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  تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى
  ١سيّد حسين ميرمعزّى

  چكيده
  ديگر اختلاف نظر اقتصاددانان مسلمان درباره تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى با يك

  .منشأ اين اختلاف، كاركرد پول به صورت ذخيره ارزش به مفهوم كينزى آن است. دارند
  در اين مقاله، ابتدا نظريات اقتصاددانان مسلمان درباره كاركرد ذخيره ارزش پول بررسى

  بازى در و نقد شده و با توجه به جواز كنز پول به مفهوم اقتصادى آن و جواز بورس
  بازى در چارچوب احكام شريعت به اين نتيجه رسيديم كه نگهدارى پول به انگيزه بورس

  در اقتصاد اسلامى، تقاضاى پول به: توان گفت چارچوب شريعت جايز است؛ پس مى
  هاى تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى كه  از آن بر نظريهپس. بازى وجود دارد انگيزه بورس

  به وسيله اقتصاددانان مسلمان ارائه شده، مرورى اجمالى كرده و سرانجام، مورد نظر خود را
  .ايم ابتدا از ديدگاه خُرد و سپس از ديدگاه كلان ارائه كرده

  مقدّمه
  شود؛ زيرا  صورت اثباتى تعريف مىپول در علم اقتصاد آلان اغلب با آارآردهاى آن در جامعه به

  ها در برابر تغيير متغيّرهاى اقتصادى العمل آن هاى اقتصادى و عكس اين علم به تحليل رفتار گروه
  اقتصاد. پردازد و از اين ديدگاه، ماهيّت پول اهمّيّتى ندارد؛ بلكه آارآرد آن در جامعه مهمّ است مى

  :آنند دانان اغلب پول را چنين تعريف مى
  پول هر آن چيزى است آه سه وظيفه واسطه در مبادلات، واحد محاسبه و ذخيره ارزش را

  ٢.انجام دهد

                                                 
 .نديشه اسلامى استاديار پژوهشگاه فرهنگ و ا1
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  هاى پولى آارآرد وسيله در مبادله بودن پول را در قالب نظريّه مقدارى تا پيش از مارشال، نظريّه
  اقتصاددانان اين بود آه آارآرد اصلى پول واسطه مبادله بودن است وآردند؛ زيرا تلقّى  پول تحليل مى

   به عبارت ديگر، آارآرد١.دو آارآرد ديگر براى آن است آه پول بتواند نقش اصلى خود را بازى آند
  براى. رآرد آن به صورت واسطه در مبادله بودن مستقل نيستپول به صورت ذخيره ارزش، از آا

  نخستين بار نظريّه تقاضاى موجودى نقد مكتب آمبريج آه به وسيله مارشال و پيگو به تكامل
  پول آه وسيله مبادله است، جدا. آند رسد، بر نقش پول به صورت وسيله ذخيره ارزش تأآيد مى مى

  تواند به صورت وسيله ذخيره موقّت ارزش، در سازد و مى ىآردن عمل خريد را از فروش ميسّر م
  مكتب آمبريج تقاضاى فرد براى. فاصله ميان فروش يك آالا و خريد آالاى ديگر عمل آند

  اين همان تقاضاى. آند نگهدارى پول در اين فاصله را تحليل و عوامل مؤثّر بر آن را بررسى مى
  از نگاه مكتب آمبريج نيز نقش ذخيره. يّه پولى آينز استنگهدارى پول به انگيزه معاملاتى در نظر

  .ارزش بودن پول، نقش تبعى است و نقش اصلى پول واسطه در مبادله بودن است
  آينز همچون مكتب آمبريج توجّه خود را به صورت ذخيره ارزش معطوف آرد و نظريّه خود را

  در تقاضاى. و سفته بازى پايه گذاشتبر تقاضاى نگهدارى پول با سه انگيزه معاملاتى، احتياطى 
  دهند بازى، آينز اين انديشه را مطرح آرد آه در برخى حالات مردم ترجيح مى پول با انگيزه سفته

  ها و نرخ ثروت خود را به شكل پول نگهدارى آنند و آن وقتى است آه انتظار داشته باشند قيمت
  آرد ذخيره ارزش را به صورتى مستقل از آارآرددر اين صورت، پول، آار . بهره در آينده آاهش يابد

  .شود بازده شمرده مى واسطه معامله بودن خواهد داشت و پول، دارايى بى
  اند؛ اقتصاددانان مسلمان اغلب با نگرش آينزى تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى را مطالعه آرده

  اند؛ از اين رو،  هر قسم پرداختههاى آن تقسيم آرده و به تحليل يعنى تقاضاى پول را از جهت انگيزه
  خود به خود اين پرسش مطرح شده آه آيا در اقتصاد اسلامى با فرض حرمت بهره، تقاضاى پول به

  تواند در اقتصاد اسلامى به مفهومى آه آينز به عبارت ديگر، آيا پول مى. انگيزه سفته بازى وجود دارد
  گويد ذخيره ارزش باشد؟ مى

   فقط در تحليل تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى، بلكه در تحليل آلّ اقتصادپاسخ به اين پرسش نه
  پاسخ مثبت به اين پرسش به مفهوم آن است آه بخش پولى اقتصاد اسلامى به. اثر مهمّى دارد

  صورتى مستقل از بخش واقعى اقتصاد بر متغيّرهاى اقتصادى مؤثّر است و بايد جداگانه مطالعه
 با جايگزين آردن متغيّر ديگرى به جاى نرخ بهرهIS-LMتوان از الگوى  در اين صورت مى. شود

                                                 
ب وى بر اين مطلب در قال. توان پولى را تصوّر آرد آه واسطه معاملات باشد و در عين حال، وسيله ذخيره ارزش نباشد مى: هيكس معتقد بود. 1

لُرنس هريس در آتاب پيشين اثبات . آند شود، استدلال مى هاى بانك صفر مى شود در پايان هر روز در بازار، همه حساب مدلى آه در آن فرض مى
 Ibid, PP. 8 - 10. :ك.ر. آند آه در همان مدل فرضى نيز پول ذخيره ارزش است مى
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  استفاده آرد، امّا پاسخ منفى به مفهوم آن است آه بخش پولى، از بخش واقعى مستقل نيست و
  در اين صورت بايد همچون. آند نياز مى مطالعه بخش واقعى ما را از مطالعه بخش پولى بى

  .ر قالب نظريّه مقدارى پول بيان شودهاى پولى د ها نظريّه آلاسيك
  اقتصاددانان مسلمان در پاسخ به پرسش پيشين اختلاف و در نتيجه، توابع گوناگونى را براى

  در اين مقاله ما نيز از پاسخ همين پرسش آغاز آرده و. اند تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى معرّفى آرده
  آنيم آه در اقتصاد اسلامى نيز پول، ذخيره اثبات مىپس از نقل اظهار نظرهاى گوناگون در اين باره 

  پس از آن، بر توابع تقاضاى پول آه به وسيله اقتصاددانان مسلمان. است) به مفهوم آنيزى آن(ارزش 
  .معرّفى شده مرورى خواهيم آرد و در پايان تابع مورد نظر خود را مى شناسانيم

  ـ پول و آارآرد ذخيره ارزش
  .اند ديگر اختلاف آرده ن در تجويز آارآرد ذخيره ارزش با يكاقتصاددانان مسلما

  محمود ابوالسعود به آلّى چنين آارآردى را براى پول نفى، و ادلّه متعدّدى را براى مدّعاى خود
  :برخى از ادلّه او چنين است. آند ذآر مى

  پول، آالاى عادى نيست تا به سبب ذاتش تقاضا شود و ارزش ذاتى ندارد؛. ١
  زير بناى زندگى اقتصادى توليد، و اين توليد است آه متضمّن هر ارزشى است؛ امّا پول. ٢

  تواند جايگاه ارزش باشد؛ زيرا ارزش ذاتى پول در آنار وظيفه آن به صورت وسيله مبادله نمى
  .طيّبات ناچيز است

  شده است رااى را آه در شريعت حرام  وقتى به پول ويژگى بقا داده شود، اين ويژگى، بهره. ٣
  ١.آند تجويز مى

  تواند نقش واسطه معامله را در تر گفتيم، اگر پول نتواند ذخيره ارزش آند نمى همان گونه آه پيش
  خرد و به فروشد، در همان زمان چيز ديگرى را نمى عه به عهده گيرد؛ زيرا آسى آه چيزى را مىجام

  اگر پول نتواند در اين فاصله،. افتد طور معمول بين فروش يك آالا و خريد آالاى ديگر فاصله مى
   بگيرد؛ارزش را در خود ذخيره آند، هيچ آس حاضر نخواهد بود آالاى خود را بدهد و چنين پولى را

  :گويد  مىابوالسعود در اعتراض به قول محمد منذر قحفاز اين رو 
  سازد تا وقت مناسب را براى معامله خود بر گزينند؛ بنابراين فردى آه در پول معامله گران را قادر مى

  دهد آه خرماى خود را حال حاضر خرما دارد و در آينده نيازمند سيب است، وجود پول به او امكان مى
 آسى آه امروز به خرماى او نياز دارد، بفروشد و پول آن را به خانه آورد و پس از دو روز به بازار رودبه

                                                 
   وة النقديةالسياس:  و عدنان خالد الترآمانى۴۴و۴٣، ص الاوراق النقديه فى الاقتصاد اسلامى: احمد حسن. ك.ر. 1

 .۵۵ و ۵۴، ص المصرفيه فى الاسلام
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  و سيب مورد نياز خود را بخرد؛ از اين رو، پول بايد در طول زمان امتداد داشته باشد و اين امتداد زمانى
  ن، پول، ذخيره ارزش است و آنپولى در حقيقت جزئى از وظيفه پول در تسهيل معاملات است؛ بنابراي

  ١.دهد را از زمانى به زمان ديگر انتقال مى
  .آند عدنان خالد الترآمانى پس از نقل قول ابوالسعود سه احتمال را در مقصود وى مطرح مى

  سيله ذخيره ارزش بودن پول، آن است آه پول وسيلهحاصل آلام عدنان اين است آه اگر مقصود از و
  همچنين اگر مقصود. آنز اموال باشد، ما با استاد ابوالسعود موافقيم؛ زيرا آنز اموال شرعا حرام است

  اى آه فرد پول را براى ذات آند، به گونه آن است آه پول به طور مستقيم حاجت خاصّى را تأمين مى
   نه براى خرج آردن آن و استفاده از آن براى دستيابى به آالا و خدمات،دارد، طلبد و نگه مى پول مى

  اگر پول چنين اعتبار. بلكه براى به آارگيرى آن در تجارت و آسب سود، باز هم با ابوالسعود موافقيم
  شود آه ويژگى اساسى خود، يعنى پول بودن را از دست بدهد؛ زيرا پول به دليل آن شود، سبب مى
  توانست به صورت واسطه در تأمين اصّى نداشت و داراى قدرت خريد عام بود و مىآه منفعت خ

  نياز مردم براى دستيابى به آالا و خدمات نقش ايفا آند، به صورت پول اعتبار شده بود؛ امّا اگر
  مقصود از ذخيره ارزش بودن پول، اين باشد آه قابليّت دارد براى انجام معاملات تجارى در آينده

  . شود، در اين صورت با ابوالسعود مخالفيمذخيره
  :افزايد آند و مى  استدلال مىمنذر قحفعدنان نيز در اين فرض، شبيه 

  برد و مخالف سنّت انداز آردن را در اقتصاد پولى از بين مى انكار اين وظيفه براى پول، فرصت پس
  آرد و اين ذخيره آردن قه يك سال را ذخيره مى براى اهل بيت خود آذوآله و عليه االله صلىعملى است؛ زيرا پيامبر 

  .ممكن نيست صورت پذيرد، مگر آن آه آن چه ذخيره شده، ذخيره آننده ارزش باشد
  تر از نصاب باشد، منع نكرده ها آم از سوى ديگر، شريعت اسلام از ذخيره آردن اموال اگر ارزش آن

  ها جازه داده و فقط بر ذخيره اموالى آه ارزش آناست؛ بلكه بدون آن آه مالياتى بر آن وضع آند، آن را ا
  همچنين شريعت اسلام در وجوب زآات سپرى شدن. بيش از نصاب باشد، ماليات وضع آرده است

  هاى ذخيره يك سال را بر مالِ بيش از نصاب شرط آرده، و اين، نشانه آن است آه در شريعت، براى پول
  ٢.آرد ها واجب نمى نه زآات را در اين پولشده در طول سال اعتبار ارزش شده است وگر

  :گويد يوسف آمال محمد مى
  اين ذخيره سازى گاهى به. افراد تمايل دارند آه از پول به صورت وسيله ذخيره ارزش استفاده آنند

  اسلام، ذخيره آردن ارزش را حرام نكرده است؛ ولى آنز. انجامد ز اموال مىگذارى، و گاهى به آن سرمايه
  را جُرم شناخته و براى آن مجازاتى قرار داده است آه از طريق پرداخت زآات از مال ذخيره

  ٣.آاهد شده مى

                                                 
 .۴۴، ص الاوراق النقديه فى الاقتصاد الاسلامى: احمد حسن. ك.ر. 1
 
 .۵٩ ـ ۵٧، ص  و المصرفيه فى الاسلامة النقديةالسياس: عدنان خالد الترآمانى. 2
 
 .٣٠فقه الاقتصاد النقدى، ص : يوسف آمال محمد. 3
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  :گويد فرق گذاشته، مى) اآتناز( نمودن و آنز) ادّخار(أحمد حسن نيز بين ذخيره سازى 
   والذين يكنزون:فرمايد خداوند متعالى مى. آنز پول عبارت از عدم پرداخت حق خداوند در پول است

  ١. فبشر هم بعذاب اليم الذهب و الفضّه و لا ينفقونها فى سبيل اللّه
  اگر زآات پول پرداخت شود، نگهدارى: افزايد وى با اين آيه بر حرمت آنز پول استدلال آرده، مى

  هر مالى آه زائد بر نياز باشد، پس از پرداخت حقّ خداوند در آن. آن آنزنيست، ذخيره سازى است
  ٢.يره سازى است و ذخيره سازى مشروع استمال، اگر نگهدارى شود، ذخ

  تواند ارزش را در خود ذخيره هاى پول آن است آه مى تر گذشت، يكى از ويژگى چنان آه پيش
  شاهد. ازى آندتواند نقش واسطه در معاملات را ب پول اگر اين ويژگى را نداشته باشد نمى. آند

  صحّت اين ادّعا آن است آه در وضعيّت تورّمى شديد آه پول ساعت به ساعت ارزش خود را از
  تر معاملات به صورت پاياپاى يا به واسطه آالاهايى آه داراى ارزش ثابت دهد، بيش دست مى

  ن ويژگى دراي. دهد شود و پول نقش واسطه در معامله بودن را عملاً از دست مى هستند، انجام مى
  شود آه نقش ذخيره ارزش را در جامعه بازى آند و افراد بتوانند با نگهدارى آن، ارزش پول سبب مى
  ها در نقل برخى از آن. توان تصوّر آرد هاى گوناگونى را براى نگهدارى پول مى انگيزه. را ذخيره آنند

  ها را به صورت ت اين انگيزههاى پيشين بيان شد؛ ولى براى جلوگيرى از خلط مباحث لازم اس قول
  .جداگانه بر شمرده، حكم هر يك را بيان آنيم

  ها اقسام نگهدارى پول به لحاظ انگيزه
  نگهدارى پول به انگيزه خريد اشياى مورد نياز در زمانى آه به آن اشياى نياز است. أ

  لف جوازآنند، مخا رسد هيچ يك از آسانى آه ذخيره ارزش بودن پول را نفى مى به نظر مى
  در حقيقت اگر نگهدارى پول به انگيزه انجام معاملات آتى مورد. نگهدارى پول به اين انگيزه نباشد

  فرقى ندارد آه اين. نياز تجويز نشود، پول نخواهد توانست نقش واسطه در مبادلات را بازى آند
  صرف آننده و هماى مورد نياز باشد؛ يعنى هم م معاملات براى خريد آالاهاى مصرفى يا سرمايه

  .دارد سرمايه گذار به اين انگيزه پول را نگه مى
  نگهدارى پول به انگيزه تأمين مخارجى آه احتمالاً در آينده پديد خواهد آمد. ب

  نگهدارى. شود نيز مورد خلاف نيست نگهدارى پول به اين انگيزه آه انگيزه احتياطى ناميده مى
 با نگهدارى آن به انگيزه پيشين ندارد؛ زيرا آسى آه پول را بهپول به انگيزه احتياطى در حقيقت فرقى

                                                 
  آنند، به عذاب  را در راه خدا خرج نمىآنند و آن آسانى را آه طلا و نقره را آنز مى. ٣۵ و ٣۴ آيه ٩: توبه. 1

 .دردناك بشارت ده
 
 .۴۶ ـ ۴۵، ص  فى الاقتصاد الاسلامىةالاوراق النقدي: احمد حسن. 2
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  يگانه فرق در اين. خواهد معاملات آتى مورد نياز خود را تأمين مالى آند دارد مى اين انگيزه نگه مى
  .است آه در فرض پيش، نياز آتى قطعى است و در اين فرض، احتمالى است

  نافاتى با نقش پول به صورت واسطه معاملات ندارد،نگهدارى پول به اين دو انگيزه نه تنها م
  پول چون واسطه در مبادلات است، به انگيزه معاملاتى و. بلكه نتيجه ايفاى چنين نقشى است

  .شود احتياطى نگهدارى مى
  )بازى بورس(نگهدارى پول به انگيزه انجام معاملات سودآور . ج

  با. هاى مالى انجام شود  مشهود يا بازار دارايىهاى معاملات سود آور ممكن است در بازار دارايى
  توجّه به اين آه در اقتصاد اسلامى بهره ممنوع و حرام است، بازار اوراق قرضه وجود ندارد؛ از اين رو

  به دليل آن آه سند. شود هاى مالى فقط اوراق مشارآت و سهام خريد و فروش مى در بازار دارايى
  هاى مشهود و از اين رو در اقتصاد اسلامى، تفكيك بين بازار دارايىحاآى از دارايى مشهود هستند؛ 

  .وجهى ندارد) مالى(نامشهود 
  نگهدارى پول به انگيزه انجام معاملات سود آور از نظر فقهى از دو جهت ممكن است مورد

  :اشكال قرار گيرد
  است؛نگهدارى پول به اين انگيزه مصداق آنز است آه در آيه شريفه تحريم شده . ١
  .انجام معاملات سود آور همان بورس بازى است آه در شريعت ممنوع شده است. ٢

  ما هر. اگر به دو اشكال پيشين پاسخ داده شود، نگهدارى پول به اين انگيزه نيز جايز خواهد بود
  بهايم آه آنز  يك از اين دو اشكال را به صورت جداگانه در دو مقاله بحث آرده و به اين نتيجه رسيده

   سوره توبه در اسلام٣۵ و ٣۴مفهومى آه در نظريّه پولى آينز مطرح است، با آنزى آه در آيات 
  آنز در نظريّه پولى آينز به مفهوم نگهدارى ثروت به شكل پول و خارج. تحريم شده تفاوت دارد

  قوقبلى، اگر به قصد جمع آورى ثروت باشد و ح. آردن پول از جريان گردش، فى نفسه حرام نيست
  ١.شود آه در آيات تحريم شده است الهى متعلّق به آن را نپردازد، همان آنزى شمرده مى

  ٢.ائز استايم آه در چارچوب احكام شريعت ج درباره بورس بازى نيز به اين نتيجه رسيده
  توان نتيجه گرفت آه در اقتصاد اسلامى نيز تقاضاى مانده پول به انگيزه بورس بر اين اساس مى
  د آه در جامعه اسلامى، فرض وجودافزون بر اين، در ادامه بحث روشن خواهد ش. بازى جايز است

  چنين تقاضايى براى پول فرضى معقول و منطقى است؛ البتّه اين نكته را نبايد فراموش آرد آه در
اى براى بورس هاى شرعى ويژه اقتصاد اسلامى، به دليل آن آه نرخ بهره وجود ندارد و چارچوب

                                                 
  .٨٢، نامه مفيد، بهار »مفهوم آنز در اقتصاد و از ديدگاه انديشمندان اسلامى«: سيد حسين ميرمعزّى. ك.ر. 1
 
  ، ص٩، شماره ٨٢، فصلنامه اقتصاد اسلامى، بهار »بورس بازى از ديدگاه فقه«: سيد حسين ميرمعزّى. ك.ر. 2

۵١ ۶۴. 
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  آند، تقاضاى مزبور محدودتر و با مىبازى تعيين شده آه از سوء استفاده بورس بازان جلوگيرى 
  .تر است ثبات

  هاى تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى مرورى بر نظريّه
  اند؛ اقتصاددانان مسلمان تقاضاى پول در اقتصاد اسلامى را اغلب با نگرش آينزى مطالعه آرده

  .اند ههاى آن تقسيم آرده و به تحليل هر قسم پرداخت يعنى تقاضاى پول را از جهت انگيزه
  :توان به دو گروه تقسيم آرد هاى ارائه شده به وسيله اقتصاددانان مسلمان را مى نظريّه

  در اقتصاد اسلامى) به مفهوم اقتصادى آن(گروهى با اين پيش فرض آه ربا، بورس بازى و آنز . أ
   به اينبرخى: شوند اين گروه به دو قسم تقسيم مى. اند ممنوع است، تقاضاى پول را مطالعه آرده

  رسند آه در اقتصاد اسلامى تقاضاى پول به انگيزه معاملاتى و احتياطى وجود دارد و با نتيجه مى
  دارى فرقى ندارد؛ ولى تقاضاى پول به انگيزه تقاضاى پول به دو انگيزه پيشين در اقتصاد سرمايه

   نظريّه مقدارى پولهاى خود، از ها به طور طبيعى ناچارند در تحليل اين. بورس بازى وجود ندارد
  ١.استفاده آنند

  رسند آه در اقتصاد اسلامى، افزون بر دو ها به اين نتيجه مى و برخى ديگر با همان پيش فرض
  تابعى از در آمد وانگيزه معاملاتى و احتياطى، انگيزه انفاق نيز وجود دارد و تقاضاى معاملاتى پول، 

   معتقدند آه در اقتصاداقتصاد كلان با نگرش اسلامىنرخ سود است؛ براى نمونه نويسندگان آتاب 
  :اسلامى، چهار نوع تقاضاى پول وجود دارد

  ؛)Mc)تقاضاى پول براى خريد آالاهاى مصرفى و خدمات . ١
  ؛)MI)اى  تقاضاى پول براى خريد آالاهاى سرمايه. ٢
  ؛)MR)تياطى پول تقاضاى اح. ٣
  .)Ms)تقاضاى پول براى انفاق در راه خدا . ۴

  :آنند نويسندگان مزبور، توابع تقاضاى پول را به صورت ذيل ارائه مى
Mc = L١ (Y,p) , MI = L2(Y,p) , MR = L3 (Y,p) 
, MS = L4 (Y,p) )                         ١(  

  ، و فقطp و تابع غير مستقيم (Y)م درآمد و معتقدند آه همه انواع تقاضاى پول، تابع مستقي
 MI٢.تابع مستقيم نرخ سود است  

معيشتى و خيراتدآتر لطيف نيز تقاضاى پول را ابتدا به دو قسمِ تقاضاى پول براى امور 

                                                 
 .١۵۶ ـ ٧۶، ص پول و بانكدارى اسلامى: ايرج توتونچيان. ك.ر. 1
 
   خليلى تيرتاشى، ، ترجمه نصراللّهاقتصاد كلان با نگرش اسلامى:  الزامل، بوعلام بن جيلالى يوسف عبداللّه. ك.ر. 2

 .١۴٢ ـ ١٣٧ص 
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(Ma(و تقاضاى پول براى آسب درآمد ،(Mb) آند  تقسيم مى .(Ma(به دو قسمِ تقاضاى پول   
  نيز به دو قسمِ تقاضاى (Mb) ، و)واجب و مستحب(براى مخارج زندگى و براى خيرات و مبرّات 

  بر حرمتوى پس از تأآيد . شود تقسيم مى) بازرگانى(پول براى سرمايه گذارى و براى معاملات 
  :آند بهره، سفته بازى و سوداگرى، توابع تقاضاى پول را به صورت ذيل ارائه مى

Ma = f (Y,W,p0)   p0 = dpdt )                      ٢(  
 
d Mad Y > 0 ,  d Mad W > 0 , d Mad P0 < 0 
 
Mb = f ()   , d Mb d  < 0 

   نرخ تورّم، و  نرخ داخلىP0 سطح عمومى ثروت، و W سطح عمومى درآمد، Yدر اين توابع 
  ١.بازده سرمايه است

  ت آنز و بورس بازى، بررسى تقاضاىبا فرض ممنوعيّت نرخ بهره و حذف بازار پول و ممنوعيّ
  با اين. شود رسد و اين اشكال روشنى است آه بر دو نظريّه اخير وارد مى فايده به نظر مى پول بى

  پول صرفا به صورت. افزايد فروض، بررسى تقاضاى پول چيزى بر اطّلاعات ما درباره اقتصاد نمى
   هيچ گاه پول در جايگاه ثروت، آنز، و هيچدر چنين فروضى. شود يك واسطه در مبادله نگهدارى مى

  شود؛ بلكه فقط براى انجام معاملات مورد نياز گاه براى بورس بازى در بازار دارايى نگهداشته نمى
  شود؛ بنابراين، افزايش تقاضاى نگهدارى پول مفهومى جُز قطعى يا احتمالى در آينده نگهدارى مى

  ا نگهدارى پول به انگيزه انجام معاملات روى آالاهاىافزايش تقاضاى آالا و خدمات ندارد؛ زير
  .اى و مانند آن است مصرفى يا سرمايه

  در اين صورت، تغييرات تقاضاى پول، تابع تغييرات تقاضاى آالا و خدمات در بخش واقعى
  ها، نرخ سود و مانند آن اقتصاد است و متغيّرهاى بخش واقعى اقتصاد مانند درآمد ملّى، سطح قيمت

  گذارند و به تبع آن، در تقاضاى پول تغيير پديد تدا بر عرضه و تقاضا در بخش واقعى اقتصاد اثر مىاب
  آيد؛ بنابراين، اشتباه بزرگى است آه گمان آنيم نرخ سود يا نرخ بازده داخلى سرمايه آه از مى

   بخش پولىبا اين فروض،. شوند متغيّرهاى بخش واقعى اقتصادند، در بخش پولى اقتصاد تعيين مى
  انعكاسى از بخش واقعى اقتصاد است؛ از اين رو براى تحليل طرف تقاضاى اقتصاد از چارچوب

 IS-LMتوان استفاده آرد و براى نشان دادن تأثير افزايش عرضه پول بر متغيرهايى چون درآمد نمى

                                                 
   تابعى از سطحMbهمچنين نفرموده آه چرا . وى از تقاضاى احتياطى پول سخنى به ميان نياورده است. 1

رخ د    Mbرسد   افزون بر اين به نظر مى     .  نيست (Y)عمومى در آمد     ه ن ى   تابعى از سهم سود صاحبان وجوه از آلّ سود سرمايه گذارى است، ن اخل
الات فارسى    » مقاله مبانى تقاضاى پول در نظام اقتصاد اسلامى«: بيژن لطيف: ك.تر از نظر او، ر براى اطّلاع بيش. بازده سرمايه  در مجموعه مق

 .۴٣ ـ ٢٣هاى مالى، ص  ، سياست٣هاى اقتصاد اسلامى، ج  نخستين مجمع بررسى
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  .و قيمت، مناسب است از الگوى رابطه مقدارى پول استفاده شود
  دانان مسلمان نيز با اين پيش فرض آه بهره، همان رباى محرّم است و درگروهى از اقتصاد. ب

  يا بورس) به مفهوم اقتصادى آن(اقتصاد اسلامى بازار اوراق قرضه وجود ندارد، ولى آنز پول 
  هاى حقيقى جايز است، تقاضاى پول را بررسى،  در بازار اوراق سهام و مشارآت و دارايى١بازى

  تقاضاى پول به انگيزه سفته بازى: اند؛ براى مثال، فهيم خان معتقد است و توابع آن را استخراج آرده
  هاى اى آه بازده هناپذير است؛ زيرا براى نگهدارى پول در دور در اقتصاد اسلامى تا حدّى اجتناب

  هاى انتظارى بالا است، اى آه بازده انتظارى پايين است، به منظور توانايى بر سرمايه گذارى در دوره
  وى با. اى رسمى آنترل آرد توان آن را با قانون گذارى و به گونه اى طبيعى وجود دارد آه نمى انگيزه

  :آند م تقسيم مىهاى حقيقى پول را به سه قس اين اعتقاد، تقاضاى مانده
   است؛(y)تقاضاى معاملاتى آه تابعى مستقيم از سطح در آمد حقيقى . ١
  آه تابعى...) انفاق و قرض و (هاى حقيقى پول براى مقاصد بشر دوستانه  تقاضاى مانده. ٢

  گذارى  و تابعى غير مستقيم از هزينه نگهدارى پول، يعنى نرخ انتظارى بازده سرمايهyمستقيم از 
(Q)ست؛ ا  
 (Q) و تابعى غير مستقيم ازyهاى حقيقى پول آه تابعى مستقيم از  تقاضاى سفته بازى مانده. ٣

  :نمايد سرانجام وى تابع تقاضاى پول را به صورت ذيل ارائه مى. است
)                    ٣(LA = Ky - hQ    K , h >0  

= LAهاى حقيقى  تقاضاى پول براى مانده  
= Qهاى مالى براى مالكان آن  دارايى سودهاى انتظارى  

  aگذارى بنگاه نهايى در وضعيّت رقابت و  بازده سرمايهR است آه در آن Q = aRاز سويى 
  .نرخ مشارآت در سود براى مالكان وجوه است

  LA = Ky - haR)۴          (٢:بنابراين
  ها ثابتند و همه درآمد حقيقى به آند آه قيمت محسن خان در يك مدل ساده آلان فرض مى

  ايه گذارانگذار است و سرم انداز آننده و سرمايه بانك يگانه واسطه بين پس. شود سرمايه تبديل مى
  آورند و سپرده گذارى از طريق خريد سهام منتشره به فقط از طريق بانك، سرمايه لازم را به دست مى

  شود آه به صورت برون زا گيرد، و حجم پول فقط شامل پول نقدى مى وسيله بانك صورت مى
امل مانده ش(w)آلّ ثروت حقيقى جامعه : گويد وى با اين فروض مى. آند دولت آن را تعيين مى

                                                 
 .شرع استها، در چارچوب احكام و قوانين  بينى قيمت بازى، خريد و فروش به انگيزه سود از طريق پيش مقصود از بورس. 1
 

2
1. Mohamad Fahim Khan: ((Growth, Stability and Inflation in an Islamic Macro 

Framework)) in Lessons in Islamic Economics by Monzer Kahf, Vol (1), PP. 350 - 351. 
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  w= m+s: است؛ بنابراين(s)ها   و ارزش حقيقى سهام شرآت(m)حقيقى پول 
  ms = g(r) , gr<0)۵:(وى با ارائه تابع

  شود، تابعى معكوس آند آه سهمى از ثروت جامعه آه به صورت پول نگه داشته مى تصريح مى
  ترتيب، تابع تقاضاىبدين . است) يا نرخ حقيقى سود سپردها(يعنى در آمد حقيقى سهام r از 

  m = g(r) . s)۶:(نويسد هاى حقيقى پول را چنين مى مانده
  s = ry:توان چنين نوشت از سويى با فروض پيشگفته مى

  بر اين اساس، تابع تقاضاى. ها است  نرخ حقيقى سود سپردهr درآمد حقيقى، و yآه در آن، 
  m = g(r) . yr)٧:(آيد هاى حقيقى پول به صورت ذيل در مى مانده

  شود، در اين مدل نيز تقاضاى حقيقى پول، تابعى مستقيم از در آمد همان گونه آه ملاحظه مى
را جايز ) نگهدارىثروت به شكل پول ( همان گونه آه پيدا است، او آنز پول          ١.حقيقى و تابعى معكوس از نرخ سود سهام است        

  .محسوب آرده است
  با تبديل اوراق قرضه به اوراق مضاربه» سارجنت«محمد انور نيز با استفاده از مدل آلاسيك 

  :دشو در اقتصاد بدون بهره، ثروت چنين تعريف مى: گويد مى
)٨(W = (F + V + M) / P  

   ارزش اسمى اوراقV ارزش اسمى اوراق مضاربه، F آلّ ثروت حقيقى جامعه، Wآه در آن، 
  .ها است  سطح عمومى قيمتPارزش اسمى پول، و M سهام، 
  اگر همانند سارجنت فرض آنيم آه اوراق مضاربه و سهام، جانشين آامل: افزايد وى مى

  زده مورد انتظار اوراق مضاربه برابر بازده سهام در اقتصاد بدون بهرهديگرند، در اين صورت با يك
  اوراق+ اوراق قرضه (در اقتصاد بدون بهره، معادل ) اوراق سهام+ اوراق مضاربه (است؛ بنابراين، 

  هاى حقيقى پول و تقاضا براى در اقتصاد آلاسيك خواهد بود؛ در نتيجه، تقاضا براى مانده) سهام
  .شود با روابط ذيل وصف مى) اوراق سهام+ ه اوراق مضارب(

)٩(= m (k , Y ,W) MD/P  
)١٠()FD+ VD) /P = f(k , Y , W)  

   نسبت سهم صاحبانKمتوّسط سود يك واحد سرمايه در اقتصاد بدون بهره، و  q آه در آن
  Y ،k،q را نيز تابعى از Wتوان   مى W=(M + F +  V) /Pبا توجّه به اين آه . وجوه است

در اقتصاد بدون بهره معلوم است، اينq محمد انور سپس با اين توجيه آه . انسته، آن را حذف آردد

                                                 
1

1. Mohsin S. Khan Principles of Monetary Theory and Policy in an Islamic Framework 
LECTURES ON ISLAMIC ECONOMICS by AUSAF AHMAD, KAZIM RAZA AWAN, P. 325 - 326. 
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  ١:آند هاى حقيقى پول را به صورت ذيل ارائه مى عامل را نيز حذف، و تابع تقاضاى مانده
              )١١(MDP = m(K,Y) , mk<0 , mY>0  

  qباشد؛ بلكه ثبات q تواند توجيه قابل قبولى براى حذف نمى q روشن است آه معلوم بودن
  ٢.تواند وجه حذف آن باشد مى

  از خريد و فروش اوراق سهام و مشارآت،آقاى عربى پس از بيان برخى احكام فقهى پول و جو
  يكى تقاضاى پول به انگيزه معاملاتى، احتياطى و معنوى: آند تقاضاى پول را به دو قسم تقسيم مى

  :آه تابعى از در آمد است) براى رفع نيازهاى مؤمنان(
)               ١٢(L1 =  f()    dL1d >0  

  .از طريق خريد و فروش اوراق سهام و مشارآتو ديگرى، تقاضاى پول به انگيزه آسب در آمد 
  وى با فرض اين آه فقط دو نوع دارايى در اقتصاد وجود دارد و با استفاده از روش تراز سبد دارايى،

  :نمايد تابع تقاضاى پول به انگيزه آسب در آمد را به صورت ذيل ارائه مى
)               ١٣(  

  باشد  سهم سود صاحب سهام مى  از سرمايه گذارى و   نرخ سود انتظارى ناشىpe٠آه در آن 
  ٣:پول چنين است بنابراين تقاضاى

              )١۴(  
  )نظريّه برگزيده(هاى حقيقى پول  تقاضاى مانده

  آه پيش از اين گذشت، در اسلام، بورس بازى در چارچوب قوانين شرع تا وقتى مخالفچنان 
  همچنين آنز پول، به مفهوم اقتصادى آن، يعنى خارج آردن پول. مصالح عمومى نباشد، جايز است

  از جريان گردش تا هنگامى آه به تجمّع ثروت بيش از حدّ مجاز نينجامد، محذور شرعى ندارد؛
  نيز همچون گروه دوم از اقتصاددانان معتقديم آه در اقتصاد اسلامى، تقاضاى پول بهبنابراين ما 

  انگيزه بورس بازى وجود دارد و به همين دليل، تعادل در بازار دارايى بايد مستقل از تعادل در بازار
  ازارآالا و خدمات بررسى شود؛ از اين رو، براى نشان دادن تعادل همزمان بازار آالا و خدمات و ب

  .توان استفاده آرد  مىIS-LMدارايى و استخراج تقاضاى آلّ، از الگوى 
  هاى پيشين و در چارچوب ساختار با فرض اين آه توهّم پولى وجود ندارد، با استفاده از نظريّه

  .هاى حقيقى پول را استخراج خواهيم آرد آلان اقتصاد اسلامى، تقاضاى مانده
  :شود هاى ذيل تقاضا مى  اسلامى به انگيزههاى حقيقى پول در اقتصاد مانده

                                                 
 .۵٠ ـ ۴٧ فرزين وش، ص  ، ترجمه، اسداللّهالگوى اقتصاد بدون ربا: محمد انور: ك.ر. 1
 
 .نسخه اصلى در دست نيست و محتمل است آه مترجم غفلت آرده باشد. 2
 
  نامه آارشناسى ارشد اقتصاد، ص ، پاياننگرشى بر تعادل همزمان طرف تقاضا در اقتصاد اسلامى: هادى عربى. 3

 .١۵٧ ـ ١۴۵
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  اين نوع تقاضا. به انگيزه تسهيل در انجام معاملات جارى و خريد آالاهاى مصرفى و خدمات. ١
   و تابعى غير مستقيم از(y)شود، تابعى مستقيم از درآمد حقيقى  آه به وسيله خانوارها انجام مى

   هزينه فرصت . (  ٠ (p  است؛ زيرا ٠ pگذارى   و نرخ سود سرمايه)(سهم صاحبان وجوه از سود
  نگهدارى پول است؛ بنابراين

  اين. ها اى به وسيله بنگاه هاى جارى و خريد آالاهاى سرمايه به انگيزه تسهيل در تأمين هزينه. ٢
  با توجّه به.  است)Id) و حجم سرمايه گذارى (y)نوع تقاضاى پول، تابعى مستقيم از در آمد حقيقى 

   :Idتابع 
)               ١۵(  

  
  

   افزايشIdهر چه .  در آمد حقيقى استy سهم سود سپرده گذاران، و   آار مزد بانك،bآه در آن 
  :دارند؛ بنابراين ترى براى آن نگه مى يابد، پول بيش

)               ١۶(  
  

  
  ه براى اينگذارى آاهش، و در نتيجه پولى آ  افزايش يابد، از سويى تقاضاى سرمايه هر چه

  يابد و از سوى ديگر، هزينه فرصت نگهدارى پول افزايش، و شود، آاهش مى منظور نگهدارى مى
٢ Lهمچنين هرچه آار مزد بانك . يابد آاهش مى (b) افزايش يابد، تقاضاى سرمايه گذارى(Id( 

  .يابد آاهش مى) ٢L(آاهش و در نتيجه 
  .يابد افزايش مىL ٢ نتيجه  و درIdهر چه نرخ سود انتظارى  افزايش يابد، 

  تقاضاى پول به اين انگيزه، همچون...). انفاقات و قرض و (به انگيزه انجام آارهاى خير . ٣
  از سوى ديگر،. تقاضاى پول نوع اوّل، تابع مستقيم درآمد حقيقى و تابع غيرمستقيم  و  است

  ترى را به اين  نتيجه، پول بيششود و در تر مى هر چه ايمان فرد افزايش يابد، آارهاى خير او بيش
  :دارد؛ بنابراين منظور نگه مى

)               ١٧(  
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  . نشان دهنده درجه ايمان فرد استfآه در آن 
  اين نوع از تقاضاى پول نيز) انگيزه احتياطى(هاى احتمالى در آينده  به انگيزه تأمين هزينه. ۴

  .همچون نوع اوّل است
)               ١٨(  

  اين بخش از تقاضاى پول، به بازار دارايى. ه انگيزه آسب سود از طريق بورس بازى مجازب. ۵
  هاى ذيل تواند ثروت خود را به يكى از صورت در اقتصاد اسلامى هر فرد مى. يابد ارتباط مى
  :نگه دارد

  آه بازده ندارد و داراى نقدينگى بالا است؛ ١به صورت پول نقد. يك
   نيز بازده مادّى ندارد و داراى درجه نقدينگى آه در اين صورت٢الحسنه به صورت قرض. دو

  پايين است؛ ولى ثواب آخرتى بالايى دارد؛
  ؛(h)شود  به صورت سهام آه در اين صورت از عوايد سهام بهرمند مى. سه

  ؛(a). گذارى را خواهد داشت دار در بانك آه سهمى از سود سرمايه به صورت سپرده مدّت. چهار
  اى حقيقى مانند خانه، زمين، ماشين و مانند آن آه در اين صورت ايهبه صورت دارايى سرم. پنج

  برد؛ بهره مى(g) از عوايد آن 
  .برد ها سود مى به صورت آالاهاى مصرفى بادوام آه در اين صورت، از افزايش قيمت آن. شش

  .چهار صورت اخير نيز درجه نقدينگى پايينى دارند
  اى وجود دارد آه مسلمان به ه پول بازده ندارد، آيا انگيزهبا اين آ: شود اآنون اين پرسش مطرح مى

  الحسنه نگه دارد و از ثواب آن بهرمند شود يا جاى آن آه ثروت خود را به شكل طلب در قالب قرض
  ها بهره ببرد، گذارى نگه دارد و از عوايد مادّى آن به صورت دارايى فيزيكى و سهام يا سپرده سرمايه

  ن چه براى انجام معاملات و خيرات لازم است، پول نقد نگه دارد؟به مقدارى بيش از آ
  تر پاسخ، مثبت، و توجيه آن نيز همان است آه در نظريّه رجحان نقدينگى آينز و به صورتى آامل

                                                 
 .هاى جارى است مقصود، پول نقد، سكّه و مسكوك و همچنين حساب. 1
 
هاى  مانند پرداخت مستقيم به نيازمندان يا افتتاح حساب در صندوق(الحسنه  هاى قرض انداز و ساير صورت الحسنه پس مقصود، قرض. 2

 .شود الحسنه جارى نمى هاى قرض است و شامل حساب) الحسنه قرض
 



 96

  مسلمان ممكن است مقدارى پول به انگيزه بورس. در نظريّه تراز سبد دارايى توبين بيان شده است
  هاى گوناگون از جمله پول با  نگه دارد و ثروت خود را به شكل ترآيبى از دارايىبازى در بازار دارايى

  .درجات بازده و ريسك متفاوت نگهدارى آند
  بر اين اساس، براى استخراج تابع تقاضاى بورس بازى پول در اقتصاد اسلامى، از نظريّات آينز و

  فهيم خان، محسن خان،. ان استفاده آردتو توبين و بامول با حذف نرخ بهره و بازار اوراق قرضه مى
  محمد انور و هادى عربى نيز از همين نظريّات استفاده، و با انتخاب جايگزينى براى نرخ بهره در

  .اند چارچوب همان الگوها تحليل آرده
   را بهL)۵)ما نيز با استفاده از الگوى تراز سبد دارايى توبين تابع تقاضاى بورس بازى پول 

  ١:آنيم رائه مىصورت ذيل ا
              )١٩(  

  
  

 ٠P(dpdt /P) =  درآمد حقيقى و yهاى حقيقى پول،   تقاضاى بورس بازى مانده۵Lآه در آن، 
   نرخ سودa درجه ايمان فرد و f ٢دهد، صرفى بادوام را نشان مىنرخ تورّم است آه بازده آالاهاى م

  :شود سپرده بانكى است آه به صورت ذيل محاسبه مى
)               ٢٠(  

  = گذاران  سهم سود سپرده
  pi= آه بانك در آن سرمايه گذارى آرده  ام iمقدار سود فعّاليت 

  K= هاى بانك  آل سپرده
  :شود  متوسّط نرخ بازده سهام است آه به صورت ذيل محاسبه مى

                                                 
   شرح داده شده و آقاى عربى۴١٨، ص ٢، ويليام اچ برانسون، ترجمه شاآرى ج اقتصاد كلاناين الگو در آتاب . 1

ه در    ١۵٢، ص »نگرشى بر تعادل همزمان طرف تقاضا در اقتصاد اسلامى«نيز در پايان نامه آارشناسى ارشد خود تحت صورت          ا فرض آن آ  ب
ه        . سهام وجود دارد، از اين روش استفاده آرده است        اقتصاد فقط پول و اوراق       وگيرى از طولانى شدن بحث علاق راى جل ن تحقيق      ب ه اي دان را ب من

 .دهيم ارجاع مى
 
 .آند ها رشد مى با اين فرض آه قيمت آالاهاى مصرفى بادوام، متناسب با سطح عمومى قيمت. 2
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)               ٢١(  
٢= Pi قيمت سهام آارخانه iام در پايان دوره   
١= Pi قيمت سهام آارخانه iام در ابتداى دوره   

= ei نرخ سود سهام آارخانه iام   
= hi عوايد يك واحد پول آه صرف خريد سهام آارخانه iشود  ام مى.  

  :شود اى حقيقى است آه به صورت ذيل محاسبه مى و  متوسّط نرخ بازده دارايى سرمايه
)               ٢٢(  

١= Pjقيمت دارايى در ابتداى سال   
٢= Pjقيمت دارايى در پايان سال   

= dj نرخ بازده دارايى jام   
= gjيد يك واحد پول آه صرف خريد دارايى  عواjشود  ام مى.  

a ,  ,  , ٠Pاند آه هزينه فرصت نگهدارى پول در تابع  در حقيقت بازده ساير اقلام دارايى  
  هاى حقيقى پول، تابعى مستقيم از در آمد حقيقى و تابعى  هستند، و تقاضاى فرد براى مانده١٩

  دهد و به  درجه ايمان فرد را نشان مىfن تابع همچنين در اي.   است,  , ٠P , aمعكوس از 
  هاى نگهدارى ثروت، آن است صورت متغيّر وارد تابع شده است؛ زيرا چنان آه اشاره شد، يكى از راه

  تواند به از اين طريق او مى. الحسنه بدهد و ثروت خود را به صورت طلب نگه دارد آه انسان قرض
  دارد، از اين ثواب روت خود را به صورت نقد نگه مىدر حقيقت آسى آه ث. ثواب آخرتى برسد

  الحسنه نيز هزينه فرصت نگهدارى ثروت به شكل پول نقد شود؛ بنابراين، ثواب قرض محروم مى
  توان متغيّر فرض آرد، ايمان الحسنه متغيّر مستقل نيست و آن چه را مى است؛ ولى چون ثواب قرض

  هر چه ايمان. اى معكوس با ايمان او دارد ى پول فرد رابطهتقاضا: توان گفت رو مى فرد است، از اين
  تر، سهم زيادترى از ثروت خود را به صورت تر شود، براى دستيابى به ثواب بيش فرد بيش
  .دارد الحسنه نگه مى قرض

  .يابيم با جمع توابع تقاضاى پول، به تابع آلّ تقاضاى پول به صورت ذيل دست مى
)               ٢٣(  
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  .اند آنند؛ از اين رو حذف شده   متناسب با نرخ سود تغيير مى, فرض شده آه  ٢٣ر رابطه د
  همچنين نرخ سود انتظارى تابع. شود  حذف مى٢٣ در تابع p0با وجود  و p0 .  =  aهمچنين 

  اين گونه ابهامات به وسيله. پول از جهت نظرى مبهم است مستقيم از نرخ سود دو اثر بر تقاضاى
  .ات تجربى در جوامع اسلامى قابل رفع استمطالع

  شود، از سويى آارهاى تر مى  بر تقاضاى آلّ پول مبهم است؛ زيرا وقتى ايمان فرد بيشf     اثر 
   افزايش٣Lدارد؛ در نتيجه  ترى جهت انجام آارهاى خير نگه مى گيرد و پول بيش خير او فزونى مى

  الحسنه و به ترى از ثروت خود را در قالب قرض شدهد سهم بي از سوى ديگر ترجيح مى. يابد مى
  بر آيند اين دو اثر بر تقاضاى آلّ پول از جهت. يابد  آاهش مى۵Lشكل طلب نگه دارد؛ از اين رو 

  .اين گونه ابهامات به وسيله مطالعات تجربى در جوامع اسلامى قابل رفع است. نظرى ابهام دارد
  قى پولهاى حقي تقاضاى آلّ جامعه براى مانده

  با جمع افقى تقاضاى پول تك تك افراد و تبديل متغيّرهاى خُرد به آلان، به تابع تقاضاى آلّ
  :يابيم هاى حقيقى پول به صورت ذيل دست مى جامعه براى مانده

)٢۴(  
  

  
  
y ،درآمد ملّى حقيقى،  نرخ تورّم f،سهم سود سپردهاى بانكى   سطح ايمان جامعه   

  اى آه نكته. است) ها آارمزد بانك(ها   سهم سود بانكbذارى در جامعه و گ متوسّط نرخ سود سرمايه
  ها افزايش وقتى سطح قيمت. ها است در اين تابع بايد متذّآر شويم، نقش سه گانه تغيير سطح قيمت

  :دهد يابد، سه تغيير رُخ مى مى
  ضاى حقيقىيابد و با فرض ثبات باقى عوامل، براى آن آه تقا قدرت خريد پول آاهش مى. ١

   درPاين اثر با وجود . ، افزايش يابدP به ميزان افزايش )Md)ثابت بماند، بايد تقاضاى اسمى پول 
  شود و  به صورت ضريب متغيّر وابسته ظاهر مىP١ نشان داده شده و در اين جا MdPمخرج آسر 

  .متغيّر توضيحى مستقل نيست
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  ر نتيجه، تقاضاى معاملاتى و احتياطى ويابد؛ د  آاهش مى(y = YP)در آمد ملّى حقيقى . ٢
  .يابد بورس بازى و ساير انواع تقاضاى پول آاهش مى

   به صورت مستمر با نرخ صعودى باشد، يعنى  افزايش يابد، با فرضPوقتى افزايش . ٣
  و نرخ جارى آن و با فرض اين آه نرخ بازده() هاى انتظارى تورّم  ارتباط مستقيم و مثبت بين نرخ

  آند، در اين صورت افزايش  رانه آالاهاى بادوام مصرفى متناسب با نرخ تورّم تغيير مىسوداگ
  .يابد آاهش مىmd تر پول به آالاهاى بادوام شده  سبب تبديل بيش

  نتيجه
  بازى به مفهوم بازى و جواز بورس با توجّه به جواز آنز به مفهوم نگهدارى پول به انگيزه بورس

  ها در بازار دارايى، در شريعت بينى قيمت دستيابى به سود از طريق پيشخريد و فروش به انگيزه 
  توان ادّعا آرد آه در اقتصاد اسلامى، گرچه نرخ بهره و بازار اوراق قرضه وجود اسلام، به روشنى  مى

  بازى افزون بر تقاضاى پول به انگيزه معاملاتى و احتياطى ندارد، تقاضاى پول به انگيزه بورس
  ، سهم سود)٠P( آه تابعى مستقيم از درآمد ملّى حقيقى و تابعى معكوس از نرخ تورّم وجود دارد

  .است) b(و آارمزد بانك  ) ٠p(گذارى  و نرخ سود سرمايه() گذاران  سپرده
   استفادهIS - LMتوان براى تحليل طرف تقاضاى اقتصاد اسلامى از الگوى  بر اين اساس مى

   متغيّر اصلى آه دو بازار آالا و خدمات و بازار دارايى را بهآرد؛ ولى پرسش اساسى آن است آه
  .سازد، آدام است ديگر مرتبط مى يك

  گذارى آل و تبيين مكانيزم عرضه پول پاسخ به اين پرسش پس از تحليل تابع مصرف و سرمايه
  .و متغيّرهاى مؤثّر در آن ميسّر است

  
  
  
  
  
  ها نوشت پى
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