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 رونق و رکود هایدوره و بوده کشور اقتصادی های بخش تریننوسان پر ، یکیگذشته ادوار در مسکن بازار

نکته حائز اهمیت آن است که بخش مسکن دارای بیشترین ارتباط با دیگر بخش  .است تجربه کرده را بسیاری

همچنین بخش مسکن با توجه به این  .با رکود آن مجموعه اقتصاد وارد بحران خواهد شد .های اقتصاد است
مدت و همچنین  گذاری و قیمت مسکن از نوسانات اقتصادی در کوتاه ر سرمایهت پذیری شدید ها، تاثیر ویژگی

های اقتصاد  ها، ظرفیت ایجاد رشد و توسعه در دیگر بخش گستردگی ارتباطات پسین و پیشین آن با سایر بخش

تصادی زا ایفای نقش کند و به منظور محرک، جهت ایجاد رشد اق تواند به عنوان مشوق رشد درون را دارد و می

مدت و موتور محرک خروج از رکود مورد توجه قرار گیرد. بنابراین، لزوم تأمل بیشتر در این بخش  در کوتاه

به  (VAR)ضروری است. لذا در این تحقیق با استفاده از الگوی تحلیل سری زمانی خود رگرسیون برداری 

، درآمد یحجم نقدینگ از قبیلاقتصادی متقابل بین بازارهای قیمت مسکن برخی متغیرهای کلان  تاثیربررسی 

نقدینگی سهم بسزایی در نوسانات بازار مسکن دارد.  نتایج تحقیق نشان داد که حجمسرانه، پرداخته شده است. 
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 مقدمه -1
حجییم  و هییاقیمییت و در ایعمییده ایچرخییه تغییییرات شییاهد کشییورهای توسییعه یافتییه  از بسیییاری در

آزاد  بیه دلییل   0891 دهیه  اواخیر  در انگلسیتان  مسیکن  بیازار  بطیور نمونیه    .انید بیوده  مسکن معاملات در بازار

 و حبیا  در بیازار مسیکن شید. همچنیین     هیا و ایجیاد التهیا     قیمیت  افزایش شیدید   به منجر مالی هایسازی

هییای سییال طییی یافتنیید، افییزایش% 70 از بیییش بییه ملیی  داخلییی قیمتهییای (،0112-0111آمریکییا) در

اسیاانیا   و ایرلنید،  ژاپین،  مثیل  دیگیر  کشیورهای  در یمشیابه  هیای نمونیه . کردنید  سقوط بشدت 0110-0118

 مثیل  کیلان  اقتصیادی  هیای محیرک  تغیییرات  بیه  اغلی   هیا  چرخیه  ایین . دارد وجیود  و سایر کشورهای اروپایی

 بییازار ایچرخییه ماهیییت. انییدمربییوط اقتصییادی، درآمیید سییرانه و بخصییوی نقییدینگی  رشیید و بهییره نرخهییای

 سیهم  کیه  دلییل  ایین  بیه  عمیدتا  بیوده   بحی  مسیائل اقتصیادی    اصلی موضوع زیادی مدت برای واقعی مسکن

% 20 از بیییش آمریکییا در مسییکن بییازار. شییودمییی گیذاری  سییرمایه ملیی  در خییانوار ثییروت متوسیی  از بزرگیی 

 از یکییی ثییروت کییه کنیید مییی بیییان اقتصییادی دهیید. تئییوریمییی را تشییکیل را کشییور ثابییت سییرمایه سییهام

 سیطو   کیاهش  بیا  احتمیا   مسیکن  بیازار  افیت  بنیابراین، . اسیت  اقتصیاد  هیر  در کیل  مصرف کلیدی محرکهای

 داشییته اقتصییاد  ییی  رشیید نییر  بییر مخربییی اثییرات اسییت ممکیین خییود کییه اسییت، همییراه خییانوار مصییرف

 در تغییییرات نتییرین پییر نوسییا شییاهد ایییران اقتصییاد اخیییر، دهییه دو (.  طییی0،0108)ینییو و همکییاران.باشیید

 بخیش  دیگیر  و بخیش  ایین  بیر  زیانبیاری  آثیار  مسیکن،  بخیش  شیدید  رونیق  رکیود و  و است بوده مسکن قیمت

 اقتصییاد هییایچرخیه  از کییه حیال  عییین در مسییکن بخیش  نوسییانات .اسیت  جییای گذاشییته بیه  اقتصییادی هیای 

 ابتیدا  در. کنید  میی  تشیدید  را رونیق  و رکیود  هیای  دوره و گیذارده  نییز تیأثیر   آنهیا  بیر  شیود،  میی  متیأثر  کلان

 اسیت،  کیلان  سیط   در نقیدینگی  رشید  از ناشیی  عمیده  طیور  بیه  کیه  د یل مختلفیی  به بنا مالی، عظیم منابع

 هییای فعالیییت اییین کییه آنجییا از. یابیید مییی سییوق سییوداگرانه صییورت بییه آن هییم و مسییکن بخییش سییوی بییه

 زمیانی  تیا  مانید،  میی  بیا   همچنیان  مسیکن  بخیش  در سیود  نیسیتند،  سیود  بیازده نزولیی   قانون تابع سوداگرانه

 منیابع  و داده تغیییر  بخیش  ایین  سیودآوری  بیه  نسیبت  را انتظیارات  یکبیاره  بیه  ایین بخیش   در عرضه اضافه که

 مجموعیه  مسیکن،  بخیش  رکیود  بیا . سیازد  میی  مواجیه  رکیود  بیا  را مسیکن  بخیش  و خارج کیرده  آن از را مالی

 دیگیر  بیا  پیشیین  ارتبیاط  بیشیترین  بخیش  ایین  زییرا  رفیت،  خواهید  پییش  کسادی و رکود به سمت نیز اقتصاد

 بییازار وضییعیت از صییحی  . بنییابراین تحلیییل(0080)مهییرآرا و همکییاران، .اسییت دارا را هییای اقتصییادی بخییش

 میی  آنهیا،  از یی   هیر  تأثیرگیذاری  نییز مییزان   و آن بیر  تأثیرگیذار  کیلان  عوامیل  از درسیت  شیناخت  و مسکن

 بیا  متناسی   و کمی   آینیده  وضیعیت  بینیی درسیت   پییش  و تحلییل  در را امیر  مسیئو ن  و رییزان  برنامه تواند
 .نماید ارائه را مناس  های حل راه آن

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش -2

 اقتصییاد دیییدگاه از مسییکن بخییش در گییذاری سییرمایه همچنییین و مسییتغلات و امییلاک بییازار عملکییرد 

 در اییران  اقتصیاد  بخیش  پوییاترین  و تیرین  پرتحیرک  مسیکن  بخیش  زییرا  باشید،  میی  اهمیت حائز کلان بسیار
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 هیای  بخیش  بیه  کهیا  شیو  آثیار  دهید  میی  ر  مسیکن  بیازار  در شیوکی  کیه  زمیانی . اسیت  بیوده  اخیر چند دهه

 01 حییدود متوسیی  طییور بییه گذشییته دهییه در. اسییت مشییاهده قابییل وضییو  بییه ملییی اقتصییاد و کییل مییرتب 

. اسیت  یافتیه  اختصیای  مسیکن  بخیش  بیه  کشیور  نقیدینگی  کیل  از درصید  01 و گیذاری  کل سرمایه از درصد

 اسییت. ملییی اقتصییاد در مسییکن بخییش اهمیییت بیییانگر جهییانی هییای نسییبت بییا مقایسییه نسییبتها در اییین
 (0081و براتی، زاده  قلی)

 تاثیرگییذاری بییا ای پدیییده مختلیی  کشییورهای در آن ادواری هییای شییوک بییروز و مسییکن بییازار تغییییرات

( بییا اسییتفاده از ییی  مییدل 0110) 0لزتییراپ  . موثرنیید آن بییر متعییددی عوامییل کییه اسییت، گسییترده بسیییار

خودتوضیییحی بییرداری افییزایش کوتییاه مییدت در قیمتهییای مسییکن را بییه شییوکهای پییولی مثبییت نسییبت مییی  

تغییییر نییر  بهییره و کییه تییورم  رسیید،بییه اییین نتیجییه مییی در تحقیقییی ( 0119) 0دهیید. برونرمیییر و جولیییارد

بییا بررسییی رابطییه بییین نوسییانات کییلان  همچنییین وی .دواقعییی  بییر نسییبت قیمییت بییه اجییاره اثییر مییی گییذار 

، بلتراتییی و پرداخییت و رابطییه معنییادار بییین اییین نوسییانات یافییت  اقتصییادی و قیمتهییای بییین المللییی مسییکن

حاصیییل از  G-7% از تغییییر قیمتهیییای مسیییکن در کشیییورهای  01کیییه کردنییید،  آورد ( بیییر0118) 0مورانییا 

( 0101) 7. مطالعییه آدامییز و فییا   (2،0100)هرمن و همکییارانشییوکهای کییلان اقتصییادی جهییان هسییتند   

در اییین بییاره ارائییه میی کنیید کییه متغیرهییای مییرتب  بیا فعالیییت اقتصییادی از قبیییل تولییید    ذیگییری شیواهدی 

محققیان همچیون   ضیه پیول بیر تقاضیای مسیکن و قیمیت آن تیاثیر میی گذارنید.          صنعتی، سط  بیکیاری و عر 

بررسیییی  بیییه  (0100)8(، گلینیییدرو و همکیییاران 0110) 9(، تساتسیییارونیز و ژو0880)0اینگلانییید و لوانییییدز 

 (0107، 01پرداختند.)کاسارنیه و همکارانمسکن بر اسا  مقیا  بین المللی و  رابطه اقتصادکلان
نکییردن ادواری بازارهییای   واسییطت تسییویه بییه هییابییه عنییوان بخییش بزرگییی از  بییازار دارایییی  مسییکنبییازار 

هییای میینظم مقطعییی قییرار دارد. همچنییین اییین بازارهییا در   عوامییل تولییید و پییول، همییواره در معییر  تکانییه 

هیای پیولی    هیای خیارجی و عمیومی، در کنیار سیاسیت      بخیش  00هیای  تعیادلی  هیای ناشیی از بیی    معر  تکانیه 

هییای منفییی قیمییت نفییت )کییاهش قیمییت(   . تکانییه(00،0110) اگییرت و همکییارانا قییرار داشییته اسییتز تییورم

هیای خیارجی کشیور را دچیار عیدم تعیادل        طیور همزمیان، تیراز عملییاتی بودجیت دولیت و موازنیت پرداخیت         به

ترتیی ،   بیه  کرده اسیت کیه عمومیاا بیا خیالا داراییی خیارجی و نییز خیالا بیدهی دولیت بیه بانی  مرکیزی              

)ود هییا را فییراهم کییرده اسییت افییزایش پایییت پییولی، نقییدینگی، تقاضییای کییل و سییط  عمییومی قیمییت  زمینییت 

هیا نییز همیراه بیوده      ها کیه بعایاا بیا ناپاییداری نیر  رشید قیمیت        . افزایش سط  عمومی قیمت(00،0101فورت

اقتصیاد  هیای حقیقیی و میالی     گیذاری  هیا از یکسیو، ترکیی  سیرمایه     است، با تغییر در هزینت جیایگزینی داراییی  

علیت اثیر قیمتیی تیورم در ثیروت، توزییع ثیروت و درآمید را بیین نهادهیای            را متأثر کرده و از سوی دیگیر، بیه  

)تیوپنین هیای مختلی  درآمیدی خیانوار( تحیت تیأثیر قیرار داده اسیت         مختل  اقتصادی )دولت، بنگیاه و گیروه  

 اقتصییاد مختلیی  هییای بخییش یتعییادل بییی متییأثر از  مسییکندر چنییین شییرایطی، بییازار (. 0100، 00و همکییاران
 ارز، پییول،) میذکور  بازارهیای  بیین  قیمتیی  هیای  تکانیه  انتقییالی آثیار  نییز  و( اسیمی  و خیارجی  حقیقیی، ) کیلان 

 دورۀ طیول  و تیواتر  انیدازه، . اسیت  داشیته  قیرار  ادواری هیای  اخیتلال  معیر   در همیواره ( کیا   و سیرمایه  طلا،
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المللییی همییواره متفییاوت بییوده اسییت کییه در  ذکور در شییرای  مختلیی  اقتصییاد داخلییی و بییینمیی هییای اخییتلال

) بوجییان و  باییید بررسییی شییود.  مختلیی  مسییکن هییا، بییین بییازار   کنییار سییاز و کییار آثییار انتقییالی تکانییه   

 (02،0107همکاران

 

 نقدینگی -2-1

 خیود  کیه  اسیت  مسیکن  ایسیرمایه  تقاضیای  تاثیر گیذار در نوسیانات بیازار مسیکن، وجیود      اصلی عوامل از

-بخیش  سیایر  جیذ  آن توسی    عیدم  و نقیدینگی  رشید  جملیه  از کیلان  اقتصیاد  سیاختاری  مشکلات در ریشه

جییز  همیواره  اقتصییادی از آنجیایی کییه بیازار مسییکن بیر حسیی  برخیی مطالعییات تجربیی     . اسییت اقتصیاد  هیای 

 سیایر  هزینیه  نیوعی  بیه  مسیکن  بخیش  کیه  کیرد  ادعیا  تیوان میی  واقیع  در. اسیت  شیده  ییاد  سار این نقیدینگی 
پردازد)تسیی و  میی  کامیل  جیذ   مناسی   هیای ظرفییت  وجیود  عیدم  دلییل  بیه  وییژه  به را اقتصادی هایبخش

بییازار  سییرایز شییودمسییکن  بسییمت، کییه اگییر اقتصییاددر  افسییار گریختییهنقییدینگی (. رشیید 0100، 07همکییاران

سیرمایه طالی     دلییل کیه  بیه ایین    .شیود در قیمتهیا میی   اتمعمیول خیارج و باعی  تغیییر     حالیت مسکن را از 

دولیت بخیش مسییکن را هیم دچیار تحییرک      انبسییاطی پیولی  هیای گیذاری سیود هرچیه بیشیتر اسییت. سیاسیت    

 عمیده  طیور  بیه  کیه  مختلفیی  د ییل  بیه  بنیا  میالی،  عظییم  بطوری که منیابع . بردکرده بالتبع قیمتها را با  می

 تقاضییای صییورت بییه و مسییکن بخییش سییوی بییه اسییت، ناشییی از انبسییاطی پییولی نقییدینگی رشیید از ناشییی

 متشییکل و کییارآ،  سییازگارهای فقییدان شییرای  در. (00،0100یابنیید)نین  و همکییارانمییی سییوق سییوداگرانه

 قییانون تییابع سییوداگرانه کییه نگییاه آنجییایی از. گیییردمییی خییود بییه ایهجمییه حالییت تییدریج بییه نقییدینگی ورود

 اضیافه  کیه  زمیانی  و تیا  مانید، میی  اکییدا مثبیت   مسیکن  بخیش  در سیود  باشد،نمی سود در اقتصاد نزولی بازده

 از را مییالی منییابع نگییردد، تغییییر بخییش اییین سییودآوری بییه نسییبت را انتظییارات یکبییاره بییه بخییش در عرضییه

-مییی مواجییه حبییا  بییا را کشییور اقتصییاد آن تبییع بییه و مسییکن بخییش و شییودنمییی خییارج مسییکن بخییش

مییزان تیورم در اقتصیاد اییران بیشیتر ناشیی از کسیری         محققیان بیر پاییه پژوهشیهای     (. 0107، 09سازد)چون

دهیید کییه بودجییه دولییت و رشیید نقییدینگی اسییت. بررسییی وضییعیت اقتصییاد در چنیید دهییه اخیییر نشییان مییی  
اثیر زییادی    در بیازار مسیکن   نفت با تاخیر شش تیا یی  سیال و نییم بیر سیط  عمیومی قیمیت         افزایش قیمت

ور باشیید، چییرا کییه بخییش عظیمییی از تولییید ناخییالا توانیید چنییدان شییگفتی آداشییته اسییت. اییین نکتییه نمییی

شیود و زمیانی کیه دولیت درآمیدهای د ری را بیه       داخلی کشور از طرییق درآمیدهای نفیت و گیاز تیامین میی      

بیوده اسیت. نیازهیای عمرانیی و      در حیوزه مسیکن   اقتصاد تزرییق نمیوده، عیاملی جیدی در فشیارهای تیورمی      

مین بودجییه در سییط  کییلان از طریییق مخییارج ریییالی   بییه همییراه تییا  مسییکونی اجییرای پییروژه هییای کییلان 

بیدین ترتیی  بیا افیزایش قیمیت نفیت و در پیی آن رشید بودجیه           (.0100، 08)شیی و همکیاران  امکاناذیر است

بیانجامید. اکنیون رشید     مسیکون در حیوزه   هیا رود که ایین مخیارج بیه افیزایش قیمیت     عمومی کشور انتظار می

) آوردرا بییرای افییزایش قیمییت سییاختمان فییراهم مییی    نقییدینگی و افییزایش حجییم پییول زمینییه مسییاعدی   

توانیید از آثییار مخییر  آن در سییایر بخییش هییای    ورود نقییدینگی بییه بخییش مسییکن مییی   (. 01،0101والییدز
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اقتصادی و حتی شاخا کا هیا و خیدمات مصیرفی )بیه جیز مسیکن( بکاهید. امیا از نظیر بخیش مسیکن هیم             

بییه لحیاا ایجیاد نوسییانات شیدید در تولییید    بیه لحیاا افییزایش شیدید قیمییت و کیاهش تقاضیای مییوثر و هیم       

تقاضیای میوثر خانوارهیا بیه وییژه بییرای       مسیکن آثیار تخریبیی غیرقابیل جبرانیی را بیاقی میی گیذارد. کیاهش         

شیود. تحیت ایین    هیای کیم درآمید و متوسی  جامعیه از زییان بیارترین آثیار تیورم مسیکن محسیو  میی            گروه
اقشیار کیم درآمید بیه عنیوان هزینیه مشیکلات        شرای  دخالیت و کمی  دولیت بیرای جبیران بخشیی از ضیرر        

هییای مختلفییی نقییدینگی بییا انگیییزه(. 00،0109) مانییدی و همکییاران سیاختاری اقتصییاد کشییور ضییروری اسییت. 

کنیید. بخشییی از نقییدینگی بییه انگیییزه کسیی  و بییازده حاصییل از سییرمایه   بسییمت بییازار مسییکن حرکییت مییی 

ود و اسییتفاده از تغییییرات احتمییالی  شییبصییورت ییی  فعالیییت تولیییدی در اقتصییاد وارد بخییش مسییکن مییی   

هییای جییایگزین و بخییش دیگییری از آن تحییت تییأثیر تقاضییای خانوارهییا بییرای  قیمییت مسییکن و سییایر دارائییی

. در مقابیل تقاضیای نقیدینگی مربیوط بیه وجیه سیوداگری مسیکن         شیوند وارد بیازار میی   تامین تقاضای سرپناه

دارائیی خانوارهیا در اثیر رابطیه بیین ریسی  و        تغیییر در ترکیی    -0گییرد: تحیت تیاثیر چنید عامیل قیرار میی      

هیییای . فعالییییت(0109، 00فردیکو و همکیییارانانتظیییارات قیمتیییی در بیییازار دارائیییی اسیییت)  -0بیییازدهی و

سوداگرانه در بخیش مسیکن  موجی  افیزایش قیمیت آن و افیزایش قیمیت، موجی  تغیییر انتظیارات و پی مید            

کنید، تیا ناگهیان بیر اثیر ازدییاد       صیورت ادامیه پییدا میی    شود. این روند بیه همیین   آن افزایش بیشتر قیمت می

عرضه و فقدان تقاضیای غییر سیوداگرانه انتظیارات معکیو  شیود و بخیش مسیکن وارد رکیود شیود )کلوبیو و            

هیای اقتصیادی   (. به دلییل اینکیه بخیش مسیکن دارای بیشیترین ارتبیاط پیشیین بیا بخیش         00،0100همکاران

بیه سیمت رکیود گسیترده پییش خواهید رفیت. بنیابراین عیدم          است، با رکود بخیش مسیکن مجموعیه اقتصیاد     
توانید فرآینید تصیحی  انتظیارات در بازارهیای      شناخت د ئیل ورود و خیروج نقیدینگی بیه بخیش مسیکن میی       

شیود کیه فرآینید تصیحی  خودکیار انتظیارات میدت        دیگر را مختیل سیازد. اخیتلال در انتظیارات موجی  میی      

دهید. بیا کانیالیزه شیدن جرییان      شیدت نوسیانات را افیزایش میی    انجامید و همیین امیر    زیادتری بیه طیول میی   

تواننید از ایین بیازار بیه عنیوان ابیزار       گیذار بیه سیادگی میی    نقدینگی به سمت بازار مسیکن، نهادهیای سیاسیت   

 (0100، 00کنترلی نوسانات استفاده کنند.) جاجی و همکاران

 

 درآمد سرانه -2-2

تقاضییا  اسییت مسییکن مصییرفی تقاضییای بییازار مسییکن، وجییودتییاثیر گییذار در نوسییانات  اصییلی عوامییل از

 تواننید  میی  میردم  درآمید،  افیزایش  و بیا تر  اقتصیادی  رشید  بیا . اسیت  درآمید  بیه  وابسیته  مسیکن  برای مصرفی

 مسیکن  قیمیت  افیزایش  و تقاضیا  افیزایش  باعی   امیر  ایین . کننید  صیرف  بیشیتری  ی هزینیه  خانیه  خریید  برای

 (0100، 02)وی و همکاران.شود می

. بگذارنید  کنیار  خانیه  خریید  بیرای  را خیود  درآمید  از بیشیتری  درصید  میردم  شیود  می باع  درآمد افزایش 

 خریید  بیه  قیادر  میردم  کیه  بیود  خواهید  معنیی  ایین  بیه  درآمیدها  کاهش اقتصادی، رکود ی  در مشابه، طور به

 .شید  خواهید  کیم  خانیه  خریید  بیرای  تقاضیا  کیه  چیرا  یابید  میی  کیاهش  نییز  مسیکن  قیمت نتیجه در و نیستند



   انجمن مهندسي مالي ايران  - گذاري دانش سرمايهعلمي پژوهشي ه ـفصلنام
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درآمیید را بییدنبال دارد و درآمیید و میییانهییای بخییش مسییکن کییاهش قییدرت خرییید خانوارهییای کییم   شییوک

دهید کیه بیه تبیع آن سیود میورد انتظیار        گیذاری در بخیش مسیکن را بیه شیدت افیزایش میی       ریس  سیرمایه 

 (0100، 07دهد.)این و همکارانگذاران را در سط  با یی قرار میسرمایه

همچنییین مطالعییات اخیییر نشییان داده اسییت در دوره رکییود قیمییت مسییکن در کشییورهای کییه سییهم       
رسید و بیه تبیع آن    هیا بیه حیداقل ممکین میی     گذاری مسیکن با سیت، سیهم مسیکن از سیبد داراییی      سرمایه

ی تقاضیای داراییی   آیید کیه خیود نشیانگر تیأثیر قابیل ملاحظیه       رکود گسترده در اقتصاد مسکن بیه وجیود میی   

(. همچنییین در دوره 00،0100بییازی بییر سییاختار بییازار و قیمییت مسییکن اسییت)ننجی و همکییاران      و بییور

دهید و  هیای خیانوار را بیه خیود اختصیای میی      افزایش قیمت مسکن، ایین داراییی سیهم مسیل  سیبد داراییی      

زا بیه همیراه خواهید داشیت: از طرفیی فشیارها شیدید بیر بیازار مسیکن و قیمیت            دو اثر کاملا مخر  و اختلال

-هیا بیه وییژه سیهام رکیود گسیترده حیاکم میی        سازد و از سوی دیگر در بازارهیا سیایر داراییی   ها وارد میجارها

 (0080قلی زاده،شود و این امر کاهش تولید و اشتغال را بدنبال دارد.)

در تحقیقییاتی کییه انجییام   (0112)08(، لییی وانییو آنییو 0888)09(، کنییی0808(، فییولین )0888بلکییی )

شیود. افیزایش درآمید تقاضیا     کنند که افزایش درآمید موجی  افیزایش در تقاضیای مسیکن میی      بیان می دادند،

شیده را افیزایش داده و باعیی     تیر کیه مطلوبیییت بیشیتری دارد و در حومیه شیهر واقیع       هیای بیزر    بیرای خانیه  

شیود، زییرا بیا افیزایش درآمید، خانوارهیا قیادر خواهنید بیود از عهیده            عدم تمرکز جمعیت در مرکیز شیهر میی   

 (01،0109)فران  جی و همکارانهای ایا  و ذها  جهت مراجعه به محل کار برآیند  هزینه

 

 بیشینه تحقیق -3

 داخلی پیشینه -3-1
ای اثییر نقییدینگی بییر نوسییان قیمییت بییازار مسییکن در ایییران و    ( در مطالعییه0080زاده و ملاولییی )قلییی

هیای اخییر   قیمیت مسیکن در دهیه   هیای  بیست کشور عاو سیازمان همکیاری و توسیعه اقتصیادی کیه نوسیان      

هیای فصیلی   خیورد را بیا اسیتفاده از میدل پانیل دیتیا و بیا داده        ها بیش از سیایر کشیورها بیه چشیم میی      در آن

هیا حیاکی از آن اسیت کیه در میدل موردمطالعیه نقییدینگی       . نتیایج تخمیین  انید کیرده  بررسیی  0891 – 0118

مراتی  بیشیتر بیوده، سیهم      ده در گیروه اول بیه  داری بیر قیمیت مسیکن دارد و ضیری  یادشی      اثر مثبت و معنی

شیود. متغییر   ای از نوسانات قیمیت مسیکن از طرییق نقیدینگی موجیود در ایین بخیش توضیی  داده میی         عمده

درآمید نفیت در کشیورهای گیروه اول اثییر مثبیت و کیاملاا معنیاداری بییر نوسیان قیمیت مسیکن دارد و شییدت           

درصیید بیشییتر از  07سییتقیم )از طریییق نقییدینگی(  طییور مسییتقیم و غیرم آن بییر نوسییان قیمییت مسییکن بییه 

 کشورهای فاقد درآمد نفت است.

( بییه بررسییی عوامییل میییثر بییر قیمییت مسییکن در ایییران      0080خلیلییی عراقییی، مهییرآرا و عظیمییی )  

انید تیا عوامیل سیمت عرضیه و تقاضیای مسیکن بیا اسیتفاده از اصیول اقتصیاد            هیا تیلاش کیرده    اند. آنپرداخته

متغیرهییای مخییارج مصییرفی خییانوار، تعییداد خانوارهییا، هزینییه اسییتفاده، تسییهیلات   سییازی و اثییر  خییرد مییدل
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هییای گییری شییود. بییا توجیه بییه مزیییت داده   بیانکی، قیمییت زمییین و هزینیه سییاخت بییر قیمیت مسییکن انییدازه   

 اسییتان 01 شییهری منییاطق بییه مربییوط 0001 – 0098هییا از اطلاعییات آمییاری نییامتوازن دوره   ترکیبییی، آن

. نتییایج حییاکی از آن اسییت کییه در بلندمییدت مخییارج مصییرفی، اعتبییارات بییانکی و   انییدهکییرد اسییتفاده ایییران

میدت نییز اثیر     قیمت زمین آثار مثبت و هزینه مالکییت اثیر منفیی بیر قیمیت حقیقیی مسیکن دارد. در کوتیاه        
افزایش مخارج مصرفی، اعتبارات بیانکی، قیمیت زمیین، هزینیه سیاخت و قیمیت بیا وقفیه مسیکن، بیر قیمیت            

 مسکن در دوره جاری مثبت و اثر هزینه مالکیت منفی است.حقیقی 

هیای پیولی بیر    هیای نفتیی و سیاسیت   ای بیا عنیوان آثیار تکانیه    ( در مقالیه 0080مهرآرا و شها  لواسیانی ) 

ای قیمییت مسییکن ابتییدا بییه معرفییی و نحییوه اثرگییذاری بیمییاری هلنییدی بییر اقتصییاد کشییورهای رفتیار چرخییه 

بییه بررسییی تعامییل میییان شییش  سییتفاده از مییدل خییود رگرسیییون بییرداریدارای نفییت پرداختییه و سییا  بییا ا

هییای قیمییت مسییکن، نییر  ارز واقعییی، درآمییدهای واقعییی نفییت، عرضییه پییول و نییر  بهییره      متغیییر چرخییه

-هیا حیاکی از افیزایش در بخیش ادواری قیمیت مسیکن بیه دنبیال بیروز شیوک           اند. نتیجیه بررسیی آن  پرداخته

 اقعی نفت است.های درآمدهای وهای مثبت در چرخه

هییای بییانکی و  ای بییه بررسییی رابطییه بییین نییر  سییود وام  ( در مقالییه0080سییوری، حیییدری و افاییلی ) 

انید. بیرای ایین منظیور از چنیدین الگیوی خیود رگرسییون بیرداری کیه شیامل            قیمت مسکن در ایران پرداخته

داخلییی سییرانه  هییای بییانکی و حجییم پییول در گییردش و نییر  رشیید تولییید ناخییالا متغیرهییای نییر  سییود وام

هییای خییدمات سییاختمانی و نیییز سییاخت مسییکن ینییههز  کننییده طییرف تقاضییا و عنییوان متغیرهییای تعیییین بییه

 – 0097  صییورت فصییلی طییی دوره باشییند، بییهکننییده سییمت عرضییه میییعنییوان متغیرهییای تعیییین جدیید بییه 
 اسیتقرا   هزینیه  بیانکی  هیای  وام سیود  نیر   کیاهش  بیا  کیه  داد نشیان  هیا  میدل  نتایج. اند کرده استفاده 0001

یافتیه و بیه عبییارتی،    بییرای مسیکن توسی  خیانوار افییزایش    تقاضیا  درنتیجیه،  و یافتییه کیاهش  بیانکی  سیسیتم  از

هییای سییرکو  مییالی در اقتصییاد اسییت  هییای سییود تسییهیلات بییانکی کییه یکییی از شیییوه سیاسییت کنتییرل نییر 

 شود.موج  انتقال منابع به بخش مسکن و فرار منابع از بخش بانکی می

( به دنبال ایین بودنید کیه پی  از کشی  وجیود ییا عیدم وجیود حبیا  قیمیت            0080اصلانی و خسروی )

 بررسییی بییه 0000 – 0090هییای  تییوبین در بییازه سییال Q  و00مسییکن در تهییران بییا اسییتفاده از مییدل پوتربییا 

قیمیت  ور در مرحلیه اول  منظی  ایین  بیرای . باردازنید  مسیکن  قیمیت  حبیا   تشیدید  ییا  و ایجیاد  بیر  میثر عوامل

شییده و پسییماند مییدل  زده 00تخمییین هییای تییوزیعی بنیییادی مسییکن توسیی  الگییوی خییود توضییی  بییا وقفییه  

منظیور بررسیی اثیر عملکیرد سیایر بازارهیا        شیده اسیت. در مرحلیه دوم بیه     عنوان میلفه حبابی در نظر گرفتیه  به

تفاده از فیلتییر و همچنییین نوسییانات نقییدینگی بییر ایجییاد یییا تشییدید حبییا  بییازار مسییکن تهییران ابتییدا بییا اسیی 

 هییای وقفییه بییا توضییی  خییود مییدل مجییدداا و جداشییده متغیرهییا تصییادفی نوسییانات پرسییکات –هودرییی  

عنیوان متغیییر   ل اول بیه مید  حبییابی میلفیه  کیه  اسیت  صییورت ایین  بیه  کیار  روش. اسییت شیده  بیرآورد  تیوزیعی 
 اصییلی یافتییه. انییدشییده مییدل وارد مسییتقل متغیرهییای وابسییته و جییزک سیییکلی متغیرهییای میییثر بییر حبییا  
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 تشییکیل در میییثر عوامییل تییرین مهییم از نقییدینگی نوسییانات موردبررسییی دوره در کییه اسییت اییین از حییاکی

 .رودمی شمار به تهران مسکن بازار در قیمت حبا 

 

 خارجی تحقیق پیشینه -3-2

( در پژوهشییی بییه بررسییی رابطییه بییین نییر  بهییره حقیقییی وام    0100)00تسییه، رودگییرز و نیکلیوسییکی  

پرداختنید.   0110هیای حقیقیی مسیکن در انگلسیتان و ولیز بعید بحیران میالی جهیانی سیال           قیمیت مسکن و 

هییای نتیجیه اصیلی کیار آنیان بییانگر ایین اسیت کیه بحیران جهیانی میالی دارای اثیر بلندمیدت بیین سیاسیت               

ای کیه بیه ازای هیر یی  درصید افیزایش در نیر  بهیره حقیقیی وام           گونیه  باشید بیه  پولی و قیمیت مسیکن میی   

 یابد. درصد افزایش می 0/7، قیمت مسکن مسکن
( بییه بررسییی وجییود رابطییه علیییت بییین قیمییت مسییکن و وضییعیت اشییتغال زنییان در   0100) 00جانسییون

آمریکا با استفاده از ی  مدل تعادل عمومی پرداختیه اسیت. وی بیه دنبیال پاسیخ بیه ایین سییال بیود کیه آییا            

فیزایش اشیتغال زنیان و بیه دنبیال آن افیزایش       شیود ییا ا  گران شدن مسکن موج  افیزایش اشیتغال زنیان میی    

دهید کیه هییا رابطیه     شیود. نتیجیه مطالعیه وی نشیان میی     درآمد خانوار موجی  افیزایش قیمیت مسیکن میی     

 علیت معناداری بین قیمت مسکن و اشتغال زنان در آمریکا وجود ندارد.

هیای بانی  مرکییزی در نیر  بهیره بیر قیمییت       ( بیه بررسییی تیأثیرات سیاسیت   0100) 02ی، جیو و تریی   شی 

هیا بیه ایین نتیجیه رسییدند کیه افیزایش در نیر           پرداختنید. آن  0888-0118مسکن در نیوزیلنید طیی دوره   

هیای   کننید کیه بیا تغیییر در سیاسیت     شیود و پیشینهاد میی   بهره موج  ایجیاد حبیا  در قیمیت مسیکن میی     

ایی از سیوی بانی  مرکیزی اجیرا شیود تیا از ایجیاد حبیا  در قیمیت مسیکن جلیوگیری            نر  بهره، سیازوکاره 

 شود.

 0118وکیار طییی دوره   ( بییه بررسیی قیمییت مسیکن بییر شیروع کسیی    0100)07با سیوبرامانیان و کولسیون  

 بیه  و کیرده  سیازی  میدل  کمّیی  صیورت  بیه  را متقابیل  رابطیه  ایین  هیدف  ایین  بیه  نیل برای. پرداختند 0112 –

. دارد بسیتگی  وکیار  کسی   انیدازه  بیه  وکیار  کسی   شیروع  و مسیکن  قیمیت  بیین  رابطیه  کیه  یدندرسی  نتیجه این
وچی  بیه شیکل بسییار قیوی      ک وکیار  کسی   و مسیکن  قیمیت  بیین  ارتبیاط  ایین  کیه  بیود  این ها آن بندیجمع

 شود.صورت قوی دیده نمی وکار بزر  به که این مسأله در مورد شروع کس  وجود دارد درحالی

ای بییه بررسییی تییأثیر اقتصیاد کییلان بییر پویییایی بییازار مسییکن و  ( در مقالییه0100)00واردانجیی، بییروک  و  

هیا اییین بییود   ه اولییه کییار آن نتیجیی. پرداختنیید 0871 – 0100مسیتغلات در ایالییت متحیده آمریکییا طیی دوره    

هیای اقتصیادی اسیت و بییان      که حساسیت بازار مسکن نسیبت بیه تغیییرات کیلان اقتصیادی وابسیته بیه دوره       

هیای   تواننید موجی  تسیریع در تغیییر دوره    گیذاران از طرییق تغیییر در نیر  بهیره میی       ننید کیه سیاسیت   ک می

 اقتصادی شوند.
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ای بییه بررسییی رابطییه بییین شییرای  عمییومی اقتصییاد کییلان و بییازار  ( در مقالییه0101)09بییالتراتی و مورانییا

نوسیانات قیمیت مسیکن    کننید کیه یی  رابطیه دوطرفیه بیین       ها بییان میی   پرداختند. آن G7مسکن در منطقه 

 های بخش عرضه جهانی وجود دارد.و شوک

 

 تحقیق و متغیرها الگوی معرفی -4-1

 شییوه  نیوع  انید. پرداختیه بیین  بیازار مسیکن و شاخصیهای اقتصیادی       ارتبیاط  مسیئله  بیه  بسیاری محققان

 از متفیاوت  ،بیازار مسیکن و شاخصیهای اقتصیادی     بیین  رابطیه  کیردن  پییدا  بیرای  نییز  ایین محققیان   از ی  هر

نقیدینگی و   گیرفتن  قیرار  بحی   میورد  میخیورد،  چشیم  بیه  افیراد  ایین  اکثیر  مباحی   آنچیه در  اما .است یکدیگر

بیه   .اسیت  وابسیته  متغییر  عنیوان  بیه  بیازار مسیکن   بیر  آن اثرگیذاری  و مسیتقل  متغییر  بیه عنیوان   درآمد سیرانه 
 درآمید  و نقیدینگی  پیشیین،  شیده  انجیام  مطالعیات  کلیی  چیارچو   اسیا   بیر  نییز  تحقییق  ایین  در علت همین

بیا   منظیور  شیده اسیت. بیه    گرفتیه  نظیر  در وابسیته  متغییر  عنیوان  به شاخصهای و مستقل متغیر عنوان به سرانه

 اقتصیادی  شاخصیهای  و مسیکن  بیازار  توجّه به ماهیت داده هیای سیری زمیانی و نیوع مطالعیه، جهیت ارزییابی       

 08بییرداریو نیییز سییایر متغیرّهییای معرهفییی شییده در ادبیییات موضییوع در اییین مطالعییه روش خییود رگرسیییون    

(VAR)   هیای  ویژگیی ایین روش نسیبت بیه سیایر روش هیای ممکین دارای       . ، مورد استفاده قیرار گرفتیه اسیت  

درونیزا و برونیزا     تعییین   دربیاره   نگرانیی   بیه   نییازی -0زیر اسیت کیه اسیتفاده از آن را توجییه پیذیر میی سیازد:        

بییوده و   سیاده   میدل   تخمیین -0زا هسیتند.  درون   میدل ایین  رهیا در  متغیّ  تمیامی زییرا  ،  رهیا نیسیت  متغیّ  بیودن 

  اسیتفاده   جداگانیه   صیورت   بیه   از معیاد ت   هیر یی     بیرای حیداقل مربعیات معمیولی      متعارف  روشمی توان از 

  هیای  میدل   از میوارد بهتیر از نتیایج     آیید، در بسییاری   میی   بدسیت   روش  از ایین   کیه   هیایی  بینیی  پیش-0و  کرد.

، بیرای  01بییزین -در ایین راسیتا، از آن جیا کیه بیر اسیا  معییار شیوارتز          اسیت   همزمان  معاد تمانند   پیچیده

رسیییون بییرداری متغیرهییای توضیییحی بهتییرین معیییار بییرای الگوسییازی بییوده اسییت، بییر اسییا  روش خودرگ  

 الگوی مطالعه به صورت زیر است:
Ht=C1+∑       (  )        (  )      

 
     (  )      

  t=C2+∑        (  )      
 
    (  )        (  )      

  t=C3+∑        (  )        (  )       (  )   
      

          (  )     

            (  )     

 :آن درکه 

=H نوسانات قیمت مسکن در بازار تهران ، 

PC= درآمد سرانه 

M2= نر  رشد نقدینگی 

PO= نر  رشد جمعیت 

INF= نر  تورم 
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eپسماند مدل = 

 

 (VAR) 41روش برداری خودرگرسیونی -4-3

غییر مقیید بیر آورد نمیود. البتیه       00توان میدل هیای کیلان را بیه صیورت، صیورت هیای تحوییل یافتیه         می

ها، همانند طول وقفیه  زم اسیت. بنیابراین وقتیی میی گیوییم غییر مقیید منظیور غییر مفیید            برخی محدودیت

بر مبنای دانیش نظیری اسیت، بیدین ترتیی  یی  گیروه میدل هیای سیری زمیانی چنید متغییره توسیعه داده               

ری بییه عنییوان الگییوی پایییه    مییی شییود. آنچییه در ادامییه مییی آییید ییی  طییر  خییود رگرسیییونی بییردا        

 (00،0100)کویناست.

متغییییر  Mبیییرای یییی  سیسیییتم بیییا    P,[VAR(P)]یییی  فراینییید خودرگرسییییونی بیییرداری از رتبیییه    
 00(0101)اندر ، به صورت فرایندتصادفی زیر نشان داده می شود. 

 
 

 

 

 

دارای همیییان ویژگیییی هیییای استوکاسیییتی     و  یییی  میییاتری   

دارای  خطاهییای صییورت تحویییل یافتییه در ییی  سیسییتم معییاد ت هییم زمییان اسییت. بییه عبییارت دیگییر 

بییرای   ومییاتری  واریییان  کواریییان  )غیییر منفییرد(    میییانگین صییفر  

ناهمبسییته هسییتند. اییین خییوای فراینیید اخییلال خییالا   و  هاسییت. بییه عییلاوه بییرای tتمییام 

درعمییل ناشییناخته   را بییه دسییت مییی دهنیید. معمییو  پارامترهییای       02بییرداری

هستند وپیش از آن که بتوان از سیستم بیرای پییش بینیی ییا مقاصید تحلیلیی اسیتفاده نمیود بایید آنهیا را           

 تخمین زد.

بییه منظییور بییه  دسییتگاه فییوق بییه صییورت گسییترده، بییرای   VARپیییش از تخمییین سیسییتم 

بییه وسیییله ییی  فراینیید  ویسییی مییی گییردد. گیییریم دسییت آوردن درک روشیینی از آن  بازن

 Pبییا توزیییع نرمییال دو متغیییره ایجییاد  شییده باشیید. آن گییاه فراینیید  بییردار خییود رگرسیییونی مرتبییه   07مانییا
 (00،0118حاتمی و هاکر) عبارت است از:
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ازعناصییر ثابییت و  ییی  بییرداری  اسییت  ییی  مییاتری   کییه در آن 

غیییر  جییزک اخییتلال خییالا بییا امییید ریاضییی صییفر ومییاتری  واریییان  کواریییان   

بییان شیود،    VAR(P)هیا میی باشید. پییش از آن کیه شییوه هیای بیرآورد و کیاربرد الگیوی           tمنفرد برای تمام 

 09مییورد بحی  قییرار مییی گییرد. اییین ویژگییی در اسیتخراج ویژگییی هییای جییانبی    VAR(P)مانیایی فراینییدهای  

 (0100، 08رامترها سودمند می باشد.)آستیرو و همکارانتخمین زن های پا

 

 های تحقیقیافته -5

 بررسی نتایج آزمون های مانایی -5-1

پایایی و ناپایایی ی  سری از داده ها می تواند تاثیر شدیدی روی رفتار و ویژگی های آن داشته باشد. اگر 

عین حال که ممکن است هیا رابطه منطقی بین متغیر های مورد استفاده در برآورد مدل ناپایا باشند، در 

متغیرهای مستقل و وابسته وجود نداشنه باشد ضری  تعیین به دست آمده آن به اشتباه می تواند بسیار با  
های کاذ  انجام  آزمون مانایی عمدتاا به منظور جلوگیری از رگرسیون باشدو موج  گمراهی محقق گردد.

رسیون کاذ  بایستی متغیرها مانا باشند. در غیر اینصورت بایستی از تفاضل گیرد. برای جلوگیری از رگ می

تواند تأثیر جدی بر رفتار و  متغیرها که معمو ا مانا هستند، استفاده نمود. مانایی یا نامانایی ی  سری زمانی می

ن حالی که ممکن است در عی، خوای آن داشته باشد. اگر متغیرهای مورد استفاده در برآورد مدل، ناپایا باشند

تواند هیا رابطه منطقی بین متغیرهای مستقل و وابسته وجود نداشته باشد ضری  تعیین به دست آمده آن می

های نادرستی در مورد میزان ارتباط بین متغیرها انجام دهد بسیار با  باشد و باع  شود تا محقق استنباط

های کاذ  شود. در این آزمون، فرضیه صفر مبنی  ند منجر به رگرسیونتوا های نامانا می  بنابراین استفاده از داده

 باشد. بر وجود ریشه واحد و فرضیه مقابل پایا بودن حداقل ی  عاو پانل می 

 H0 : θ =0ریشه واحد وجود دارد و متغیر مورد نظر نامانا است 

  H1 : θریشه واحد وجود ندارد و متغیر مورد نظر مانا است 

 سیری  کیه  ایین اسیت   بیر  فیر   فیولر  -دیکیی  واحید  ریشیه  آزمیون  اسیا   بیر  متغیرها مانایی آزمون برای

 میورد  آن براسیا   ρ =1فرضییه   سیا   و اول اسیت  مرتبیه  توضیی   خیود  فرآینید  ی  دارای بح  مورد زمانی

باشید،   ρ توضیی  مرتبیه   خیود  فرآینید  دارای بررسیی،  تحیت  زمیانی  سیری  اگیر  اکنیون . گییرد میی  قیرار  آزمیون 
 واحید  آزمیون ریشیه   بایید  و بیود  نخواهید  برخیوردار  صیحیحی  از تصیری  ρ آزمیون  بیرای  بیرآورد  میورد  رابطیه 

 آزمیون  آمیده اسیت. ابتیدا    بدسیت  بحرانیی  کمیتهیای  و حیدی  توضیی   تا شود یافته استفاده تعمیم فولر-دیکی
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.  میگییرد  رونید، صیورت   گیرفتن  نظیر  در بیدون  و اصیلی  متغیرهیای  از یافتیه  تعمییم  فیولر  -دیکیی  واحید  ریشه

 هیای  ازآزمیون  متغیرهیا  مانیایی  بررسیی  بیرای  دهید.  میی  نشیان  را داده هیا  بیرای  واحد ریشه هایآزمون نتایج

 شده است. استفادهADF -فیشر آزمون های و فولر دیکی
 

 مانایی های آزمون نتایج -1جدول

 نتیجه مقدار احتمالی آماره آزمون سطح اطمینان درجه مانایی متغیر

 مسکن قیمت نوسانات
 نامانا 88/1 02/0 %2 سط 

 مانا 11/1 -82/0 %2 اول مرتبه تفاضل

 درآمد سرانه
 نامانا 88/1 07/0 %2 سط 

 مانا 11/1 -90/0 %2 اول مرتبه تفاضل

 نر  رشد نقدینگی
 نامانا 07/1 -12/0 %2 سط 

 مانا 11/1 -01/01 %2 اول مرتبه تفاضل

 نر  رشد جمعیت
 نامانا 88/1 80/0 %2 سط 

 نامانا 11/1 -10/0 %2 اول مرتبه تفاضل

 مانا 11/1 -08/0 %2 سط  نر  تورم

 

هییای شییود کییه داده، نتیجییه مییی0توجییه بییه مقییادیر آمییاره آزمییون دیکییی فییولر تعمیییم یافتییه در جییدول

متغییر  باشید. بنیابراین اسیتفاده از ایین     اول مانیا میی   مرتبیه  مربوط به همه متغیر جیز تیورم در سیط  تفاضیل    

 مطلیق  اول میدل مجیاز بیوده و امکیان بیروز رگرسییون کیاذ  وجیودن دارد. قیدر          مرتبیه  تفاضیل  در بصورت

 وجیود  عیدم  بیر  مبنیی  صیفر  فرضییه  کیه  معنیا  ایین  باشید، بیه  میی  خطا درصد  2  سطو  در آن بحرانی مقادیر

 نشیان  نیسیتند، ایین   مواجیه  واحید  ریشیه  بیا مسیئله   هیا باقیمانیده  بنیابراین  پیذیرفت،  تیوان میی  را همجمعیی 

 مبیانی  بیه  توجیه  بیا وجیود دارد.   همگراییی  متغیرهیا  بیین  بنیابراین  اسیت.  پسیماند  جمیلات  بودن ی مانادهنده

 پایییایی ی مییورد درجییه  در اطلاعییاتی بییه روش اییین در یامییاموتو، و تییودا علیییت روش بییه مربییوط نظییری

 هییردو بخییش قبییل  در متغیییر پایییایی بییه مربییوط نتییایج اسییا  بییر. نیازمنییدیم بهینییه یوقفییه و متغیرهییا

 ی تفاضیل مرتبیه   در پاییا  جمعییت  رشید  نقیدینگی و نیر    رشید  سیرانه، نیر    مسیکن، درآمید   قیمیت  نوسانات

 .باشد ی  می ی درجه مزکور، متغیرهای به مربوط پایایی یاینرو بزرگترین درجه از. باشند می اول

 

 VARالگوی در بهینه وقفه تعیین -5-2
-هیم  مدل قاعده تخمین بطوری که. وقفه است طول تعیین برداری رگرسیون خود مدلهای در مسئله اولین

 در کیه  اسیت  بیرداری  الگوی خودتوضی  معاد ت سیستم ی  برآورد مستلزم جوسیلیو  -انباشتگی جوهانسن

 هیای  وقفیه  تعداد تعیین چراکه. باشد مدلها می تخمین مقدمات از بهینه ی وقفه طول به دست آوردن بین این

21سفید نوفه معاد تبه  مربوط خطای جملات کند کهمی تامین الگو این در مناس 
ایسیتا اسیت.    نتیجیه  در و 
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 ها وقفه. هستند حسا  خیلی VAR برای شده انتخا   ی وقفه طول به مدت بلند رواب  های همچنین تخمین

 وجیود  پییاپی  همبسیتگی  مشیکل  کیه  شود انتخا  یاندازه به باید وقفه. کرد انتخا  بزر  حد از بیش نباید را

 اسیت. کیه   شیده  اسیتفاده  آکاییی   ی وقفیه  تعییین  معییار  از بهینه، یوقفه مقدار تعیین منظور باشد به نداشته

 بیه  معیار نتایج جدول مربیوط  این اسا  بر شده انتخا  یبهینه وقفه شود، می مشاهده0جدول  در همانطورکه
 دهد. می نشان را آکایی  معیار اسا  بر بهینه 0درسط   یوقفه تعیین

 
 تعیین تعداد وقفه های بهینه در الگوی تحقیق نتایج 2ل جدو

 معیار اطلاعاتی هانن كوین معیار اطلاعاتی شواز معیار اطلاعاتی آكایک وقفه

1 200/90 008/90 702/90 

0 000/02 910/07 007/07 

0 020/07 890/07 221/07 

0 000/07 002/00 779/07 

0 991/02 181/00 078/07 

2 908/02 080/00 002/07 

 

  یوهانسن انباشتگی هم آزمون -5-3

-مییی اسییتفاده انباشییتگی هییم آزمییون از الگییو متغیرهییای میییان باثبییات و بلندمییدت رابطییه بررسییی بییرای

 حیداقل  معمیولی،  مربعیات  حیداقل  ماننید  مختلفیی  روشیهای  از تیوان میی  را انباشیتگی  هیم  هیای تحلیل. شود

 داد جوسییلیو  انجیام   جوهانسیون  و 20تیوزیعی  هیای وقفیه  بیا  رگرسییونی  خیود  میدل  پوییا،  معمیولی  مربعات

اسییتفاده از روش حییداکثر راسییتنمایی در بییرآورد اییین  . اسییت شییده اسییتفاده دوم روش تحقیییق اییین در کییه
 رایبی  گرنجیر در تعییین بردارهیای همگراییی شیده اسیت.       -هیایی همچیون انگیل    مدل باع  رفع نقایا میدل 

و آزمیون اثیر اسیتفاده     وییژه  مقیدار  آزمیون حیداکثر   یعنیی  هیای یوهانسین  -آزمیون  از همگراییی  آزمیون  انجام

 های ذیل است:شده است. که دارای مزیت

 به متغیرها بندی تقسیم مرحله این در. کنیم می رگر  یکدیگر بر OLS طریق از را نظر مورد متغیرهای (0

 .باشد می ضروری وابسته و توضیحی

 .پردازیم می فوق رگرسیون باقیمانده انباشتگی درجه تعیین به فولر دیکی آزمون از استفاده با  (0

 .بود امیدوار متغیرها میان بلندمدت رابطه وجود به توان می آنگاه شد، رد ها باقیمانده بودن انباشته اگر (0

 درصد 2 احتمال سط  در بلندمدت بردار ی  وجود از حاکی است شده آورده 0 جدول در که روش دو این نتایج

 باشد.می مدل متغیرهای بین
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 یوهانسن انباشتگی هم آزمون نتایج- 3جدول

 مقدار بحرانی آماره مقادیر یوهانسن انباشتگی هم
مقدار 

 احتمالی

 آزمون اثر

 11/1 00/08 20/009 07/1 حداقل ی  بردار همگرایی ترا 

 10/1 00/22 10/29 02/1 حداقل دو بردار همگرایی ترا 

 ویژه   مقادیر   حداکثر   آزمون

 11/1 07/00 08/71 07/1 حداقل ی  بردار همگرایی حداکثر مقادیر ویژه

 10/1 90/01 89/09 02/1 حداقل دو بردار همگرایی حداکثر مقادیر ویژه

 

 متغیرهیای  بیین  همگراییی  بیردار  وییژه  مقیادیر  حیداکثر  آزمیون  و اثیر  آزمیون  طبیق  دهید میی  نشان نتایج

 مشیکل  شیده  انجیام  تخمیین  کیه  شیود  داده میی  نشیان  نییز،  جوهانسون آزمون نتایج وجود دارد. براسا  مدل

 میدل،  متغیرهیا  نتیایج جیدول  بیین    طبیق  و میباشید  قبیول  قابیل  VARروش  از و اسیتفاده  نداشیته  خاصیی 

 ایین  براسیا   بنیابراین  باشید. میی  برقیرار  متغیرهیا  بیین  میدت  بلنید  رابطیه  و شیود، میی  بردار تاییید  ی  وجود

 کیه  اسیت  ایین  و نشیان دهنیده   گییرد میی  قیرار  تائیید  میورد  درصد 82 اطمینان سط  تحقیق در فر  آزمون

 دارند بلندمدت تعادلی هم رابطه با مدل متغیرهای تمام

 

 خودرگرسیو برداری نتایج مدل -5-4

سیتون اول، دوم و سیوم    .اسیت  شیده  ارائیه  بیرداری  رگرسییون  خیود  میدل  بیرازش  نتیایج  0جیدول   در

 ایین  دهنیده  نشیان  آن اسیت. ضیرای    نقیدینگی  رشید  سیرانه و نیر    مسیکن، درآمید   قیمیت  متغییر نوسیانات  

معنیادار   تیاثیر  خیودش  بیر  نقیدینگی  رشید  سیرانه و نیر    مسیکن، درآمید   قیمیت  اول نوسیانات  وقفیه  که است

اول منجییر بییه  وقفییه در نقییدینگی رشیید سییرانه و نییر  مسییکن، درآمیید قیمییت افییزایش نوسییانات و داشییته
 شود. دوباره خودش می افزایش

دارد.  مسییکن قیمییت بییر نوسییانات نقییدینگی رشیید سییرانه و نییر  نتییایج متغیرهییای درونییی شییامل درآمیید

 ( بیرای متغییر نیر    88/0-=t) tسیرانه و  آمیاره    ( بیرای متغییر درآمید   12/1=t) tنتایج به دست آمیده از آمیاره   

محاسییبه شییده بییرای  tدهیید، % نشییان مییی82در سییط  اطمینییان 0جییدولنقییدینگی ناشییی از خروجییی  رشید 

نقییدینگی  رشید  کیوچکتر و بیرای متغییر نیر      87/0)بحرانیی( از مقیادیر قیدر مطلییق    tسیرانه از   متغییر درآمید  

 tبزرگتییر  اسییت. همچنییین نتییایج بییه دسییت آمییده از آمییاره       87/0)بحرانییی( از مقییادیر قییدر مطلییق   tاز 

(00/0=t بییرای متغیییر نییر ) جمعیییت و  آمییاره  رشییدt (70/1-=t بییرای متغیییر نییر )  تییورم ناشییی از خروجییی

)بحرانیی( از مقیادیر   tمحاسیبه شیده بیرای متغییر تیورم از       tدهید،  % نشیان میی  82در سط  اطمینیان  0جدول

 87/0)بحرانییی( از مقییادیر قییدر مطلییق  tکییوچکتر و بییرای متغیییر نییر  رشیید جمعیییت از   87/0قییدر مطلییق 
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جمعیییت بعنییوان متغیییر  رشیید نقییدینگی بعنییوان متغیییر درونییی و نییر   رشیید راین نییر بزرگتییر  اسییت. بنییاب

 در تغییییرات% 98 تقریبییا دهیید مییی نشییان تعیییین مسییکن مییوثر اسییت. ضییری  قیمییت بیرونییی بییر نوسییانات

 .شود می داده توضی  مستقل متغیرهای در تغییرات توس  وابسته متغیر

 
 الگو تخمین از حاصل نتایج: 4جدول

  (1وقفه )تعداد 
نوسانات قیمت 

 مسكن
 سرانه درآمد

 رشد نرخ

 نقدینگی

 نوسانات قیمت مسکن

 80/01 -80/00 880/1 ضری 

 00/0 00/0 10/1 انحراف معیار

 t 87/20- 08/0- 21/0آماره 

 سرانه درآمد

 01/1 09/1 -112/1 ضری 

 10/1 10/1 10/1 انحراف معیار

 t 12/1- 90/01 10/2آماره 

 نقدینگی رشد نر 

 82/1 08/1 1110/1 ضری 

 12/1 18/1 1110/1 انحراف معیار

 t 88/0 00/9 91/09آماره 

 جمعیت رشد نر 

 9012 -00/00077 70/0 ضری 

 02/0027 78/0000 99/1 انحراف معیار

 t 00/0 00/07- 00/0آماره 

 نر  تورم

 90/20 00/7020 20/8 ضری 

 08/02 02/0017 79/02 انحراف معیار

 t 70/1 90/2 00/0آماره 

 

 90/1 01/1 98/1 ضری  تعیین

 07/010 20/00 80/0001 آماره فیشر

 11/1 11/1 11/1 مقدار احتمالی فیشر

 

52تجزیه واریانس -5-5
  

علیییت بییین متغیرهییا مشییخا شیید و اطلاعییاتی در مییورد خییوای    تییاثیرقبلییی تنهییا جهییت  در بخییش

 پویایی و میزان تیأثیر هیر متغییر در رابطیه علییت بدسیت نیامید. لییکن بیا اسیتفاده از روش تجرییه وارییان             

زای متغیرهیا را محاسیبه نمیود. بیا اسیتفاده از      علییت را بررسیی و درجیه بیرون     تیاثیر تیوان قیدرت نسیبی    میی 
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بینییی ییی  متغیییره وارد شییده بییه متغیرهییای مییدل، در واریییان  خطییای پیییش  هییایسییهم تکانییه اییین روش

 گردد.مدت و بلندمدت مشخا میکوتاه

-گییری میی  بدین ترتی  سهم هر متغییر بیر روی تغیییرات متغیرهیای دیگیر الگیو در طیول زمیان انیدازه          

بیق نتیایج بدسیت    دوره زمیانی نشیان داده شیده اسیت. ط    01تیایج تجرییه وارییان  بیرای یی       ن0نمودار شود. 
ثبیاتی خیود بیشیترین مقیدار را در طیول زمیان داردکیه بیا گذشیت زمیان           در توجییه بیی   رشد نقدینگیآمده، 

سییهم  0شیود بطییوری کیه در دوره   میی  کاسییتهو بیه تیدریج بییرنقش سیایر متغیرهیا      یافتییه ارتقیا از مییزان آن  

 رسد.درصد می 01به  رشد نقدینگی

نوسیانات  متغیرهیای توضییحی بیر    سیایر  ثبیاتی  ل یی  شیوکس سیهم بیی    های اولییه اعمیا  بنابراین در دوره 

اسیت لییکن بیه تیدریج     نیر  رشید نقیدینگی    کیم بیوده و عامیل اصیلی نوسیانات بوجیود آمیده،         قیمت مسکن

 02بیه   0پاییان دوره  جمعییت   رشید  نیر  ای کیه سیهم   نقش سیایر متغیرهیای میدل افیزایش یافتیه بیه گونیه       

 .رسددرصد می
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 پاسخ( – آنی)ضربه 53تابع عكس العمل -5-6

هیای وارده از طیرف   نسیبت بیه شیوک    مسیکن  قیمیت  واکینش نوسیانات   0نمیودار  مطیابق  ادامیه  همچنیین در 

 توابیع  اسیا   بیر  دوره01 معییاربرای  انحیراف  ی یی  انیدازه  بیه  و نقیدینگی  رشد سرانه و نر  متغیرهای درآمد

 متغییر  پوییای  حرکیات  در بررسیی  مطیر   ابزارهیای  از یکیی  توابیع  ایین  است. شده ضربهای آورده عک  العمل

  است.
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 متغیرهیای  کیل  بیر  متغیرهیای انتخیابی سیسیتم    از هریی   در شیوک  معییار  انحراف ی  بروز توابع این در

 شیوک  تیاثیر  حیداکثر  شیوک و  تیاثیر  زمیان  میدت  تیوان  میی  معیار این از استفاده با و شود می ارزیابی سیستم

 سیسیتم  بیر  شیوکها را  تیاثیر  تواننید  گیذاران میی  سیاسیت  ترتیی   بیدین  نمیود.  مشیخا  شوک وقوع از پ  را

 (. 0081همایونیفر، و خنجری( نمایند استفاده گذاریسیاست آنها جهت از و کنند شناسایی اقتصادی
 نقیدینگی  رشید  نیر   متغییر  طیرف  از شیده  وارد شیوک  شیود،  میی  مشیاهده  میذکور  نمودار در همانطور که

 طیرف درآمید   از شیده  وارد اسیت. شیوک   شیده  مسیکن  قیمیت  نوسیانات  متغییر  افزایش باع  ی دومدوره تا از 

 .است داشته دوره پایان تا مسکن قیمت نوسانات بر منفی تاثیر همواره سرانه نیز
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 جمع بندی و پیشنهادات  -6

 ارزش حفیی  کشییوری، هییر اقتصییادی آتییی وضییعیت مییورد در نااطمینییانی و تییورمی شییرای  در همییواره

 نقیدینگی،  رشید  نییز  میا  کشیور  در. شیود  میی  برخیوردار  دوچنیدانی  اهمییت  از فیردی  اندازهای پ  و ها دارایی

 نااطمینیانی  بیه  زمیان  از هیایی  دوره در کیه  اسیت  مسیائلی  جملیه  از … و محصیولی  تی   اقتصیاد  تحریم، تورم،

 حجییم ورود بیه  عناییت  بیا  . اسیت  زده دامین  پییش  از بییش  اندازشیان  پی   ارزش حفی   بیرای  تیلاش  و میردم 

. شیید رونییق دوره وارد بییازار اییین مییوازی بازارهییای سییایر رشیید همچنییین و مسییکن بخییش بییه پییول از بییا یی

 میورد  دوره طیی  بسییاری  رکیود  و رونیق  هیای  دوره از اثرگیذار،  عوامیل  تناسی   بیه  نییز  میوازی  بازارهیای  سایر

 را جامعیه  افیراد  از بیا یی  درصید  نییاز  اینکیه  و مسیکن  بیازار  ماهییت  بیه  توجیه  بیا  .انید  بیوده  برخوردار بررسی
. اسیت  مسیتقیم  اثیر  دارای مسیکن  بخیش  میوثر  تقاضیای  در جامعیه  تصیرف  قابیل  درآمد سط  شود، می شامل

 درآمید  بصیورت ضیری    تیاتیر  مییزان  0نتیایج جیدول    اسیتخراج  بیه  مربیوط  بر اسا  نتایج تحقیق محاسیبات 
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باشید، و  نمیی  معنیادار  کیه  باشید  میی  70/0جمعییت  رشید  نیر   ،1110/1 نقیدینگی،  رشید  نر  ،-112/1سرانه

همچنییین، دهیید. معنییاداری را نشییان مییی 70/0جمعیییت رشیید نییر  ،1110/1 نقییدینگی، رشیید نییر  ضییری 

در  نقییدینگیا نتییایج حییاکی از وجییود همحرکتییی قابییل ملاحظییه و معنیییدار بییین نوسییانات بخییش مسییکن بیی  

ذییل از بیین متغیرهیای بیه کیار گرفتیه شیده،         شیود د میی بلندمدت است. با توجه به نتایج بیان شیده، پیشینها  
سیاسییتگذاران در ، همبسییتگی قییویتری بییه صییورت هییم بییا قیمییت مسییکن دارد،  زم اسییت   رشیید نقییدینگی

 .یشتری نمایندتأکید و توجه ب نقدینگیسیاستگذاری برای کنترل قیمت مسکن، به کنترل نر  
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