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 بررسي رابطه توزيع
 درآمـد و تقاضاي

  پول در ايـران
 

 
 

 

 

 
  *احمد جعفري صميمي
 ** زهرا علمي

 ***ده يزديزا علي صادق

 
 

برآن  هاي اخير، درخصوص تابع تقاضاي پول ومتغيرهاي تأثيرگذار مطالعات زيادي دردهه
تواند  چراكه شناخت صحيح اين تابع مي. حال توسعه انجام شده است در كشورهاي توسعه يافته و در

ف كلان مالي مناسب جهت دستيابي به اهدا  اقتصادي را در اتخاذ سياستهاي پولي ويگذارتسياس
علاوه بر متغيرهاي شناخته شده در زمينه برآورد تابع تقاضاي پول، متغير . اقتصادي ياري رساند

                                                 
 E. mail: jafarisa@umz.ac.ir         .عضو هيأت علمي دانشگاه مازندران؛ احمد جعفري صميميدكتر . *

 E. mail: zeknuka@yahoo.com               .عضو هيأت علمي دانشگاه مازندران؛ زهرا علميدكتر . **
 E. mail: asadeghzadeh2003@yahoo.com     .اقتصاد ؛ كارشناس ارشدزاده يزدي علي صادق. ***
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اين مقاله  در. اين تابع گنجانده شود تواند در عنوان متغير توزيع درآمد نيز مي ضريب جيني به
 اين مسير در. ردگي ارزيابي قرار بررسي و تقاضاي پول مورد بر كوشش شده است تا تأثيراين متغير

 استفاده شده 1338-1383هاي سالانه  داده و )ARDL(هاي توزيعي  وقفه از روش خودبازگشتي با
 . است

واقعي پول براساس تعريف محدود و گسترده آن با  نتايج حاصله حاكي از ان است كه تراز
به لحاظ نظري همچنين علامت ضريب جيني . همگراست نرخ ارز نرخ تورم و ناخالص داخلي، توليد

 .صحيح نيست
مدت رابطه تعادلي بلندمدت از الگوي تصحيح خطا  يهاي كوتاهيبه منظور بررسي پويا

اين مطلب است كه حركت به سمت  استفاده شده است كه مقدار ضريب جمله تصحيح خطا بيانگر
 .گيرد تعادل بلندمدت در بازار پول به كندي صورت مي

 ثبـات ضـرايب تـابع تقاضـاي  پـول هسـتند؛ بـه        ةدهند نشان نتايج حاصل از آزمونهاي ثبات، 
  .ايران باثبات است توان پذيرفت كه تابع تقاضاي پول در عبارتي مي

 
 

 :ها كليد واژه
 ECM، الگوي ARDLايران، توزيع درآمد، اقتصاد، تابع تقاضا، پول، الگوي 
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 دمهمق
 ،گذاري و عرضـه پـول       مايه تقاضاي سر  ،كننده  تقاضا براي پول به همراه تقاضاي مصرف      

ها و مباني تئوريك و همچنين        چهار تابع مهم در طرف تقاضاي اقتصاد هستند كه بررسي پايه          
بررسي تجربي آنها، براي تجزيه و تحليلهاي كلان اقتصادي و بكـارگيري مناسـب سياسـتهاي                

كلات همچنين شناخت صحيح تابع تقاضا براي پول در تحليل مش ـ         . پولي و مالي ضروري است    
 . ي كلان اقتصادي الزامي است سياستهااقتصاد كلان، سياستگذاري اقتصادي و اثربخشي 

 ـ            عنـوان يكـي از    هبنابراين تحقيق حاضر به بررسي تجربي تابع تقاضاي پول در ايـران ب
در تحقيـق حاضـر تـلاش شـده اسـت تـا بـه شناسـايي         . پـردازد  توابع مهم اقتصاد كـلان مـي   

. يحي براي حضور در تابع تقاضا براي پول در ايران پرداختـه شـود            ترين متغيرهاي توض    مناسب
شـده در تحقيقـات قبلـي كوشـش     استفاده همچنين در اين مسير علاوه بر متغيرهاي معمول     

 نتايج دخالت متغير ضريب جيني به عنوان متغير توزيع درآمد در تابع تقاضاي پول در                تاشده  
 . ايران مورد بررسي قرار گيرد

هاي زماني و بـه كـارگيري         استا، سعي شده است تا با استفاده از تحليل سري         در اين ر  
ترين تابع تقاضا براي پول در ايران انتخاب و            مناسب ،هاي توزيعي   الگوي خود بازگشتي با وقفه    

همچنين ثبات تابع تقاضا بـراي پـول در ايـران بـه مفهـوم پايـداري نسـبي                   . تخمين زده شود  
 زمان نيز با اسـتفاده از آزمونهـاي مجمـوع تراكمـي پسـماندهاي               ضرايب برآورد شده در طول    

 . شود بازگشتي و مربع مجموع تراكمي پسماندهاي بازگشتي بررسي مي

 
 پولديدگاه نظري پيرامون اثر توزيع درآمد بر تقاضاي 

پـردازد؛ بـه       از درآمد ملي مـي     ، چگونگي سهم افراد يك كشور     توضيحتوزيع درآمد، به    
. كنـد   درآمد، درجه نابرابري موجود بين درآمد افراد يك كشـور را توصـيف مـي              عبارتي، توزيع 

 زيـرا وظيفـه     ؛ كنترل وضعيت نابرابري درآمـد اسـت       ،يكي از مهمترين وظايف اقتصادي دولت     
 چگونگي تغييرات درآمدهاي افراد جامعه ،كند، دولت به منظور كاهش نابرابري       توزيع حكم مي  

 ،با توجـه بـه مشـاهدات صـورت گرفتـه          . موجود تجزيه و تحليل كند    را با استفاده از ابزارهاي      
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 بلكـه در    ؛ فقط خاص كشورهاي صنعتي با اقتصاد مبتني بر بازار نيسـت           ،نابرابري توزيع درآمد  
از ايـن رو بررسـي آثـار      . شـود    با شدت بيشتري مشـاهده مـي       ،ميان كشورهاي در حال توسعه    

عـدالتي و تضـاد       اقتصـادي را عامـل مهمـي در بـي          اي نابرابري    كه عده  -نابرابري توزيع درآمد  
بنـابراين در   . اي برخوردار است     بر ساير متغيرهاي اقتصادي از اهميت ويژه       -دانند  اجتماعي مي 

عنوان يكي از توابع مهم و كليدي در اقتصاد            به ،اين تحقيق آثار توزيع درآمد را بر تقاضاي پول        
 . دهيم كلان مورد بررسي قرار مي

تغيرهايي كه در چند سال اخير علاوه بر متغيرهاي معمـول بـه كـار گرفتـه                 يكي از م  
 1»بامول «.باشد شده در تخمين تابع تقاضاي پول مورد توجه قرار گرفته است توزيع درآمد مي          

 با فرض ثابت ماندن چگونگي توزيع درآمد در كوتاه مدت بـه بـرآورد تـابع تقاضـا                   2»توبين«و  
رتيب آنها تأثيرپذيري تقاضا براي پول را از نحوة توزيـع درآمـد در              بدين ت . براي پول پرداختند  

از سـوي ديگـر، در ادبيـات اقتصـادي شـواهدي در       . مدت خود ناديده گرفتنـد      تحليلهاي كوتاه 
بـراي  « معتقد اسـت  3»ليدلر«. ثر باشدؤتواند بر تقاضاي پول م  دست است كه توزيع درآمد مي     

يـزان بيشـتري از درآمـد در دسـت عـده معـدودي          هر سطح مشخصي از درآمد كل، هر چه م        
 زيـرا   ؛درك ايـن موضـوع سـاده اسـت         .متمركز باشـد، تقاضـا بـراي پـول كمتـر خواهـد بـود              

هاي ناشي از مقياس در نگهداري پـول بـراي هـر كـدام از معاملـه گـران افـزايش                      جويي  صرفه
دهـد، پـول نقـد     گر كه حجم مشخصي از معـاملات را انجـام مـي             يابد، بطوريكه يك معامله     مي

دهند، نگهـداري     گر كه هر كدام نصف همان حجم از معاملات را انجام مي             كمتري از دو معامله   
» .بنابراين اگر نحوه توزيع درآمد تغيير كند، تقاضا براي پول نيز تغيير خواهد كرد             . خواهد كرد 

اشد، تقاضا براي   تر ب    وي معتقد است كه هر چقدر توزيع درآمد ناعادلانه         ،بر اساس تحليل ليدلر   
 و  5»چانت«،  4»بارو«بر اساس ديدگاه موجود، تعدادي از اقتصاددانان مانند         . شود  پول كمتر مي  

 به برآورد تابع تقاضا براي پـول بـا لحـاظ كـردن متغيـر توزيـع درآمـد                    6»محمدي واسميت «

                                                 
1. Baumol 
2. Tobin 
3. Laidler 
4. Barro 
5. Chant 
6. Mohammadi and Smith 
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آمـد  محمدي و اسميت در برآورد تابع تقاضا پول نشان دادند كه هر چـه توزيـع در                . پرداختند
 . يابد نابرابرتر باشد تقاضا براي پول كاهش مي

. در ايران نيز مطالعاتي در زمينه تأثير توزيع درآمد بر تقاضاي پول صورت گرفته است              
بررسـي ثبـات تـابع      «تحـت عنـوان     ،  1374در سـال    قديمي در رساله كارشناسي ارشد خـود        

چگـونگي تـأثير متغيـر    ، ايـي تقاضاي پول در ايران نگرشي جديد با اسـتفاده از تكنيـك همگر        
وي در تحقيق خود به اين نتيجه رسـيد         . توزيع درآمد بر تقاضاي پول را مورد بررسي قرار داد         

 در  »كيـاني  هژبـر «همچنـين   . داري بر تقاضاي پـول نـدارد        كه متغير توزيع درآمد تأثير معني     
 در تـابع    از ضريب جيني به عنوان شاخصي بـراي توزيـع درآمـد           ،  1378در سال   تحقيق خود   

او در تخمين تابع تقاضاي پول به اين نتيجه دست يافت كه توزيـع              . تقاضاي پول استفاده كرد   
 امـا  ؛ مناسب در تابع تقاضاي پول با تعريف محدود لحـاظ گـردد            يدرآمد بايد به عنوان متغير    

اظ تأثير اين متغير در تابع تقاضاي پول با تعريف وسيع آن به عنوان يك متغير توضيحي از لح           
 . دار نيست آماري معني

 

 مباني نظري تابع تقاضاي پول
هاي غالب پولي در دو قـرن اخيـر بـه             د تا نظريه  شو در اين قسمت از تحقيق تلاش مي      

با پايان جنگ جهاني دوم و آغاز بازسـازي اقتصـادي           . اختصار مورد بررسي و مطالعه قرار گيرد      
هـاي اخيـر تنهـا        د و در دهـه    ش ـبرخـوردار   اروپا، نظريات كينز از گسترش و نفـوذ روزافزونـي           

هاي پولي را صرفاً بايد تجديدنظرها و اصلاحات نه چندان اساسـي در               تغييرات عمده در نظريه   
 .شمار آوردبنظام فكري كينز 

نظريه كلاسيك مقداري پول بر اين اعتقاد بود كه از برخورد نيروهاي عرضـه و تقاضـا                 
 در ايـن    ؛آيـد   ت گوناگون بر حسب يكديگر به دست مـي         بهاي نسبي كالاها و خدما     ،در اقتصاد 

به . شد   در تعيين سطح عمومي قيمتها بر حسب پول خلاصه مي          ،صورت، نقش پول در اقتصاد    
عبارت ديگر، اقتصاددانان كلاسيك و نئوكلاسيك معتقد بودند كـه هرگونـه تغييـر در عرضـه                 

ه اثري بر بهاي نسبي كالاها و        صرفاً موجب افزايش سطح عمومي قيمتها شده و هيچ گون          ،پول
 امـا  ،طرفداران اين تئوري نظرات خود را در چارچوب دو روش متفاوت          . خدمات نخواهد داشت  
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 بيـان   2»روش موجودي نقـدينگي   « و   1»روش معاملات نقدي  «در نهايت يكسان تحت عناوين      
صـاد را    سال تفكر اقتصادي در مـورد نقـش پـول در اقت            150اين نظريه كه حدود     . داشتند  مي

هاي اقتصادي بـه تـدريج اعتبـار          تحت الشعاع خود قرار داده بود، با آغاز انقلاب كينز در نظريه           
 . خود را از دست داد

تري قائل شـد و        به توسعه نظريه مقداري پول پرداخت و براي پول معني وسيع           3فيشر
 در هـر    ،يبر اسـاس نظريـه و     . هاي ديداري دانست    آن را مجموع اسكناس و مسكوك و سپرده       

پـس در مقيـاس كـل مبـادلات         :  پول و كالاي مبادلـه شـده بـا هـم برابرنـد               ،خريد يا فروش  
 حاصـل ضـرب متوسـط       ،بنابراين. هاي پرداختي است     برابر جمع كل پول    ،كل مبادلات ،ساليانه

قيمت كالاهاي خريداري شده در كل آنهـا برابـر حاصـل ضـرب متوسـط پـول در گـردش در                      
 . سرعت گردش آن است

هاي نگهداري پول را بـا         در نظريه خود نسبت به اقتصاددانان قبل از خود انگيزه          4ينزك
مشخصه بارز پول در معادله فيشر و كمبريج    . دهد    دقت بيشتري مورد تجزيه و تحليل قرار مي       

امـا  . اين بود كه پول به عنوان يك وسيله مبادله و پرداخت عمومي مورد قبول واقع شده است                
 :كند زه مختلف را براي نگهداري پول بيان ميكينز سه انگي

 انگيزه سفته بازي   . 3 انگيزه احتياطي     . 2  انگيزه معاملاتي   . 1
 تقاضاي معاملاتي و احتياطي پول تابعي از سطح درآمد اسـت، در             ،براساس اين نظريه  

 . باشد بازي براي پول تابعي از نرخ بهره مي حالي كه تقاضاي سفته
در مـورد  شـود و   به كينز نسـبت داده مـي  كه را  5ل انتظارات بازگشت كنندهتوبين مد 

افزايش در تقاضاي پول ناشـي از دو        براساس اين تئوري،    . دهد   ارائه مي  ،رجحان نقدينگي است  
دارد وقتي كه قيمـت اوراق قرضـه           بيان مي  يو.  يكي اثر ثروت و ديگري اثر نرخ بهره        است؛اثر  

 وقتي كه كاهش در نرخ بهـره رخ  ،بنابراين. د نيز افزايش خواهد يافت ثروت فر،يابد افزايش مي 
نـرخ بهـره كـاهش    هنگـامي كـه    زيـرا  ؛شود  مي بيشتر، تمايل به سمت نگهداري پول    ،دهد  مي

                                                 
1. Transaction Version 
2. Cash Balanee Version 
3. Fisher 
4. Keynes 
5. The Regressive Expectation Model 
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 يابد، بنـابراين، وي بـراي تبـديل دارايـي            ارزش دارايي اوراق قرضه فرد نيز افزايش مي        ،يابد  مي
 ،همچنـين بـا كـاهش نـرخ بهـره         . شـود   بيشتري برخودار مي   از دارايي    ،ش به ثروت پولي   خوي

 بلكه ميزان ثروت نقدي در اقتصاد       ؛شود  معيني از ثروت نقدي از اوراق قرضه به پول تبديل مي          
دارد كه كشش تقاضاي پول نسبت به تغييرات          همچنين اين مدل بيان مي    . يابد  نيز افزايش مي  

 . نرخ بهره در طول زمان در حال افزايش است
 ريسك و عدم اطمينان را بطـور صـريح در           1توبين همچنين در روش تراز سبد دارايي      

در اين روش به جاي اينكه عايدي انتظاري سرمايه را     . دهد  تعيين تابع تقاضاي پول دخالت مي     
شود كه نگهدارنده دارايي با طيف وسـيعي          ثابت و يك مقدار مشخص در نظر بگيريم فرض مي         

ايه روبروست كه هر كدام از ايـن انتظـارات بـا احتمـال وقـوع معينـي                  از عايدات انتظاري سرم   
 ممكـن اسـت دارايـي       ،اين مدل با توضيح اين كه چرا دارندگان ثروت و دارايي          . همراه هستند 

 زمينه محكمتر و مستدل تري از تقاضاي سـفته بـازي   ،خود را بين چندين دارايي توزيع كنند  
 . دهد پول را ارائه مي

آنهـا  . پـردازد    به تحليل تقاضاي معاملاتي پول مي      2نبار با مول و توبين    مدل موجودي ا  
اي كـه بـه واسـطه نگهـداري پـول از دسـت                دارند كه فرد با يك مبادله بين نرخ بهره          بيان مي 

او در  . آورد سـروكار دارد     اي كه نگهداري مقدار كم پول براي او به وجـود مـي              دهد و هزينه    مي
هاي نگهداري آن را با هم مقايسه نموده  هداري پول، منافع و هزينهگيري براي مقدار نگ تصميم

 . كند كند را نگهداري مي و آن مقدار پولي كه سود او را حداكثر مي
او معتقد است افراد    . گيرد  در تحليل فريدمن، پول به عنوان يك دارايي مدنظر قرار مي          

ند كـه شـامل پـول، اوراق        كنگهداري  توانند ثروت خود را در قالب پنج نوع دارايي ن           جامعه مي 
هر كدام از اين اقلام دارايي، . هاي انساني است  كالاهاي مادي و فيزيكي و سرمايه، سهام ،قرضه

گيري  از اين رو، فرد در تصميم. نمايند مولد درآمد بوده و براي صاحب خود ايجاد مطلوبيت مي  
كند كه مطلوبيت او را       اييها را انتخاب مي   براي نگهداري پول و ساير داراييها، تركيبي از اين دار         

 . افزايش بخشد

                                                 
1. The Portfolio Balance Approach 
2. Baumol and Tobin Inventory Model for Money Demand 
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 مروري بر كارهاي تجربي
برآورد تـابع تقاضـاي پـول در ايـران و           واي در زمينه بررسي       تاكنون مطالعات گسترده  

 . كنيم ساير نقاط جهان صورت گرفته است كه ذيلاً به چند مورد آن اشاره مي
قاضا براي تعريف وسيع پول در قبرس، از         جهت بررسي ت   1»آرستيس و دمسترياديس  «

در اين مطالعه آشكار شده است كه موجودي واقعي         . اند  يك الگوي تصحيح خطا استفاده كرده     
پول سرانه، توليد ناخالص داخلي واقعي سرانه، هزينه مصرفي واقعـي سـرانه، نرخهـاي بهـره و                  

ير باقيمانـده بـا وقفـه ناشـي از         مقا.  هستند 2نرخ مورد انتظار تورم همگي انباشته از درجه يك        
رابطه بلند مدت برآورد شده، در الگـوي كوتـاه مـدت تصـحيح خطـا، منظـور شـده و نتيجـه                       

 . داري از نظر آماري و علامت منفي مورد انتظار بدست آمده است معني
 در انگلستان كـه نظـام اسـتاندارد      1871-1913 تابع تقاضاي پول را براي دوره        3تيلور

بردار متغيرها شـامل حجـم      .  برآورد نموده است   4كم بوده را به روش جوهانسون     طلا در آن حا   
ب متغيرهـاي   يدر اين مطالعـه علائـم ضـرا       . پول، قيمت، درآمد ملي و نرخ بهره بلند مدت بود         

 .  بلند مدت تعادلي تأكيد گرديداي هاي اقتصادي بوده است و بر وجود رابطه فوق مطابق تئوري
 به برآورد تابع تقاضاي بلند مدت پـول بـا اسـتفاده از      5»ينگبهمني اسكويي و چي و    «

آنهـا  . انـد   براي كشور هنگ كنـگ پرداختـه      ) ARDL (6هاي توزيعي   مدل خود بازگشت با وقفه    
نشان داده اند كه تقاضا براي پول در اين كشور در بلند مدت تابعي از توليد ناخـالص داخلـي،                    

 . رز استنرخ بهره داخلي، نرخ بهره خارجي و نرخ ا
 در مطالعه خود به برآورد تابع تقاضاي بـراي پـول در ايـران در                1378در سال   پسران  

دهد كه در معادله تقاضـا بـراي پـول، تغييـر              ورزد و نشان مي     قبل و بعد از انقلاب مبادرت مي      

                                                 
1. Arestis and Demetriades, (1991).  
2. Integrated Process of Degree One 
3. Taylor, (1991). 
4. Johansen 
5. Bahmani-Oskooee and Chi WingNg, (2002). 
6. Auto – Regressive Distributed lag Model 
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 پـول در دوران قبـل از        يهـاي حقيق ـ    براساس مطالعه او، مانده   . ساختاري به وجود آمده است      
 . تر با عدم تعادلهاي بازار پول انطباق داده است خود را سريعانقلاب 

-بـا اسـتفاده از تحليـل هـم انباشـتگي جوهانسـون            ،  1996در سـال    بهمني اسكويي،   
دهد در كشوري كـه بـازار سـياه      نشان مي،، ضمن برآورد تقاضاي پول براي ايران 1جوسيليوس

ارز رسمي، در فرموله كردن تقاضـا         و نه نرخ  براي ارز خارجي وجود دارد بايد نرخ ارز بازار سياه           
 و 1959-1990هـاي ايـران در دوره    براي نشان دادن ايـن نكتـه از داده       . براي پول لحاظ شود   

 . آزمون حذف متغير استفاده شده است
 بـه بررسـي ثبـات تـابع تقاضـاي پـول درايـران               1383كميجاني وبوسـتاني در سـال       

هـاي سـالانه     جوسـيليوس و داده –جوهانسـون  عـي   پرداختندودراين راسـتا از تكنيـك همجم      
بـا  ) 2M(نتايج حاصله حاكي از آن بـود كـه حجـم نقـدينگي     .  استفاده كردند  1381-1339

آنهـا همچنـين از     . توليد ناخالص داخلي، نرخ تورم و نرخ ارز در بـازار مـوازي ارز، همگراسـت                 
ثبات تابع تقاضاي پول استفاده نمودند كـه   جهت بررسي    CUSUMSQ و   CUSUMي  آزمونها

 . نتايج بيانگر با ثبات بودن ضرايب در بلند مدت بود

 
 شده در مدلمتغيرهاي بكار گرفته 

همـه مـوارد،     از زواياي متفاوتي بررسي شد كـه در        تابع تقاضاي پول،   قسمت قبل،  در
 و بـا درآمـد حقيقـي        واقعي پول با نرخ بازدهي داراييها رابطـه معكـوس          حجم بهينه موجودي  
توان فرم كلي تابع تقاضاي پـول را بـه            هاي ارائه شده مي      به مدل  باتوجه .رابطه مستقيم داشت  
 :صورت زير نشان داد

),( ryfM d =  

 
 بيـانگر متغيرهـاي مقيـاس يـا     y متغير تقاضـاي واقعـي بـراي پـول،    dMكه در آن  

 . است معرف متغيرهاي هزينه فرصت نگهداري پول rدرآمدي و

                                                 
1. Johanseon-Juselius 
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 انتخاب متغير وابسته    ،يكي از موارد بحث برانگيز در زمينه برآورد تابع تقاضا براي پول           
تا دهه هفتاد ميلادي، از تعريف مسكوك و اسكناس و حساب جـاري افـراد نـزد     . مناسب است 

 اما پـس از     ؛دشگيري حجم پول استفاده       وان متغير مناسبي براي اندازه    عن   به ،هاي تجاري  بانك
دار  هاي بهره   دار، از تعريف وسيع پول كه سپرده        هاي بهره   آن به علت ابداعات مالي مانند سپرده      

در ايـران  .  استفاده گرديـد ،شود و به نقدينگي بخش خصوصي نيز شهرت دارد        را نيز شامل مي   
زمينه تابع تقاضاي پول از تعريف محدود و گسترده پـول بـه عنـوان               نيز مطالعات متعددي در     
 از هـر    ،بنابراين در اين تحقيق نيز به پيروي از مطالعات گذشـته          . اند  متغير وابسته سود جسته   

 . گردد دو تعريف پول در استخراج تابع تقاضاي پول استفاده مي
انتظار و مخارج ناخـالص     در تحقيقات مختلف از متغيرهاي درآمد، ثروت، درآمد مورد          

مطالعـات  . اسـتفاده شـده اسـت   ) حجم مبـادلات (ملي به عنوان جانشيني براي متغير مقياس       
 ،دهد متعددي در اين زمينه كه كدام يك از متغيرهاي مذكور تابع تقاضاي بهتري را نتيجه مي

به درآمـد  ست كه به كارگيري ثروت نتايج بهتري نسبت          ا  بيانگر آن  ،نتايج. صورت گرفته است  
اما بـر اسـاس     . دائمي و درآمد دائمي نتايج بهتري نسبت به درآمد جاري در پي خواهد داشت             

مطالعات صورت گرفته در كشورهاي در حال توسعه به علت عدم دسترسي به آمارهاي ثـروت                
و شرايط ويژه اقتصاد آنها، در برآورد تابع تقاضاي پول، از متغير توليد ناخالص داخلي اسـتفاده    

 بنابراين با توجه به نكات ذكر شده در تحقيق حاضر نيـز از متغيـر توليـد ناخـالص                    .شده است 
 . دشو داخلي به عنوان متغير مقياس در تعيين تابع تقاضاي پول استفاده مي

ثر بـر تقاضـاي پـول ناديـده گرفتـه           ؤ نرخ بهره به عنوان يك عامـل م ـ        ،تا قبل از كينز   
 نـرخ بهـره بـه عنـوان متغيـر           ،حان نقدينگي توسط كينـز     اما با مطرح شدن نظريه رج      ؛شد  مي

 ايران، به   ندنا در كشورهاي در حال توسعه م      ولي ؛دش  مدل تأثيرگذار بر تابع تقاضاي پول وارد     
عنوان متغيـر هزينـه فرصـت          به ،دلايلي چند محققان به جاي استفاده از نرخ بهره از نرخ تورم           

 . كنند مينگهداري پول در تابع تقاضاي پول استفاده 
اند و ميزان بهره      با توجه به اينكه در اين كشورها بازارهاي مالي به خوبي توسعه نيافته            

 نـرخ بهـره   مانـد،  مـي ثابـت  نيز د و براي مدت طولاني     شو   توسط مقامات پولي تعيين مي     اغلب
در مـورد ايـران     . دمحسوب شو تواند متغير مناسبي براي بيان هزينه فرصت نگهداري پول            نمي
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 نرخ بهره   ، با توجه به تصويب قانون عمليات بانكي بدون ربا         ،  1362لاوه بر موارد بالا، از سال       ع
با توجه به موارد ذكر شده و نتايج حاصل از مطالعات قبلـي در              . از سيستم بانكي حذف گرديد    

 . شود  استفاده از متغير نرخ بهره در تابع تقاضاي پول توصيه نمي،اين زمينه
 هـاي طـولاني تجربـه كـرده      كه تورم بالا را براي سال-ايراناقتصاد انند در اقتصادي م  

دليـل  . تواند معيار مناسبي براي هزينه فرصت نگهداري پـول بشـمار آيـد               نرخ تورم مي   -است
 براي استفاده از نرخ تورم در كشورهاي در حال توسعه به عنوان متغيـر هزينـه فرصـت                    عمده

تواننـد هـم      ين است كه دارندگان ثروت در اين كشـورها مـي          نگهداري پول به جاي نرخ بهره ا      
 . كالاهاي واقعي و هم پول نگهداري كنند

رابطـه  . توان وارد كرد، نـرخ ارز اسـت           متغير ديگري را كه در تابع تقاضا براي پول مي         
علامـت و چگـونگي     .  ارائـه شـد    1»مانـدل « نخستين بار توسط     ،بين نرخ ارز و تقاضا براي پول      

افزايش نرخ  كه  شود    از يكسو بحث مي   .  نرخ ارز بر تقاضاي پول دقيقاً مشخص نيست        اثرگذاري
ب افزايش ارزش داراييهاي خارجي و داراييهاي واقعي و مـالي داخلـي نگهـداري شـده             سبارز،  

اين پديده به معني افزايش پايه پولي داخلي و نيز كاهش نـرخ             . شود  توسط ساكنان داخلي مي   
از .  معروف است  2»اثر ثروت  «معني كرد كه در ادبيات اقتصادي به       پول   بهره و افزايش تقاضاي   

سوي ديگر برخي از اقتصاددانان معتقدند كه اگر انتظار كاهش ارزش پول ملـي وجـود داشـته       
باشد، مردم كه انتظار كاهش ارزش آن را در آينده دارند اقدام به جانشيني ارزهاي خارجي به                 

 در ادبيات اقتصادي شـهرت دارد       3»اثر جانشيني «پديده كه به    اين  . كنند  جاي پول داخلي مي   
 . دهد رابطه معكوس بين نرخ ارز و تقاضاي پول را نشان مي

 

 جربي مدل ت بررسي
 مبتني بر فـرض     در مورد كارهاي تجربي،   استفاده از روشهاي سنتي در اقتصاد سنجي        

 ،هاي زماني اقتصادي     از سري   اما مطالعات صورت گرفته در مورد بسياري       ؛ متغيرهاست 4پايايي

                                                 
1. Mandel 
2. Wealth Effect 
3. Substitution Effect 
4. Stationary 
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بنـابراين بـراي جلـوگيري از        .اسـت كند و اغلب سريهاي اقتصادي ناپايـا           را رد مي   وضوعاين م 
مسئله رگرسيون جعلي و ساير مشكلات مربوط به استفاده از سـريهاي ناپايـا، لازم اسـت كـه                   

راين از دو آزمـون     بنـاب . دشووضعيت متغيرهاي مورد استفاده در الگو از لحاظ ايستايي بررسي           
 . دشو پرون براي اين منظور استفاده مي- فولر تعميم يافته و فيليپس–ريشه واحد ديكي 

لگــاريتم حجــم واقعــي پــول : متغيرهــاي مــورد بررســي در ايــن مطالعــه عبارتنــد از 

1LRM       2، لگاريتم حجم واقعي نقدينگي خصوصيLRM،   توليـد ناخـالص داخلـي       لگاريتم
 و  LREX لگاريتم نرخ ارز بازار آزاد       ،INF نرخ تورم    ،LRGDP 1376واقعي به قيمت ثابت     
براي واقعي كردن متغيرهـاي فـوق از شـاخص ضـمني توليـد               . LGCلگاريتم ضريب جيني    

 بـه عنـوان نماينـده       ،ناخالص داخلي به عنوان شاخص قيمت استفاده شده است و نـرخ تـورم             
 . ت نگهداري پول، با استفاده از شاخص فوق محاسبه شده استهزينه فرص

 پرون بـراي متغيرهـاي      - فولر تعميم يافته و فيليپس     -نتايج حاصل از آزمونهاي ديكي    
 .ده استشالگو در جدول زير ارائه 
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  پرون- فولر تعميم يافته و فيليپس- نتايج آزمونهاي ريشه واحد ديكي.1جدول 
  فولر–آماره آزمون ديكي  پرون –آماره آزمون فيليپس 

تفاضل مرتبه اول 

 متغير

تفاضل مرتبه اول  سطح متغير

 متغير

 سطح متغير

نام 

 آزمون

بدون  باروند

 روند

بدون  باروند

 روند

بدون  باروند

 روند

بدون  باروند

 روند

نام 

 متغير

32/5- 38/4- 59/0- 21/2- 56/2- 93/1- 78/0- 67/2- 1LRM

 

88/4- 76/3- 43/1- 45/3- 49/2- 14/2- 44/2- 93/2- 2LRM

 

74/3- 62/3- 84/1- 30/2- 07/3- 94/2- 04/2- 84/1- LRGDP 

66/12

- 

64/12- 10/5- 06/3- 62/6- 64/6- 97/2- 05/2- INF 

01/7- 02/7- 95/1- 74/0- 46/4- 47/4- 55/1- 64/0- LREXM 

61/8- 58/8- 19/4- 88/1- 43/5- 59/5- 95/3- 17/1- LGC 

 -53/3باروند )       ب-94/2 بدون روند )الف%) :  5در سطح (مقادير بحراني آزمونها  *

 
 فرض صفر وجود ريشه واحد براي همـه      ،براساس نتايج حاصل از آزمونهاي ريشه واحد      

شود، اما نتايج حاصل از آزمونهـاي         متغيرهاي الگو در سطح و در تمامي سطوح بحراني رد نمي          
به اول متغيرها بيانگر عدم وجـود ريشـه واحـد در متغيرهـاي مـذكور                فوق بر روي تفاضل مرت    

هـا در     البته بايستي توجه داشت كه لگاريتم ضريب جيني در حالت وجود رونـد در داده              . است
يافتـه    فولر تعميم -بنابراين بر اساس نتايج حاصل از دو آزمون ريشه واحد ديكي          . سطح ماناست 

 . هستندگو در سطح نامانا و جمعي از مرتبه اول  پرون تمامي متغيرهاي ال-و فيليپس
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 ARDLبرآورد الگو با روش 
هـاي تـوزيعي       الگوي خود بازگشت بـا وقفـه       ،با توجه به مباني تئوريك قسمتهاي قبل      

(ARDL) زير، به منظور تفسير رفتار تقاضاي پول در نظر گرفته شده است : 
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 بـراي تمـامي     OLSبرآورد چنين الگويي ابتدا بايسـتي رابطـه فـوق را بـا روش               براي  

هـاي    حـداكثر تعـداد وقفـه     . هاي متفاوت متغيرها برآورد كـرد       تركيبهاي ممكن بر اساس وقفه    
در مرحلـه بعـد بـا       . شـود   متغيرها، از سوي پژوهشگر و باتوجه به تعداد مشاهدات تعيـين مـي            

 يكـي   2R  و يـا   3كـوئين  -، حنـان  2 بيـزين  -، شـوارتز  1آكائيـك استفاده از يكي از چهار معيار       
11از ++ km در مرحله سـوم، ضـرايب مربـوط بـه          . شود   الگوي تخمين زده شد انتخاب مي      )(

 ARDLمربوط به ضرايب بلندمدت براساس الگـوي        الگوي بلندمدت و انحراف معيار مجانبي       
 مربـوط بـه الگـوي       ECM)(4توان مـدل تصـحيح خطـا        همچنين مي . ددگر  انتخابي ارائه مي  

حـاكي از آن اسـت كـه علامـت     ) 1(انتخاب شده را برآورد نمود نتايج حاصل از برآورد رابطـه            
باتوجه به ديدگاه ليدلر در اين زمينـه، بطوريكـه بـه مـوازات نـابرابري                ) LGC(ضريب جيني   

 كـه نتـايج     از نظـر تئـوريكي صـحيح نيسـت        شود،    اي پول كمتر مي   بيشتر توزيع درآمد، تقاض   
 كـه   - را LGC لـذا متغيـر      5.كنـد   حاصل از مطالعات قبلي در اين زمينه را در ايران تأييد مـي            

 در تابع تقاضاي پول براساس تعريـف محـدود و وسـيع پـول               -استنشان دهنده توزيع درآمد     

                                                 
1. Akaike Information Criterion 
2. Schwarz-Bayesian Criterion 
3. Hannan-Quinn Criterion 
4. Error Corection Model 

 ).1378(و كامبيز هژبر كياني، ) 1374(محمدرضا قديمي، . 5
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)21 MM را با استفاده از روش خود بازگشتي با ) 1( رابطه   LGCا حذف   ب. كنيم    وارد نمي ) ,
 . كنيم هاي توزيعي برآورد مي وقفه

 بيزين استفاده   –براي تعيين وقفه مناسب الگو با توجه به حجم نمونه از معيار شوارتز              
هاي مختلف و حداكثر يك وقفه در معادله مربوط به تـراز              افزار از بين رگرسيون     نرم. شده است 

 رگرسيوني را انتخاب كرد كه براي لگاريتم حجـم  ، بيزين- و بر اساس معيار شوارتز  1Mقعيوا
همچنين بكارگيري اين . اي در نظر نگرفت  يك وقفه و براي ساير متغيرهاي الگو وقفه1Mپول

 يـك وقفـه و بـراي سـاير          2M به متغيـر لگـاريتم     ،2Mضابطه در تابع تقاضا براي تراز واقعي      
 . اي در نظر نگرفت متغيرهاي الگو وقفه

 لازم است كه در الگوهاي تحقيق حاضر، آزمون   ،پيش از برآورد رابطه تعادلي بلندمدت     
مـلات  نتايج حاصل از آزمون ريشه واحـد بـر روي ج    . همجمعي بين متغيرهاي الگو انجام شود     

 بيانگر وجود رابطه همجمعي بين متغيرهـاي الگـوي          ،ARDLخطاي حاصل از برآورد الگوي      
 . استفوق 

پس از تعيين وقفه بهينه الگو و اثبات وجـود رابطـه همجمعـي بـين متغيرهـاي الگـو                    
ضرايب مربوط به الگـوي بلندمـدت       . توان رابطه بلندمدت و كوتاه مدت الگو را بدست آورد           مي

12اقعيبراي تراز و MM  . ارائه شده استزير در جدول ,
 

21 ضرايب الگوي بلند مدت براي تراز واقعي .2جدول  MM , 
 تابع 1Mتقاضا براي تراز واقعي 2Mتقاضا براي تراز واقعي 

ضرايب  tآماره 

 برآورد شده

رايب برآورد ض tآماره 

 شده

متغيرهاي 

 توضيحي

)000(20/6 29/1 )000(65/5 26/1 LRGDP 
)076(82/1- 074/0- )176(38/1- 42/0- Inf 
)001(76/3- 61/1- )001(72/3- 90/1- LREXM 
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 بر اساس   ،آزمونهاي تشخيص فروض كلاسيك معادلات برآورد شده براي تقاضاي پول         
12حجم پول  MM دهد كه جمله اختلال به لحـاظ خـود همبسـتگي، فـرم تبعـي             شان مي  ن ؛,

 .  شرايط كلاسيك را داردة هم،مدل، نرمال بودن پسماندها و واريانس ناهمساني
12بر اساس روابط برآورد شده، كشش درآمدي بلندمدت بر اساس حجم پول            MM , ،

 ـ. ييد قرار گرفـت   أمورد ت % 95مينان   بدست آمد كه ضرايب فوق در سطح اط        29/1 و 26/1 ه ب
12عبارتي يك درصد افزايش در توليد ناخالص داخلي، تقاضا براي تـراز واقعـي            MM  را بـه  ,

مثبت بودن كشش درآمدي تقاضا براي پـول مطـابق بـا            . دهد     افزايش مي  29/1 , 26/1ترتيب  
 . نظريات اقتصادي در اين زمينه است

12رم براي حجم پـول    ضريب نرخ تو   MM .  بدسـت آمـد    -%74  و    -%42 بـه ترتيـب      ,
 است كه در شرايط تورمي، مـردم سـعي    وضوعوجود ضريب منفي براي نرخ تورم، بيانگر اين م        

كنند كه تقاضا براي پول را كاهش داده و ثروت خـود را بـه صـورت سـاير اشـكال دارايـي                         مي
 توجه داشـت كـه در ايـران بـه علـت عـدم توسـعه يـافتگي                   همچنين بايستي . نگهداري كنند 

بازارهاي مالي و تعيين نرخ بهره توسط مقامـات پـولي كشـور وهمچنـين ثبـات ايـن نـرخ در                     
توان نرخ تـورم را بـه عنـوان        طولاني مدت و عدم تغيير آن با افزايش سطح عمومي قيمتها مي           

 . هزينه فرصت نگهداري پول در نظر گرفت
12براي حجم پول  ضريب نرخ ارز     MM  بدسـت آمـد     -61/1 و   -9/1 به ترتيب برابـر      ,

دار بـراي ايـن متغيـر         ضريب معنـي  . استكه بيانگر اثر جانشيني در ادبيات مربوط به نرخ ارز           
 معكوس وجود   اي  بيانگر اين مطلب است كه در اقتصاد ايران بين اين متغير و حجم پول رابطه              

نگر آن است كه وقتي مـردم انتظـار تضـعيف پـول داخلـي را داشـته باشـند،                    اين امر بيا  . دارد
تقاضاي خود را براي پول داخلي كاهش داده و به جاي آن تقاضا براي پول خارجي را افـزايش                   

 . دهند تا از كاهش قدرت خريد پول خود جلوگيري كنند مي
؛ دت نيز بـرآورد نمـود     توان آن را در كوتاه م       پس از برآورد رابطه تعادلي بلندمدت، مي      

مدت را به مقادير تعـادلي         كه عدم تعادلهاي كوتاه    (ECM)بدين منظور از الگوي تصحيح خطا       
بدين ترتيب كـه پـس از آزمـون همجمعـي بـين             . كنيم   استفاده مي  ،دهد  بلندمدت ارتباط مي  

 يك متغيرهاي الگو، جمله خطاي مربوط به رگرسيون همجمعي با يك وقفه زماني را به عنوان              
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سـپس بـه كمـك روش       و  متغير توضيحي در كنار تفاضل مرتبه اول ساير متغيرهـا قـرار داده              
OLS    سرعت تعديل به سـمت تعـادل        ،ضريب جمله تصحيح خطا   . شود   ضرايب الگو برآورد مي 

نتايج حاصل از برآورد الگـوي تصـحيح خطـاي مربـوط بـه الگـوي                . دهد  بلندمدت را نشان مي   
هـاي تـوزيعي بـر اسـاس تـراز واقعـي حجـم                ود بازگشتي با وقفه   تعادلي بلندمدت در روش خ    

12پول MM  . در جدول زير ارائه گرديده است,
 

21 نتايج الگوي تصحيح خطا براساس تراز واقعي .3جدول  MM , 
 تابع 1Mتقاضا براي تراز واقعي 2Mتقاضا براي تراز واقعي 

ضرايب برآورد  tآماره 

 شده

ضرايب برآورد  tآماره 

 شده

متغيرهاي 

 توضيحي

)000(73/4 090/0 )000(66/5 099/0 dLRGDP 
)001(46/3- 005/0- )055(98/1- 003/0- dINF 
)001(72/3- 11/0- )000(81/4- 14/1- dLREXM 
)003(22/3- 070/0- )001(51/3- 078/0- ECM(-1) 

 . دهد مقادير داخل پرانتز حداقل احتمال پذيرش فرضيه صفر را نشان مي*

 
12با توجه به نتايج حاصل از برآورد الگوي تصـحيح خطـا بـراي تـراز واقعـي                    MM , 

. مطابق نظريات اقتصـادي اسـت     البته   كه   استمدت تقاضاي پول مثبت      كشش درآمدي كوتاه  
 بسيار كوچك بوده و داراي علامت منفـي مطـابق بـا نظريـات               ،تظاركششهاي تورمي مطابق ان   

علامت متغير نرخ ارز بازار آزاد همانند الگـوي بلندمـدت منفـي             . استاقتصادي در اين زمينه     
 . باشد است كه بيانگر اثر جانشيني در ادبيات مربوطه مي

12ضرايب تصحيح خطا در تابع تقاضا براي تراز واقعي           MM  و  -078/0 بـه ترتيـب      ,
ييد قرار گرفت كه بيانگر ساز و كارهاي تعـديل در حركـت             أمورد ت % 5 در سطح معني     -07/0

ضـرايب فـوق بيـانگر سـرعت     . اسـت تقاضا براي ترازهاي واقعي پول به سمت تعادل بلندمدت         
 . نسبتاً كند در تعديل به سمت تعادل بلندمدت است
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 بررسي ثبات تابع تقاضاي پول
بر اين اعتقـاد باشـيم      كه  دليلي وجود ندارد     «:دكر  استدلال مي  1976در سال   وكاس  ل

» .نـد نكگيري در روابط اقتصـادي در اثـر يـك مداخلـه سياسـتي تغييـر                   ساختارقواعد تصميم 
يابي انجـام     كند وقتي كه مردم و كارگزاران بر اساس تمام اطلاعات خود بهينه             لوكاس بيان مي  

تخمين زده شده در يك الگوي اقتصـادي نسـبت بـه تغييـرات ناشـي از      دهند، پارامترهاي    مي
بنـابراين انتقـاد لوكـاس در       . ندشـو  ثبات مي    و بي  ادهسياستگذاريهاي اقتصادي واكنش نشان د    

بـا توجـه بـه      .  اسـت  واقع تأكيد بر لزوم بررسي امكان عدم ثبات ضرايب برآورد شده در الگوها            
اقتصادسـنجي   هـاي   بينـي و هـدايت از مـدل         ل، پـيش  توان براي كنتـر     بحث لوكاس ديگر نمي   

هايي كـه بـر اسـاس ايـن           بيني  سازي در اقتصاد سنجي و پيش       استفاده كرد و كل فرآيند مدل     
ب تابع تقاضـاي  يبنابراين به منظور بررسي ثبات ضرا. رود ال ميؤگيرد زير س ها صورت مي   مدل

 سنجي داراي قدمت طـولاني   كه در ادبيات اقتصادCUSUMSQ , CUSUMپول از آزمونهاي 
 .  استفاده شده استهستند،

 اما پسران و پسـران      ؛ پيشنهاد گرديد  1»براون، دوربين واوانس  «اين آزمون ابتدا توسط     
 بكارگيري آزمونهاي فوق را براي تعيين ثبات ضرايب كوتاه مـدت و بلندمـدت               1997در سال   

، بهمنـي   1983  در سـال   جـاني در ايـران نيـز كمي     . كننـد   در مدل تصحيح خطا پيشـنهاد مـي       
 از اين آزمونها به منظور بررسي ثبـات         1383در سال   و كميجاني و بوستاني     ) 2002(اسكويي  

 . ضرايب تابع تقاضاي پول استفاده كردند
ــون  ــا را در ســطح  CUSUMSQ , CUSUMدر آزم ــات پارامتره  فرضــيه صــفر، ثب

در اين دو آزمـون دو خـط مسـتقيم          فاصله اطمينان   . گيرد  مورد آزمون قرار مي   % 5داري    معني
 , CUSUMSQچنانچـه آمـاره آزمـون    . دهنـد  را نشـان مـي  % 95است كـه سـطح اطمينـان    

CUSUM        توان فرضيه صفر مبني بـر ثبـات ضـرايب را رد               در بين اين دو خط قرار گيرند نمي
 . كرد

 1M  را براي تـراز واقعـي  CUSUMSQ , CUSUM نتايج آزمونهاي 2 و 1نمودارهاي 
همانطور كه نمودارهاي فـوق نشـان   . شوند ها در مقابل زمان رسم مي    اين آماره . دهند  نشان مي 

                                                 
1. Brown, Durbin, Evans, (1975). 
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هاي آزمونهاي فوق در داخل خطوط مستقيم قرار دارند كه اين خود به معنـي                  آماره ،دهند  مي
ضرايب توان فرضيه صفر مبني بر ثبات  عبارتي نميه  بهستند؛% 5ثبات ضرايب در سطح معني

 . رد كرد% 95را در سطح اطمينان 
 
 

 1M براي تراز واقعي CUSUM  آزمون .1 نمودار
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 1M براي تراز واقعي CUSUMSQ آزمون .2 نمودار
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) 4-6 و   3-6(ر نمودارهاي    د 2M نتايج حاصل از آزمونهاي فوق براي تراز واقعي پول        
را % 5نمودارهاي فوق نيز فرضيه صفر وجود ثبات ضرايب در سطح معنـي             . ارائه گرديده است    

 . كنند ييد ميأت
 
 

 2M براي تراز واقعي CUSUM  آزمون .3 نمودار
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 2M براي تراز واقعي CUSUMSQ آزمون .4 نمودار
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 گيري نتيجه
با توجه به اينكه تابع تقاضاي پول به عنوان يكي از توابع مهم طـرف تقاضـاي اقتصـاد                   

 و بررسي تئوريك و تجربي آن به منظور تجزيه و تحليلهاي كلان اقتصـادي               شوند  محسوب مي 
  در تحقيـق حاضـر بـه بررسـي و       ؛و به كارگيري سياستهاي پولي و مالي مناسب ضروري است         

شناسايي متغيرهاي تأثيرگذار بر آن و بررسي اثر دخالت دادن متغير ضريب جيني بـه عنـوان                 
بدين منظور در تحقيق حاضـر از       . متغير توزيع درآمد در تابع تقاضاي پول پرداخته شده است         

نتايج حاصـل از بكـارگيري      .  استفاده گرديد  (ARDL)هاي توزيعي     روش خود بازگشتي با وقفه    
باتوجـه بـه     داد كه علامت متغير ضريب جيني به عنوان متغير توزيع درآمـد              روش فوق نشان  

بر ارتباط منفي بـين تقاضـاي پـول و توزيـع درآمـد صـحيح                  ديدگاه ليدلر در اين زمينه مبني     
از  -كنـد   ييـد مـي   أت نتايج حاصل از مطالعات قبلي در اين زمينه در ايران را           -رو  نيست و از اين   

12لذا متغير فوق از معادله تقاضا براي تراز واقعي         ،نظر تئوريكي صحيح نيست    MM  حـذف   ,
هـاي تـوزيعي بـه يـك رابطـه             با استفاده از روش خودبازگشتي با وقفـه        LGCبا حذف   . گرديد

12تعادلي بلندمدت همجمعي در رابطه با تقاضاي پول بر حسب          MM نتـايج  .  دست يافتيم  ,
ورد اين الگوها حاكي از آن است كه كشش درآمدي تقاضا براي پول در بلندمدت               حاصل از برآ  

داري از واحد بزرگتر است كه اين نتيجه با ديگر نتايج حاصل از مطالعـات                 مثبت و بطور معني   
كششهاي بلندمدت و كوتاه مدت تـورم بـه عنـوان    . در كشورهاي در حال توسعه مطابقت دارد     

12 پول در تابع تقاضا براي متغير هزينه فرصت نگهداري MM  منفي است كه ديدگاههاي ,
ضريب متغير نرخ ارز بازار آزاد در تابع تقاضا براي حجم            .كند  را تأييد مي  موجود در اين زمينه     

12پول MM  . است منفي به دست آمد كه بيانگر اثر جانشيني در ادبيات مربوط به نرخ ارز ,
 از الگـوي تصـحيح خطـا    ،مدت روابـط تعـادلي بلندمـدت        براي تحليل پوياييهاي كوتاه   

(ECM)                 استفاده گرديد كه نتايج حاصل از به كارگيري اين الگو بيانگر سرعت كند در تعـديل 
12به سمت تعادل بلندمدت در تابع تقاضا براي حجم پول MM  .  بود,

 بـه منظـور بررسـي    CUSUMSQ , CUSUMآزمونهاي همچنين در تحقيق حاضر از 
نتايج حاصل از آزمونهاي فوق بيـانگر ثبـات ضـرايب در            . ثبات ضرايب الگو استفاده شده است     
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توان پذيرفت كه تابع تقاضاي پـول در ايـران چـه بـا                عبارتي مي  ه ب است؛% 5داري    سطح معني 
 . تعريف محدود و چه با تعريف وسيع آن با ثبات است
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