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A B S T R A C T

 
The digitalization process and the expansion of information and communication technologies (ICT) have 

fundamentally altered the traditional foundations of money demand functions. As electronic payment 
instruments proliferate and transaction costs decrease, understanding their impact on the monetary 

structure becomes an unavoidable necessity for policymakers. This study examines the Iranian economy 

using annual data from 1994 to 2024, employing the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model to 
analyze short- and long-term dynamics.  The bounds test results confirm a stable, long-term cointegration 

relationship between liquidity and the explanatory variables. Long-run findings reveal that Gross 
Domestic Product (GDP), bank deposits, and the Human Development Index (HDI) exert significant 

positive effects on money demand. Conversely, the digital economy index and exchange rates have a 

significant negative impact. Notably, inflation and capital market returns do not significantly affect the 
money demand function in the long-term horizon. The Error Correction Mechanism (ECM) coefficient 

of -20.4 confirms a robust adjustment process toward long-term equilibrium, correcting short-term 

disequilibria effectively.  Structural stability was verified via CUSUM and CUSUMQ tests, while the 
robustness of the results was confirmed using DOLS and FMOLS estimators. These findings suggest 

that digital economy development has not induced monetary instability but has instead facilitated an 

efficient structural transformation in money demand. Consequently, monetary policymakers should 
revise liquidity management tools to align with electronic payment instruments and prioritize 

strengthening digital infrastructure to enhance the transparency and efficiency of the banking network. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1. Introduction 

    The accurate analysis of money demand has always been a 

central pillar in designing and implementing efficient monetary 

policies. However, the rapid emergence of the digital economy 

and novel payment tools has blurred the traditional boundaries 

between monetary and non-monetary assets, challenging 

classical and neoclassical paradigms based on physical 

transactions. The expansion of Information and Communication 

Technology (ICT) fundamentally alters the architecture of 

financial systems by significantly reducing transaction costs, 

accelerating the velocity of money, and mitigating information 

asymmetry. Therefore, this study aims to investigate the impact 

of ICT,as a proxy for the infrastructure dimension of the digital 

economy, on the money demand function in Iran, moving 

beyond traditional models that may lead to inaccurate policy 

estimations in modern dynamic environments.  

 1.1. Theoretical Framework and Literature Review 

    The theoretical framework traces the evolution of money 

demand from Classical and Cambridge transactional approaches 

to Keynesian liquidity preferences and Friedman’s modern 
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portfolio theory, which positions real balances against permanent 

income, asset yields, and expected inflation. Furthermore, the 

Baumol–Tobin inventory-theoretic model establishes the micro-

foundations of transactional demand by balancing asset-

conversion costs (b) against the opportunity cost of interest. The 

advent of Information and Communication Technology (ICT) 

and the digital economy directly drives transaction costs toward 

zero, accelerating velocity and dampening transactional and 

precautionary cash holdings through enhanced liquidity 

management and financial transparency. Conversely, digital 

advancements simultaneously stimulate broad money demand 

via deepened financial inclusion and deposit mobilization. 

Consequently, digitalization exerts a theoretically dual and 

structurally contingent net effect on the stability and behavioral 

trajectory of the aggregate money demand function. 

2. Methodology   

    The study utilizes annual time-series data from the Iranian 

economy covering the period from 1994 to 2024. The analytical 

model is based on Milton Friedman's modern quantity theory of 

money, customized to reflect the structural characteristics of 

Iran's macroeconomy. The dependent variable is the real demand 

for broad money (M2), adjusted by the Consumer Price Index 

(CPI). The independent variables include real Gross Domestic 

Product (GDP), the Human Development Index (HDI), bank 

deposit interest rates (DEPO), Tehran Stock Exchange returns 

(TEP), inflation rate (INF), Exchange Rate (EX),  and a 

composite digital economy index (ICT). The ICT index was 

constructed by normalizing and averaging three core variables: 

internet users per capita, mobile phone subscriptions per 100 

people, and fixed-line telephone subscriptions per 100 people. 

To estimate the short- and long-term dynamics between 

variables with different orders of integration, the study employed 

the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) bounds testing 

approach.  

3. Findings 

    Unit root tests with structural breaks confirmed that the 

variables were integrated at a mixture of levels and first 

differences, thereby justifying the application of the ARDL 

approach. The bounds testing results verified the existence of a 

stable long-run cointegration relationship among the variables in 

both the baseline specification and the extended model 

incorporating the ICT index. 

The long-run estimates revealed that real GDP, bank deposits, 

and the Human Development Index (HDI) exert a positive and 

statistically significant effect on money demand, highlighting the 

dominant role of economic scale and the banking system within 

Iran’s monetary structure. In contrast, both the digital economy 

(ICT) index and the exchange rate exhibited negative and 

significant effects on real money demand. The negative impact 

of the ICT index suggests that the expansion of digital payment 

systems, financial technologies, and reduced transaction costs 

decreases the necessity of holding cash and precautionary 

balances. Similarly, the negative coefficient of the exchange rate 

is consistent with the asset substitution effect, whereby 

depreciation of the national currency encourages economic 

agents to shift from Rial-denominated monetary assets toward 

alternative stores of value such as foreign currency and gold.  

Meanwhile, variables such as inflation and capital market returns 

were not found to be statistically significant in the long run, 

which may reflect the continued dominance of the banking 

sector in Iran’s monetary transmission mechanism. The 

coefficient of the Error Correction Mechanism (ECM) was 

negative and statistically significant, confirming the existence of 

an adjustment process toward long-run equilibrium following 

short-run deviations. In addition, the CUSUM and CUSUMQ 

stability tests confirmed the structural stability of the estimated 

coefficients over time, indicating that digitalization has 

contributed to structural realignment and modernization of 

monetary behavior rather than generating monetary instability. 

4. Discussion and Conclusion  

    The long-term framework of money demand in Iran remains 

stable and orderly, primarily driven by real economic and 

banking variables, yet it is undergoing a structural reduction in 

cash reliance due to digital transformation. Policymakers must 

recalibrate monetary targeting and nominal anchors, as the 

increased velocity of money in a digital economy means that the 

same money supply can exert greater inflationary pressures. The 

rapid adjustment speed facilitated by digital platforms allows the 

central bank to utilize short-term monetary tools, like electronic 

Open Market Operations (OMO), with greater confidence and 

minimal lag. Intelligently guiding the bank interest rate corridor 

remains the most effective tool for managing liquidity and 

curbing speculation in Iran's bank-centric economy.  

5. Policy Recommendations 

    the central bank should develop novel regulatory frameworks 

and utilize artificial intelligence to monitor electronic payment 

networks in real time, ensuring sustained structural stability. 
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 چکیده
 

شدن و گسترش فناوری اطلاعات و ارتباطات، مبانی سنتی توابع تقاضای پول را تغییر داده است. با  فرآیند دیجیتالی 

های مبادلات، درک چگونگی تأثیر این تحولات بر گستتتترش روزافزون ابزارهای پرداخت الوترونی  و کاهز هزینه 

های  گذاران تبدیل شتده استت. این ملال ه با استتفاده از داده ناپذیر برای ستیاستت ستاختار پولی به ضترورتی انتنا  

مدت و بلندمدت با استتفاده از مدل های کوتاه ، به بررستی پویایی 1403تا  13۷3ستالانه اقتصتاد ایران در دوره زمانی  

انباشتتگی پایدار و بلندمدت بین نقدینگی  ها، ونود ی  رابله هم پردازد. نتایج آزمون کرانه می  ( ARDLخودتوضتی  ) 

های  دهد که تولید ناخالص داخلی، ستتدرده های بلندمدت نشتتان می کند. یافته و متغیرهای توضتتیحی را تأیید می 

اثر مثبت و م ناداری بر تقاضتای پول دارند. در مقابل، شتاخص اقتصتاد دیجیتال و نرر ارز     (HDI)بانوی و شتاخص  

گذارند. و متغیرهای تورم و بازده بازار سترمایه در اف  بلندمدت تأثیر م ناداری بر تأثیر منفی و م ناداری بر نای می 

مؤید فرآیند ت دیل قوی به ستتمت ت ادل    - 20.4تابع تقاضتتای پول ندارند. ضتتریا موانیزم تصتتحی  خلا، م ادل  

های  کند. ثبات ساختاری مدل از طری  آزمون طور مؤثری اصلاح می مدت را به های کوتاه ت ادل بلندمدت است و عدم 

CUSUM   وCUSUMQ   های  زننده تأیید شد و پایایی نتایج نیز با استفاده از تخمینDOLS  وFMOLS    مورد بررسی

ساز  ثباتی پولی نشده، بلوه زمینهدهد که توست ه اقتصتاد دیجیتال نه تنها مونا بی ها نشتان می قرار گرفت. این یافته 

گذاران پولی باید ضتمن بازنگری در ی  تحول ستاختاری کارآمد در تابع تقاضتای پول شتده استت. در نتیجه، ستیاستت 

های دیجیتال را با  ها با ابزارهای پرداخت الوترونی ، تقویت زیرستاخت ابزارهای مدیریت نقدینگی و همستوستازی آن 

 هدف ارتقای شفافیت و کارایی شبوه بانوی در اولویت قرار دهند. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمه   -1

های نقدینگی، همواره یوی  تحلیل ماهیت پول و انگیزه    

گذاری های اقتصاد کلان و سیاستترین سرفصلاز پیچیده

دقی  تبیین  اقتصادی،  ادبیات  در  است.  بوده  تابع   پولی 

تقاضای پول صرفاً ی  بحث نظری نیست؛ بلوه این تابع به  

سیاست طراحی  در  مرکزی  هسته  عمل  عنوان  پولی  های 

ابزارهایی مانند کنترل تورم و  می اثربخشی  واقع،  کند. در 

پذیری  بینیمدیریت نرر ارز، مستقیماً به میزان ثبات و پیز

این    1404  © انتشار  تمامی حقوق 

. انتشار  به نویسنده است   مقاله مت ل

به مقاله  آزاد  این  دسترسی  صورت 

گواهی   (  NC 4.0-CC BY)ملاب  

 صورت گرفته است. 
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رفتار عامه مردم در نگهداری پول بستگی دارد.با این حال،  

های سنتی )کلاسی  و نئوکلاسی ( که بر مبنای  پارادایم

های ندی  مبادلات فیزیوی بنا شده بودند، امروزه با چالز

دیجیتالموانه  اقتصاد  شتابان  ظهور  نوین  اند.  ابزارهای  و 

های پولی و غیرپولی  پرداخت، مرزهای سنتی میان دارایی

دستخوش   را  گذشته  رفتاری  الگوهای  و  کرده  کمرنگ  را 

که    دهداین تحول ساختاری نشان میتغییر ساخته است.  

های قدیمی دیگر برای تحلیل بازارهای مدرن  تویه بر مدل

و   پول  تقاضای  نظری  مبانی  بازنگری در  لذا  نیست؛  کافی 

واق یت با  آن  ضرورتی انلباق  به  تونولوژی ،  های 

سیاستانتنا   برای  است  ناپذیر  شده  تبدیل  گذاران 

 (.1996؛ هامفری و همواران، 2016)میشوین، 

تحلیل صحی  تقاضای پول همواره یوی از ارکان اصلی      

انرای سیاست پولی کارآمد محسو  شده  طراحی و  های 

به نقز  گونهاست؛  پول  تقاضای  تابع  ثبات  که  ای 

پیزکنندهت یین در  سیاستای  آثار  و  بینی  پولی  های 

کند. با این حال،  کنترل متغیرهای کلان اقتصادی ایفا می

ویژه گسترش  تحولات ساختاری اخیر در اقتصاد نهانی، به

پیز این  دیجیتال،  با  اقتصاد  را  پولی  سیاست  مهم  فرض 

های ندیدی موانه ساخته است. اقتصاد دیجیتال به  چالز

ف الیت میمجموعه  اطلاق  اقتصادی  پایه های  بر  که  شود 

طری    از  اقتصادی  بازیگران  مستمر  و  گسترده  ت امل 

های ارتباطی و پردازش داده های آنلاین، فناوریزیرساخت 

می )دیلویت شول  فناوری2021،  1گیرد  گسترش  های  (. 

سازی شیوه انجام مبادلات، سازماندهی  دیجیتال، با دگرگون

ای در تحول وکارها و ارائه خدمات مالی، نقز فزایندهکسا

همین  ف الیت در  است.  کرده  ایفا  کشورها  اقتصادی  های 

در   نهانی  بان   توسط  دیجیتال  اقتصاد  چارچو   راستا، 

مجموعه زیرساختقالا  شامل  مومل  ارکان  از  های  ای 

پلتفرم دیجیتال،  دیجیتال،  مالی  خدمات  دیجیتال،  های 

مهارتکسا دیجیتال،  محیط وکارهای  و  دیجیتال  های 

 (. 2022، 2مبتنی بر اعتماد تبیین شده است )یانگ وای 

می را  دیجیتال  شبوه اقتصاد  ت املات  توان  از  یودارچه  ای 

فناوری بستر  بر  که  دانست  انتماعی  و  های  اقتصادی 

طور بنیادین شول گرفته و به (ICT) 3اطلاعات و ارتباطات 

پور و  های مالی را متحول ساخته است )کیانم ماری نظام

زیرساخت(1403حانیان،   توس ه  طری     ICT های.  از 
 

1. Deloitte 
2. Yang   

های مبادلاتی، افزایز سرعت گردش  کاهز م نادار هزینه

تقارن اطلاعاتی و گسترش ابزارهای نوین  ونوه، کاهز عدم

پرداخت الوترونیوی، سازوکارهای سنتی انتقال و نگهداری 

.  (139۸پول را دگرگون کرده است )دشتبانی و همواران،  

نه افزایز داده،  این تحولات  را  بازارهای مالی  تنها کارایی 

از  استفاده  و  نگهداری  در  اقتصادی  عوامل  رفتار  بلوه 

در  مونودی  است.  داده  قرار  تأثیر  تحت  نیز  را  پولی  های 

کلاسی   الگوهای  به  صرف  اتوای  پویایی،  محیط  چنین 

های میانی قرن بیستم و در  تقاضای پول که عمدتاً در دهه

اند  بستر اقتصادهای مبتنی بر مبادلات فیزیوی توس ه یافته

تصمیمات می نتیجه،  در  و  نادقی   برآوردهای  به  تواند 

بازنگری   اساس،  این  بر  شود.  منجر  نامتناسا  سیاستی 

با  نظام آن  انلباق  و  پول  تقاضای  نظری  مبانی  در  مند 

انتنا واق یت ضرورتی  م اصر،  فناورانه  برای  های  ناپذیر 

پویاییتحلی صحی   کارآمدی  ل  ارتقای  و  پولی  های 

 آید گذاری در اقتصاد دیجیتال به شمار میسیاست

به دیجیتال  زیرساخت  ارکان،  این  میان  هسته در  عنوان 

می شناخته  دیجیتال  اقتصاد  بستر مرکزی  که  شود 

فناوریبهره از  مؤثر  فراهم میبرداری  را  نوین  در  سازدهای 

عنوان  به (ICT) این چارچو ، فناوری اطلاعات و ارتباطات

مؤلفه از  مییوی  ملرح  کلیدی  از  های  فناوری  این  شود. 

کاهز   اطلاعات،  به  دسترسی  و  گردش  تسهیل  طری  

زیرساختهزینه و  ابزارها  گسترش  و  مبادله  های  های 

تواند سازوکارهای سنتی بازار پول پرداخت الوترونیوی، می

طور م ناداری های پولی را بهو الگوی تقاضا و نگهداری مانده

(. در واقع، گسترش 1402)احمدی،    تحت تأثیر قرار دهد

ICT    تبادل کیفیت  و  سرعت  دسترسی،  بهبود  طری   از 

اطلاعات، ساختار بازارها و رفتار بازیگران اقتصادی را تغییر 

توس ه خدمات  می و  مالی  نوآوری  برای  بستر لازم  و  دهد 

 کند. دیجیتال را فراهم می

این منظر، توس ه   بلوه    ICTاز  تحول فناورانه،  نه صرفاً ی  

می  که  است  نهادی ساختاری  نگهداری  عاملی  رفتار  بر  تواند 

دارایی  تقاضای  پول، ترکیا  تابع  نهایت  و در  های نقدشونده 

دیجیتال   اقتصاد  گسترش  اساس،  این  بر  باشد.  اثرگذار  پول 

به  می  نیاز  کاهز  پرداخت،  الگوی  در  تغییر  طری   از  تواند 

تقویت   و  پول  گردش  سرعت  افزایز  نقد،  ونوه  نگهداری 

نانشینی میان پول و سایر ابزارهای نقدشونده، رفتار تقاضای  

3. Information and Communication Technology 



 ... های اقتصاد دیجیتال بربررسی تأثیر شاخص؛ زاده و هموارانحانی

325 

 

لذا  (.  1996،  1)هامفری و همواران پول را تحت تأثیر قرار دهد  

نمی   ICTاثر   را  پول  تقاضای  و  بر  مستقیم  اثری  صرفاً  توان 

موانیوی تلقی کرد؛ بلوه این اثر در ی  زنجیره مفهومی شول  

آن  می  در  که  زیرساخت  به   ICTگیرد  کلیدی  نزء  عنوان 

دیجیتال، با ت می  اقتصاد دیجیتال و تأثیرگذاری بر ساختار  

بخز مالی و نظام پرداخت، رفتار نگهداری پول را تحت تأثیر  

رو، این تحقی  در پی پاسخ به این سؤال  دهد. ازاین قرار می 

به  ارتباطات،  و  اطلاعات  فناوری  که  ب د  است  نماینده  عنوان 

زیرساختی اقتصاد دیجیتال، چه اثری بر تابع تقاضای پول در  

پژوهز،   ایران دارد. لازم به تأکید است که سهم اصلی این 

زمینه  و  تجربی  نوع  از  یا  عمدتاً  نظری  تا  است  محور 

شناختی؛ به این م نا که برای نخستین بار در قالا الگوی  روش 

ARDL  ،  اثر ی  شاخص ترکیبی زیرساخت فناوری اطلاعات

دقی    تفوی   با  ایران،  پول  تقاضای  تابع  بر  ارتباطات  و 

می های کوتاه پویایی  آزموده  بلندمدت،  و  از سوی  مدت  شود. 

کاررفته در این ملال ه صرفاً ب د زیرساختی و  دیگر، شاخص به 

اینترنت،   )کاربران  ارتباطات  و  اطلاعات  فناوری  به  دسترسی 

تر  دهد و اب اد گسترده تلفن همراه و تلفن ثابت( را پوشز می 

فین  الوترونی ،  تجارت  نظیر  دیجیتال  ت ،  اقتصاد 

پلتفرم پرداخت  و  دیجیتال  نیازمند  های  که  را  آنلاین  های 

کوتاه داده  غالباً  و  اختصاصی  به دامنه های  هستند،  طور  تر 

ای پژوهز باید  ه گیرد. بر این اساس، یافته مستقیم در برنمی 

و نه کل پیوره  ،  ICTعنوان شواهدی درباره اثر زیرساخت  به 

اقتصاد دیجیتال، بر تقاضای پول تفسیر شوند. بر این اساس،  

بدین  مقاله  از  چارچو   پس  که  است  شده  تنظیم  صورت 

می  ارائه  موضوع  ادبیات  روش  مقدمه،  سوم  بخز  در  شود، 

گیرد و در بخز پنجم  سدس برآورد مدل انجام می   پژوهز، 

 شود. بندی نهایی ارائه می نتایج و نمع 

 ادبیات موضوع  - ۲

 مبانی نظری  - 1-۲

 عوامل موثر بر تقاضای پول: 

مؤلفه     از  نقدینگی  و  پول  در تقاضای  محوری  های 

می تحلیل محسو   اقتصادی  کلان  شوندکه  های 

و  بازتا  پولی  بخز  میان  پیوند  و شدت  دهنده چگونگی 

دلیل   به  متغیرها  این  هستند.  اقتصاد  واق ی  بخز 

شاخص بر  مستقیم  و  تأثیرگذاری  تولید  تورم،  نظیر  هایی 

 
1. Humphrey, et al.  

2. Sriram 

ت یینسرمایه نقشی  ارتقای  گذاری،  و  تدوین  در  کننده 

سیاست  میاثربخشی  ایفا  پولی  بههای  که  گونهکنند؛  ای 

پیز و  پایدار  پول  تقاضای  تابع  ی   پذیر،  بینیونود 

برای موفقیت سیاستپیز اساسی  گذار در کنترل شرطی 

به شمار   قیمتی  و  اقتصادی  ثبات  به  و دستیابی  نقدینگی 

در دههمی این حال،  با  ابزارهای رود.  اخیر، گسترش  های 

نوآوری و  دیجیتال  کاهز  اقتصاد  با  پرداخت  نظام  های 

های مبادله و دگرگون ساختن سرعت گردش پول،  هزینه

موانه  چالز  با  را  پول  تقاضای  سنتی  الگوهای  پایداری 

دوچندان   نقدینگی  رفتار  مجدد  بررسی  ضرورت  و  کرده 

)سریرام  است  و  1999،  2ساخته  اوزتورک  ؛ 

 (.   3،200۸آناراوچی 

در چارچو  موتا کلاسی ، حجم مبادلات نقز محوری 

کند و ملاب  دیدگاه فیشر و  در ت یین تقاضای پول ایفا می

رابله عمومی  پیگو،  سل   و  پول  حجم  میان  مستقیم  ای 

ها برقرار است. در موتا کمبریج نیز تمرکز اصلی بر  قیمت

نقز م املات و ثروت قرار دارد؛ بدین م نا که با افزایز  

پول   نگهداری  به  تمایل  ثروت،  سل   و  م املات  حجم 

 یابد. افزایز می

عنوان حاصل رفتار در ادبیات اقتصاد کلان، تقاضای پول به 

از خانوارها و بنگاهبهینه  اقتصادی اعم  ها در  سازی عاملان 

تقارن های مبادله، عدمهای بازار، هزینهموانهه با اصلواک

شود. از این اطلاعاتی و شرایط توأم با نااطمینانی تحلیل می

منظر، نگهداری پول نتیجه تصمیمی آگاهانه در چارچو  

های مونود در اقتصاد است و نه صرفاً  ها و فرصتمحدودیت

 ی  رفتار منف لانه. 

ویژه م ادله مبادله فیشر در رویوردهای اولیه نظریه پول، به

عنوان واسله  و رهیافت تراز نقدی کمبریج، پول عمدتاً به

طور مستقیم شد و تقاضای آن به مبادله در نظر گرفته می

شد. در  با سل  درآمد یا حجم م املات مرتبط دانسته می

عنوان ی  دارایی و ملاحظات  این چارچو ، نقز پول به

 ها کمتر مورد تونه قرار داشت. مرتبط با ترکیا سبد دارایی

نظریه توس ه  دههبا  در  پولی  طرح  های  با  کینز  ب د،  های 

سهانگیزه سفتههای  و  احتیاطی  م املاتی،  بازی،  گانه 

این   در  داد.  گسترش  را  پول  تقاضای  تحلیل  چارچو  

عنوان هزینه فرصت نگهداری پول وارد رویورد، نرر بهره به

3. Ozturk & Acaravci 
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عنوان بخشی از تصمیمات  تابع تقاضا شد و نگهداری پول به

 پرتفوی عاملان اقتصادی مورد بررسی قرار گرفت. 

سازی نظریه تقاضای پول، گام مهم ب دی در نهت خردبنیان 

( و 1952) 1مدل مدیریت مونودی م املاتی بود که بامول  

( ارائه شد در این چارچو ، تقاضای م املاتی 1956)    2توبین 

به  مسئله پول  حداقل صورت  قالا  در  هزینه ای  سازی 

شود؛ به این م نا که عامل اقتصادی با در نظر سازی می مدل 

دارایی  تبدیل  ثابت  هزینه  بهره گرفتن  اوراق های  )مانند  دار 

قرضه( به پول نقد و نیز هزینه فرصت نگهداری پول، سل  

کند. حل این مسئله بهینه مونودی نقدی خود را ت یین می 

می بهینه  نشان  از سازی  نقد  پول  مللو   تقاضای  که  دهد 

 .کند قاعده ریشه دوم تب یت می 

(1 ) 
=√

𝑏.𝑌

2.𝑟
𝑀𝑑 

 به مران ه بار هر ثابت هزینه دهندهنشان 𝑏 متغیر آن در که

 )یا م املات کل حجم 𝑌 دارایی(، تبدیل هزینه )یا بان 

 .است  اسمی بهره نرر 𝑟 و درآمد(،

 مستقیم طوربه (ICT) ارتباطات  و اطلاعات فناوری ظهور

 استقرار .دهدمی قرار  هدف اقتصاد در را 𝑏 پارامتر

 گسترش ،3( RTGS)  آنیص  ناخال  تسویه  هایسیستم 

 و 4( POS) فروشگاهی  هایپایانه برخط، پرداخت هایدرگاه

 و فیزیوی نهایی هزینه همراه، بانوداری هایاپلیویشن  نفوذ

 سمت  به را نقد م املاتی هایمانده به پولشبه تبدیل زمانی

 سمت به 𝑏  اقتصاد، ی  در که هنگامی دهند.می  میل صفر

 تقاضای ریاضی، مدل این طب  یابد،می کاهز صفر

 صورت به و شدت به راکد نقد پول نگهداری برای م املاتی

 .یابدمی تقلیل غیرخلی

، نظریه مقداری مدرن پول که در  5با عبور از موتا کینزی 

فریدمن  1956سال   میلتون  اف     6توسط  گردید،  تبیین 

دهد.  تری را پیز روی پژوهشگران قرار میتحلیلی گسترده

 تسهیل برای ابزاری  عنوانبه  صرفاً نه را  پول فریدمن

 ثروت  نگهداری متنوع اشوال از یوی عنوانبه بلوه مبادلات،

دارایی  ی  در  دستگاه این در .گیردمی نظر در ۷سبد 

 هایدارایی میان را خود ثروت اقتصادی عاملان تحلیلی،

 
1. Baumol   

2. Tobin 
3 Real-Time Gross Settlement 
4 Point of Sale 

 حداکثر را خود نهایی مللوبیت تا کنندمی توزیع مختلف

 و نامع شول  در فریدمن پول واق ی تقاضای تابع سازند.

 :شودمی ت ریف زیر صورت به آن یافتهت میم

(2 ) 𝑀𝑑

𝑃
= 𝐹(𝑟𝑚 , 𝑟𝑏 , 𝑟𝑒 , , 𝜋𝑒 , ℎ , 𝑌𝑝, 𝑢 ) 

 از تاب ی پولی واق ی هایمانده که داردمی بیان تابع این

 است:  زیر کلیدی متغیرهای

آن،  𝑀𝑑که در 

𝑃
پول،   تقاضای حقیقی   نمایانگر که 𝑌𝑃بیانگر 

 خود بازدهی 𝑟𝑚 است؛ ثروت گسترده مفهوم یا دائمی درآمد

 اوراق  بازدهی 𝑟𝑏 بانوی(؛ هایسدرده سود نرر )نظیر پول

𝑟𝑒 شرکتی؛ یا دولتی قرضه  پرریس  هایدارایی بازدهی  

 بازدهی م ادل که انتظاری  تورم نرر 𝜋𝑒 سهام؛ مانند

 ℎ است؛ مشهود هایدارایی و فیزیوی کالاهای نگهداری

 ثروت به انسانی سرمایه نسبت و ثروت ساختار دهندهنشان

 در تغییرات  دربرگیرنده که 𝑢 نهایت در و فرد؛ غیرانسانی

 .است نهادی هایشوک و ترنیحات سلیقه،

ارتباطات و  اطلاعات  فناوری  طری   (ICT) توس ه  از 

هزینهکانال کاهز  متناقض  )کاهز  های  م املاتی  های 

نذ   مانده )افزایز  مالی  شمول  تقویت  و  پولی(  های 

دارد.  سدرده گسترده  پول  تقاضای  بر  دوگانه  اثری  ها(، 

های نوین با بازت ریف نقدشوندگی و تغییر  بنابراین، فناوری

به  پرتفوی،  تصمیمات  در  فرصت  عاملی  هزینه  عنوان 

کنند؛ امری که نهت خالص اثرگذاری ساختاری عمل می

آن را به ی  موضوع تجربی و وابسته به ساختار اقتصادی 

 سازد. کشور )از نمله ایران( تبدیل می

تحلیل نظری سازوکارهای اثرگذاری اقتصاد دیجیتال 

 : بر تقاضای پول

فناوری      بر  نفوذ  مبتنی  هزینه    ICTهای  کاهز  های با 

ها، زمینه تقویت م املاتی و افزایز سرعت و کارایی تراکنز 

های نایگزین را فراهم کرده و نانشینی میان پول و دارایی 

مونیگرا و تواند تقاضای پول نقد را دستخوش تغییر کند ) می 

می 201۸،    ۸ماتسوموتو نشان  تجربی  شواهد  که (.  دهد 

گسترش خدماتی نظیر پرداخت و انتقال ونه از طری  تلفن 

ویژه در اقتصادهای در حال توس ه، الگوی استفاده همراه، به 

5. Keynesian economics 

6. Milton Friedman 

7. Portfolio 

8. Munyegera, G. K., & Matsumoto, T 
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(. همچنین، 200۷،  1از پول را تغییر داده است )هاگ و لونی  

تواند بر پایداری توس ه خدمات پولی مبتنی بر تلفن همراه می 

و سوری   )ن   باشد  اثرگذار  پول  تقاضای  (. 2011،  2تابع 

توانند از های ارتباطی مبتنی بر آن نیز می تلفن ثابت و کانال 

های پرداخت و دسترسی به خدمات بانوی طری  توس ه پایانه 

دهند  قرار  تأثیر  تحت  را  پول  نگهداری  رفتار  غیرحضوری، 

 (.200۷،  3)هرناندو و نیتو

این، زیرساخت بر  از علاوه  تلفن همراه  ارتباطی نظیر  های 

افزایز  و  پرداخت  خدمات  به  دسترسی  تسهیل  مسیر 

طور م ناداری بر تقاضای پول اثر ها، بهنقدشوندگی دارایی

 (.  2019، 4گذارند )وسر و همواران می

های اطلاعات و ارتباطات  طور کلی، اثر گسترش فناوریبه

(ICTبر تقاضای نقدینگی را می )های مختلف توان از کانال

ای متفاوت رفتار  مورد بررسی قرار داد که هر ی  به شیوه

می قرار  تأثیر  تحت  را  پول  مهمنگهداری  این دهد.  ترین 

 ها به شرح زیر است:کانال

کارایی   • ارتقای  و  پول  گردش  سرعت  افزایز 

فناوری :هاتراکنز با  نفوذ  ارتباطات  و  اطلاعات  های 

انجام  سرعت  افزایز  و  پرداخت  فرآیندهای  تسهیل 

اقتصاد   در  پول  تسریع گردش  مونا  مالی،  مبادلات 

های پرداخت الوترونیوی این شود. استفاده از سامانهمی

اموان را فراهم کرده است که انتقال ونوه با هزینه و  

زمان کمتری انجام گیرد و در نتیجه، نیاز به نگهداری 

 (.2016،  5ونوه نقد کاهز یابد )میشوین

مالی:  • شفافیت  افزایز  و  دسترسی  گسترش  بهبود 

مالی   کاربردهای  و  اینترنتی  بانوداری  نظیر  ابزارهایی 

دیجیتال، دسترسی آحاد اقتصادی به خدمات مالی را 

تسهیل کرده و سل  شفافیت اطلاعات مالی را افزایز  

آسان دسترسی  است.  خدمات  داده  و  اطلاعات  به  تر 

مالی، نااطمینانی در مدیریت منابع مالی را کاهز داده  

کند  و انگیزه نگهداری نقدینگی احتیاطی را تض یف می

(. افزایز شفافیت مالی نیز  2020،  6)برگ و همواران

های  تواند نیاز به ذخایر نقدی برای موانهه با شوک می

هموارانبینیپیز و  )برث  دهد  کاهز  را  ،  ۷نشده 

 
1. Hughes & Lonie 

2. Jack & Suri  

3. Hernando, I., & Nieto, M. J 

4. Wieser et al 

5. Mishkin 

200۸.) 

ابزارهای  تسهیل مدیریت نقدینگی واحدهای اقتصادی: •

سیستم و  دیجیتال  مالی،  مالی  مدیریت  برخط  های 

پیز دقی اموان  نریانبینی  بهبود تر  و  نقدی  های 

آورند. این  ها فراهم میریزی مالی را برای بنگاهبرنامه

ها باعث کاهز رفتارهای احتیاطی در نگهداری قابلیت

از منابع پولی می شود  مونودی نقد و استفاده کاراتر 

 (. 2000، ۸)آلن و گیل 

هزینه • تراکنزکاهز  انجام  مالی:های  توس ه   های 

ویژه در قالا بانوداری  ،  بهICTهای مبتنی بر  فناوری

های  های پرداخت غیرنقدی، هزینهالوترونیوی و نظام

به را  با  م املاتی  است.  داده  کاهز  م ناداری  طور 

ها به  کاهز هزینه انجام مبادلات، تمایل افراد و بنگاه

استفاده از ابزارهای پرداخت دیجیتال افزایز یافته و  

یابد  در نتیجه، تقاضا برای نگهداری پول نقد کاهز می

 (. 2003، 9)گنز و کینگ

پرداخت: • رفتار  و  مصرف  الگوهای  های  فناوری  تغییر 

و   برخط  خریدهای  گسترش  با  ارتباطات  و  اطلاعات 

انجام پرداخت  شیوه  و  مصرف  الگوی  دیجیتال،  های 

کردهپرداخت  متحول  را  از  ها  استفاده  افزایز  اند. 

کیف نظیر  خدمات  پولابزارهایی  و  الوترونیوی  های 

و   داده  کاهز  را  نقد  پول  به  نیاز  همراه،  پرداخت 

ان لاف را  شخصی  مالی  است.  مدیریت  کرده  پذیرتر 

اعتبار و تسهیلات  علاوه بر این، دسترسی آسان تر به 

مدت مبتنی بر فناوری، انگیزه نگهداری احتیاطی  کوتاه

پیز نیازهای  پوشز  برای  را  نشده  بینینقدینگی 

 (. 2012، 10کانت و کلدر-کند )دمیرگوچتض یف می

 پیشینه تحقیق  - ۲-۲

 مطالعات داخلی  - 1-۲-۲

ملال ات      بخز  دو  در  موضوع  ادبیات  قسمت،  این  در 

گیرد. تمرکز اصلی این داخلی و خارنی مورد بررسی قرار می 

هایی است که به بررسی نقز اقتصاد بخز بر مرور پژوهز 

 اند. های ارتباطی بر اقتصاد پرداخته دیجیتال و فناوری 

6. Berg et al 

7. Barth et al 

8. Allen & Gale 

9. Gans & King 

10. Demirguc-Kunt & Klapper 
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(، با اتوا به چارچو  نظری 139۸یاور دشتبانی و همواران ) 

توبین و مبانی نظری عرضه پول تیگن،   -تقاضای پول بامول 

های الوترونیوی بر ترکیا تقاضای پول را اثر رشد پرداخت 

دهد که در نتیجه تحولات کنند. نتایج نشان می بررسی می 

تونهی از مبادلات مالی بدون استفاده از فناورانه، بخز قابل 

می  انجام  کاغذی  سهم پول  کاهز  مونا  روند  این  شود. 

حساسیت  تغییر  و  نقدینگی  کل  از  مسووک  و  اسوناس 

می  اقتصادی  کلان  متغیرهای  به  نسبت  پول  شود. تقاضای 

شده برای ایران و سایر کشورهای منتخا شواهد تجربی ارائه 

منفی دهد توس ه ابزارهای پرداخت الوترونیوی، اثر  نشان می 

نقد دارد. این یافته  بر تقاضای پول  ها مؤید آن و م ناداری 

توانند از طری  تغییر ترکیا است که تحولات دیجیتال می 

 انزای پول، تابع تقاضای پول را تحت تأثیر قرار دهند.

 ( همواران  و  مثقالی  کچو  اثر  139۸زوارئیان  بررسی  به   ،)

نظام  پیشرفت  عملورد  بر  ارتباطات  و  اطلاعات  فناوری  های 

پردازند. نتایج این پژوهز  پرداخت و پیامدهای پولی آن می 

مونا تحول ساختاری در نظام    ICTدهد گسترش نشان می 

های الوترونیوی شده است. توس ه  پرداخت و توس ه پرداخت 

این ابزارها با کاهز نیاز به نگهداری پول نقد، ساختار تقاضای  

پول را دستخوش تغییر کرده و سهم اسوناس و مسووک را در  

می  کاهز  پول  یافته ترکیا  آن  دهد.  از  حاکی  ملال ه  های 

های اصلی  است که ابزارهای پرداخت الوترونیوی یوی از کانال 

شوند.  انتقال اثر فناوری اطلاعات به تقاضای پول محسو  می 

پرداخت    ز ا  نظام  مسیر  از  دیجیتال  زیرساخت  منظر،  این 

 تواند رفتار پولی عاملان اقتصادی را بازت ریف کند. می 

 ( به 1400تمیزی  را  الوترونی   بانوداری  از (،  یوی  عنوان 

دهد های عملیاتی اقتصاد دیجیتال مورد بررسی قرار می مؤلفه 

که بیانگر نفوذ فناوری اطلاعات و ارتباطات در ارائه خدمات 

دهد توس ه ابزارهایی نظیر مالی است. نتایج ملال ه نشان می 

های فروش در سل  خرد بانوی های خودپرداز و پایانه دستگاه 

بهره  افزایز  به  مالی منجر  مؤسسات  سودآوری  و  وری 

کند که ت میم این شود. با این حال، نویسنده تأکید می می 

نارسایی  ونود  دلیل  به  مالی  نظام  کلان  به سل   های آثار 

های بالای تلبی  های زیرساختی و هزینه نهادی، محدودیت 

صادهایی مانند ایران، ض ف فناوری با ابهام همراه است. در اقت 

ناکامل  و  نهادی  زیرساخت ساختار  دیجیتال بودن  های 

کوتاه می  در  را  تحولات  این  اثر  کند..تواند  تض یف    مدت 

 
1. Autoregressive Distributed Lag (ARDL)  

مدت بر تقاضای پول ممون است در کوتاه   ICTبنابراین، اثر  

 ض یف، خنثی یا حتی متفاوت از انتظار بلندمدت ظاهر شود

(، به بررسی تأثیر توس ه فناوری 1401کاشیان و طاهریان ) 

پردازند. اطلاعات و ارتباطات بر نوسانات بازار بورس تهران می 

وقفه آن  با  خودرگرسیونی  الگوی  از  استفاده  با  های ها 

 ICTدهند که بهبود شاخص  ( نشان می ARDL)   1شدهتوزیع 

اثر منفی و م ناداری بر نوسانات بازار سرمایه دارد. این نتیجه 

فناوری  گسترش  که  است  آن  از  و حاکی  اطلاعاتی  های 

بهبود نریان  اطلاعاتی،  افزایز شفافیت  طری   از  ارتباطی 

تقارن اطلاعات، به کاهز ریس  و اطلاعات و کاهز عدم 

بازار سرمایه منجر می بی  این ملال ه ثباتی در  اگرچه  شود. 

کند، اما از آنجا که مستقیماً تابع تقاضای پول را بررسی نمی 

تواند بر ترنیحات نگهداری ثبات و کارایی بازارهای مالی می 

عنوان شواهد های آن به های نقدشونده اثر بگذارد، یافته دارایی 

 .قابل استفاده است   ICTمومل در تبیین کانال مالی اثر  

حنفی رحیم  و  )زاده  می 1402نیری  نشان  توس ه (،  دهند 

به مؤلفه  ارتباطات  و  اطلاعات  فناوری  زیرساخت های  عنوان 

افزایز  اقتصاد و  ارتقای ساختار واق ی  با  اقتصاد دیجیتال، 

از دیدگاه این پیچیدگی ف الیت  اقتصادی همراه است.  های 

صورت پژوهز، آثار اقتصاد دیجیتال بر بخز مالی عمدتاً به 

شود. این وقفه زمانی غیرمستقیم و با وقفه زمانی ظاهر می 

های قانونی و ناشی از نیاز به تلبی  نهادی، توس ه چارچو  

زیرساخت  در کوتاه توامل  بنابراین،  است.  انرایی  مدت های 

های دیجیتال بر عملورد بخز ممون است اثرگذاری شاخص 

باشد  همراه  تأخیر  با  یا  خنثی  ض یف،  رویورد مالی  این   .

تجربی  نتایج  تبیین  برای  مناسبی  نظری  زمینه  مفهومی، 

 کند. مدت ضریا اقتصاد دیجیتال فراهم می غیرخلی یا کوتاه 

(، اثر توس ه مالی و گسترش فناوری اطلاعات و 1403آشنا ) 

توس ه طی ارتباطات را بر تقاضای پول در کشورهای درحال 

 پژوهز،  این  در .  کندمی   بررسی  2021– 2002دوره زمانی  

مؤلفه   ICT  نامع  شاخص  روش  از  استفاده  اصلی با  های 

 (PCA به نماینده (  ساخته عنوان  دیجیتال  زیرساخت  از  ای 

کوتاه  روابط  برآورد  برای  و  الگوی شده  از  بلندمدت  و  مدت 

Panel ARDL   دهد که استفاده شده است. نتایج نشان می

اثر منفی و م ناداری بر   ICTهم توس ه مالی و هم گسترش  

یافته  این  تفسیر  دارند.  پول  که تقاضای  است  آن  بیانگر  ها 

ابزارهای توس ه زیرساخت  از طری  گسترش  های دیجیتال 
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پرداخت الوترونیوی و خدمات مالی نوین، نیاز به نگهداری 

تغییر  دچار  را  پولی  رفتارهای  و  داده  کاهز  را  نقد  پول 

کند. با این حال، از آنجا که متغیر وابسته در ساختاری می 

 ( حقیقی  گسترده  پول  حاضر  علامت M2پژوهز  است،   )

شده نیست از منظر تجربی لزوماً از پیز ت یین   ICTنهایی اثر  

می  کانال و  برآیند  به  بستگی تواند  افزاینده  و  کاهنده  های 

 داشته باشد.

 ( همواران  و  و 1403رهبر  الوترونی   پول  توس ه  اثر   ،)

ابزارهای پرداخت دیجیتال را بر کارایی سیاست پولی مورد 

می  قرار  داده بررسی  بر  مبتنی  برآوردهای  نتایج  های دهند. 

الگوی  و  دوره  VAR)  1تابلویی  طی   نشان   139۸– 13۷0( 

 پایه   بر   تأثیرگذاری   طری    از   ابزارها  این  گسترش   دهد می 

 انتقال  سازوکار   نقدینگی،  گردش  سرعت  و  پول  عرضه  پولی،

 از   حاکی  هایافته .  کندمی   تغییر   دستخوش   را   پولی   سیاست 

  عنوان به   ها بان    نقز   الوترونی ،   پول   حضور   در   که   است   آن 

می   پولی   های شوک   انتقال   در   مالی  واسله  شود. تقویت 

سنتی  پولی  سیاست  ابزارهای  برخی  اثربخشی  همچنین 

تنظیمات  نیازمند  پولی  اهداف  به  دستیابی  و  یافته  کاهز 

 تری خواهد بود.دقی  

با    ی ( در پژوهش 1405)  ی و اکبر  ی سحا  خدامراد  ن، ی همچن 

داده   ی ر ی گ بهره  گشتاورها   ا ی پو   یی تابلو   ی ها از  برآوردگر    ی و 

  ی نگ ی نقد   س  ی بر ر   تال ی ج ی تحول د   ر ی تأث   ، ی ستم ی س   افته ی م ی ت م 

که   دهد نشان می ها آن   ج ی کردند. نتا   ی اب ی را ارز   ران ی ا   ی ها بان  

  ی ها ان ی نر  ز ی پا   د بهبو    ی از طر  ی ساز ی تال ی ج ی د   ی ها شاخص 

کاهنده و م نادار بر    ی اثر   ، ی اطلاعات   ت ی شفاف   ی و ارتقا   ی نقد 

ر   ی نگ ی نقد   س  ی ر  کاهز  که  آنجا  از    ی نگ ی نقد   س  ی دارند. 

تحولات    ن ی است، ا   ی مال   ن ی ثبات تأم   ی ارتقا   ی به م نا   ی بانو 

رفتار    ن، ی نو   ی ساختار   ر ی متغ     ی به عنوان    توانند ی فناورانه م 

اقتصاد  نگهدار   ی عوامل  به   ی پول   ی ها مانده   ی در  آن  و  تبع 

 قرار دهند.   ر ی پول را تحت تأث   ی تابع تقاضا   ی ها یی ا ی پو 

اگرچه تمرکز این ملال ه بر کارایی سیاست پولی است، اما   

از آنجا که تغییر در سرعت گردش پول و ترکیا نقدینگی با 

می  آن  نتایج  است،  مرتبط  پول  تقاضای  به تابع  عنوان تواند 

 پشتوانه مفهومی برای مقاله حاضر مورد استفاده قرار گیرد.

 مطالعات خارجی    ۲-۲-۲

 
1. Vector Autoregression (VAR) 

2. Asongu & Nwachukwu  

3. Philippon  

(، اثر توس ه فناوری اطلاعات 2019)   2آسونگو و نواچوکوو     

در  مالی  دسترسی  و  مالی  بخز  توس ه  بر  را  ارتباطات  و 

درحال  ) کشورهای  بررسی   53توس ه  آفریقایی(  کشور 

می می  نشان  نتایج  گسترش  کنند.  که  تنهایی به   ICTدهد 

در تضمین  نیست.  مالی  بخز  عملورد  بهبود  کننده 

 ICTگری ناکارآمد، آثار  کشورهایی با ض ف نهادی و تنظیم 

مدت ض یف یا حتی منفی باشد. نویسندگان تواند در کوتاه می 

می  مثبت  تأکید  اثرات  انتقال  که  نیازمند   ICTکنند 

بنابراین، دیجیتال زیرساخت  نهادی مومل است.  سازی های 

مالی فرآیندی تدریجی و وابسته به بستر اقتصادی است. این 

 ICTمند  ملال ه مبنای تجربی مهمی برای فرض اثرات زمان 

 کند.فراهم می 

های مبتنی بر ت  و پیشرفت (، نقز فین 2016)   3فیلیدون 

ICT   کند؛ این را در تحول ساختار صن ت مالی بررسی می

گری مالی روزرسانی سری بلندمدت هزینه واسله ملال ه با به 

تا   نوزدهم  سده  اواخر  )از  است. 2015آمریوا  شده  انجام   )

نشان می یافته  فناوری، هزینه ها  پیشرفت  با ونود  دهد که 

گری مالی کاهز م ناداری نیافته است. وی استدلال واسله 

گری پس از بحران مالی، به دلیل های تنظیم کند چارچو  می 

های سیاسی و نهادی، مانع تغییرات سریع ساختاری هزینه 

تواند ساختار می   ICTعنوان برونداد تحول  ت  به اند. فین شده 

کوتاه  در  حال،  این  با  کند.  مختل  را  مالی  با سنتی  مدت 

این چالز  است.  موانه  نهادی  ناکارآمدی  و  نظارتی  های 

بر   ICTمدت محدودکننده  ملال ه مبنای نظری اثرات کوتاه 

 سازد.بخز مالی را فراهم می 

همواران  و  زیرساخت 201۸)   4آلن  گسترش  تأثیر  های  (، 

را بر شمول مالی و توس ه خدمات مالی بررسی    ICTدیجیتال و  

می می  نشان  نتایج  دیجیتال کنند.  می دهد  تواند  سازی 

فوری   و  آنی  اثرات  این  اما  دهد،  افزایز  را  مالی  دسترسی 

از   دیجیتال  دسترسی  نابرابری  و  بانوی  نظام  ض ف  نیستند. 

هستند. نویسندگان    ICTمدت از  برداری کوتاه موانع اصلی بهره 

ممون است منجر به    ICTدهند که در مراحل اولیه،  نشان می 

دیجیتال  مثبت  اثرات  شود.  محدود  اثرات  یا  سازی  ناپایداری 

بلندمدت ظاهر می  اف   در  عمدتاً  یافته مالی  این  بر  گردد.  ها 

 بر بخز مالی تأکید دارند.   ICTماهیت تدریجی اثر  

المللی (، در گزارش صندوق بین 2020)   5ساهی و همواران 

4. Allen et al 

5. Sahay et al 
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فین  گسترش  پیامدهای  و  پول،  مالی   ICTت   ثبات  بر  را 

می  می بررسی  نشان  نتایج  ابتدایی کنند.  مراحل  در  دهد 

ثباتی های نظارتی و بی های دیجیتال، ریس  پذیرش فناوری 

افزایز می  تأکید می مالی  نویسندگان  کنند که ض ف یابد. 

می  نظارتی  کوتاه نهادهای  منفی  اثرات  را   ICTمدت  تواند 

گری سازی مالی بدون چارچو  تنظیم تشدید کند. دیجیتال 

های ندیدی به بخز مالی وارد کند. تواند شوک مناسا می 

با این حال، در بلندمدت آثار مثبت آن قابل تحق  است. این 

مدت ملال ه تونیه نظری محومی برای ضرایا منفی کوتاه 

ICT  کند.فراهم می 

و کارایی مالی    ICT(، رابله میان توس ه 2023)   1وو و آسانگو 

دهد  ها نشان می کنند. یافته ای بررسی می را با رویورد آستانه 

توس ه    ICTاثر   به سل   وابسته  و  غیرخلی  مالی  بر بخز 

افزایز   پایین توس ه،  تواند  می   ICTنهادی است. در سلوح 

های  ناکارآمدی مالی را تشدید کند. فقط پس از عبور از آستانه 

مثبت   اثرات  می   ICTنهادی،  بیانگر  نمایان  نتایج  این  شود. 

سازی مالی است. ملال ه حاضر فرضیه  بر دیجیتال ماهیت زمان 

 کند. بر ساختار مالی را تأیید می   ICTاثرگذاری تدریجی  

اثر دیجیتال 2025)   2لیو و همواران  های سازی و شاخص (، 

ICT   کنند. را بر ثبات مالی و ریس  سیستماتی  تحلیل می

می  نشان  توس ه  نتایج  کوتاه   ICTدهد  می در  تواند مدت 

نوسانات بازارهای مالی را افزایز دهد. این اثر ناشی از سرعت 

بالای انتقال اطلاعات و ت دیل ناقص ساختارهای مالی است. 

سازی به بهبود کارایی و ثبات در مقابل، در بلندمدت دیجیتال 

به اف  زمانی تحلیل   ICTشود. بنابراین، اثر  مالی منجر می 

 ICTمدت ها از ونود آثار منفی کوتاه وابسته است. این یافته 

 کند.حمایت می 

های دیجیتال و  (، نقز زیرساخت  2025)  3چی و همواران

ICT   انتقال شوک در  میرا  بررسی  مالی  نتایج  های  کنند. 

می دیجیتالنشان  میدهد  کانالسازی  ندیدی  تواند  های 

برای انتقال ریس  مالی ایجاد کند. در مراحل اولیه توس ه، 

کند.    ICTافزایز   تشدید  را  مالی  ناپایداری  است  ممون 

های پولی و مالی تأکید  با سیاست  ICTنویسندگان بر ت امل  

می سیاستی  هماهنگی  نبود  کوتاهدارند.  اثرات  مدت  تواند 

پیچیدگی و غیرخلی بودن   منفی ایجاد کند. این ملال ه 

 سازد. بر بخز مالی را برنسته می ICTاثر 

 
1. Wu & Asongu 

2. Liu  et al 

با ونود گسترش ادبیات مربوط به اقتصاد دیجیتال، هنوز 

میان  شواف  رابله  تجربی  بررسی  در  تونهی  قابل  های 

های دیجیتال و تقاضای پول ونود دارد. توس ه زیرساخت 

بیز  داخلی  ملال ات  عمده  منفرد بخز  ابزارهای  بر  تر 

الوترونی  تمرکز داشته  الوترونی  یا بانوداری  پرداخت 

و کمتر به سنجز نقز شاخص ترکیبی اقتصاد دیجیتال  

در چارچو  تابع تقاضای پول پرداخته اند.    ICTمبتنی بر  

-ها تفوی  آثار کوتاه علاوه بر این، در بسیاری از پژوهز 

بلند  و  پول مدت  تقاضای  رفتار  بر  شدن  دیجیتالی  مدت 

مورد تونه قرار نگرفته است، در حالی که شواهد نظری و 

های دیجیتال ماهیتی  دهد اثرات فناوری تجربی نشان می 

مند دارند. از سوی دیگر، ملال ات خارنی تدریجی و زمان 

های پانلی و اقتصادهای توس ه یافته متمرکز عمدتا بر داده 

ویژگی  و  در بوده  محور  بان   اقتصادهای  ساختاری  های 

حال توس ه کمتر مورد بررسی قرار گرفته است. از این رو، 

از   ایران و بهره گیری  اقتصاد  بر  با تمرکز  پژوهز حاضر 

را   ICTکند اثر شاخص ترکیبی  ، تلاش می ARDLالگوی  

-مدت و بلند های کوتاه بر تقاضای پول با تفوی  پویایی 

مدت مورد بررسی قرار داده و خلا مونود در ادبیات تجربی 

 این حوزه را پوشز دهد. 

 روش پژوهش   - ۳

این بخز، داده     پژوهز و مشخصات در  ها، متغیرهای 

فناوری   توس ه  میان  رابله  آزمون  برای  تجربی  الگوی 

اطلاعات و ارتباطات و تقاضای پول در اقتصاد ایران م رفی  

های  ( با لحاظ ویژگی2سازی فرمول)منظور بومیبهشود.  می

نظام ادغام  و  ایران  کلان  اقتصاد  متغیرهای  ساختاری  مند 

مرتبط با اقتصاد دیجیتال، مدل تحلیلی پژوهز حاضر در  

فریدمن   رویورد  بر  مبتنی  پول  تقاضای  نظری  چارچو  

 بسط و تصری  شده است.  

متغیر وابسته پژوهز، تقاضای حقیقی پول است که بر پایه 

شود. برای این منظور از حجم مفهوم پول گسترده ت ریف می 

 ( به M2نقدینگی  پول (  تقاضای  تجربی  نانشین  عنوان 

منظور حذف اثر تغییرات سل  عمومی استفاده شده است. به 

قیمت مصرف قیمت  با شاخص  متغیر  این  ت دیل ها،  کننده 

 شود.محاسبه می  Mtصورت  شده و مانده حقیقی پول به 

 انسانی سرمایه و دائمی درآمد اثر ان واس برای نخست،

3. Qi et al 
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(𝑌𝑃 , ℎ)،  ناخالص تولید .است شده استفاده کلان متغیر  دو از 

 و مقیاس حجم نماینده عنوانبه (GDP) حقیقی داخلی

 انسانی توس ه  شاخص و  اقتصادی، هایف الیت  کل سل 

(HDI)  کیفیت انسانی، سرمایه انباشت نماینده عنوان به 

ارزشده افزوده مدل به انتماعی ثروت و نهادی نرر   اند. 

(EX) بازدهی دارایی نماینده  ارزی در سبد به عنوان  های 

آن،   افزایز  که  است  شده  ت ریف  اقتصادی  آحاد  دارایی 

افزایز هزینه فرصت نگهداری پول ملی )نقدینگی( را به  

دارایی ترکیا  بازآرایی  به  منجر  و  دارد  نفع  همراه  به  ها 

 شود.های ارزی میدارایی

 هایدارایی بازدهی و نانشین موانیزم تبیین برای دوم،

,𝑟𝑚) رقیا 𝑟𝑒 , 𝜋𝑒)، بانوی هایسدرده  سود نرر (DEPO) در 

 اقتصاد در نقدینگی ت ریف که آنجا است . از شده گرفته نظر

 سود نرر شود،می  نیز دارمدت هایسدرده شامل (M2) ایران

 .است پولیشبه هایدارایی بازدهی بیانگر عملاً هاسدرده

 عنوانبه  نیز (TEP) بهادار اوراق  بورس بازدهی متغیر

 خانوار  سبد در غیرپولی مالی هایدارایی بازدهی نماینده

 عنوان به  (INF) تورم   نرر آن، کنار در  .است گردیده لحاظ

 هایپناهگاه برابر  در  پول نگهداری  فرصت هزینه اصلی م یار

 .کندمی نقز ایفای املاک و فیزیوی هایدارایی چون  امنی

-نهادی هایشوک و ترنیحات  تجمی ی متغیر سوم،

در   (𝑢)ناورانهف میزان  این است.  سنجز  برای  پژوهز 

     توس ه فناوری اطلاعات و ارتباطات، ی  شاخص ترکیبی

ICT     ساخته شده است. این شاخص بر پایه سه متغیر اصلی

شامل ت داد کاربران اینترنت به ازای هر نفر )سرانه کاربران 

نفر    100اینترنت(، ت داد اشتراک تلفن همراه به ازای هر  

ازای هر   نفر    100نم یت و ت داد اشتراک تلفن ثابت به 

محاسبه شده است. از آنجا که این متغیرها دارای   نم یت

از مقیاس ی   هر  نخست  گام  در  هستند،  متفاوت  های 

اند  بندی شدهسازی مقیاس متغیرها با استفاده از روش نرمال

ها فراهم شود. در گام  پذیری آن تا قابلیت مقایسه و ترکیا

نرمالبه  ICT   ب دی، شاخص شده  صورت میانگین مقادیر 

به و  محاسبه شده  متغیرها  نمایندهاین  از سل  عنوان  ای 

زیرساخت  فناوری توس ه  نفوذ  میزان  و  دیجیتال  های 

   اطلاعات و ارتباطات در اقتصاد در مدل وارد شده است.

های ساختاری متمایزی است که اقتصاد ایران دارای ویژگی 

محدودیت  با  را  پول  تقاضای  مت ارف  موانه  تحلیل  هایی 

 
1. Own- Rate of Money 

های سازد. سلله مالی دولت بر شبوه بانوی، تداوم تورم می 

محور بودن های بهره حقیقی غالباً منفی، و بان  دورقمی، نرر 

مهم  از  مالی  ویژگی نظام  این  محسو   ترین  ها 

(. در چنین ساختاری، 13۸3شوند)کاتوزیان و همواران،  می 

سدرده  )متغیر  بانوی  در DEPOهای  محوری  نقز   )

کند. از آنجا که در اقتصاد ایران بازار های پولی ایفا می پویایی 

ای ونود ندارد و های مالی گسترده بدهی عمی  و نایگزین 

 ( گسترده  پول  سدرده M2ت ریف  شامل  نیز  مدت (  دار های 

عنوان های بانوی عملاً به شبوه بانوی است، نرر سود سدرده 

پول نگهداری  می   1بازدهی  اساس عمل  بر  بنابراین،  کند. 

افزایز نرر سود سدرده  انگیزه چارچو  نظری فریدمن،  ها 

تواند به پولی را تقویت کرده و می های شبه نگهداری دارایی 

 افزایز مانده پول گسترده منجر شود 

( و  GDPاز سوی دیگر، متغیرهای تولید ناخالص داخلی )

هایی از سل   عنوان نماینده( بهHDIشاخص توس ه انسانی )

اثر مقیاس در   انسانی،  انباشت سرمایه  اقتصادی و  ف الیت 

کنند. در چارچو  نظری تابع تقاضای پول را من وس می

بهبود  و  حقیقی  تولید  سل   افزایز  پول،  تقاضای 

استانداردهای زندگی م مولاً با گسترش مبادلات و ت می  

های  خدمات مالی همراه بوده و به افزایز تقاضا برای مانده

 شود. پولی منجر می

 ( تورم  متغیرهای  نهایت،  سهام INFدر  بازار  بازدهی  و   )

 (TEP از متفاوت  رفتاری  است  ممون  ایران  اقتصاد  در   )

بازار بینی پیز  محدود  عم   دهند.  نشان  کلاسی   های 

محدودیت  هزینه سرمایه،  و  نقدشوندگی  بالای  های  های 

می  مونا  پرتفوی  نابه ت دیل  میان  شود،  نایی 

های پولی با کندی صورت گیرد های مالی و مانده دارایی 

همچنین، هرچند در نظریه استاندارد تورم هزینه فرصت  

شود، اما در شرایط تورم ساختاری،  نگهداری پول تلقی می 

عاملان اقتصادی بخز قابل تونهی از نقدینگی خود را در 

کنند مدت یا دیداری نگهداری می های کوتاه قالا سدرده 

ارز، طلا و   بازارهای دارایی نظیر  به  اموان ورود سریع  تا 

این  باشند.  احتیاطی و سفته   مسون را داشته  بازانه رفتار 

در  می  را  گسترده  پول  مانده  بر  تورم  کاهنده  اثر  تواند 

طاهریان،   و  )کاشیان  کند  تض یف  در    (. 1401بلندمدت 

شناسی های سری زمانی اقتصاد کلان، انتخا  روشتحلیل 

برای تخمین روابط میان متغیرهایی که ماهیتی  مناسا 
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الگوی  است.  برخوردار  بسزایی  اهمیت  از  دارند،  ناپایدار 

وقفه با  ) خودرگرسیونی  توزی ی  توسط   ( ARDLهای  که 

از نمله (  2001)   1پسران و همواران یافته است،  توس ه 

های اقتصاد ایران در شناختی برای داده های روش انتخا  

می  محسو   اخیر  دهه  برخلاف   . شود سه  روش،  این 

- انباشتگی نظیر روش یوهانسن رویوردهای کلاسی  هم 

منحصر 2نوسیلیوس توانایی  دقی  به،  تفوی   در  فردی 

کوتاه  )پویایی اثرات  روابط  مدت  از  نوسانات(  و  گذرا  های 

ت ادلی بلندمدت )روندهای ساختاری( دارد. علاوه بر این،  

مرتبه بودن متغیرها است و  نیاز از هم بی   ARDLرویورد  

در  می  مانا  و  سل   در  مانا  متغیرهای  از  ترکیبی  تواند 

تفاضل اول را در ی  چارچو  واحد و بدون از دست دادن  

 اطلاعات ارزشمند بلندمدت، برآورد نماید.  

به پژوهز،  این  اقتصاد  در  شاخص  نقز  تبیین  منظور 

دیجیتال در چارچو  نظری تقاضای پول مبتنی بر رویورد 

صورت ی  رابله عمومی میان فریدمن، تابع تقاضای پول به

مجموعه و  پول  اقتصادی  تقاضای  کلان  متغیرهای  از  ای 

شود. بر این اساس، رابله نظری تقاضای پول به  ت ریف می

 :شول زیر قابل بیان است

(3) 𝑀𝑡 = F(𝐺𝐷𝑃𝑡 , 𝐶𝑃𝐼𝑡 , 𝐸𝑋, 𝐻𝐷𝐼𝑡 , 𝐷𝐸𝑃𝑂𝑡 , 𝑇𝐸𝑃𝑡) 

از چارچو  ت میم  الهام  با  پول این تصری   تقاضای  یافته 

کاررفته ( و همسو با ساختار متغیرهای به 1956فریدمن ) 

( 139۸( و دشتبانی و همواران ) 1403در ملال ات آشنا ) 

این  است.  شده  تدوین  پول  تقاضای  داخلی  ادبیات  در 

های سری زمانی سالانه اقتصاد ملال ه با استفاده از داده 

تر اثر اقتصاد منظور بررسی دقی  ایران انجام شده است. به 

دیجیتال بر رفتار تقاضای پول، دو م ادله رگرسیونی مجزا 

می  تقاضای  برآورد  مت ارف  تابع  نخست،  م ادله  در  شود. 

پول بدون در نظر گرفتن شاخص اقتصاد دیجیتال برآورد  

د. گیر عنوان مبنای مقایسه مورد استفاده قرار می شده و به 

شاخص   دوم،  م ادله  می   ICTدر  افزوده  مدل  تا  به  شود 

و   پول  تقاضای  بر سازوکار  دیجیتال  اقتصاد  توس ه  تأثیر 

های پولی مورد تغییرات احتمالی در رفتار نگهداری مانده 

منظور اموان برآورد تجربی این رابله  به   ارزیابی قرار گیرد. 

و به دلایل تثبیت واریانس،    (ARDL)در چارچو  الگوی  

ت دیل اثر مقادیر پرت و ناهمگنی مقیاس متغیرها، و اموان 

 
1. Pesaran et al 

، فرم  های اقتصادی صورت کشز تفسیر ضرایا برآوردی به

 .شود تاب ی فوق به صورت لگاریتم خلی تصری  می 

لحاظ   بدون  پول  تقاضای  پایه  الگوی  اساس،  این    ICTبر 

 :شودصورت زیر ت ریف میبه

(4) ln(𝑀𝑡) = 𝛽0 + 𝛽1ln(𝐺𝐷𝑃𝑡)
+ 𝛽2ln(𝐻𝐷𝐼𝑡)
+ 𝛽3ln(𝐷𝐸𝑃𝑂𝑡)
+ 𝛽4ln(𝑇𝐸𝑃)
+ 𝛽5ln(𝐼𝑁𝐹𝑡)
+ 𝛽6ln(𝐸𝑋) + 𝜖𝑡 

توس ه  گرفتن  الگوی  نظر  در  با  زیر  به  ICTیافته  صورت 

 خواهد بود:

(5) ln(𝑀𝑡) = 𝛽0 + 𝛽1ln(𝐺𝐷𝑃𝑡)
+ 𝛽2ln(𝐻𝐷𝐼𝑡)
+ 𝛽3ln(𝐷𝐸𝑃𝑂𝑡)
+ 𝛽4ln(𝑇𝐸𝑃)
+ 𝛽5ln(𝐼𝑁𝐹𝑡)
+ 𝛽6ln(𝐼𝐶𝑇𝑡)
+ 𝛽7ln(𝐸𝑋) + 𝜖𝑡 

م ادلاتبه طوری  این  در  دهنده    t=1…,T،  4و3که  نشان 

 عبارت خلاست.𝜖𝑡زمان است و  

 برآورد مدل   - ۴

های  منظور برآورد رابله میان متغیرها و بررسی پویایی به      

مدت و بلندمدت، در این پژوهز از الگوی خودرگرسیونی  کوتاه 

شود. این روش به  ( استفاده می ARDLشده ) های توزیع با وقفه 

های کوچ  و اموان برآورد  کارگیری در نمونه دلیل قابلیت به 

کوتاه هم  روابط  با  زمان  متغیرهایی  میان  بلندمدت  و  مدت 

برای تحلیل روابط پویا در  I(0),I(1)نم ی متفاوت  درنات هم 

مار توصیفی نهت حفظ  . آ های سری زمانی مناسا است داده 

های خام )سل ( گزارش شده؛ اما در  شفافیت بر اساس داده 

لگاریتمی تخمین  تبدیل  ب دی،  ناهمسانی    های  کاهز  برای 

 نایگزین گردید.  واریانس، هموارسازی نوسانات 

مقیاس یافته  ناهمگنی  از  حاکی  توصیفی  آمار  های 

واریانس  اندازه  و  میانگین  در  م نادار  تفاوت  و  گیری 

های پرت  منظور کنترل اثر داده های زمانی است. به سری 

نرمال  لگاریتمی  و  تبدیل  از  خلا،  نملات  توزیع  سازی 

 استفاده شده است. ARDL متغیرها در تخمین مدل 

پیز از برآورد مدل، نهت اطمینان از عدم ونود رگرسیون 

2. Johansen–Juselius 
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کاذ  و ت یین مرتبه انباشتگی متغیرها، آزمون ریشه واحد  

 به کار گرفته شده.   (ADF) یافتهفولر ت میم- دیوی

با لحاظ نمودن ماهیت پویای متغیرهای کلان و احتمال  

توانه  نهت  ونود  ایران،  اقتصاد  در  ساختاری  های 

نلوگیری از سوگیری در نتایج پایایی، آزمون ریشه واحد  

ساختاری  شوست  گرفتن  نظر  در  است.    1با  شده  انجام 

علی یافته  که  است  آن  مؤید  نمودن  ها  لحاظ  رغم 

برای  گسست  واحد  ریشه  ونود  فرضیه  ساختاری،  های 

در   پژوهز  متغیرهای  و  شده  رد  متغیرها  تمامی 

مرتبه  به   I(1)و  I ( 0سلوح،)  دقی   شناسایی  منظور 

شوک  به  پاسخ  و  مورد  انباشتگی  دوره  اقتصادی  های 

ساختاری   شوست  لحاظ  با  واحد  ریشه  آزمون  ملال ه، 

درون به  می صورت  نشان  نتایج  شد.  انجام  که  زا  دهد 

سال    INF  و   DIGIT  ،TEPIXمتغیرهای   شوست  )با 

، GDDPهستند. متغیرهای  I( 0)   ( در سل ، ایستا 201۸

HDI ، M2    وDEPOSIT    ی از  تفاضل پس  ،  گیری بار 

شوست   I( 1) ایستا   شناسایی  سال شدند.  در  های  ها 

)نظیر   نشان 201۸و    2016،  2013کلیدی  دهنده  ( 

انلباق مدل با واق یات ساختاری اقتصاد ایران و عبور از  

آزمون  است محدودیت  کلاسی   ثبات  پایدار   های   ،

 هستند.  

از به شده  برآورد  مدل  ضرایا  ثبات  از  اطمینان  منظور 

استفاده شده     CUSUMQو     CUSUMهای پایداری  آزمون 

 .است
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پایداری ضرایا برآورد شده در  (  CUSUM) (:1) نمودار

 طول دوره نمونه

Figure (1): CUSUM Plot: Parameter Stability of the 

Estimated Coefficients over the Sample Period. 

 
1. Structural Break 

آزمون   می    CUSUMنتایج  آمار  نشان  منحنی  که  دهد 

محدوده   داخل  در  ملال ه  دوره  طول  تمام  در  آزمون 

پایداری    95اطمینان   بیانگر  امر  این  دارد.  قرار  درصد 

ساختاری  شوست  ونود  عدم  و  مدل  ضرایا  ساختاری 

های سیاستی تأیید  است، که اعتبار نتایج را برای تحلیل 

  .کند می 
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پایداری و تغییرات  ( بررسی(CUSUMQ (:2) نمودار

 ناگهانی در واریانس ضرایا تخمین در طول دوره نمونه

Figure (2): CUSUMSQ Plot: Stability and 

Structural Breaks in Error Variance over the 

Sample Period 

  5در میان حدود بحرانی   CUSUMSQ قرار گرفتن مسیر آماره 

دهد که ضرایا مدل در دوره مورد بررسی دچار  درصد نشان می 

اند. بنابراین فرض ثبات پارامترها  شوست ساختاری م نادار نشده 

 شود و نتایج برآورد مدل قابل اعتماد است. پذیرفته می 

م    CUSUMQو    CUSUM  ی ها ی منحن   ی ر ی قرارگ    ان ی در 

  انس ی و وار   ا ی کامل ضرا   ی دار ی دهنده پا نشان   ، ی بحران   ی مرزها 

با ورود    که   کند ی م   د یی تأ   ج ی نتا   ن ی مدل در طول زمان است. ا 

نشده و    ی مدل دچار شوست ساختار   تال، ی ج ی شاخص اقتصاد د 

کاملاً قابل اتواست. از آزمون حداقل مرب ات    ی ها ل ی تحل   ی برا 

م مول DOLS)   ا ی پو   ی م مول  مرب ات  حداقل  و  کاملاً    ی ( 

  ان ی تا رابله بلندمدت م   م ی ( استفاده کرد FMOLS)   شده ل ی ت د 

بررس هم   ی رها ی متغ  و هم   ی انباشت  ناش   ان زم شود  از    ی تورش 

ناهمسان   ی خودهمبستگ   ، یی زا درون  برآوردها    انس ی وار   ی و  در 

   . ابد ی کاهز  
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پایداری ضرایا برآورد شده در  (  CUSUM) (:3) نمودار

 طول دوره نمونه با لحاظ کردن شاخص اقتصاد دیجیتال 

Figure (3): CUSUM Plot: Parameter Stability over 

the Sample Period Incorporating the Digital 

Economy Index 
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 رات یی و تغ  ی دار ی پا ی بررس (  CUSUMSQ)  (: 4)   نمودار 

در طول دوره نمونه با   ن ی تخم  ا ی ضرا   انسی در وار   یناگهان 

 تال ی ج ی لحاظ کردن شاخص اقتصاد د 

Figure (4): CUSUMSQ Plot: Stability and Structural 

Breaks in Error Variance over the Sample Period 

Incorporating the Digital Economy Index 

 

 ( DOLS (: نتایج تخمین مدل به روش حداقل مرب ات م مولی پویا )1) ندول

Table (1): Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS) Estimation Results 

 های تحقی منبع: یافته

 

 (FMOLS) شده نتایج برآورد ضرایا بلندمدت به روش حداقل مرب ات م مولی کاملاً ت دیل  (:2) ندول

Table (2): Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) Long-Run Estimates 

 مدل بسط یافته: مدل پایه: 

 احتمال  tآماره  ضریب احتمال  tآماره  ضریب متغیر

 LEX 0,68 13,0 0,00 0,76 29,7 0,00نرر ارز 

 LHDI 0,90 - 0,27 - 0,78 5,50 3,41 0,00 شاخص توس ه انسانی

 LTEP 0,00 0,19 0,84 0,00 - 0,54 - 0,59 بازدهی بورس اوراق بهادار

 LGDP 5,00 6,46 0,00 4,65 14,32 0,00 تولید ناخالص داخلی

 LICT - - - 0,11 - 5,87 - 0,00 شاخص اقتصاد دیجیتال

 LINF 0,05 - 0,52 - 0,60 0,11 - 2,84 - 0,01 نرر تورم

 LDEPO 0,40 0,88 0,39 0,00 0,00 0,99 دار بانوینرر سود سدرده های مدت 

 C 89,2 - 5,93 - 0,00 80,3 - 12,7 - 0,00عرض از مبدأ 

 مدل بسط یافته: مدل پایه: 

 احتمال  tآماره  ضریب احتمال  tآماره  ضریب متغیر

 LEX 0,68 19,1 0,46 0,76 29,2 0,00نرر ارز 
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 های تحقی منبع: یافته

شماره   ندول  به  تونه  شمار    ( 1) با  ندول  مقایسه    ( 2) و 

می   FMOLSو    DOLSهای  خرونی  که ضرایا  نشان  دهد 

( در تمامی  LEX( و نرر ارز ) LGDPتولید ناخالص داخلی ) 

آن مدل  علامت  و  برخوردارند  بالایی  پایداری  از  تغییر  ها  ها 

 کند.  نمی 

اثر منفی و م نادار شاخص اقتصاد دیجیتال در هر دو مدل  

DOLS    وFMOLS دارایی تبدیل  هزینه  کاهز  تئوری  ها  ، 

می - )بامول  تأیید  را  با  توبین(  دیجیتال  اقتصاد  واقع  در  کند. 

های الوترونی ،  افزایز سرعت گردش پول و تسهیل پرداخت 

مانده  نگهداری  به  داده  نیاز  کاهز  را  )نقدینگی(  پولی  های 

 است. 

مونود در    استفاده کردیم تا از سوگیری   FMOLSو    DOLSاز  

OLS   های بلندمدت که متغیرها  م مولی رها شویم. در مدل

شود؛ بنابراین این دو  دچار تورش می   OLSانباشته هستند،  هم 

(  DOLSدار )در  نگر و وقفه های پیز مدل با استفاده از تفاضل 

)در   واریانس  ماتریس  را اصلاح  FMOLSو اصلاح  (، ضرایا 

کنیم، همان  دهد که عددی که گزارش می کرده و اطمینان می 

 . رابله بلندمدت واق یِ بین متغیرهاست 

کوتاه  پویای  ضرایا  تحلیل  و  تخمین  از  ت یین  پیز  مدت، 

اطلاعاتی   م یارهای  اساس  بر  متغیرها  بهینه  وقفه  ساختار 

به  با  راستا،  این  در  دارد.  اطلاعاتی  ضرورت  م یار  کارگیری 

، ساختار وقفه بهینه برای مدل پایه )بدون  (SIC) بایزین - شوارتز 

   ARDL(1,1,2,1,2,2,0)شاخص اقتصاد دیجیتال( به صورت   

ت یین گردید. مت اقباً، با هدف ارزیابی حساسیت مدل و تحلیل  

اثرات تحولات نوین تونولوژی  بر ساختار تقاضای پول هدف  

 ارزیابی حساسیت مدل و تحلیل اثرات تحولات نوین 

کوتاه  پویای  ضرایا  تحلیل  و  تخمین  از  ت یین  پیز  مدت، 

اطلاعاتی   م یارهای  اساس  بر  متغیرها  بهینه  وقفه  ساختار 

به  با  راستا،  این  در  دارد.  اطلاعاتی  ضرورت  م یار  کارگیری 

، ساختار وقفه بهینه برای مدل پایه )بدون  (SIC) بایزین - شوارتز 

 ARDL(1,1,2,1,2,2,0)شاخص اقتصاد دیجیتال( به صورت   

دیجیتال  اقتصاد  شاخص  گردید.  تصری    (LICT) ت یین  به 

، مدل  SICسازی م یار  مدل افزوده شد. بر اساس ملاک حداقل 

   ARDL(1,1,2,1,2,2,0)یافته و بهینه تحقی  به صورت  بسط 

زمان این دو مدل پویای  گزینز شد. نتایج حاصل از برآورد هم 

(  1های تشخیص در ندول شماره ) مدت به همراه آزمون کوتاه 

 . ارائه شده است 

 یافته نتایج برآورد مدل تقاضای پول کوتاه مدت در دو حالت پایه و بسط :(3ندول)

Table (3): Short-Run Money Demand Function Estimates: Baseline and Extended Models 

 LHDI 1,89 0,92 0,36 7,48 4,54 0,00 شاخص توس ه انسانی

 LTEP 0,00 0,24 0,81 0,00 0,09 0,92 بازدهی بورس اوراق بهادار

 LGDP 4,43 8,90 0,00 4,23 12,27 0,00 تولید ناخالص داخلی

 LICT - -- - 0,12 - 5,52 - 0,00 شاخص اقتصاد دیجیتال

 LINF 0,03 - 0,60 - 0,54 0,16 - 3,73 - 0,00 نرر تورم

 دار بانوینرر سود سدرده های مدت 
LDEPO 

0,20 0,74 0,46 0,04 0,21 0,82 

 C 77,8 - 8,13 - 0,00 72,4 - 10,9 - 0,00عرض از مبدأ 

 مدل بسط یافته: مدل پایه: 

 tآماره  احتمال  ضریب احتمال  tآماره  ضریب متغیر

 D(LEX) 0,16 9,77 0,00 0,18 17,13 0,00نرر ارز 
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 های تحقی منبع: یافته

الگوی   (3)با تونه به ندول شماره   پایه و  الگوی  مقایسه 

دهد که در مدل اولیه، رشد نقدینگی  یافته نشان میتوس ه 

ارز،  نرر  مانند  کلان  سنتی  متغیرهای  تأثیر  تحت  عمدتاً 

دارایی بازدهی  تورم،  داخلی،  ناخالص  حدی  تولید  تا  و  ها 

شاخص توس ه انسانی قرار دارد و سازوکار ت دیل نیز بر پایه  

می عمل  پول  بازار  مت ارف  چارچو ، روابط  این  در  کند. 

که   است  آن  بیانگر  خلا  تصحی   ضریا  م ناداری 

کوتاهانحراف  بههای  بلندمدت  ت ادل  مسیر  از  تدریج  مدت 

می ساختار  اصلاح  دیجیتال،  اقتصاد  متغیر  ورود  با  شوند. 

کوتاه میتبیین  م نادار  تغییر  دچار  نقدینگی  شود،  مدت 

این گونه به منفی  ضریا  که  می  ای  نشان  دهد  متغیر 

های الوترونیوی  های دیجیتال، پرداخت گسترش زیرساخت 

های پولی  و خدمات مالی هوشمند، نیاز به نگهداری مانده

دهد. این نتیجه با نظریه برای مقاصد م املاتی را کاهز می

  و  مبادله   هزینه  کاهز  زیرا  است،   سازگار  توبین–بامول

  م املاتی  تقاضای  پرداخت،  ابزارهای  به  دسترسی  تسهیل

  اقتصاد  نیز،  فریدمن  منظر  از.  سازدمی  محدود  را  پول

  افزایز   ها،دارایی  ترکیا  در  تغییر  طری   از  دیجیتال

  نگهداری  کارایی  بهبود  و  پولشبه  و   پول  میان  نانشینی

.  کندمی  دگرگون  را  پول  تقاضای   تابع  مالی،   هایدارایی

مدل    در  خلا  تصحی   ضریا  ملل   قدر  افزایز  همچنین

میتوس ه  نشان  دیجیتال یافته  اقتصاد  حضور  که  دهد 

تقویت   را  بلندمدت  ت ادل  به  پولی  نظام  بازگشت  سرعت 

در   است.  داده  افزایز  را  ت دیل  سازوکار  کارایی  و  کرده 

ها حاکی از آن است که پویایی نقدینگی در  مجموع، یافته

اقتصاد مورد بررسی دیگر صرفاً با متغیرهای سنتی توضی   

نیز بهداده نمی اقتصاد دیجیتال  بلوه تحولات  عنوان  شود، 

رشد   مهار  در  م نادار  نقشی  نوین،  ساختاری  عامل  ی  

و مونا بهبود  کندنقدینگی و بهبود فرآیند ت دیل ایفا می

 های تقاضای پول در اقتصاد شده است.تبیین پویایی

، ونود یا (Bounds Test) هاحال با استفاده از آزمون کرانه  

مورد  بلندمدت  در  پایدار  ت ادلی  رابله  ی   ونود  عدم 

گیرد. سنجز قرار می

 D(LEX(-1)) - - - -0,18 -5,44 0,01 نرر ارز با ی  وقفه

 D(LHDI) 1,37 - 2,60 - 0,02 3,04 - 7,67 - 0,00 شاخص توس ه انسانی

 D(LHDI(-1)) - - - 1,97 - 2,80 - 0,06 شاخص توس ه با ی  وقفه انسانی

 D(LTEP) 0,00 1,28 0,22 0,00 6,73 0,00 بازدهی بورس اوراق بهادار

 D(LTEP(-1)) 0,00 - 3,44 - 0,00 0,01 - 15,4 - 0,00 بازدهی بورس اوراق بهادار

 D(LGDP) 1,05 7,97 0,00 2,48 31,0 0,00 تولید ناخالص داخلی

 D(LGDP(-1)) 0,33 - 2,72 - 0,02 0,49 - 3,92 - 0,02 با ی  وقفه  تولید ناخالص داخلی

 D(ICT) - - - 0,03 - 0,00 0,05 شاخص اقتصاد دیجیتال

 D(ICT(-1)) - - - 0,05 - 5,37 - 0,01 وقفه شاخص اقتصاد دیجیتال با ی 

 D(LINF) -0,00 0,55 - 0,59 0,01 - 1,77 - 0,17 نرر تورم

 D(LINF(-1)) -0,00 0,07 - 0,00 0,02 - 4,25 - 0,02با ی  وقفه  نرر تورم

 D(LDEPO) - - - 0,52 - 14,6 - 0,00 دار بانوینرر سود سدرده های مدت 

 D(DEPO(-1)) - -- - 0,08 2,95 0,06 دار بانوینرر سود سدرده های مدت 

 0,42 - 33,4 - 0,00 0,90 - 20,4 - 0,00 (ECM) ضریا تصحی  خلا
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 آزمون کرانه ها مدل پایه و بسط یافته :(4ندول)

Table (4): Bounds Test for Cointegration: Baseline and Extended Models 

های تحقی منبع: یافته

 Bounds) هانتایج آزمون کرانه (  4)با تونه به ندول شماره  

Test)   یافته،  دهد که در هر دو مدل پایه و بسطنشان می

از مقادیر بحرانی فراتر رفته است، که این امر ونود   F آماره

هم و  بلندمدت  ت ادلی  رابله  میان  ی   پایدار  انباشتگی 

. کند متغیرهای تحقی  را تأیید می

 

 یافته نتایج برآورد مدل تقاضای پول بلند مدت در دو حالت پایه و بسط  :(5) ندول

Table (5): Long-Run Money Demand Function Estimates: Baseline and Extended Models 

 های تحقی منبع: یافته

دهد  مقایسه دو الگو نشان می   (5)با تونه به ندول شماره  

که با ورود شاخص اقتصاد دیجیتال، اثر مثبت نرر ارز، تولید 

ناخالص داخلی و توس ه انسانی بر تقاضای پول تقویت شده  

و همچنان از نظر آماری م نادار باقی مانده است.این نتیجه 

با دیدگاه فریدمن سازگار است؛ زیرا تقاضای پول را تاب ی  

های نانشین و ساختار سبد از درآمد دائمی، بازده دارایی

می افراد  مدل  ثروت  در  بورس  بازده  شدن  داند.م نادار 

دهد که اقتصاد دیجیتال با تسهیل یافته نیز نشان میبسط

 مدل بسط یافته مدل پایه

 نتیجه مقدار  نتیجه مقدار  آماره

 F 82,3آماره 

 بزرگتر از کران بالای 

I(1) 

 در همه سلوح 

12,6 

 بزرگتر از کران بالای 

I(1) 

 در همه سلوح 

 ونود رابله بلند مدت % 1 ونود رابله بلند مدت % 1 سل  م نی داری تایید شده 

 شود فرض صفر رد می % 99 شود فرض صفر رد می % 99 سل  اطمینان 

 مدل بسط یافته: مدل پایه: 

 احتمال  tآماره  ضریب احتمال  tآماره  ضریب متغیر

 LEX 0,72 23,8 0,00 0,76 27,2 0,00نرر ارز 

 LHDI 6,19 2,46 0,03 8,41 4,33 0,02 شاخص توس ه انسانی

 LTEP 0,00 0,08 0,93 0,02 2,51 0,08 بازدهی بورس اوراق بهادار

 LGDP 3,57 6,63 0,00 4,08 11,4 0,00 تولید ناخالص داخلی

 LICT  ----  ----  --- -0,14 -4,92 0,01 شاخص اقتصاد دیجیتال

 LINF 0,12 1,10 0,29 -0,05 -0,82 0,46 نرر تورم

 دار بانوینرر سود سدرده های مدت 
LDEPO 

0,55 -1,66 0,12 -0,37 -1,59 0,20 

 C -59,5 -5,55 0,00 -68,5 -9,59 0,00عرض از مبدأ 
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نابه سرعت  مالی،  بازارهای  به  و  دسترسی  منابع  نایی 

دارایی بازده  به  پول  تقاضای  داده  حساسیت  افزایز  را  ها 

–است.اثر منفی و م نادار اقتصاد دیجیتال با نظریه بامول

توبین انلباق دارد؛ زیرا ابزارهای پرداخت الوترونیوی هزینه  

های سودآور به وسیله پرداخت را کاهز داده  تبدیل دارایی

محدود   را  پولی  مانده  نگهداری  به  افراد  نیاز  و 

تواند ناشی  ها نیز میم نا بودن نرر سود سدردهکنند.بیمی

ها  از ت یین اداری نرر سود، منفی بودن بازده واق ی سدرده

سدرده و  پول  میان  مؤثر  نانشینی  ض ف  مدتو  دار  های 

باشد.نرر تورم در هر دو مدل م نادار نیست؛ زیرا احتمالاً  

های  اثر آن از طری  نرر ارز، نرر سود واق ی و بازده دارایی

هم ورود  و  شده  منتقل  اثر  نایگزین  متغیرها  این  زمان 

افزون بر این، گسترش    مستقل تورم را کاهز داده است. 

های دیجیتال با کاهز نیاز به نگهداری پول برای پرداخت 

م املات، رابله مستقیم و سنتی میان تورم و تقاضای پول  

 را تض یف کرده است.

مدت و بلندمدت متغیرها، نهت  پس از بررسی روابط کوتاه

( و متغیر  M2علیت پویای بین متغیر وابسته )حجم نقدینگی

( دیجیتال  اقتصاد  رویورد  LICTشاخص  از  استفاده  با   )

 شود. ( بررسی می1995یاماموتو )-علیت تودا

بر مدلآزمون    VARهای  های سنتی علیت گرنجر مبتنی 

استاندارد، به درنه انباشتگی متغیرها و ونود یا عدم ونود  

طوری که ها بسیار حساس هستند؛ بهانباشتگی بین آنهم

اگر متغیرها انباشته از درنات مختلف باشند، آزمون علیت 

از  های آزمونسنتی ممون است دچار تورش شده یا آماره

به توزیع  منجر  که  کنند  پیروی  استاندارد  غیر  های 

میگیری نتیجه  نادرست  مشول،  های  این  رفع  برای  شود. 

به  تونه  بدون  که  دادند  توس ه  را  روشی  یاماموتو  و  تودا 

اینوه درنه  اینوه متغیرها هم یا  یا خیر و  انباشته هستند 

توان آزمون علیت است، میI(1یا )  I(0ها )انباشتگی آنهم

یافته انرا کرد.ت میم  VARرا در قالا ی  سیستم 

 نتایج آزمون علیت : (6) ندول

Table (6): Causality Test Results 

𝒑)  مقدار احتمال ( df) درجه آزادی (𝒙𝟐) دوآماره کای فرضیه آزمون −

𝒗𝒂𝒍𝒖𝒆) 

 فرض صفر وضعیت
(𝑯𝟎 ) 

 نتیجه گیری

حجم نقدینگی به  

 اقتصاد دیجیتال 
 عدم رد  0,50 1 0,44

اثر گذاری نام نادار  

 است

اقتصاد دیجیتال به  

 حجم نقدینگی
 رد فرض صفر  0,0019 2 12,5

اثرگذاری م نادار است 

 (٪1)در سل  

 های تحقی منبع: یافته

الف( علیت از سمت حجم نقدینگی    ( 6)با تونه به ندول شماره  

روی  بر  محدودیت  آزمون  مقابل،  نهت  در  دیجیتال  اقتصاد  به 

دهنده  های نقدینگی در م ادله اقتصاد دیجیتال نشانضرایا وقفه 

است. از آنجا    0.5044و مقدار احتمال    0.44دو برابر با  -آماره کای

که این مقدار بسیار بزرگتر از سلوح خلای مت ارف است، فرضیه 

صفر رد نشده و علیت از سمت نقدینگی به اقتصاد دیجیتال تایید  

 .شودنمی

  ( علیت از سمت اقتصاد دیجیتال به حجم نقدینگی  

های شاخص  نتایج حاصل از آزمون محدودیت بر روی ضرایا وقفه 

- دهد که آماره کای اقتصاد دیجیتال در م ادله نقدینگی نشان می

برابر با   با    12.50دو  است. با    0.0019و مقدار احتمال آن برابر 

درصد )و حتی   5تونه به اینوه این مقدار کمتر از سل  خلای  

علیت   1 رابله  ونود  عدم  بر  مبنی  صفر  فرضیه  است،  درصد( 

شود. بنابراین، ی  رابله علیتی  گرنجری با قدرت آماری بالا رد می

حجم نقدینگی تایید    به سمت  سویه از سمت اقتصاد دیجیتالی 

ها و  این یافته بدین م ناست که تحولات در زیرساخت   .گرددمی

پیزشاخص دیجیتال،  اقتصاد  برای  بینیهای  م ناداری  کننده 

های این حوزه تغییرات در حجم نقدینگی کشور هستند و سیاست

 مستقیماً بر متغیرهای پولی اثرگذارند. 

 گیری نهایی علیت: نتیجه 

دهنده ونود ی  رابله نشان  (6) بندی نتایج ندول شماره  نمع 

نقدینگی    از سمت اقتصاد دیجیتال به سمت حجم  طرفهعلیت ی 
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نظریه   نمله  )از  پول  تقاضای  نظری  مبانی  با  نتیجه  این  است. 

توبین( سازگاری دارد؛ چرا که گسترش اقتصاد دیجیتال با  -بامول

های مبادلاتی، رفتار  تغییر در تونولوژی م املات و کاهز هزینه

نگهداری پول توسط آحاد اقتصادی را تغییر داده و بدین ترتیا 

می اثر  نقدینگی  حجم  نقدینگی  بر  حجم  که  حالی  در  گذارد، 

تنهایی عامل ایجادکننده یا محرک توس ه اقتصاد دیجیتال در  به

 این مدل شناسایی نشده است. 

 گیری و پیشنهادات سیاستینتیجه  - 5

انباشتگی نشان داد  های همبرآورد مدل اقتصادسنجی و آزمون     

مانده تقاضای  میان  کلان  که  متغیرهای  حقیقی،  پولی  های 

و   پایدار  ت ادلی  رابله  ی   دیجیتال  اقتصاد  و شاخص  اقتصادی 

انباشتگی مؤید آن است که بلندمدت برقرار است. ونود بردار هم

های نهادی  رغم ویژگیساختار تقاضای پول در اقتصاد ایران، علی

 کند. خاص، از ی  چارچو  منظم بلندمدت تب یت می

های بانوی اثر  در برآورد بلندمدت، تولید ناخالص داخلی و سدرده

اثر  نقز  بیانگر  که  داشتند  پول  تقاضای  بر  م ناداری  و  مثبت 

مقیاس و اهمیت نظام بانوی در تجهیز و خل  نقدینگی است. این  

دهد  نتیجه با مبانی نظری تقاضای پول سازگار بوده و نشان می

دارایی بازدهی  و  واق ی  همچنان  متغیرهای  پولی  های 

های پولی در اقتصاد ایران محسو  های اصلی ماندهکنندهت یین

اثری منفی و از نظر آماری م نادار بر تقاضای    نرر ارز  شوند.می

واق ی پول بر نای گذاشته است. این یافته همسو با مبانی نظری  

ای که با  ها( در اقتصاد ایران است؛ به گونه)اثر نایگزینی دارایی

افزایز نرر ارز )کاهز ارزش پول ملی(، تمایل آحاد اقتصادی به  

ها به سمت  های پولی ریالی کاهز یافته و سرمایهنگهداری مانده

 نیدر هم.  شودهای نایگزین )مانند ارز و طلا( هدایت میدارایی

تأک مد   دیراستا،  و    صیتخص  یابزارها  نهیبه  تیریبر  ارز 

  ی ابزارها نقش  ن یاست؛ چراکه ا  تی حائز اهم  یامداخله  یهااستیس

و حفظ ثبات اقتصاد    یرسم  ریذخا  زیاز فرسا  یریدر نلوگ  یاتیح

ا همواران،    کنندیم  فایکلان  و  خلف  حفظ (.  2025)محمود 

  ، یهدفمند نوسانات ارز کنترل  یاز طر راهبردی  ریذخا یداری پا

ت د   ماًیمستق و  بازارها  ثبات  اقتصاد  لیبر  آحاد  در    یرفتار 

 .پول مؤثر است  یو تقاضا هاییدارا ینیگزینا

بر  م ناداری  و  منفی  اثر  دیجیتال  اقتصاد  شاخص  مقابل،  در 

گسترش  که  است  آن  بیانگر  یافته  این  داد.  نشان  پول  تقاضای 

های الوترونیوی، از طری  کاهز  های اطلاعاتی و پرداختفناوری

انگیزه  هزینه تض یف  و  پول  افزایز سرعت گردش  مبادله،  های 

های پولی  های احتیاطی، نیاز به نگهداری ماندهنگهداری مونودی 

شدن  دهد. به بیان دیگر، دیجیتالیرا در اف  بلندمدت کاهز می

ساختار تابع تقاضای پول را ت دیل کرده و وابستگی به نگهداری 

 های راکد را کاهز داده است. پول فیزیوی و مانده

برخی متغیرهای مالی نظیر تورم و بازدهی بازار سرمایه در اف   

می امر  این  نبودند.  برخوردار  آماری  م ناداری  از  تواند  بلندمدت 

تر نظیر سل   حاکی از آن باشد که در حضور متغیرهای بنیادی

سدرده بازدهی  اقتصادی،  توس ه ف الیت  درنه  و  بانوی  های 

یا در سازوکار   بلندمدت مستهل   این متغیرها در  اثر  دیجیتال، 

 شود. ت ادل کلی نذ  می

دهنده  درصد( نشان 24ضریا تصحی  خلای برآوردشده )حدود 

مقدار   این  است.  بلندمدت  ت ادل  به سمت  ت دیل  بالای  سرعت 

مدت از مسیر ت ادلی  حاکی از آن است که هرگونه انحراف کوتاه

شود و بازار پول از  با شدت قابل تونهی در دوره ب دی اصلاح می

ان لاف از  بالایی  نتیجه درنه  چنین  است.  برخوردار  ای پذیری 

کاهز   طری   از  اطلاعات،  فناوری  توس ه  که  است  آن  بیانگر 

اقتصادی،  چسبندگی عاملان  واکنز  تسهیل  و  اطلاعاتی  های 

 فرآیند ت دیل را تسریع کرده است.

دهد که اقتصاد دیجیتال  در مجموع، نتایج این پژوهز نشان می

در بلندمدت اثری ساختاری و کاهنده بر تقاضای پول در اقتصاد  

ایران دارد، در حالی که متغیرهای واق ی و بانوی همچنان نقز  

مانده ت ادلی  سل   ت یین  در  میپیشران  ایفا  پولی  کنند.  های 

تأثیر هم ایران تحت  اقتصاد  در  پول  تقاضای  تابع  زمان  بنابراین، 

حال  در  و  داشته  قرار  فناورانه  تحولات  و  واق ی  بنیادی  عوامل 

شدن اقتصاد  تجربه ی  بازآرایی ساختاری در چارچو  دیجیتالی

 است.

 گردد: های سیاستی زیر پیشنهاد میدلالت    

های پولی: با تونه به گذاریبازتنظیم لنگرهای اسمی و هدف.  1

اثر کاهنده و ساختاری اقتصاد دیجیتال بر تقاضای پول و مت اقباً  

سیاست نقدینگی،  گردش  سرعت  محسوس  پولی  افزایز  گذار 

هدف تدوین  در  است  مولف  مرکزی(  رشد  گذاری)بان   های 

ارتقای کارایی نظام پرداخت را به نقدینگی، تورش از  های ناشی 

دقت لحاظ کند. در عصر اقتصاد دیجیتال، عرضه مقادیر مشابهی  

ها، پتانسیل  از پول نسبت به گذشته، به دلیل سرعت بالاتر تراکنز

این  تورم  گرفتن  نادیده  داشت.  خواهد  مراتا شدیدتری  به  زایی 

در   به خلای محاسباتی  پولی،  پایه  فناوری در محاسبات  تحول 

 منجر خواهد شد. گذاری تورمهدف

برداری راهبردی از سرعت ت دیل بالا: با استناد به سرعت  بهره.  2 

که ناشی  (  - 0.24م ادل    ECMها )ضریا ت ادلبالای ت دیل عدم

تواند با اطمینان گذار میهای دیجیتال بانوی است، سیاستپلتفرم
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مدت نظیر عملیات بازار بیشتری از ابزارهای سیاست پولی کوتاه

استفاده نماید. این سرعت ت دیل تضمین  (OMOباز الوترونی  )

شده از سوی مقام پولی، با  های سیاستی اعمالکند که شوکمی

کمترین وقفه زمانی و با بالاترین ضریا نفوذ در شبوه بانوی و  

 بازار پول ظاهر شده و اثرات مورد نظر را به نای بگذارد. 

های سود بانوی در فضای دیجیتال: نتایج  مدیریت دالان نرر.  3 

پذیری بالای نقدینگی نسبت به  دهنده کشزبلندمدت مدل نشان

محور ایران است. های بانوی در اقتصاد بان تغییرات متغیر سدرده 

هدایت هوشمندانه دالان نرر سود بانوی، متناسا با شرایط تورمی  

کم مؤثرترین،  همچنان  نام ه،  عقلایی  انتظارات  و  هزینهو  ترین 

گذار برای مدیریت شناوری  کارآمدترین ابزار در دسترس سیاست

 بازی است.نقدینگی و مهار سفته

تنظیم.  4 ابزارهای  فناوریتوس ه  نظارت  گری  و  مالی  های 

پویایی :هوشمند بررسی  اینوه  به  تونه  متغیر های کوتاهبا  مدت 

اقتصاد دیجیتال حاکی از احتمال بروز نوسانات مقل ی )ضریا  

های  وقفه مثبت( در مسیر استقرار فناوری است، استقرار چارچو  

با  تنظیم باید  مرکزی  بان   است.  حیاتی  امری  نوین  گری 

پایگاهیودارچه  الگوریتمسازی  از  استفاده  و  داده  هوش  های  های 

های پرداخت الوترونیوی،  ای بر شبوه مصنوعی برای نظارت لحظه

 کننده تداوم ثبات ساختاری در اف  بلندمدت باشد.  تضمین 

 سپاسگزاری

در انجام این    «شهید باهنر کرمان»های  نویسندگان از حمایت    

   کنند.پژوهز سداسگزاری می

 درصد مشارکت نویسندگان

ایده     در  نویسندگان  آمادهتمامی  این  پردازی،  نگارش  و  سازی 

 اند.سهم یوسان داشته مقاله

 منافع   تعارض

اکبری      هیچحسین  تحریریه،  هیئت  عضو  مقام  در  گونه فرد، 

دخالتی در انتخا  داوران یا مدیریت فرآیند داوری همتا نداشته 

دهی،  است و سایر نویسندگان، ضمن رعایت اخلاق نشر در ارناع

 دارند. عدم ونود هرگونه تضاد منافع را اعلام می

 یاستفاده از هوش مصنوع   هیانیب

اصالت،    تیمسئول  سندگان ینو     صحت،    ، یودارچگیکامل 

رعا  بودنیقانون اخلاق  تیو  داده  ی تمام  یملاحظات  ها،  متون، 

مقاله را    ن یا  یهای ریگجهیمنابع و نت  ها، لیها، تحلنداول، شول

استخراج شده توسط هوش    یها یخرون  ی بر عهده دارد و تمام

نقض    ،یکارستکرده است. هرگونه د  د ییو تأ   یرا بررس  یمصنوع 

و هر نوع   لیقب  نیاز ا  یو موارد  تیرایکد   ای  یفور  تیحقوق مالو

د نادرست  مصنوع   گری استفاده  هوش  عهده    ،یاز  بر  صرفاً 

مونا    ونهچیبه ه  یاست و استفاده از هوش مصنوع   سندگانینو

مسئول  ا یانتقال   پاسخ  تیکاهز  اثر    یی گوو  قبال  در  آنان 

 منتشرشده نخواهد شد. 
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