واحد از تولید آن میTPهر سال و 

jبنابراین

TTYP  درآمد حاصل ازj

TK  واحد سرمایه بنگاهj  ام

jدستمزد پرداختی به نیروی کار،  TWدر بخش تولیدی، 

TL 
ام در هر  jمقدار ساعاپ کار گارگر استخدام شده توسط بنگاه 

jدوره و 

TΠ)λ+λ( jی پرداختی به هزینه ′′

TK  واحد سرمایه
باشد که برابر ام در هر دوره می jبه کار گرفته شده توسط بنگاه 

λ)(و بان   λ)(با نسبت سود پرداختی به صاحبان سرمایه ′′ 
ی به صورپ رابطه هابنگاهباشد؛ بنابراین تابع سود انتظاری می
رجوع  1توان به ضمیمه باشد: )جهت اطیعاپ بیشتر می( می۴9)

 نمود(
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گذاری و انباشت خواهند در مورد سرمایهگذاران میوقتی سرمایه
گیری کنند، باید فرآیند ارزش فعلی سود را، با لحاظ مسرمایه تصمی

قید تزنولوژی و انباشت سرمایه ترسیم کرده و حداکثر کنند. لذا تابع 
 باشد:( می۵0ی )گذاران، حداکثر کردن رابطههدف سرمایه
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در ابتدای هر  trداری، (، در نظام سرمایه۵0ی )در رابطه

باشد؛ اما گذاری، هزینه فرصت پول )نرخ بهره( میی سرمایهدوره
نرخ بهره در اقتصاد اسیمی، ارزش  به علت عدم وجود بازار پول و

ای بالقوه پول، که در صورپ تبدیل پول به کالاهای سرمایه
شود، به عنوان هزینه های دیگر به ارزشی بالفعل تبدیل میپروژه

 trدر نظر گرفته شده است؛ بنابراین در این مقاله،  فرصت پول
گذاری در میانگین سود انتظاری حاصل از هر واحد سرمایه

گذاری دیگر )به جز این پروژه( در نظر گرفته های سرمایهپروژه
های ی دو رجوع شود(؛ بنابراین به جای نرخشده است )به ضمیمه

تأثیر تقاضاهای غیرواقعی در بخش حتای که بیشتر تبهره
بازی است، عملزرد بخش حقیقی اقتصاد، هزینه فرصت سفته

 کند.پول را مشخص می
( را با توجه به قید ۵0ی )ام، تابع هدف رابطه jگذاران سرمایه

باشد ( می۵1ی )ی انباشت سرمایه، که به صورپ رابطهمعادله
 کند:بیشینه می
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باشد. برای نرخ استهیک سرمایه می δ(،۵1ی )در رابطه

گذاری، تابع لاگرانژ ای سرمایهیابی بین دورهترسیم فرآیند بهینه
 ( تشزیل داده شده است:۵۲ی )گذاران، به صورپ رابطهسرمایه
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j( نسبت به۵۲ی )رابطه گیری ازبا مشتق
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برقرار است.  nتا  tها، از  Tاین معادلاپ چهارگانه برای تمام 
معادله به عنوان شرط مرتبه اول داریم که  (n+1)4در واقع ما 

گذاری در ها و مقدار سرمایهاز حل آنها مقدار استخدام نهاده
ی آید. با توجه به رابطهبه دست می nتا  tها، از ی دورههمه

(۵۵،)0=μ j

T ( را ی  دوره ۵۵ی )باشد، بنابراین اگر رابطهمی

μ=0به عق  برگردانیم،  j

-1T  خواهد بود، با جایگذاری

0=μ=μ j

-1T

j

T ( حاصل ۵۷ی )(، رابطه۵3ی )در رابطه
 خواهد شد:
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Y
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در صورتی است که بازار را رقابتی فرض کنیم؛ در اقتصاد 
گذاری ام در هر دوره، تا جایی سرمایه jگذار اسیمی، سرمایه

کند که می
j

T

j

T

T K

Y
P
∂

ی یا ارزش تولید نهایی هر واحد سرمایه ∂

اضافی، برابر با صفر باشد؛ در حالی که در اقتصادهای 
ای که ارزش تولید نهایی گذاری تا نقطهداری، سرمایهسرمایه

سرمایه، برابر با قیمت استخدام هر واحد سرمایه باشد )شاکری، 
 گیرد. همانطور که در نمودار( صورپ می۷۷1، ص 13۸۷عباس، 

( مشخص است، به دلیل فرض چهار، حاصل ضرب قیمت ۵)
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(محصول در مطلوبیت نهایی سرمایه
∂

∂
( j

T

j

T

T K

Y
P  نزولی

گذار مشابه در اقتصاد، سرمایه nباشد؛ بر این اساس به علت می
گذارن جهت حداکثر نمودن سود داری، سرمایهدر اقتصاد سرمایه

*خود، کیً 

TK قطه تقاطع منحنی )نKT MPP  با خط نرخ

**بهره( و در اقتصاد اسیمی، 

TK  نقطه تقاطع منحنی(

KT MPP  با محورTKی ( را به عنوان انباره سرمایه در دوره
T ذاری گگیرند که این به معنای تقاضای سرمایهدر نظر می

 باشد:بیشتر در اقتصاد اسیمی در هر دوره می
 

 

 T یی انباره سرمایه در دورهی بهینهنقطه. 6نمودار 

 
 نتایج محققمأخذ: 

 

 تأثیر بانکداری اسلامی بر فقر .۶
ای در نظام اقتصادی بازارهای پولی و مالی اهمیت ویژه

الزاماپ مهم کشورها دارد و در ادبیاپ و توسعه اقتصادی پایدار از 
ای که بسط و توسعه گونهشود، بهدستیابی به آن محسوب می

بهینه و مناس  بازارهای پولی و مالی را از ابزارهای مهم توسعه 
( در ادامه پس از بررسی عرضه و 13۸۲دانند )بان  مرکزی، می

انداز در ی  اقتصاد اسیمی و محاسبه نقطه تعادل تقاضای پس
ها به این نتی ه و بان  هابنگاهانوار، های خهر ی  از بخش

انداز دست یافتیم که در ی  اقتصاد اسیمی سطح بالاتری از پس
رابطه گیرد که بر اساس تابع تولید در گذاری صورپ میو سرمایه

گذاری بیشتر به معنای تولید بیشتر و در نتی ه رشد (؛ سرمایه۴)
عه است. در نتی ه اقتصادی بالاتر و بهبود نسبی اعضای آن جام

از بعد نظری، از جمله آثار مثبت به کارگیری صحیح و بهینه، 
تواند افزایش جریان پولی بر اساس ی  بانزداری اسیمی می

گذاری، تولید و درآمد و اشتغال به تبع آن کاهش فقر را سرمایه
 به دنبال داشته باشد.

 

 

 

تأثیر تخصیص منابع در سیستم بانزداری اسیمی بر فقر. 7نمودار   
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گیری بحث و نتیجه .۷
با توجه به نتایج حاصل از تحقیق دلایل اقتصادی متعددی 
وجود دارد که سیستم مالی مبتنی بر مشارکت در سود و زیان با 
محوریت حذف ربا نسبت به سیستم ربوی در ت میع بیشتر 

اندازها و به کارگیری منابع مالی بانزی در بالاترین بازدهی پس
کارایی بیشتری دارد چرا که در حالت سیستم مالی مبتنی بر 

ای که تولید تا نقطهمشارکت در سود و زیان استخدام سرمایه 
نهایی سرمایه برابر صفر باشد در حالیزه در روش مبتنی بر 

ای که تولید نهایی سیستم مالی ربوی استخدام سرمایه تا نقطه
سرمایه برابر با نرخ بهره باشد. از طرفی در حالت سیستم مالی 

شده به اندازهای ت میعمبتنی بر مشارکت در سود و زیان، پس
گردند که بالاترین بازدهی را دارند در حالی یق میفعالیتی تزر

اندازها که در روش مبتنی بر سیستم مالی ربوی تخصیص پس
پردازند، بر این به فعالیتی است که بالاترین هزینه مالی را می

اساس تخصیص منابع در حالت مشارکت در سود و زیان نسبت 
همچنین به  به سیستم ربوی از کارایی بالاتری برخوردار است.

تر منابع کارایی نهاده سرمایه نسبت به علت تخصیص بهینه
گذاری سیستم ربوی افزایش یافته و نااطمینانی حاصل از سرمایه

یابد؛ که این امر من ر به افزایش در این حالت کاهش می
های زمینه (،۸)گذاری و تولید و بر اساس نمودار سرمایه
 نماید.یستم ربوی را فراهم میزایی بالاتری نسبت به ساشتغال

های در واقع نظام بانزداری اسیمی با ابزار مشارکت، زمینه
کارآفرینی )جهت ای اد بازدهی بالا نیاز به کارآفرینی و توجه به 

های اندازها در بخشسرمایه انسانی است(، و جریان یافتن پس
ام مالی سازد. به این ترتی  نظمولد و کارآ را در اقتصاد مهیا می

اسیمی با برخورداری از شرایط فوق به نظامی باثباپ با ظرفیت 
بالا برای رسیدن به توسعه اقتصادی و کاهش فقر تبدیل 

گردد. شایان ذکر است بر اساس نتایج حاصل از مدل تعادل می
عمومی بر اساس شروط اولیه و ثانویه سطح مصرف در حالت 

انداز بالاترین سطح پسراف( و سبهینه قرار گرفته )کمترین ا
اندازهای ت میع شده در ای که این پسگونهگردد؛ بهای اد می
گردد. در گذاری میهایی با بالاترین بازدهی سرمایهفعالیت

گذاری موج  افزایش ظرفیت تولید و نتی ه افزایش سرمایه
های لازم را برای کاهش سطح اشتغال شده که این امر زمینه

 اید.نمفقر مهیا می

 بانزداری اسیمی و کاهش فقر. 8نمودار
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