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»Moî ºjBµ
An ¥Ç� ºBFB�ÇU pA »£nqÇM yhM »*o. pA ºnAm£ ³½B«ow ZnBh«
ºnAmÇ£ ³½B«oÇw nj ³� »UAo¼¼�U o¢½j Yo. pA ° ,kµj»« ¥¼ñzU
¥� ·Foî ¬Aq¼« oM k¼§±Uy½Aq*A B½ yµB� L½o. pA ,jo¼£ Rn±æ
oM oYÆ« ¥«A±î ° ºnAm£ ³½B«ow SiB®{ ,=½AoMB®M ;jnAm£»« o¼YFU

/k®�»« BT½A ¬À� ºjB~T�A lMA°nSiB®{ nj »½AqvM ©´w ,¬C
B½ y½Aq*A Yoæ ³� »]nBh« :pA SwA RnBLî ºnAm£ ³½B«ow
,Bµ³¯BÇinBÇ� ¥«BÇ{ ³½B«oÇw ²o¼Çil /j±{»« ³½B«ow ²o¼il yTe
¨A°jBÇM ºBµ¿BÇ� ° oUBÇ*j ,nBLÇ¯A o½BÇil ,B´¯BªTiBÇw ,R¿C=¼{BÇ«

/296 | ,¬BMBU x±µq¼U /¼ve kªd« ³ª]oU ;¬À; jB~T?A ;oz¼B° x±L¯n j /1

o£ A 1/jo¼£»« nAo� ²jBTTwA jn±« ,k¼§±U¬B½o] nj ³� SwA ºo¢½j
=¼íÇ« ²n°j ð½ nj ³½B«oÇw ²o¼Çil ³ÇM ²k{ ²j°q*A ºBµq¼a ³ªµ
pA o£ A B«A ;j±{»« ²k¼«B¯ <}§BiB¯ ºnAm£ ³½B«ow> ,j±{ ³�eÀ«
³M ²n°j oµ nj ³� Ç ³½B«ow ²o¼il nj yµB� »®í½ ;� À´TwA ,¬C
,¥æBe ,jjo£ ov� Ç j±{»« jB\½A ¬B«p S{m£ °»£j±wo*KLw
ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ,=½AoMB®M ;j±{»« ²k¼«B¯ <}§Bi ºnAm£ ³½B«ow>

:SwAyhM ³w ¥«B{
;k½k] »*BFA RAq¼´\U jB\½A »®í½ ;}§Bi ºnAm£ ³½B«ow /1
»£j±wo* ¬AoL]}Th« ºB´½nAm£ ³½B«ow »®í½ ;� À´TwA /2

;j±]±«RAq¼´\U

/464 | ,1 Z ,¡®µoB o´a±®«³ª]oU ;oæBí«jB~T?A ;q¼¯°j ,Ap±¦B /2

2/nBL¯A o½Bil RAo¼¼�U /3
=¼Ç«FU ,SwA ©´Ç« ºnAm£ ³½B«ow ºAoM ºo¼£©¼ª~U nj ³`¯C
³ñ¦M ,jnAj S¼ªµA B´µB¢®M ºAoM B´®U ³¯ »§B« =¼«FU /SwA ¬C »§B«
=¼«FU ³� Aoa ;jnAj »½AqvM S¼ªµA ¬À� c w nj jB~T�A ¥� ºAoM
³ÇM BÇµpAkÇ¯AuQ}¼~hÇU ºAoÇM ºq½n³«B¯oÇM »î±¯ é�A° nj »§B«
»®íÇ½ ; S=I¤BÄkÇ½A ,»§jBíÇU S§BÇe nj ³Ç� SwA ºnAmÇ£ ³½B«ow
³M»§B« =¼«FU°}¼~hU =½A /kMB½ L�dU ºnAm£ ³½B«ow = pAk¯AuQ

:j±{»« ©¼v�U ²°o£ °j ³M »¦� n±.
³� »½B´¯B«pBw ³¼¦�»®í½ ;»§B« ºBµ³ wA° pA B´µB¢®M ²jBTTwA /1
¥«BÇ{ ²°oÇ£ =½A /k¯nAj S§Bij pAk¯AuQ ° ¤±Q xjo£ jB\½A nj
,»T§°j ºB´½nAm£ ³½B«ow »§B« =¼«FU jn±« nj ;SwA »T¦Th« jnA±«
B´ñ¯BM ,jn±« =½A nj ³a o£ A ,k®�»« BT½A »½AqvMy�¯ S§°j ·]j±M
B´®½A »§° ;k®� BT½A y�¯ k¯A±U»«©µ nBLTîA =¼«FURBvwÆ« o½Bw °
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y�Ç¯ ,k®µj»Ç« ¨B\Ç¯A ºnAm£ ³½B«ow ³� »½BµjB´¯ o½Bw jn±« nj
pAn°A x°oÇ* B´®Ç½A oM ²°Àî /k¯nAj ºpBw S{±¯ow ° ©´« nB¼vM
y�¯ ºAnAj B´µB¢®M »«BªU »§B« =¼«FU nj q¼¯ ³Fo� pAn°A ° ¨B´w
ºnBLTîARBvwÆ« pA »§B« =¼«FU ,B´®½A pA ³T{m£ /SwA »´]±U ¥MB�
©¼�TÇv« S�nBÇz« ° »Ç]nBÇi »§BÇ« RBvwÆÇ« o½Bw ° »¦¦ª§A=¼M
° ²jBí§Ap±*S¼ªµA (o¼iAºBµ³µj nj) ºnAm£ ³½B«ow nj ¬B¼]nBi

/SwA ³T*B½ ²o.Bh«oQ q¼¯ »µB£ ° q¼¢¯AWdM³TL§A
L½oÇ. pA oÇ«A =½A ³� ,j±i »¦iAj éMB®« pA B´µB¢®M ²jBTTwA /2

/jo½mQ»« Rn±æ ²kz¯ ©¼v�U ºBµj±w ° � À´TwA ²o¼il
:k®Tvµ°n³M°nºnAm£ ³½B«ow jn±« nj ©´« ³§Fv« °j BM B´µB¢®M
An ð½ ¨Ak� ,j±]±« ° =ñª« ºBµ²r°oQ »«BªU =¼M pA ³ñ®½A »ñ½
B½ ²r°oQ JBhT¯A ºAoM ºo¼£©¼ª~U nB¼í« ° � À« ° ,k®®� JBhT¯A
nBLTÇîA =¼Ç«FU éL®« ¨Ak� pA ³ñ®½A o¢½j ;Sv¼a |Bi »½Bµ²r°oQ
¬±Ça ,»ÇT§°j ºB´Ç½nAmÇ£³½B«oÇw nj ³ MAn =½A nj /j±{ ²jBTTwA
H«°q§ ,j±{»«}hz« ¬±¯B� L½o. pA B´¯C »§B« =¼«FU ²±d¯Á±ªí«
jnA±Ç« o½BÇw nj »§° ;jo¼£»ªÇ¯ Rn±Çæ JBhTÇ¯A =½oT´ÇM ³z¼ªµ
³Ç� k®®�»Ç« ³í]Ao« ºA³vwÆ« ³M »§B« =¼«FU ºAoM ¬Ao½k« Á±ªí«
³Ç� k®®�»Ç« JBhTÇ¯A An ºA²r°oÇQ ° ,k{BÇM ³®½qÇµ =½oTªÇ� ºAnAj
An é*B®« ° Bµ³®½qµ ³�S{Aj ³]±U k½BM /k{BM ³T{Aj An ²k½B* =½oTz¼M
³T*o£ o�¯ nj q¼¯ »îBªT]A é*B®« ° Bµ³®½qµ)j±ª¯ ³�eÀ«S�kM k½BM
RBvwÆÇ« ³ÇM i±Ç]n jnA±Ç« ºnB¼vM nj S´] =¼ªµ ³M ;(j±{»«
b±Ç]o« B´¯C RÀiAk« pA »¯Ao¢¯ S´] ³M ,nBLTîA =¼«FU »]nBi

/j±{»« ³Tv¯Aj
²r°oQ JBhT¯A ° ºo¼£©¼ª~U ³§Fv« ,S{m£ ³ñ¯B®a ¤Beoµ ³M
S{±¯ow ° =½oTª´« pA ,ºnAm£ ³½B«ow ºAoM |Bi »½Bµ²r°oQ B½
=½A pA ;k®Tvµ °n³M°n ¬C BM B´µB¢®M ³� SwA »UBª¼ª~U =½oUpBw
nj ºo¼£©¼ª~ÇU ºB´� À« ° ºnAm£ ³½B«ow JBhT¯A ºB´{°n ,°n

/SwA ³T*o£ nAo� ¬B¯AjjB~T�A »wnoM ° WdM jn±« ,JBhT¯A
pA ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ºBFB�ÇU ³Ça o£ A ºnAj³½B«ow jB~T�A nj
:¬C pnBM ³¯±ª¯ °j ³� Ç ³T*o£ nAo� »wnoM jn±«G¦Th« ºB´µB£k½j

1. The Marginal Efficiency of Capital.

2. Present Valiue.

2»¦íÇÇ* xpnA ° q®¼ÇÇ� 1·½B«oÇÇw »½B´ÇÇ¯ »ÇÇ½CnBÇÇÇÇ� xoÇÇÇÇ¢¯
ºBFB�U ° k¯A²k¼wnºkeA° ³\¼T¯ ³M ¤Be =½A BM Ç SwB´ñ¼wÀ�±Ã¯
,o¢½j Yo. pA /k¯A³Tv¯Aj ²o´M fo¯ t±ñí« éMBU An ºnAm£ ³½B«ow
¨A°kU nB�T¯A ° kMB½y½Aq*A Bµ¿B� ºAoM BFB�U ²B£oµ ³� SwA »´½kM
° ,j±M kµA±ik½k] ºB´½nAm£ ³½B«ow ³M pB¼¯ ,k{BM »T¼íF°=¼®a
k½BM ,k{BM RAk¼§±UºAoM BFB�U pA oTz¼M ,ºk¼§±U ºB´T¼*ov ²B£ oµ
³M An ºnAm£ ³½B«ow ³� ³½o�¯ =½A /kMB½yµB� ºnAm£ ³½B«ow c w

<JBT{> ³½o�¯ ,k®�»« o±Mo« »¦« k«Cnj B½ k¼§±U c w nj o¼¼�U
²°Àî ³½B«ow J±¦ « ²o¼il ³� SwB®í« =½kM =½A /j±{»« ²k¼«B¯
lLUo« q¼¯ »¦« k«Cnj B½ k¼§±U c w ³M (³½B«ow ³®½qµ) ²o´M fo¯ oM
éMBU ºnAm£ ³½B«ow ºBFB�U ,ºnAj³½B«ow jB~T�A nj =½AoMB®M ;SwA

»®í½ ;SwA ²o´M fo¯ pA t±ñí« ° »¦« k«Cnj ©¼�Tv«
I =f (r,y) ° ____

<0 ,

____

>0ÃI

Ãr

ÃI

Ãy

k¯A±U»ª¯²o´M fo¯ Am§ ,SwA ²k{©½odU BMn ¨ÀwA nj ³� B\¯C pA B«A
²jBTTwA jn±«»«ÀwA jB~T�A nj ºnAm£ ³½B«owºBFB�U ¥¼¦dUºAoM
ºn±ÃÇU ³M »MB¼Twj ºAoM ¬Bª¦v« ¬Ak®ªz½k¯A °n =½A pA ;jo¼£ nAo�
/k¯A²jAj ¨B\¯A »UBí§B « ,»«ÀwA jB~T�A nj ºnAm£ ³½B«ow ºBFB�U

:©¼®�»« ¬B¼M An RB½o�¯ =½A pA »ioM ³æÀi n±. ³M B\®½A nj

ºnAm£ ³½B«owéMBU

3. Monzer Kahf, Saving and Investment Function in Two. sector

Islamic Economy pA ¥#¯ ³M Monetary and Fiscal Economics of

Islam; Selected Papers; Edited by Mohammad Ariff;

International Centre for Research in Islamic Economics

University;Jeddah. Saudi Arabia; 1982.

3
»zhM°jº±¢§A nj

:jnAj»¢TvM¥«Bî °j ³MºnAm£ ³½B«ow ³M ¨Ak�A ,³½o�¯=½AtBwA oM
;ºnAm£ ³½B«ow pA ºnB�T¯A ²jpBM fo¯ (G§A

/ºnAm£ ³½B«ow ³®½qµ (J
ºBFB�ÇU ° ¥Ç� ºBFB�U pA ºA²k®½Bª¯ (R) ºnB�T¯A ²jpBM fo¯
ºr±§±®ñUc w ³¦¼w° ³M B´¯CRAk¼§±UnAk�« ° ,SwAR¿C=¼{B«
oµB« nB� º°o¼¯ ° ºr±§±®ñUc w /j±{»« =¼í« oµB« nB� º°o¼¯ °
BM ³� k®�»« jB\½A An »®* »¯AjnB� pA »d w ,o¢½kñ½ BM K¼�oU nj
pA =¼í« ¬B«p ð½ nj ³� o½k« ²B£k½j pA /j±{»« ²jAjy½Bª¯ <T>
° SMBY <T> ,k®�JBhT¯A An »ñ½ k½BM ºnAm£ ³½B«ow ºBµ²r°oQ =¼M

:©½nAj =½AoMB®M ;j±{»«ço* ²k{ ²jAj
R =R{(C

e

+ I
e

), T} (1)
ºnB�T¯A ºBFB�U <C

e

> ,ºnAm£ ³½B«ow ºnB�T¯A ²jpBM fo¯ <R> ³�
/SwA ºA³½B«ow ºBµ¿B� ºnB�T¯A ºBFB�U <I

e

> ° »*o~« ºBµ¿B�
jn±Ç« ,oÇ¢½j ºBµ¿BÇ� k¼§±U ºAoM ºA³½B«ow ºBµ¿B� ³� B\¯C pA
³T{±Ç¯ o½p Rn±æ ³M k¯A±U»« (1) ³ MAn °n =½A pA ,k®Tvµ BFB�U
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³ÇM k½BÇM ³� SwA »�§BL« ,o½k« ²B£k½j pA ºnAm£ ³½B«ow ³®½qµ B«A
¬Bz½BµpAk¯AuQ ³� k®� L½±zU An B´¯C BU ,jpAjoPM ³½B«ow ¬BLeBæ
kÇ¯A±U»Ç«»§BÇ« =¼Ç«FU ºAoM o½k« /k®®� S½Akµ k¼§±U ¬B½o] ³M An
nApBÇM =Ç½A nj ³MnBz« k�î pA ²jBTTwA BM B½ ° ,k{°oTM ¨B´w pAn°A
k½BM ¤jBíUS§Be nj ;jo¼¢M An xpB¼¯ jn±« ³½B«ow ,(³MnBz« nApBM)
¬BÇvñ½ ³MnBzÇ« nApBÇM ° ¨B´w nApBM nj ³½B«ow ºnB�T¯A ²jpBM fo¯
kÇ¯A±U»Ç«º° ²B£kÇ½j pA ºnAm£ ³½B«ow ³®½qµ fo¯ =½AoMB®M ;k{BM

:k{BM =¼®a
Q =R.q (3)
(³½B«owKeBæ)JnBz« ©´w <q> ° ºnAm£ ³½B«ow ³®½qµ <Q> ³�
° oTæ =¼M ³z¼ªµ q ³� B\¯C pA /SwA ºnAm£ ³½B«ow ¥� ²jpBM oM
An ºnAm£ ³½B«ow ²jpBM fo¯ pA ³½B«ow KeBæ ©´w Am§ ,SwAð½

/k®�»«uñí®«SLX«Rn±æ ³M
=¼íÇ« ³MnBzÇ« nApBÇM nj ,(q) ³½B«oÇw KeBÇæ ©´w »*o. pA

:jnAj »¢TvM ¥«Bî °j ³M ° j±{»«
³Foî¥MB� ºj±]±«¬A±®î³M ¬B£k®®�Yo~«ºBµpAk¯AuQ/1

;ºnAm£ ³½B«ow ºAoM
¥MBÇ� ²±Ç]° ºAoÇM BFB�ÇU ³Ç� (E) o½k« RnB´« ° »¯AjnB� /2

/k®�»« =¼í« An ºnAm£ ³½B«ow
:©½nAj =½AoMB®M

q =q (S,E) (4)
/SwA o½k« »¯AjnB� ° RnB´« <E> ° ,pAk¯AuQ <S> ³�

³®½qµ ³� j±{»« =¼í«ºA³ �¯ nj ºnAm£ ³½B«ow »§jBíU nAk�«
»®í½ ;k{BM ¬C ²jpBM oMAoM ¬C

 Ç½A nj &d(nm®Ç« ºB(C ° ,j±{»« ²k½j çnBíU (3) ³§jBí« ° ³§jBí«  ½A  ¼M /1

»¯BÇ«p BÇU o½kÇ« ³E jAj c¼G±U  ¼®a ¬A±TM k½B{ /SwA ²jAk¯ »d¼G±U jn±«

xA²jpBÇM BM ¬C ·®½qµ ³E SwA ³MnBQ« nj SEo{ ° ³½B«ow  TRo½mQ ³M oGBe

°j ° ,SwA (1 - q) ,(¥«BÇî) o½k« ©´w SLv¯ ³E B\¯C pA ,k{BM oMAoM °A ºAoM

o½k«kenj ³ESwB®í« ½kM ½A ,SwA nB£pBw q = 1 nj_`R (5) ° (3)³§jBí«

ºAoÇM obæ ©´w BM An ³½B«ow keA°  ½oiC)kwoM obæ ³M yª´w ³E »T(° B U

,j±M kµA±i ³MnBQ« nj SEo{ ° ³½B«owxo½mQ ³M oGBe ,(jo½mQ»«xj±i

/SwA ²j±M ð½ oMAoM ke nj ³½B«owKeBæ©´w ³E SwA  ½A ¤jBí«  ½A ³E

=Q

1
R (5)

³®½qµ °ºnB�T¯A ²jpBM ³M AkTMA³� ºnAm£ ³½B«ow ³M ¨Ak�A ,=½AoMB®M
»®íÇ½ ;S*B½ »¢TvM ¥«Bî nB´a ³M ,S{Aj »¢TvM ºnAm£ ³½B«ow

:©½nAj
I =I (C

e

, S, E, T) ; _____>0 , ____>0ÃI

ÃC

e

ÃI

ÃS

K§B « ¤Ài pA q¼¯ ¬C ºB´T½j°kd« ,SwA ³½o�¯ ³æÀi =½A
,³½o�Ç¯ =½A ºB´T½j°kd« =½oTª´« pA /k½C»« Swj ³M ²k{ ³TT£
³®½qµ ,¥¼§j =¼ªµ ³M /SwA ³½B«ow Sæo* ³®½qµ ³M ¬joñ¯ c½o~U
²joÇñ¯ jnA° »½B´Ç¯ éMBÇU nj »wBwA o¼�T« ð½ ¬A±®î ³M An ³½B«ow

/SwA ²jo� BTT� A ¬C ²k®½Bª¯ ¬A±®î ³M E ° S ³M l�* ° ,SwA
j±�Çî pA ²jBTTÇwA nj S½j°kd« ,³½o�¯ =½A o¢½j S½j°kd«
jn±« nj ³MnBz« ³ñ®½A BM ,SwA ²j±ª¯ ³]±U ³MnBz« ³M B´®U ³� SwA

»{B¯ðv½n ° noF ¤BªTeA ³M ³]±U ¨kî ²oi¿BM ° ,SwARnB\U
³½B«ow KeBæ ºo¼£©¼ª~U nj o«A ³M ³]±U ³� »Un±æ nj ,¬C pA
»Ç¯AjnB� ° RnB´« o¼�T« nj B´®U ¬C ¬k¼¯B\®£ ° ,SwA ©´« nB¼vM

/kwn»ª¯ o�¯ ³M »*B� ,o½k«

oMºnAm£ ³½B«ow³½o,¯

/72 Ç 42 | ;BMn ¬°kM jB~T0A oM ºA³«k6« ;7¼ve ,¬BMpo« /2

2
é/B®« njS3o{j±6îtBwA

³½B«oÇw SæoÇ* ³®½qµ ³M Ç =¼z¼Q ³½o�¯ YÀi oM Ç ³½o�¯ =½A nj
j±�Çî G¦ThÇ« ¤Bñ{A pA ²jBTTwA BM ° ,SwA ²k{ c½o~U ° ³]±U
ºBFB�U ° ³Foî ,k«B¯»« é*B®« nj S�o{ j±�î An B´¯C ³� »«ÀwA
nj S�o{ jAjnAo� nj /kµj»« c¼F±U An ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� éMB®«
nj S�o{ ºAoM =¼í«SLv¯ð½ oM k�î ¨B¢®µ nj Yo. °j ,é*B®«
¥«Bî ºnBLTîA éF° ¶k®®�uñí®« ,SLv¯=½A ;k®®�»«L*A±U ,é*B®«
¥MBÇ� éMB®Ç« ³FoÇî ,=Ç½AoMB®ÇM ;SwA nApBÇM S¼íÇÇF°»®¼My¼ÇÇQ °
fo¯ ° é*B®« nj S�o{SLv¯Joz¦æBe pA »íMBU ,ºnAm£ ³½B«ow

»®í½ ;SwA »¦iAj ²jpBM
I

s

=F((PSR)(IRR))

³� é*B®« pA »ª´w »®í½ ;SwA é*B®« nj S�o{ SLv¯ <PSR> ³�

3. Internal Rate of Return.

3»¦iAj ²jpBM fo¯ <IRR> ° ,j±{SiAjoQ ³½B«owKeBæ ³M k½BM
,³½B«oÇw ³®½qÇµ ° ³½B«oÇw Sæo* ³®½qµ Joz¦æBe =¼ªµ /SwA
éMB®« ºBFB�U Am§ ;SwA ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� éMB®« ¶k®®� BFB�U ºAoM
S�o{SLv¯Joz¦æBe pA »íMBU ,³MBz« n±. ³M q¼¯ ºnAm£ ³½B«ow

»®í½ ;SwA »¦iAj ²jpBM fo¯ ° é*B®« nj
I

D

=F((PSR)(IRR))

,ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ¥MBÇ� éMB®Ç« ³FoÇî ,j±{»Ç« ¨±¦íÇ« ³ñ¯B®a
AoÇ½p ;SwA <»§°qÇ¯> ,ºnAmÇ£ ³½B«oÇw éMB®« ºBFB�U ° <ºj±íæ>
ºBFB�U ° PSR BM ©¼�Tv« ³ MAn ,ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� éMB®« ³Foî
°n=½A pA ° ,jnAj PSR BM t±ñí« ³ MAn ,ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� éMB®«
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Swj ³ÇM <»§jBíÇU ºnAmÇ£ ³½B«ow> ,nAk�« °j =½A é.B�U ³ �¯ nj
/k½C»«

o¼~M ¶k®¯A±ioM ³ñ¯B®a ;j±M n±�m« ³½o�¯ ²k¼ña° ³æÀi=½A
³½B«ow ³®½qµ G½oíU nj ³½o�¯ =½A ¥ñz« =½oT£nqM ,SwA ={°n
²jpBÇM foÇ¯ G½oíÇU ³ÇM k½BM ,¥ñz« =½A ¬k{ ={°n ºAoM ;SwA
²B£oµ ³� SwA ºA²o´M fo¯ ,»¦iAj ²jpBM fo¯ /jo� ³í]Ao« »¦iAj
xpnA ,k®½Bª¯¥½q®U ¬C BM An ºnAm£ ³½B«owð½ pA ³¦æBeRAk½Bî
,K¼UoU =½kM /k¯Bwn»« oTæ ³M An ºnAm£ ³½B«ow ¬C }§Bi ¤Be
ºnAm£ ³½B«owð½ ¬C nj ³� SwA ºA²o´M fo¯ ,»¦iAj ²jpBM fo¯

/270 | ;»'¼æ±U ¡®µo0 ;1ve ,q½o¦£ /1

»io¯ l�* »¦iAj ²jpBM fo¯ ,=½AoMB®M 1;¬B½p ³¯ ° k®�»« j±w ³¯
©´w nj »¦iAj ²jpBMfo¯Joz¦æBe °n =½A pA ;SwA ³v½B�« ºAoM
³ñ¦M ,kµj»ª¯¬Bz¯ An ¬B£k®®� ²jBTTwA ³®½qµ ,³½B«owKeBæ j±w
³`Ç¯C ,jo¼£ Rn±æ »«ÀwA j±�î tBwA oM é*B®« nj S�o{ o£ A
j±Çw ©´Çw Joz¦æBe ,j±{»« »�¦U ³®½qµ ,²k®®� ²jBTTwA ºAoM
nj ° ,SwA ºnAm£ ³½B«ow pA ¥æBe j±w fo¯ nj ³½B«ow KeBæ
pA »íMBÇU q¼Ç¯ ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ¥MBÇ� éMB®« ºBFB�U ° ³Foî ,³\¼T¯
pA ¥æBÇe j±Çw foÇ¯ nj ,³½B«ow KeBæ j±w ©´w Joz¦æBe
pA »{B¯ðv½n ° noF ¤BªTeAk½BM ³TL§A /j±M kµA±iºnAm£ ³½B«ow
³ÇÄAnA nj ¬C ¥¼~TÇU ³Ç� ,j±Ç{ ³�eÀÇ« ³¦æBe j±w fo¯ nj ¬C
/k«C kµA±i»«ÀwA jB~T�A nj ºnAm£ ³½B«ow pA o�¯ jn±« º±¢§A
/SwA ²kz¯ ³�eÀ«p±* ³½o�¯ nj ,k{={°n ³ñ¯B®aq¼¯ ³§Fv«=½A

S!nBz«º±¢§A njºnAm£ ³½B«ow

ð½ pA ºjB~T)A ¥¼¦dU ;foµB{ ,¬Bié¼8n :; /n Profit and Goss sharing /2

nj ºo>¯RBí§BC« pA ¥E¯ ³M ;»§B«yhM ºAoM ¬B½p ° j±w njSOnBz« º±¢§A

³ª]oU ,n±iCo¼«tBLî ° ¬Bi /tXvd«ºn°Cjo£ ;»«ÀwA ³¼§B« ° ºnAkñ¯BM

/»§k¢¼M »ÄB¼_ kªd«

2
(PLS) ¬B½p ° j±w nj

¥MB� éMB®«ºBFB�U ° ³Foî éMBU pA »¦L� º±¢§Ak®¯B« q¼¯ ±¢§A =½A nj
¥MBÇ� ²±Ç]° ³FoÇî BÇÇ«A ;SwA ²kÇÇ{ ²jBTTÇÇwA ºnAmÇÇ£ ³½B«oÇÇw
³½B«owKeBæºAoM nB�T¯A jn±« j±w fo¯ pA »íMBU ,ºnAm£ ³½B«ow
S =F(s , r

e

) »®í½ ;SwA ºnAm£ ³½B«ow pA »{B¯ðv½n °
fo¯ <r

e

> ° ,SwA ºnAm£ ³½B«ow pA »{B¯ ðv½n <s> ¬C nj ³�
²k{G½oíUK¼UoU =½A ³M ° SwA ³½B«ow KeBæ nB�T¯A jn±« j±w

:SwA
r

e

=

______
r pe

K

° ºnB�T¯A j±w <pe> ,³½B«ow KeBæ j±w ©´w <r> ¬C nj ³�
<K>

/SwA ²k{ºnAm£ ³½B«ow �¦L« ¥�
²±Ç]° ºBFB�ÇU ,oÇ¢½j Yo. pA
foÇ¯ pA »íMBU q¼¯ ºnAm£ ³½B«ow ¥MB�

»®í½ ;SwA ³½B«ow KeBæ j±w ©´w ° ¥«Bî ºnB�T¯A j±w
D =F(r , r

e

) ³� r

e

=

___________
(1 - r) pe

K

³Ç� j±{»Ç« nAo�oÇM ºA³ �Ç¯ nj ºnAm£ ³½B«ow »§jBíU nAk�«
/k{BM º°Bv« ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� ²±]° ·Foî ° BFB�U

ºBµ±Ç¢§A ºB´T½j°kdÇ« pA j±{»Ç« ²kµBz« ³ñ¯B®a ±¢§A =½A
ç°o* ³M ¬joñ¯ c½o~U ,±¢§A =½A S½j°kd« B´®U /SwAoL« »¦L�
ºo¢½j ©´« ¥«A±î pA »ioM ³M ¬joñ¯ ²nB{A ° =T*o£ ²k½jB¯ ° ¤k«
Aoa ³�Sv¼¯}hz« ²°ÀíM /SwA oYÆ« ,ºnAm£ ³½B«ow oM ³�SwA
³T*o£ o�¯ nj ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� ²±]° ºBFB�U nj ðv½n o¼�T«
r

e

=

______ pA ³½B«ow ³®½qµ jn±« nj ,³T{m£=½A pA ;SwA ²kz¯r pe

K

/SwA ²k{ BTT� Ar ³M l�* ° ²joñ¯ ²jBTTwA

pAk¯AuQ°ºnAm£ ³½B«ow

»wnj ²°q]) ¨ÀwA nkæ ºjB~T2A ° »wB¼w ³`h½nBU ;©;B< k¼w ,nkæ :? /n /3

q¼¯ ° 171Ç 132| ;(»Tz´Mk¼´{ ²B¢z¯Aj »wB¼w ° ºjB~T2A ¨±¦î ²kñz¯Aj

jB~TÇ2A ºB´¼wnoÇM éª\« W¼«°j) ³¼v¯ fo¯ ,²o´M fo¯ ,BMn ;©;B< k¼w ,nkæ

/(»«ÀwA

3
¨ÀwA nkæjB~T7A nj

³M »io¯ ,¿B� nApBM nj nAjRk«RÀ«Bí« pA ²jBTTwA BM ³½o�¯ =½A nj
kænj :pA SwA RnBLî ¬C ° ,SwA ²k{G½oíU <³¼v¯ fo¯> ¬A±®î

»®í½ ;k�¯ BM ³¼v¯Sª¼�YÀTiA
n =

_____
P - P

P

³M /SwA ³¼v¯ fo¯ <n> ° ³¼v¯ ° k�¯ ºB´Tª¼�K¼UoU ³M <P> ° <P> ³�
;SwA SLXÇ« ,foÇ¯ =½A ,²k®½CoM ¤Be Yo~« =T{Aj c¼]oU S¦î
¬C k�¯ Sª¼� pA oTz¼M ,S«ki B½ ¿B� keA° oµ pA ³¼v¯Sª¼� »®í½

/SwA
³� j±{»«ço* ,ºnAm£ ³½B«owºBFB�U ³M »MB¼TwjºAoM ¤Be
¿BM ºA³½B«owºBµ¿B� ·¼v¯Sª¼� ³� B\¯C pA ,kMB½y½Aq*A ³¼v¯ fo¯
Ç ³]j±MS½°kd« ¥¼§j ³M Ç B´µB¢®MºnAm£ ³½B«ow RB¯Bñ«A ° ³T*n
³M /S*B½ kµA±iyµB� ºnAm£ ³½B«ow ºBFB�U Am§ ,kMB½»«yµB�
pAk¯AuQ ³M ¬B£k®®�Yo~« ¥½BªU ³¼v¯ fo¯y½Aq*A BM ,¥MB�T« n±.
k®¯A±U»«j±i ¤Bv«A Yo~« nj »½±]³*oæ BM Ao½p ;j±{»« jB½p
kÇ«Cnj ° ,k®{°oTÇM ³¼v¯ ° ²k½oi k�¯ Rn±æ ³M ºoTz¼M º¿B�
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,o¼i ¤BªîA ¬±a »*o. pA /k¯n°C Swj ³M ²k®½C ¤Bw nj ºoTz¼M
°uªi k®¯B« ,K]A°ºB´TiAjoQ»Te ° ,³®vd§Aço� ,pBT¯A k®¯B«
³MG¦Th«ºB´Un±æ³M ³�SwA ¬B¯Bª¦v« pAk¯AuQpA »Äq] ,RB�p
¬A±U»« ,j±{»« ²jAj|B~TiA k®«pB¼¯|Bh{A ³M ° o¼i ºBµnB�
º±w pA /Svµ q¼¯ ¬B¯C k«Cnj c w éMBU BµpAk¯AuQ=½A ³� ST£
,JBT{ ¥æA ° ¥� ³Foî BM ºnAm£ ³½B«ow ³ MAn ³M ³]±U BM ,o¢½j
k«Cnj ³M ,³¼v¯ fo¯ oM ²°Àî ºnAm£ ³½B«ow ¬B½o] ST£ ¬A±U»«
»¦« k«Cnj éMBU q¼¯ |Bh{A k«Cnj ¬±a ° ,jnAj »¢TvM q¼¯ »¦«

:©½nAj =½AoMB®M ;SwA

I =I(y , n) , ____

>0 , _____<0 , ____<0 , _____

>

ÃI

Ãy

Ã2

I

Ãy

2

ÃI

Ãn

Ã2

I

Ãn

2

0

S =S(y , n) , ____

>0 , _____ <0 , ____

>0 , _____
ÃS

Ãy

Ã2

S

Ãy

2

ÃS

Ãn

Ã2

S

Ãn

2

<0
B´Ç¯C ©ÇµA ³Ç� ,SwA ²k{ ²nB{A ³¼v¯ fo¯ oM oYÆ« ¥«A±î ³M uPw
Yo~« k«Cnj ¬B½o] é½p±U ,Yo~« »¯B«p S¼d]nA :pA k®UnBLî
y½Aq*A ,ºnAm£ ³½B«ow ° k¼§±URB¯Bñ«A ,²k®½C ° ¤Be nj ¬B£k®®�
ºB´TæoÇ* jB\Ç½A ,ºjB~TÇ�A ºB´T¼§BíÇ* ³M =T{Ak¯ ¬B®¼ª.A ° o i
ºn°CjB½ =¼®`ªµ / ///° ¬kí«Gz� ,RAnjBæ ¬Bñ«A k®¯B« ;k½k]
ºnAk´¢¯ ³� »T�° k®¯B« ;k{BM »T®« k¯A±U»« ³¼v¯ fo¯ ³� j±{»«

/k{BM B´¯C pA ºnAk�« =T*n =¼M pA »µB£ ° ³®½qµK]±« Bµ¿B�
³� ,k{ ²nB{A q¼¯ ²o´M fo¯ ° ³¼v¯fo¯ ºB´U°BTU³M ³½o�¯ =½A nj

:SwA ²k{ ¬B¼M ³¼eB¯ nB´a nj B´U°BTU =½A
SLÇv¯ ¬A±®î ³M ²o´M fo¯ o£ A ³� SwA cFA° ,G½oíU nj /1
¨A° ³M An ¬C k½BM ²k¯o¼£ ¨A° ³� Ç ¬C oM jApB« ° ¨A° ¥æA pA »®¼í«
BÇ«A ;j±ÇM kµA±i R°BTT« ³¼v¯ fo¯ BM ,j±{ G½oíU Ç kµkM ²k®µj
nAo� ³½B«ow Sæo* ³®½qµ ¤jBí« An ²o´M fo¯ ,¬B¯AjjB~T�A pA »ioM
k¯A±U»«}h{ oµ ³� SwA ²jo� c½o~U <oz¼*> »Te ° ,k¯A²jAj
° ¨A°L½o. pA B½ ,²k®½CºB´§Bw ° ¤Bv«A ». An j±i k«Cnj ¬B½o]

1. Fisher, Irving; The Theory of Interest; The Macmillan co,

1930, Repreinted by A.M. Kelly publishers, clifton, N.J.

1955; p.p.112 - 113, 183, 225, 209.

1;k®Ç� jBÇ½p ° ©Ç� j±Çi ºB´¼Ç½AnAj x°oÇ* ° k½oÇi L½oÇ. pA B½
,jo¼¢¯ Rn±æ ©µ º±Mn ³¦«Bí« _¼µ o£ A »Te oz¼* o�¯³M =½AoMB®M
B«A ;k½C j±]° ³M »½AnAj ¨À�A x°o* ° k½oi BM k¯A±U»« ²o´M fo¯
nApBM ,BMn q½±\U S¦î ³M »Moe ¬B¯AjjB~T�A ³� j±{ ºn°CjB½ k½BM
¨A° ²o´Mfo¯ ° ,k®®�»«ço* ¤jBíT« ,Rk«k®¦M nj An ³½B«ow ° ¨A°
³½B«oÇw nApBÇM nj ,SæoÇ* ³®½qÇµ BÇ½ ³½B«ow ³M k«Cnj SLv¯ BM An
pA °j �½A R°B	U ,j±{ ³]±U ³�§B�« �½A ³M o£ A /k®µj»« nAo� º°Bv«

/j±{»« �{°n �½oíU ³¼eB¯
l½Ao{ BM ³¼v¯ ³¦«Bí« o£ A Ao½p ;S«oe ° S¼¦e nj R°BTU /2
=¼®Ça pA ²k{ jB\½A fo¯ ° ,SwA c¼dæ j±{ ¨B\¯A ³�* nj oLTí«

/ºjB~T�A ºB´¦¼¦dU ºAoM ²jBTTwA ¥MB� »UÀ«Bí«
;j±{»« =¼¼íU ¿B� nApBM nj ³¼v¯ fo¯ Ao½p ;nApBM nj R°BTU /3

/¨A° nApBM nj ²o´M fo¯ B«A
»T�° º±Mn jB~T�A nj :jB~T�A ° ¿B� nApBM nj o¼YFU nj R°BTU /4
fo¯ BM ºnAm£ ³½B«ow »µjpBM fo¯ ³� kwn»« ¤jBíU ³M ³½B«ow nApBM
»T�° ¤jBíU =½A »«ÀwA jB~T�A nj ³� »§Be nj ,j±{ º°Bv« ²o´M
;j±Ç{ º°BÇv« ³¼v¯ fo¯ BM ³½B«ow »µjpBM fo¯ ³� j±{»« L�d«
nj ºnAm£ ³½B«ow ©\e ,SwA oTña±� ²o´M fo¯ pA ³¼v¯ fo¯ ¬±a

/j±{»« oTz¼M »«ÀwA jB~T�A
fo¯ B½ ¨B´w»µjpBMfo¯ ,n±�m«³½o�¯tBwA oM ³�SwA»®TT£
tBÇwA oÇM) ºnB\ÇU ºB´ñ¯BÇM nj ¬B£k®®� Yo~« ºBµ²joPwj±w
° ,SwA jB~TÇ�A nj »Çµj j±Çw lw±TÇ« fo¯ ð½ (»«ÀwA j±�î
»§Be nj ;k{BM ³½B«ow}¼~hUºAoM ºo¼£©¼ª~UºB®L« k¯A±U»ª¯
k¯A±U»«³ñ®½A ³a ,SwA »µjpBM =½oUo i ©� ºAnAj ³¼v¯ fo¯ ³�
;¬C lw±T« »µjpBM ³M ³¯ ° ,jo¼£ L¦íU pAk¯AuQ keA°ð½ oµ ³M
B´T�nBÇz« o½BÇw ° ³ÇînAqÇ« ,³MnBzÇ« ºB´T¼§BíÇ* »µjpBÇM ,=Ç½AoMB®M
©\Çe ³ÇM ³]±ÇU BÇM ,oÇ¢½j Yo. pA /j±{ ²k¼\®w ¬C BM k¯A±U»«
° ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ¥¼¦dU ºAoM ³¼v¯ fo¯ ,¨ÀwA nkæ nj RnB\U

/SwA ²k{ ³Tv¯Aj oTLwB®« ¨ÀwA nkæ nj pAk¯AuQ
pA o½k�ÇU =ªÇF ,j±ÇM n±�mÇ« ³½o�Ç¯ ²k¼Çña ° ³æÀÇi =½A
»ioM ³M ³]±U ,³½o�¯ =½A =¼¼LU ° ³ÄAnA nj ³T*o£ Rn±æ ºB´{ÀU

:SwA ºn°oFRB�eÀ«
fo¯ ¬A±U»« ³MBz« n±. ³M ° ,jnAk¯ S¼î±F±« ³¼v¯ fo¯ :Á°A
³¼Çv¯ foÇ¯ q¼Ç¯ ³½o�Ç¯ =½A nj =¼�¼M ³TL§A ,jo� G½oíU q¼¯ An G¦w
° »µjpBÇM ¥Ç�AkÇe ¬A±®Çî ³ÇM l�ÇÇ* ³ñ¦ÇÇM ,jnAkÇÇ¯ S¼î±F±ÇÇ«
²kÇ{ �BÇd§ ,nAjRkÇ«R¿jBL« nj ³½B«ow »µjpBM =½oUo i©�

/SwA
Ao½p ;SwA lw±T« »io¯ ,»µjpBM fo¯ k®¯B« q¼¯ fo¯ =½A :H¼¯BY
/Sv¼¯ ¬Bvñ½ B´¯B«p ° "½Ao{ ³ªµ nj ° Bµ¿B& ³ªµ jn±« nj n±&m« fo¯
³¦ª] pA ,k{ ³Tv¯Aj oYÆ« ³¼v¯fo¯ oM ³� »¦«A±î ³M ³]±U BM :HX§BY
pA q¼Ç¯ ° ,k½kÇ] ºB´Tæo* jB\½A ° ºnAm£ ³½B«ow ° k¼§±U ¬Bñ«A
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³ÇM ,SwA »µjpBÇM fo¯ ¥�Ake n±�m« fo¯ ³ñ®½A oM ³½o�¯ c½o~U
p±Çw ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ³ÇM An BÇµpAkÇ¯AuQ ³`Ç¯C ³� k½C»« Swj
¬Bz¯ An »µjpBM q¼¯ ³¼v¯fo¯ ³a o£ A ,SwA ³½B«ow»µjpBM ,kµj»«
}¼~hÇU ²An =½oU»í¼LÇ. ³Ç� S{Aj ³]±ÇU k½BÇÇM »§° ;kµj»ÇÇ«
³Ç¯ ,SwA »«ÀÇwA »T�nBÇz« j±�Çî ,ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ³ÇM pAk¯AuQ
J±vdÇ« ºnAmÇ£ ³½B«ow ³z¼ªµRnB\U ³ñ®½A pA ³T{m£ /RnB\U
uQ ³ñ®½A ºAoM ;SwA S«Àîð½ l�* n±�m« fo¯ Am§ ,j±{»ª¯
ºnAm£ ³½B«ow ³M An j±i pAk¯AuQ k¯oFBe »¯B«p BU ¬B£k®®� pAk¯A
³M ¥�Ake ¬C »µjpBM fo¯ ³� ,k®µj p±w »T�nBz« j±�î K§B� nj
nj ³� ²k{ c½o~U q¼¯ ³½o�¯ nj K¦ « =½A /k{BM ³¼v¯ fo¯ ¶pAk¯A
³½B«ow »µjpBM fo¯ ³� j±{»« L�d« »T�° ¤jBíU ,»«ÀwA jB~T�A
»µjpBÇM ³Çñ¯C oÇM SwA ºk¼Ç½FU q¼¯ =½A ° ,j±{ oMAoM ³¼v¯ fo¯ BM
ºnAmÇ£ ³½B«oÇw jn±Ç« nj ºo¼£©¼ª~ÇU ºAoM ºoT´M nB¼í« ³½B«ow
nj ³½B«ow Sæo* ³®½qµ ³M »MB¼Twj ºAoM k½BM �Bd§ =¼ªµ ³M ;SwA
pAk¯AuQ}¼~hU ²An =½oT´M ³� »T�nBz« j±�î pA ,»«ÀwA jB~T�A

/S*o£ðª�SwA ºnAm£ ³½B«ow ³M
° k¼§±U ,ºnAm£ ³½B«ow jn±« nj »½±¢§A ³M »MB¼Twj ºAoM ¤Be
:©¼®�»«©¼v�U ³Twj °j ³M Ç k¼§±U ²q¼¢¯AnBLTîA ³M Ç An ºnAm£ ³½B«ow
ºn°Cj±Çw ²q¼Ç¢¯A B´Ç¯C nj ³Ç� »½B´½nAm£ ³½B«ow ° k¼§±U /1
° »T{Ak´Mq� Ao« jB\½A k®¯B« ;jnAk¯ j±]°k«CnjKv� °ºjB~T�A
S§°j ³¦¼Çw° ³ÇM ³Ça ° k{BÇM =¼ª¦Çv« lw±U ³a) ³½o¼i »¯B«nj
²k½B* B½ ° ,jnAj j±]°º°oiA o]A ²q¼¢¯A B½ jnA±«=½A nj ,(»«ÀwA
pA ©v� =½A /SwA o�¯ jn±« ,ºjB~T�A ²k½B* ºB] ³M ¬C »îBªT]A
,»¢®µoÇ* lÇ½Ao{ ¥¼L� pA ,»¦«A±î éMBU ¬A±U»« An ºnAm£ ³½B«ow
;Sv¯Aj /// ° º°oiA o]AKv� ³M =¼ª¦v«¨BªTµA° ¬Bª½A ,»îBªT]A
BM o¢½j RnBLî ³M ;k®{BM ³T{Aj nAo� »d w oµ nj p±* ¥«A±î B«A
©\Çe ,k«Cnj y½Aq*A BM ³� S{Aj nB�T¯A ¬A±U»« B´¯C ¬j±M SMBY
¬Bñ«A =¼ª¦v«oTz¼M k«Cnj ³� Aoa ,kMB½y½Aq*A B´½nAm£ ³½B«ow =½A
oTz¼M k«Cnj q¼¯ ° ,k®�»«©µAo* B´½nAm£ ³½B«ow =¼®aºAoM ºoTz¼M
=¼®aºAoM oTz¼M RB¯Bñ«A =T{Aj nB¼TiA nj ºB®í« ³M »«ÀwA S§°j
»¦Ç« kÇ«Cnj pA ,jn±« °j oµ ³� B\¯C pA /SwA »½B´½nAm£ ³½B«ow
pA »íMBÇU An B´Ç½nAmÇ£³½B«ow pA yhM =½A ¬A±U»« ,k®�»« S¼íLU
I

1

=f(y) ,

___

>0dI

dy

»®í½ ;Sv¯Aj »¦« k«Cnj
S¼Ç¯ ° ²q¼Ç¢¯A B´Ç¯C nj ³Ç� »½B´Ç½nAmÇ£³½B«oÇÇw ° k¼§±ÇÇU /2,º±®íÇ« 'AkÇµA k®¯BÇ« ,oÇ¢½j ºBµ²q¼Ç¢¯A ° 'AkµA BM ºn°Cj±w ²q¼¢¯A j±]° /1

»UB>B®« k¯°Aki ³M JoB »®í½ ;B´T¼§Bí> »«BªU »½BH 'kµ ° I±®ªµ ³M S«ki

¤±ÇæA ° ¨BÇñeA ²j°kdÇ« pA ,k«Cnj ° j±w KvT nj ³ñ®½A ³M U°oz« ,jn Ak¯

Bµ¿BT »ioM k¼§±U »½BXT J±]° BM Y±> ²q¼¢¯A Z¼®`ªµ ,j±z¯ p°B\U »«ÀwA

k¼§±ÇU pA ¬joL¯ j±w ºB®í« ³M »½BXT J±]° ³T Aoa ,jnAk¯ RB>B®« RB«ki °

/j±{ cBd§ ¬C nj ³¯¿jBî j±w k½BM ³ñ¦M ,Sv¼¯

jB\Ç½A k®¯BÇ« 1;jnAj j±Ç]° kÇ«Cnj Kv� ° ºjB~T�A ºn°Cj±w
;(»æ±~iyhM ³a °S§°j·¦¼w°³M ³a)ºpBw °nj±i³¯BinB�
³§Fv« Am§ ,SwA bo Ç« ºjB~TÇ�A ºn°Cj±Çw ,©v� =½A nj ¬±a

nj Ao½p ;j±{ »wnoM k½BM ³½B«ow Sæo* ³®½qµ ° ³½B«ow »µjpBM
,k{BM »¦iAj éMB®« L½o. pA ºnAm£ ³½B«ow »§B« =¼«FU ³� »Un±æ
nj kÇÇÇÇÇÇÇÇ¯A±U»ÇÇÇÇÇÇÇÇ« éMB®ÇÇÇÇÇÇÇÇ« =ÇÇÇÇÇÇÇÇ½A

L½oÇ. pA ¬AoÇ¢½j ºB´Ç½nAm£ ³½B«ow
° ²kÇ{ ²jAj S�oÇ{ ,»«ÀÇwA j±�î
j±�î L½o. pA o£ A ° ,k®� j±wKv�
pA »ª´w k½BM ,j±{ =¼«FU q¼¯ »«ÀwA
SiAjoÇQ ³½B«oÇw KeBÇæ ³ÇM j±ÇÇw
³®½qÇµ ³M »MB¼Twj ºAoM =½AoMB®M ;j±{

:©¼®�»«ço* =¼®aSæo*
° Hª¼�Tv«k¯pB\« jAo*A ³ªµ (G§A
»«ÀÇÇÇwA j±�ÇÇÇÇî L½oÇÇÇÇ. pA BÇÇÇÇ½
SwA »´½kM ° ,k®½Bª¯ ºnAm£ ³½B«ow
,k�Çî =¼*o. ,»T�nBz« j±�î nj ³�
ð½ oµ ©´w ° »§BªTeA ¬B½p B½ j±w
³¦æBÇe ¬BÇ½p BÇ½ j±w nj ,=¼*o. pA

/k{BM»« bo «
³ñ¦ÇM ,jnAkÇ¯ j±]° ºA²k{ =¼¼íUy¼Q pA j±w ³¯±£ _¼µ (J

/SwA »§BªTeA ,¬B½p B½ j±w j±]°
LÇ*A±ÇU k�î ¨B¢®µ nj »~hz« j±w ©´w oM k�î =¼*o. (Z
©´w ,©¼µjy½Bª¯ r BM An ³½B«owKeBæ j±w ©´w o£ A ;k®®�»«
»¦«A±î ³Mr»®í½ ,³½B«owKeBæ ©´w /j±M kµA±i (1 Çr) ¥«Bî
° »Ç¯AjnBÇ� ,¥«BÇî ³ÇM ³½B«oÇw KeBæ ¬B®¼ª.A ° jBªTîA ³¦ª] pA
S�o{ °ºnAm£ ³½B«ow ¥MB� ²±]°ºBFB�U ° ³Foî ,¥«Bî jAkíTwA
° jBªTÇîA ³a oµ »¦� n±. ³M /jnAj »¢TvM /// ° »«ÀwA j±�î nj
¥«Bî jAkíTwA ° »¯AjnB� ° ,oTz¼M ,¥«Bî ³M ³½B«ow KeBæ ¬B®¼ª.A
oFBÇe ³½B«oÇw KeBÇæ ,¥Ç«A±Çî o½Bw ¬j±M SMBY BM ,k{BM oU¿BM
Hí�A° nApBM o£ A /k®�S�o{ j±�î nj ºoTª� j±w ©´w BM j±M kµA±i
»«ÀwA =¼¯A±� ° RAn±TwjtBwA oM Hí�A° jAo*A »®í½ ;k{BM »«ÀwA
,nApBM nj (1 Ç r) ³\¼T¯ nj ° r ³� S*o½mQ ¬A±U»« ,k®½Bª¯ ¥ªî
B«A ;j±z¯ q¼¯ =¼*o. pA ¨Ak�_¼µ nBªXTwA ° ©¦vK]±« ° ²k{=¼¼íU
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³� jn°C ©µAo* An » ½Ao{ »«ÀwA S§°j k½BM Rn±æ =½A o¼e nj
©¦vK]±« ° jjo£ =¼¼íU³¯¿jBî ,j±�î nj =¼*o. pAð½ oµ ©´w

/k{BL¯ k�î =¼*o. pA ¨Ak�_¼µ nBªXTwA °
�¦L« ¥� ,k�î =¼*o. pA »ñ½ ³� ©¼®�»«ço* »£jBw ºAoM (j

/k{BM ¥«Bî l�* ºo¢½j ° k½Bª¯ =¼«FU An ºnAm£ ³½B«ow
=¼*oÇ. ³� ©¼®�»«ço* ±¢§A ¬k{ ²k¼`¼Q pA q¼µoQ ºAoM ( µ
k®½Bª¯ ³ª¼M ,»§BªTeA ¬B½p ³MSLv¯ An ³½B«ow ¥æA ³� k®®�»«L*A±U
An ºnB�TÇ¯A j±Çw ,³ª¼ÇM ³®½qµ ;k¯pAjoPM L*A±U LL. An ¬C ³®½qµ °

/k®�»« ¥½kíU An ¬C ° ²jAj nAo� o¼YFUSdU
BM ºnAm£ ³½B«ow nj ²k{ jnA° �¦L« ¥� o£ A ,k{ ³TT£ ³`¯C oMB®M
ºnB�TÇÇ¯A »µjpBÇÇM foÇÇ¯ ,=ÇÇ½AoMB®ÇÇM ;j±ÇÇ{ ²jAj y½BªÇÇÇ¯ <Tk>

:pA j±M kµA±iRnBLî ³½B«ow KeBæ ºAoM ºnAm£ ³½B«ow
r

e

k

= ÇÇÇÇÇÇÇÇÇ 0 <r<1rpe

TK

ºAoM ºnAm£ ³½B«ow ºnB�T¯A »µjpBM fo¯ ²k®½Bª¯ <re
k

> ¬C nj ³�
³½B«owKeBæ ©´w <r> ° ºnB�T¯A j±w <pe> ° ,³½B«owKeBæ

/SwA ¥æBe j±w pA
éMB®« pA ³a ,»§B« =¼«FU ºAoM nAm£ ³½B«ow ,S{m£ ÂL� ³ñ¯B®a
·®½qµ ,Rn±æ oµ nj ,»«ÀwA j±�î pA ³a ° k®� ²jBTTwA »¦iAj
KeBÇæ ©´Çw nj JoF ,¥æBe j±w ²pAk¯A ³M º° ºAoM ³½B«ow
o½Bw ¬j±MSMBYço* BM ,ST£ ¬A±U»«=½AoMB®M ;j±M kµA±i³½B«ow
»zhM)ºnAm£ ³½B«ow pAyhM =½A ,ºnAm£ ³½B«ow nj oYÆ« ¥«A±î
foÇ¯ BÇM lLUoÇ« (j±{»Ç« ¨B\¯A ºjB~T�A ºn°Cj±w ²q¼¢¯A ³M ³�

q¼¯ ¥«Bî ºAoM ³½B«ow ³®½qµ ,fo¯ =¼ªµ ³� ,SwA ºnB�T¯A »µjpBM

°ðv½n ¬Aq¼« ,³½B«owKeBæ j±w ©´w pA ,fo¯ =½A B«A ;k{BM»«
ðv½n o¼ÇYFU ³Ç� B\Ç¯C pA ° ,k®�»Ç« S¼íLÇU ºnB�TÇ¯A j±Çw fo¯
ºnB�T¯A j±w nj ,³½B«ow ¥æA ¬jo� ³ª¼Mço* BM An ºnAm£ ³½B«ow
,¥Ç«A±Çî o½Bw RBLY ço* BM ,ST£ ¬A±U»« =½AoMB®M ;©½j±ª¯ jnA°
fo¯ ° ³½B«ow KeBæ j±w ©´w éMBU ºnAm£ ³½B«ow pA yhM =½A

»®í½ ;SwA ºnB�T¯A j±w
I2=F(r , pe

) pe

=

____ , _____<0 , ______>0pe

TK

ÃI2Ãr
ÃI2Ãpe

j±w pA ³½B«ow KeBæ ©´w nk� oµ ,¥«A±î o½Bw ¬j±M SMBY BM Am§
<r> nkÇ� oµ ° ,yµB� ºnAm£ ³½B«ow ºBFB�U ,kMB½ y½Aq*A (r)
fo¯ nk� oµ ° ,kMB½»«y½Aq*A ºnAm£ ³½B«owºBFB�U ,kMB½yµB�
,y½Aq*A ºnAm£ ³½B«ow ºBFB�U ,kMB½ y½Aq*A (pe) ºnB�T¯A j±w

/kMB½»«yµB� ºnAm£ ³½B«ow ºBFB�U <pe> yµB� BM °
o½Bw RBLY BM ³�S*o£ ³\¼T¯¬A±U»« ,k{ ¬B¼M ¬±®� BU ³`¯C oMB®M
j±w ©´w °»¦« k«Cnj pA »íMBUºnAm£ ³½B«ow¥� ºBFB�U ,¥«A±î

»®í½ ;SwA ºnAm£ ³½B«ow ºnB�T¯A j±w fo¯ ° ³½B«ow KeBæ
I =I1 +I2 =F(r , pe

, y)

____

<0 , ______>0 , ____>0ÃI
Ãr

ÃI
Ãpe

ÃI
Ãy

c w oµ nj ,©½o¼¢M o�¯ nj » i An r ° I =¼M oBLUnA o£ A
²B¢Twj nj An r ° I =¼Mt±ñí«oBLUnA ¬A±U»« pe ° y pA =¼í«
y pA ð½ oµ o¼¼�U BM =½AoMB®M ;jAj y½Bª¯ ¥MB�« ºkíM °j RB~Th«
j±w ©´w oµ nj »®í½ ;j±{»« ¥�T®« ºnAm£ ³½B«ow éMBUpe °
nj ¤jBíÇU /joÇ� kÇµA±i o¼¼�U ºnAm£ ³½B«ow ¬Aq¼« ,=¼í« ³½B«ow
ºnAmÇ£ ³½B«oÇw ³ÇM BÇµpAkÇ¯AuQ »«BªÇU ³� j±{»« nAo�oM »½B]
oM ¨jo« ©½A²jo� ço* ±¢§A =½A nj ³� B\¯C pA ° ,kMB½ |B~TiA
k� An pAk¯AuQ Am§ ,k®®�»« nBT*n ¨ÀwA ¨BñeA ° RAn±Twj tBwA
©Ç� k®Ça oÇµ »í¼L. ¨n±U) ¨n±U ¥¼§j ³M ©µ ° ,jnAk¯ »µjpBM ©µ
xk½oi Rnk� pA ºnAk�« »®í½ ;SwA »T®« »µjpBM ºAnAj (k{BM

/jo# kµA±h¯ ºo¼¼,U ¤k« tBwA ,j±{ è6¯ ço8 9½A ³# »Un±æ nj /1

pA BÇ½ Hª¼�TÇv« B´Ç¯C »«BªÇU k½BM o½q£ B¯ Am§ 1/kµj»« Swj pA An
¤jBíU=½A B«A ;kMB½|B~TiAºnAm£ ³½B«ow ³M»T�nBz« j±�îL½o.
K]±« ²o´M q½±\U Ao½p ;Sv¼¯ð½jq¯ S¼í�A°³M º±Mn jB~T�A nj
pA oU¿BM ,ºnAm£ ³½B«ow»µjpBM fo¯ ³�»Un±ænj l�* ³� j±{»«
oU¿BM ³TL§A ;j±{ ¥½kLU ºnAm£ ³½B«ow ³M pAk¯AuQ ,k{BM ²o´M fo¯
k{BMºke ³M k½BM ,q¼¯ ²o´Mfo¯ pA ºnAm£ ³½B«ow»µjpBM fo¯ ¬j±M
³ÇM =TÇiAjoQ »L¯B] ºBµ³®½qµ ° ºnAm£ ³½B«ow ðv½n k¯A±TM ³�

/k½Bª¯ ¬AoL] An ºnAm£ ³½B«ow
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²jB#TÇwA »¦íÇ+ xpnA nB¼íÇ« pA B´¯C ºk®M³LUn ° ²r°oQ JBhT¯A ºAoM q¼¯ B´µB¢®M /1

r

e

k

=

______

ºnB#T¯A »µjpBM fo¯ pA ,²o´M fo¯ ºB] ³M ¬C nj ° ,k®½Bª¯

r pe

TK

k¼;«n±> ³M j±w ¬jo@ oX@Ake ,B´µB¢®M ºnBTDnçoDF¼®`ªµ /k®½Bª¯ ²jBITwA

,k®TÇvµ j±Çw ¬joÇ@ oXÇ@Ake ¤BL¯j ³M B´µB¢®M »®í½ ;SwA ²k{ ³TDo£ o#¯ nj

/k{BL¯ »«Aoe ¥íD B½ K]A°UoU ¨q¦Tv« ³@ »«AjB«

j±Ç]° o.BÇi ³ÇM :Á°A ,©Tv¼Çw =Ç½A nj 1,k{ ³TT£ ³`¯C oMB®M
pA »ÇioÇM ,ºjB�TÇîA ° »�ÀÇiA ºB´Ç{pnA ° »LµmÇ« ºBµ²q¼ÇÇ¢¯A

¨n±ÇU ²pAkÇ¯A ³M ²k{ ²jAj ¨A° ¤±Q k½oiRnk5 ¬AoL] (²n)¨B«A Ro=e o?¯ ³M /2

/SwA ¨Aoe ° BMn ,q¼¯

Ê

³ÇM B´®Ç½A ° 2,j±{»ªÇ¯ ¨B\¯A ºn°Cj±w ²q¼¢¯A ³M B´½nAm£ ³½B«ow
ºB´§±ÇQ »T®Ç« »µjpBÇM ¥Ç¼§j ³M :H¼¯BY ° ;jnAj »¢TvM »¦« k«Cnj
¨B\Ç¯A ºn°Cj±w ²q¼¢¯A ³M ³� q¼¯ B´½nAm£ ³½B«ow pA »zhM ,k� An
nj »¦� n±. ³M ° ,j±M kµA±ioTz¼M ,º±Mn ©Tv¼w ³MSLv¯ ,jo¼£»«
º±ÇMn ©Tv¼Çw ³M SLv¯ B´½nAm£ ³½B«ow ¥� ©\e ,º°Bv« l½Ao{
=¼ª§Bí§AJn ³¦§kªd§A° /j±M kµA±i oTz¼M

Ê

miD«° éMB®«

x±µq¼U =¼vekªd« ³ª]oU ;¬À� jB~T�A ;oz¼*° x±L¯nj /1
/1371 ,x°ow RAnBzT¯A ,1 ^ ,¬BMBU

,¡®µo* o´a±®« ³ª]oU ,1Z ;oæBí« jB~T�A ;q¼¯°j ,Ap±¦* /2
/1370 ,x°ow RAnBzT¯A ,1 ^

;¬À� jB~T�A ,BMn ¬°kM jB~T�A oM ºA³«k�« ;=¼ve ,¬BMpo« /3
/13ì5 ,1Z

nj ºo�Ç¯ RBí§B Ç« ;tBLÇî ° =vdÇ« ,¬BÇÇin±ÇÇiCo¼ÇÇ« /4
³vwÆÇ« ,»§k¢¼ÇM »ÄB¼F kªd« ³ª]oU ;»«ÀwA ³¼§B« ° ºnAkñ¯BM

/1370 ,1^ ,¬Ao½A ºnAkñ¯BM
¨ÀwA nkæ ºjB~T�A ° »wB¼w ³`h½nBU ;©vB�k¼w ,nkæ /5
k¼´Ç{ ²BÇ¢z¯Aj »wB¼Çw ° ºjB~T�A ¨±¦î ²kñz¯Aj »wnj ²°q])

/(»Tz´M
ºB´¼wnoÇM éª\Ç« =¼«°j) ³¼v¯ fo¯ ,²o´M fo¯ ,BMn ; ÇÇÇÇÇÇ /ì
,º±Fntk� ¬BTwC »«ÀwA ºB´zµ°sQ jB¼®M RAnBzT¯A ;(ºjB~T�A

/13ì9
xp±Ç«C q�oÇ« ,1 ^ ;»T¼æ±ÇU¡®µoÇ* ;=ÇÇve ,q½o¦ÇÇ£ /7

/13ì8 ,ºnAkñ¯BM

8. william H. Branson ; Macro Economic Theory

and policy; 2nd E dition; Harper and Row. publishers;

1979.

9. Monetary and Fiscal Economics of Islam;

Selected papers; Edited by Mohammad Ariff;

International Centre for Research in Islamic Economics

University; Jeddah - Saudi Arabia; 1982.
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(y , pe

)

³½o�¯ ° Kµm«
»¯o� Rqî

ºnBL] ©½o� :³ª]oU

Ê

k®¯BÇ« ºk¼¦Ç
 RBeÀ�ÇæA ºA²nBQ c¼�±U ³M ©¦î ³�v¦� WeBL« ° »wB®{S�oí«²p±e nj o�Be ³§B+«
nj ³§B+Ç« ,½A /jnAj »UnB{A ºpAjoQ³½o/¯nj »L¼
oU ° »¦¼¦dU ºB´µB£k½j y+¯ ,¨B/¯ ,KTñ« ,³½o/¯ ,Kµm«

/SwA ²k¼wn NBa ³M o½p =nBíª§A¸oÄAj
,Z 3 ,(¬B++dÇ« ° k¼UBÇwA S
nBÇz« BÇM ° ¸jB½p,íÇ« oTÇ
j »TwoQoÇw³ÇM) ¹¼MoÇí§A¹¼�v¦Ç�§A¹î±w±Çª§AÇÇ

/1986 :R°o¼M ,»Moí§A¾Bª¯¿Ak´íª§A
Ê

³ñ¦ÇM ,Sv¼Ç¯»¯BªÇwCSí½oÇ{ ° 4½j ³M o6B¯ ³§B8«4½A nj <Kµm«>³A SwA oAl ¬B½B{ Ç 1

/SwA ²s½° »TiB®{SKoí«¨±´O«ð½ k½C»«oM³§B8«ºA±Td«pA ³ñ¯B®a

²jAnA 1<Kµm«> bÀ æA pA Joî S�§ nj ³� ºq¼a =¼§°A ,²p°o«A
³T*BÇ½ S´Ç] kÇîA±� ° B´µB£k½j ° ©¼µBT« pA ºA³î±ª\« ,j±{»«
|B~TiA ,¥ªî ° SiB®{ºBµ³æoî pA »½°oª¦� ³M H�¼�j ³� SwA
³ªµ HL§Be ° ,jnAj j±]° »¢®µBªµ ° ¨B\v¯A B´¯C ¬B¼« nj ° ³T{Aj
³� ,jjo£»«oM [½An ° ©� Be nBñ*A pA ºj°kd« Â«B� jAkíU ³M B´¯C
³TT£ °n =½A pA /jo¼£»«RFz¯ B´¯C pA Kµm«kîA±� ° B´µB£k½j ³ªµ
° <ºjB« Kµm«> ° <»í*B{ Kµm«> ° <S®w ¥µA Kµm«> :j±{»«
=½A ¤jBí« RBª¦� /// ° <»½Ao£jo* Kµm«> ° <»Tv¼§B¼w±wKµm«>

k¼� FU <Kµm«> ¬±ªz« oM ,q¼¯ »½BQ°nA ònqM ºB´¯BMp nj bÀ æA
oBLÇUnA ³Ç� ) Doctrina »®¼ÇU¿ ³ª¦Ç� ³M HL§Be RBª¦� =½A /k¯nAj
=½A /k¯jo£»«oM (jnAjDogma j±i»¯B¯±½»¦æA ³z½n BM »®{°n
pA ¬C ·¼§°Að¼wÀ� ºB®í« ° ,SwA <©¼¦íU> ºB®í« ³M »®¼U¿ ³ª¦�
nj »*oÇ. pA ° ,k{BM»Ç« <SwA »í¼LÇ. ³� ³`¯C> ¥MB�« nj »*o.
©¼µBTÇ« /jnAj nAoÇ� <j±{»Ç« J±vdÇ« RAjBî pA ³� ³`¯C> ¥MB�«
° <³½o�ÇÇÇÇÇÇÇÇ¯>
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