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Η ΖΗΤΗΣΗ ΧΡΗΜΑΤΟΣ ΣΤΗΝ ΕΛΛΗΝΙΚΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ : 

ΜΕΡΙΚΕΣ ΔΙΑΠΙΣΤΩΣΕΙΣ 

Υπό 

Ν. ΑΠΟΣΤΟΛΟΥ και Δρ. Ε. ΒΑΡΕΛΑ 

(Διεύθυνσις Μελετών και Προγραμματισμού Α.Τ.Ε.) 

1. ΕΙΣΑΓΩΓΗ 

Η συνάρτηση ζήτησης χρήματος είναι ένα από τα θέματα της νομισματικής 

θεωρίας που έχει συζητηθεί πολύ από θεωρητική και εμπειρική άποψη. Σε σχέση 

με την τελευταία, τα προβλήματα αναφέρονται κυρίως στην μέτρηση των με­

ταβλητών και στην σταθερότητα της συνάρτησης 1. Επιπλέον, όσον αφορά τις 

αναπτυσσόμενες χώρες, υπάρχουν πρόσθετα προβλήματα, στό βαθμό που οι 

μεταβλητές που χρησιμοποιούνται συνήθως, σχετίζονται με διαφορετικούς θε­

σμούς και άλλη οικονομική δομή 2. 

Στο εμπειρικό επίπεδο η ζήτηση χρήματος εξαρτάται από μια σειρά επε­

ξηγηματικών μεταβλητών που μπορούν να είναι το πραγματικόν εισόδημα (με­

ταβλητής κλίμακας) και μεταβλητές εναλλακτικού κόστους (Mackinnon και 

Milbourne 1984), των οποίων η επιλογή βασίζεται στην εμπειρία και στις υπο­

θέσεις που εξετάζονται. Σχετικά με την Ελληνική περίπτωση έχει γίνει λό­

γος τα τελευταία χρόνια για την σημασία του επιτοκίου ή του πληθωρι­

σμού 3. Μέσα στα πλαίσια της συζήτησης αυτής, στο παρόν άρθρο, διερευνάται η 

υπόθεση υπάρξεως δύο εναλλακτικών κόστων. Πιο συγκεκριμένα εκτιμώνται ε-

1. Βλ. judd and Scadding (1982). 

2. π.χ. εξαγωγές επιτόκιο, σφάλμα εξειδίκευσης από μεταβολή της σύνθεσης των τομέων 
του εισοδήματος (Goldfeld 1976, Driscoll και Lahiri 1983). 

3. S. Brisimis-I. Leventakis (1981 ,1983), Himarios D. (1983), Varelas E.(1981), Ι. Παλαιολό-
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ναλλακτικές μορφές ζήτησης χρήματος με την στενή έννοια Μ1 για την Ελληνι­

κή οικονομία την περίοδο 1960 -1982 και αναλύονται και συγκρίνονται τα αποτε­

λέσματα που προέκυψαν με άλλα παρομοίων εργασιών. 

2. ΤΟ ΥΠΟΔΕΙΓΜΑ ΚΑΙ ΤΑ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΑ 

Το κεντρικό υπόδειγμα της ζήτησης χρήματος που εκτιμάται σ' αυτή τη 

μελέτη είναι της ανηγμένης μορφής : 

όπου : 

mt : η ζήτηση πραγματικής ποσότητας χρήματος 

yt : το πραγματικό εισόδημα (μεταβλητή κλίμακας) 

it : το ονομαστικό επιτόκιο 

πt : ο προβλεπόμενος πληθωρισμός 

Ο συντελεστής a4 εκφράζει την ταχύτητα προσαρμογής των πραγματικών 

χρηματικών διαθεσίμων που διατηρούν τα άτομα προς το επιθυμητό επίπεδο. 

Το υπόδειγμα της μερικής προσαρμογής είναι το ακόλουθο : 

Για την διερεύνηση της υπόθεσης του κόστους διακράτησης χρήματος 

(opportuniry cost of holding money) χρησιμοποιείται το ονομαστικό επιτό-

γος (1982), Δ. Παναγιωτόπουλος (1983), D. Panajotopoulos (1984), Ι. Λεβεντάκης - Σ. Μπρισΐ-
μης (1984). 
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επιτόκιο της χρηματαγοράς και ο αναμενόμενος πληθωρισμός4. Η επιλογή συνε­

πώς των μεταβλητών κόστους της διακράτησης χρήματος βασίζεται στην υπόθεση 

ότι υπάρχει υποκατάσταση μεταξύ χρήματος και χρηματικών ή/και πραγματικών 

περιουσιακών στοιχείων. Στην νεοκλασσική θεωρία του χρήματος τα δύο χρημα­

τικά αυτά μεγέθη παίζουν έναν ιδιαίτερο ρόλο(Μ. Friedman 1959). Οι Juttner και 

Tuckwell (1974, 1982), απέδειξαν την σπουδαιότητα της εξωγένειας του επιτοκίου 

στη ζήτηση χρήματος για την ύπαρξη σταθερότητας της συνάρτησης. Το πραγμα­

τικό εισόδημα μετρά τους συναλλακτικούς σκοπούς διακράτησης χρήματος. 

Το πt εκφράζει τον αναμενόμενο πληθωρισμό, ο οποίος ταυτίζεται με τον 

πραγματικό πληθωρισμό του ίδιου έτους και είναι συνεπής με την υπόθεση των 

ορθολογικών προσδοκιών (Mu th 1961, Brisimis S. καΐ Leventakis 1981, 1983). 

Για την εκτίμηση του παραπάνω υποδείγματος χρησιμοποιήθηκαν ετήσια 

χρονολογικά στοιχεία. Συγκεκριμένα για το εισόδημα χρησιμοποιήθηκε το ακα­

θάριστο εγχώριο προϊόν σε σταθερές τιμές 1970. Σαν ζήτηση χρήματος λαμβάνε­

ται το Μ1, το εκτός τραπεζών κυκλοφορούν χρήμα συν τις καταθέσεις όψεως, 

δηλ. το χρήμα με την στενή έννοια, αποπληθωρισμένο με τον αποπληθωριστή του 

ΑΕΠ. Ο σταθμικός μέσος των επιτοκίων προθεσμίας έχει χρησιμοποιηθεί για το 

εναλλακτικό κόστος επιτόκιο. Θεωρητικό πρόβλημα παραμένει ο κατάλληλος 

αποπληθωριστής. Οι Himarios D. (1983), Παλαιολόγος Ι. (1982) και ο Δ. Πανα-

γιωτόπουλος (1983, 1984) χρησιμοποιούν τον δείκτη τιμών καταναλωτή. Αντίθετα 

οι Μπρισίμης Σ. και Λεβεντάκης (1981) λαμβάνουν τον αποπληθωριστή του ακα­

θαρίστου εγχωρίου προϊόντος. Στην εργασία αυτή χρησιμοποιείται ο αποπλη-

θωριστής του ΑΕΠ. 

Ο πίνακας 1 παρουσιάζει τις γραμμικές συναρτήσεις ζητήσεως χρήματος. 

Όλοι οι συντελεστές του πίνακα (1) είναι στατιστικά σημαντικοί και έχουν το 

σωστό πρόσημο. Ο διορθωμένος συντελεστής πολλαπλού προσδιορισμού R2 

είναι σ' όλες τις εξισώσεις υψηλός (πάνω από 99 % ) . Οι εξισώσεις (2), (3), (5), 

(7) και (8) του πίνακα 1 έχουν εκτιμηθεί με την μέθοδο του Cochrane-Orcutt υπο­

θέτοντας αυτοσυσχέτιση πρώτης και δεύτερης τάξεως αντίστοιχα. Η ύπαρξη της 

εξαρτημένης μεταβλητής με υστέρηση μεταξύ των επεξηγηματικών μεταβλητών, 

έχει σαν αποτέλεσμα να μην μπορεί να χρησιμοποιηθεί το κριτήριο του Durbin-

Watson για το ν έλεγχο της αυτοσυσχέτισης5. Εφ' όσον όμως οι συντελεστές 

4. Επιλέχθηκε το επιτόκιο της χρηματαγοράς αντί του επιτοκίου της κεφαλαιαγοράς λόγω 
της εμβρυώδους μορφής αυτής της αγοράς στην Ελλάδα. 

5. Στην περίπτωση αυτή μπορεί να εφαρμοσθεί το κριτήριο του Durbin (1970), το οποίο 
όμως είναι κατάλληλο για δείγματα με μεγάλο αριθμό παρατηρήσεων. 
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αυτοσυσχετίσεως p1 και ρ2 στις εξισώσεις (2), 3), (5), (7) και (8) είναι στατιστικά 

μη σημαντικοί, μπορεί να γίνουν αποδεκτές οι εκτιμήσεις των εξισώσεων (1), (4) 

και (6) του πίνακα 1. θεωρώντας ότι ο διαταρακτικός όρος δεν είναι αυτοσυ-

σχετιζόμενος, η εκτίμηση της γραμμικής εξειδικεύσεως ζητήσεως χρήματος με 

την μέθοδο των ελάχιστων τετραγώνων δίνει τουλάχιστον συνεπείς συντελεστές. 

Οι συντελεστές όμως αυτοί είναι μεροληπτικοί. 

Παραπέρα, η εξίσωση (1) μπορεί να επιλεχθεί σαν η σχετικά καλύτερη, 

από τις αποδεκτές εξισώσεις, λόγω χαμηλότερου αθροίσματος τετραγώνων των 

καταλοίπων αλλά και λόγω οικονομικών κριτηρίων. Στην εξίσωση αυτή ο συν­

τελεστής προσαρμογής είναι 0,5867. Οι μακροχρόνιες ροπές διακρατήσεως χρή­

ματος είναι 0,28498 για το ακαθάριστο προϊόν,— 34,066 για τον πληθωρισμό και 

—109,03 για το επιτόκιο. 

Η βραχυχρόνια μέση ελαστικότητα ζητήσεως χρήματος ως προς το εισόδημα 

(GDP) είναι 0,78862, για το ονομαστικό επιτόκιο -0,0854 και για τον πληθωρισμό 

0,032. Οι αντίστοιχες μακροχρόνιες ελαστικότητες είναι οι ακόλουθες : 1,344 

για το ακαθάριστο εγχώριο προϊόν, -0,1456 για το ονομαστικό επιτόκιο και 0,055 

για τον πληθωρισμό. Συνεπώς υπάρχει ένδειξη ότι μακροχρόνια το χρήμα είναι 

αγαθό πολυτελείας. Τα ως τώρα αποτελέσματα όσο αφορά το εισόδημα και το επι­

τόκιο δεν έρχονται σε αντίθεση με εκείνα των S. Brisimis και Leventakis (1981), 

(1983), Ι. Παλαιολόγος (1982), Ε. Varelas (1981), Himarios D. (1983). 

Ένα σημαντικό αποτέλεσμα που προκύπτει από τον πίνακα 1 είναι η εύρεση 

μιας στατιστικά σημαντικής σχέσεως μεταξύ πληθωρισμού και ζήτησης χρήματος 

Μ1 .Ειδικότερα εξετάζοντας τις εξισώσεις (1) έως και (5) του πίνακα 1 διαπιστώνεται 

ότι η μεταβλητή πληθωρισμός έχει το σωστό πρόσημο και είναι στατιστικά ση­

μαντική. Το αποτέλεσμα αυτό σημαίνει ότι η άνοδος των τιμών αυξάνει την από­

δοση διακράτησης αγαθών, σε σχέση με την διακράτηση χρήματος. 

Έτσι τα οικονομούντα άτομα προσελκύονται σε σχέση με το χρήμα από αυτά τα 

αγαθά. Με την υπόθεση ότι τα άτομα συμπεριφέρονται ορθολογικά με βάση τις 

προσδοκίες τους για τον πληθωρισμό, υποδηλώνεται η σημαντικότητα του πλη­

θωρισμού σαν ένα από τα εναλλακτικά κόστη (opportunity costs) στην συνάρτηση 

ζητήσεως χρήματος. 

Ένα, όμως, ακόμα σημαντικότερο αποτέλεσμα, το οποίο επιδέχεται και εν­

διαφέρουσες οικονομικές ερμηνείες είναι, ίσως, οι ενδείξεις στατιστικής σημαν­

τικότητας κ α ι τ ω ν δ ύ ο εναλλακτικών κόστων διακράτησης χρήματος. 

Για να διερευνηθεί περαιτέρω το παραπάνω αποτέλεσμα επανεκτιμήθησαν 

οι εξειδικεύσεις της συνάρτησης ζήτησης χρήματος του πίνακα 1 για την περίοδο 
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1969-1982). Την περίοδο δηλαδή όπου ο ετήσιος ρυθμός μεταβολής του γενικού 

επιπέδου των τιμών διαφοροποιείται. Συγκεκριμένο;, ενώ για την δεκαετία του 

1960-1970 ο μέσος ετήσιος ρυθμός πληθωρισμού ήταν περίπου 2 %, η δεκαετία 

του 1970 παρουσιάζει μια μέση ετήσια αύξηση του πληθωρισμού γύρω στα 25 %. 

Ο πίνακας 2 παρουσιάζει τις εξειδικεύσεις για την περίοδο 1969-1982. Με βάση 

τα στατιστικά κριτήρια επιλέγονται από τις εξισώσεις αυτές η (3) και η (4), οι 

οποίες εμπεριέχουν και τα δύο εναλλακτικά κόστη. Οι συντελεστές είναι στατι­

στικά σημαντικοί και λαμβάνουν το σωστό πρόσημο. Στην συνέχεια, επειδή ο 

συντελεστής αυτοσυσχετίσεως Ρ2 είναι στατιστικά μη σημαντικός στην εξίσωση 

(4) μπορεί τελικά να επιλεχθεί η εξίσωση (3) του πίνακα 2. Γενικά όμως οι διαφο­

ρές ανάμεσα στις δύο εξισώσεις είναι οριακές. 

Όσον αφορά τα αποτελέσματα των υπολοίπων εξισώσεων (1), (2), (5) και (6) 

του πίνακα 2, τα παρακάτω σημεία είναι ίσως άξια προσοχής. Στις εξισώσεις (1) 

και (2) εμφανίζετο συντελεστής μερικής προσαρμογής σαν στατιστικά μη σημαν­

τικός. Κάτι που η οικονομική θεωρία δεν μπορεί να το δεχθεί. Επειδή ο συντελε­

στής της εκφράζει στην ουσία ένα κόστος προσαρμογής που μπορεί να πφοέλθει 

από αβεβαιότητα ως προς τις μελλοντικές επιλογές χαρτοφυλακίου και μεταβολής 

πλούτου, εκφράζοντας συγχρόνως και μια μορφή αδρανείας για μια οποιαδήπο­

τε μεταβολή του status-quo (Gandolfo 1981), το αποτέλεσμα αυτό δηλώνει πιθανά 

το σφάλμα εξειδικεύσεως. Το ίδιο φαινόμενο υπάρχει και στις εξισώσεις (5) και 

(6). Εδώ δεν είναι μόνο στασοτικά μη σημαντική η εξαρτημένη μεταβλητή της 

προηγούμενης περιόδου, αλλά και η μεταβλητή του πληθωρισμού. Το γεγονός 

αυτό οφείλεται,ίσως,στη θεώρηση ενός μόνο εναλλακτικού κόστους στην εξή­

γηση της ζήτησης χρήματος. Γένικότερα, και τα ευρήματα αυτά ενισχύουν την 

άποψη ότι η εισαγωγή, δ ύ ο εναλλακτικών κόστων, του πληωθρισμού και του ε­

πιτοκίου, είναι αναγκαίες μεταβλητές για την καλύτερη εξήγηση της ζήτησης 

χρήματος με τη στενή έννοια Μι. 

Επιπλέον, τα παραπάνω αποτελέσματα έρχονται σε αντίθεση μ'αυτά του Α. 

Παναγιωτόπουλου (1983, 1984)), ο οποίος δέχεται μια θετική συσχέτιση μεταξύ 

πληθωρισμού και ζήτησης χρήματος. Ο αρθρογράφος πιστεύει πως η θετική αυτή 

συσχέτιση οφείλεται «στην παντελή έλλειψη χρηματαγορά και στην εμβρυώδη ή 

ανύπαρκτη κεφαλαιαγορά στην Ελλάδα, που σαν αποτέλεσμα αποστερούνται τα 

άτομα από εναλλακτικές επενδυτικές επιλογές». (Δ. Παναγιωτόπουλος 1983, σ 

271).Την ίδια αιτιολογία αναφέρει και στο άρθρο του το 1984. Τα παρουσιαζόμενα 

αποτελέσματα στο παρόν άρθρο, δείχνουν αντίθετα, ότι οι πληθωριστικές προσδο­

κίες έχουν αρνητική συσχέτιση με την ζήτηση χρηματικών διαθεσίμων, κάτι που 

είναι παραδεκτό από την νομισματική θεωρία. 
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Είναι πιθανόν τα αποτελέσματα αυτά (ύπαρξη δύο opportunity cost) να οφεί­

λονται στο ότι εκτιμώνται γραμμικές συναρτήσεις ζητήσεως χρήματος. 

Αν η μακροχρόνια επιθυμητή συνάρτηση ζητήσεως χρήματος λάβει μια πολλα­

πλασιαστική εξειδίκευση, της οποίας οι συντελεστές δηλώνουν σταθερές ελαστικό-

τητες, και το υπόδειγμα της μερικής προσαρμογής λάβει την μορφή : 

logmt - logmt-4 = λ(logmt - logmt-i) (2.3) 

τότε η ανηγμένη μορφή του υποδείγματος είναι διπλά λογαριθμική. Ο πίνακας 

(3) δίνει τις εκτιμήσεις της ανηγμένης μορφής του υποδείγματος για την περίοδο 

1960 - 1982 και 1969 - 1982. Όλες οι εκτιμήνεις εξηγούν πάνω από 99 % την μετα-

βλητικότητα της εξαρτημένης μεταβλητής. Ένα από τα βασικά συμπεράσματα 

του πίνακα 3 είναι ότι τα δύο εναλλακτικά κόστη (πληθωρισμό ς και ονομαστικό 

επιτόκιο) είναι στατιστικά σημαντικά για το διάστημα 1960-1982 σε επίπε­

δο 10%, (εξίσωση 1 του πίνακα 3), ενώ για την υποπερίοδο 1969 - 1982 εί­

ναι στατιστικά σημαντικά σε επίπεδο 2,5 %. Οι μακροχρόνιες ελαστικότητες 

είναι 1,299 για το εισόδημα, -0,1637 για το επιτόκιο και -0,8707 για τον πληθωρι­

σμό στη περίοδο 1960 - 1982. Οι αντίστοιχες ελαστικότητες για την υποπερίοδο 

1969 - 1982 είναι : 1,6009 για το εισόδημα, -0,26 για το ονομαστικό επιτόκιο και 

-0,4843 για τον πληθωρισμό (εξίσωση 5 του πίνακα 3). 

Η μακροχρόνια ελαστικότητα εισοδήματος στην διπλά λογαριθμική μορ­

φή είναι, για μια ακόμη φορά, μεγαλύτερη της μονάδας. Συνεπώς το χρήμα είναι 

αγαθό πολυτελείας. Αξίζει, επίσης, να σημειωθεί ότι η ελαστικότητα του αναμε­

νόμενου πληθωρισμού, ως προς την (ζητούμενη) ποσότητα χρήματος είναι μεγα­

λύτερη από εκείνη του ονομαστικού επιτοκίου. Ενώ, το γεγονός ότι η μεταβλητή 

του αναμενόμενου πληθωρισμού είναι στατιστικά σημαντική, έρχεται σε αντίθεση 

με τα αποτελέσματα των Brisimis - Leventakis (1981), οι οποίοι βρήκαν, χρησι­

μοποιώντας διπλά λογαριθμικές συναρτήσεις για την περίοδο 1955-1978, ότι η ζή­

τηση χρήματος Μ1 και ο αναμενόμενος πληθωρισμός είναι μη σχετιζόμενες μετα­

βλητές. Αυτό το αποτέλεσμα οφείλεται ίσως στην εισαγωγή της μεταβλητής ρ (επί­

πεδο τιμών) στην συνάρτηση ζητήσεως χρήματος Μ1. Επίσης, στο άρθρο του 

Himarios D. (1983) χρησιμοποιώντας την ίδια ανηγμένη μορφή, ο πληθωρισμός 

είναι στην περίοδο 1955-1978 μη στατιστικά σημαντική μεταβλητή. Στο άρθρο 

αυτό χρησιμοποιήθηκε όμως ο δείκτης τιμών καταναλωτή για τον σχηματισμό 

της χρονολογικής σειράς του πληθωρισμού. 

Μια άλλη διαπίστωση του πίνακα 3 είναι επίσης η δραστική μείωση του 

συντελεστή προσαρμογής λ. Ενώ οι πίνακες 1 και 12 φανερώνουν ένα συντελεστή 
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προσαρμογής μεγαλύτερο από 50 %, ο πίνακας 3 δείχνει ότι ο συντελεστής 

προσαρμογής είναι κάτω από 50 %. Αυτή η επιβράδυνση προέρχεται από την 

υπόθεση της μορφής που λαμβάνει η ζήτηση χρήματος στον πίνακα 3 (υπόθεση 

των σταθερών ελαστικοτήτων). Ο Ι. Παλαιολόγος (1982) βρήκε, εκτιμώντας μια 

γραμμική συνάρτηση ζητήσεως χρήματος για την περίοδο 1954- 1978, ότι ο συν­

τελεστής προσαρμογής είναι πάνω από 50%, ενώ Μπρισίμης-Λεβεντάκης 

(1981) εκτίμησαν για την ίδια χρονική περίοδο συντελεστή προσαρμογής κάτω 

από το 50 %. 

Ο πίνακας 4 παρουσιάζει τις εκτιμήσεις της ανηγμένης μορφής του υπο­

δείγματος (2.1) σε ημιλογαριθμική μορφή. Η μορφή της συνάρτησης 

logmt + α χ β logyt - yπt - δit + ε logmt-i (2.4) 

υποθέτει ότι έχει μόνο το εισόδημα ως ανεξάρτητη μεταβλητή σε λογαρίθμους, 

ενώ οι μεταβλητές του κόστους διακράτησης χρήματος είναι γραμμικές. Μ' αυτό 

τον τρόπο αποφεύγεται το πρόβλημα που παρουσιάζουν οι διπλά λογαριθμικές 

συναρτήσεις, του να μην ορίζεται η ζήτηση χρήματος όταν η μεταβλητή (-ες) 

του κόστους διακράτησης χρήματος παίρνει μηδενική τιμή (Klein Β. 1974, 

Laumas G.S. και Spencer 1980). Με ημιλογαριθμικές συναρτήσεις ζητήσεως 

χρήματος έχουν απασχοληθεί από ελληνικής βιβλιογραφίας εξ όσων γνωρίζουμε 

μόνο οι Λεβεντάκης Ι. - Μπρισίμης Σ. (1984), οι οποίοι εκτίμησαν στην εργασία 

τους συναρτήσεις ζητήσεως χρήματος χρησιμοποιώντας ως μεταβλητές κλίμακας 

το πραγματικό ή το μόνιμο εισόδημα και ως μεταβλητές κόστους διακράτησης το 

ονομαστικό επιτόκιο ή τον αναμενόμενο πληθωρισμό ή την συναλλαγματική ισο­

τιμία της δραχμής. Η περίοδος που εξετάστηκε ήταν από το 1976 (1) έως το 1982 

(IV) (τριμηνιαίες παρατηρήσεις). Σ' αυτή τους την εργασία διαπιστώθηκε η αρνη­

τική συσχέτιση μεταξύ πληθωρισμού και ζήτησης χρήματος Μ1. 

Επειδή οι διαταρακτικοί όροι των εκτιμήσεων στον πίνακα 4 δεν είναι 

αυτοσυσχετιζόμενοι, οι εκτιμήσεις με την μέθοδο των ελαχίστων τετραγώνων 

δίνουν συνεπείς συντελεστές (υπάρχει βεβαίως η μεροληψία στους εκτιμημέ­

νους συντελεστές). 

Σχολιάζοντας γενικά τον πίνακα 4 και συγκεκριμένα τις εξισώσεις (1), 

(5) και (6) διαπιστώνεται ότι η εισαγωγή των δύο εναλλακτικών κόστων επε­

ξηγούν καλύτερα τις μεταβολές της διακράτησης χρήματος Μ1 παρά οι εξειδι­

κεύσεις με ένα εναλλακτικό κόστος. (To SSR της εξίσωσης (1) του πίνακα 4 

είναι μικρότερο σε σχέση με το SSR των εξισώσεων (5) και (6)). Επιβεβαιώνεται 
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συνεπώς και σ' αυτή την μορφή η ουσιαστική λειτουργία των δύο εναλλακτικών 

κόστων στην ζήτηση χρήματος. Επίσης επιβραδύνεται στην η μι λογαριθμική μορ­

φή εξειδικεύσεως ο συντελεστής προσαρμογής σε σχέση με τον αντίστοιχο των 

γραμμικών μορφών. 

Τέλος, σαν γενικό συμπέρασμα από την παραπάνω ανάλυση συνολικά μπο­

ρεί να ειπωθεί ότι η εισαγωγή δύο μεταβλητών εναλλακτικού κόστους στις συναρ­

τήσεις ζήτησης χρήματος, διαφόρων μορφών, είναι από στατιστική οικονομε­

τρική άποψη αποδεκτή και με ορισμένα κριτήρια, οι συναρτήσεις, μπορούν να 

θεωρηθούν καλύτερες από άλλες που εμπεριέχουν μια μεταβλητή εναλλακτικού 

κόστους. Το συμπέρασμα αυτό ενισχύεται, ίσως, αν ληφθούν υπόψη και κριτήρι.α 

οικονομικά. 
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