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Abstract A R T I C L E I N F O 

The housing market, as a major economic sector, has an important role in 

the country's economy. Regarding the structure of the country's economy 

and also considering the characteristics of housing as a commodity, 

housing prices are always affected by fluctuations and surplus The 

housing market is one of the important channels for the impact of 

monetary policy on the country's economy. Therefore, considering the 

importance of the issue in the present article, in order to study the effects 

of liquidity on private sector investment in the housing sector during the 

period 1990- 2021 a Auto regressive distributed lag model has been used. 

Also a model of error correction is used for studding of short-term 

dynamics and their relation with long-term dynamics is presented. In 

general, the results of the study show that the effects of variables on 

national income, liquidity, housing loan facilities, construction services 

price index with a one-year break and population with a one-year break 

and on private sector investment in urban housing are positive and 

significant. But the impact of housing price variables and the average 

return of parallel markets on private sector investment in the urban 

housing market are negative and significant. As a result, considering the 

main positive and significant independent effect of the research, namely 

liquidity on private sector investment in Iran's urban housing market, it 

can be said that increasing liquidity increases people's purchasing power 

and consequently increases demand and thus encourages the private 

sector. There will be more investment in the housing sector. 
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Extended Abstract 

 

Introduction 

The housing market, as a major economic sector, has an important role in the country's economy, and 

due to its past and present relations, it is strongly affected by its economic fluctuations. Due to the 

structure of the country's economy and also due to the characteristics of housing as a capital commodity, 

housing prices are always affected by fluctuations and excess liquidity movements in society and 

periodically, face a jumping increase. The housing market is one of the important channels for the 

impact of monetary policy on the country's economy. Due to the intermittent increase in housing prices 

in Iran, especially in the years after the imposed war and the intermittent creation of housing price 

bubbles and the stagnation after the bursting of the housing price bubble, it has been suggested that 

intermittent increases in housing prices are due to Is the country. Liquidity from monetary policies in 

the economy has undeniable effects on private sector investment in the sector. In this regard, the 

hypotheses of the leading research are as follows: 

- Liquidity affects private sector investment in the Iranian urban housing market. 

- National income affects private sector investment in Iran's urban housing market. 

- Construction services price index has an impact on private sector investment in Iran's urban housing 

market. 

- Urban population affects private sector investment in Iran's urban housing market. 

- Urban housing prices affect private sector investment in Iran's urban housing market. 

- Housing purchase facilities have an impact on private sector investment in Iran's urban housing 

market. 

- The average return of parallel markets has an impact on private sector investment in Iran's urban 

housing market. 

 

Methodology 

This research is applied in terms of purpose. Leading research is also regression in terms of type of 

analysis. Multivariate linear regression models and microfiche software were used to analyze the data. 

In this research, documentary method has been used to collect information related to the literature and 

research background. Considering the importance of the issue the impact of liquidity on private sector 

investment in the housing sector during the period 1990- 2021 a Auto regressive distributed lag model 

has been used. In addition, we use the ECM to investigate short-term dynamics and relate them to the 

long-run relationship presented by summative regression, and also to examine how to adjust short-term 

dynamics for long-run equilibrium.For estimation, a Auto regressive distributed lag is used using 

Microfit software and in estimation, all possible interrupts of the final model with SBC are selected by 

the software.It is worth mentioning that the data and information related to the model have been 

extracted from the database of the Central Bank and the Statistics Center of Iran. 

 

Results and Discussion  

The results of estimating the Auto regressive distributed lag model show that all variables except private 

sector investment which is significant at the level of 10%, all are significant at the level of 5% and the 

variable of construction services price index with one year interval at the level 1% is significant. 

Liquidity, population with a one-year break, as well as construction services price index with a one-

year break and national income are directly related to private sector investment. But the population in 

the first year shows negative relationships.According to the table of critical values of Benarji, Dolado 

and Master statistics at the level of 95% significance, since the value of computational statistics (-

6/5549) is more than the absolute statistics of the table (3/55), so the null hypothesis of no The existence 

of a long-term relationship between the research variables is rejected and we conclude that there is a 

long-term relationship between them.According to the results, it can be seen that all variables in the 

long run are significant at the level of 5% and 1% and except for the urban population variable, other 

variables have a positive effect on private sector investment in housing.Also, according to the obtained 

results, ECM shows the adjustment of short-term dynamics in the direction of long-term equilibrium 

relationships. Also, according to the estimated results of the error correction model, if the shock causes 

the variables to deviate from the initial short-term equilibrium, in each period about 77% of the short-
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term imbalance is corrected to the long-term equilibrium. Based on the estimated results, it can be seen 

that the CUSUM and CUSUMQ charts are located between the two critical lines at the level of 5%. 

Based on these results, the coefficients of the variables are stable during the period under study. 

 

Conclusion 

The results of research estimates show that all independent variables have a significant relationship with 

the dependent variable, namely private sector investment. National income, liquidity and the price index 

of construction services with a one-year break are directly related to private sector investment in urban 

housing.It should be noted that increasing liquidity will increase people's purchasing power and 

consequently increase demand and thus encourage the private sector to invest more in the housing 

sector. Apart from the fact that increasing demand can lead to rising prices or any other changes in other 

macroeconomic variables.Regarding liquidity, it is important to mention that in most developing 

countries, including Iran, due to the lack of financial markets (money and capital) and appropriate areas 

of activity, liquidity is directed to the housing sector or quick-return activities.Suggestions in the scope 

of the discussions and the results of the present article estimates can also be mentioned as follows: 

1- Supporting the private sector in more investments in the housing sector, by giving various credits 

and privileges. 

2- Targeting liquidity that, along with the housing sector, also leads to the mobilization of production 

activities, ie leads to a balance in the supply and demand market. 

3- Supporting different sections of society, especially low-income people, by providing bank loans to 

support private sector investment in the housing sector. Investors are forced to withdraw their capital 

from the housing sector due to recession and lack of purchasing power. Do not do unnecessary activities 

and even the outflow of capital from the country. 

4- Injecting the necessary liquidity in different sectors of the economy Due to the consequences such 

as inflation, it should be noted that the necessary liquidity for the injection can be provided in various 

ways that must be used carefully in the use of these resources. 

5- Prosperity and activation of financial and capital markets, so that in addition to preventing capital 

outflows abroad, it can be directed. 
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سکن بازار صادی، عمده بخش یك عنوان به م صاد در مهمی نقش اقت شور اقت شد.دارا می ک  ساختار به توجه با با
صاد شور اقت سکن ویژگی به توجه با نیز و ک سکن قیمت ای،سرمایه کالای یك عنوان به م سان از ههموار م  و هانو
ست مواجه وارجهش افزایش با ادواری، صورت به و پذیردمی تأثیر جامعه در نقدینگی مازاد هایتحرك با  بنابراین. ا

ضوع تیاهم به توجه ستایله پیشدر مقا مو س رو، در را ص بخش یگذارهیرماس بر ینگینقد اثرات یبرر صو  در یخ
سکن بخش ضیح خود مدل از 1369-1399بازه زمانی  یط م سترده هایوقفه با برداریتو س گ ستشد تفادها  .ه ا

د مدت ارائه نها با رابطه بلهای کوتاه مدت و ارتباط دادن آنمضاف بر این از مدل تصحیح خطا برای بررسی پویایی
شد و نحوه تعدیل پویایی سیون همجمعی کمك گرفته  سط رگر های کوتاه مدت در جهت تعادل بلند مدت شده تو

شد. سی  شان می برر صل از تحقیق ن سهیلات به طور کلی نتایج حا دهند که اثرات متغیرهای درآمدملی، نقدینگی، ت
گذاری ه بر سرمایهوقفه و جمعیت با یك سال وقف سالاعطایی خرید مسکن، شاخص بهای خدمات ساختمانی با یك

شهری مثبت و معنادار می سکن  صی در م صو سکن و میانگین بازدهی بخش خ شند. اما تاثیر متغیرهای قیمت م با
نظر به  یجه،در نتباشند. گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری منفی و معنادار میبازارهای موازی بر سرمایه

صلمتغیر نادار مثبت و مع یرتاث ستقل ا سرما ینگینقد یعنیپژوهش  یم ص گذارییهبر  صو سکن  یبخش خ در بازار م
ردم و پیامد آن افزایش مکرد که، افزایش نقدینگی موجب افزایش قدرت خرید  یانب گونهینتوان ا یم یرانا یشهر

 واهد شد.خمسکن بیشتر در بخش  گذاریرمایهمیزان تقاضا و در نتیجه موجب ترغیب بخش خصوصی بر س
 

                                                           
 09143911636 تلفن:،  Ali_Salmanpour@marandiau.ac.ir: پست الكترونيكيعلی سلمانپور، : نويسنده مسئول  *

 

گذاري بخش خصوصي در بازار نقدينگي بر سرمايه اثر (. 1402) ؛ ابراهیمی، زهرا.زاده، فرزادسلمانپور، علی؛ رحیم ؛سیامك، فردشکوهی استناد:

 .94-79 صص مرودشت: ،52 شماره ،13 سال ای،منطقه ریزیبرنامه فصلنامه .مسكن شهري ايران
DOI:  10.30495/JZPM.2021.28070.3897 

DOR:  

 



 1402 ، زمستان52، شماره 13دوره  ،ايمنطقه يزريفصلنامه برنامه 83

 

 مقدمه
 عوامل از یکی عنوان به چه و دارایی و سرمایه عنوان به چه دنیا تمام در هاخانواده هایدغدغه ترینبزرگ از یکی عنوان به مسکن روزهام

های اقتصادی در بخش مسکن در بین تمامی بخش . (Kochduck & Varnock, 2010: 32)دباشمی مطرح زندگی، کیفیت تعیین اصلی
درصد تولید ناخالص  8تا  2گذاری در این بخش معمولا گذاری را به خود اختصاص داده است. سرمایهسهم سرمایهترین تمام جوامع بزرگ

گذاری در بخش مسکن طی دهه گذشته با نوساناتی که سرمایهشود. با ایندرصد کل تشکیل سرمایه ثابت جهانی را شامل می 30تا  10ملی و 
 و است جانشین بدون و ضروری کالای یك درصد را به خود اختصاص داده است. مسکن 2/11شد همراه بوده ولی به طور متوسط نرخ ر

 دلیلبه طرف دیگر از و یابدمی افزایش مسکن به نیاز جمعیت، افزایش دلیلبه طرف یك از زیرا است. افزایش حال همواره در آن تقاضای

 :Karimi & Zahedi Keyvan, 2011). (31شود می مواجه بیشتری زایشاف با شهرها این در تقاضا بزرگ، شهرهای به مهاجرت پدیده
 و پیشین پسین روابط به توجه با و دارد کشور اقتصاد در مهمی نقش اقتصادی، عمده بخش یك عنوان به مسکن شایان ذکر است که بازار

 مسکن ویژگی به توجه با نیز و اقتصاد کشور ساختار به وجهت باشد. بامی تأثیرگذار آن بر و تأثیرپذیر آن اقتصادی هاینوسان از شدت به آن،

 ادواری، صورت به و پذیردمی تأثیر جامعه در نقدینگی مازاد هایو تحرك هانوسان از همواره مسکن قیمت ای،سرمایه کالای یك عنوان به

به دلیل افزایش است.  کشور اقتصاد بر پولی ایهسیاست اثرگذاری مهم هایکانال از یکی مسکن است. بازار مواجه وارجهش افزایش با
های قیمت مسکن و ایجاد رکودهای بعد از حباب ای بعد از جنگ تحمیلی و ایجاد متناوبیهویژه در سالمتناوبی قیمت مسکن در ایران به

)نقدینگی حاصل  های پولیسیاستاز  های متناوبی قیمت مسکن ناشیافزایش ترکیدن حباب قیمتی مسکن این نظریه مطرح شده است که
گذاری بخش خصوصی های پولی موجود در اقتصاد اثرات غیرقابل انکار در سرمایهنقدینگی حاصل از سیاست کشور است. های پولی(از سیاست

  .(Shahabadi & Ganji, 2014: 1)در این بخش دارد. 
باشد. در این های پولی مناسب میسطح کلان، برگزیدن سیاستهای اقتصادی در ترین طرق اعمال سیاستبه عبارت دیگر، یکی از مهم

ب ارتباط به جریان انداختن نقدینگی متناسب با نیاز های واقعی جامعه از اهمیت بسزائی برخوردار است. اگر نقدینگی به صورت مطلوب و مناس
های اقتصادی استی حجم پول و نقدینگی نسبت به فعالیتهای اقتصادی نباشد، آثار سوئی به همراه خواهد داشت. همان طوری که کبا فعالیت

. از طرفی، لازمه رسیدن به رشد (Nahidi Amirkhiz et al, 2019: 125)نیز  نامطلوب بوده و عوارض جدی و خطرناکی را به همراه دارد 
گذاری، صادرات و غیره در تحرك باشند. هباشد که متغیرهای کلان در اقتصاد از قبیل مصرف، سرمایو پیشرفت اقتصادی در  این موضوع می

گیرد.یکی از این های مختلفی را دربر میباشد که بخشگذاری به عنوان یکی از اجزای مهم تقاضای کل، بعد از مصرف مطرح میسرمایه
این مسئله که بخش  لذا در این میان با در نظر گرفتن .(Mousavi, et al, 2018:81)باشدها، بخش ساختمان و مسکن میزیرمجموعه

گذاری بخش کند، بررسی عواملی که در سرمایههای مختلف اقتصادی نقش مهمی را ایفا میها به فعالیتخصوصی در سوق دادن سرمایه
ی های پولی و مالتواند راهگشای ما در تدوین و تنظیم بهتر سیاستخصوصی در بازار مسکن و مستغلات نقشی دارند، از جمله نقدینگی، می

به بررسی اثرات نقدینگی بر   های گستردهبرداری با وقفهبنابراین در مقاله حاضر سعی شده است که با استفاده از مدل خود توضیح گردد.
رو به های پژوهش پیشپرداخته شود. در این راستا فرضیه1369-1399گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری طی بازه زمانی سرمایه

 باشند:قرار ذیل می

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.نقدینگی بر سرمایه -

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.درآمد ملی بر سرمایه -

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.شاخص قیمت خدمات ساختمانی بر سرمایه -

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.ایهجمعیت شهری بر سرم -

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.قیمت مسکن شهری بر سرمایه -

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.بر سرمایه مسکنتسهیلات اعطایی خرید  -

 گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران تاثیر دارد.سرمایهبر میانگین بازدهی بازارهای موازی  -

 

سی ها،دارایی بازار روزافزون اهمیت سان سازد.می ضروری را بازار این مداوم برر صادی متغیرهای هاینو  ویژهبه مختلف هایبخش در اقت

سان ش اغلب در متداول پدیده هادارایی بازار نو صاد که طوری به رود،می شماربه ورهاک ضیض می نقطه به زمانی و اوج به گاهی اقت سد. ح ر
.(Ebrahimi & Shokri, 2011: 23)باشد می مسکن بازار سرمایه، و هادارایی بازار مهم اجزای از یکی
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سکن سان، اولیه نیازهای ترینمهم از یکی عنوان به م صر تعیین یك عنوان به و رددا او امنیت و محافظت در مهمی نقش ان  در کننده عن

ضا، اجتماعی سازمان سکن، تردید بدون .دارد مؤثری نقش افراد جمعی اهداف و اجتماعی روابط فردی، هویت گیریشکل در ف  اهمیت م

شرفت در بنیادی سان پی سکن بخش .(King & Aldershot, 2005: 603)دارد  ان صادی هایبخش جمله از م ست کلان اقت  سالانه که ا

سیعی حجم شور نقدینگی از و سرمایه همین به کند،می جذب خود به را ک شتری اهمیت از بخش این در گذاریدلیل  ست. برخوردار بی  ا

پربازده  بخش سمت به سرمایه هجوم شاهد اقتصاد، در معمولا و است گذاریسرمایه بر تاثیرگذار جمله عوامل از سرمایه، بازدهی نرخ همواره
شیممی شین بدون و بادوام مصرفی کالای یك اینکه لحاظ به مسکن بخش در ضمن .با ست، جان ست فزاینده دارای تقاضای همواره ا  و ا

 مالی اقتصاد در داراست. را کلان هایسرمایه جذب عملا قابلیت داشت بیان توانمی لذا باشیم،نمی بخش این در سرمایه زیان شاهد معمولا

 بازار ولی است، همراه بالا ریسك پذیرش با بالا بازدهی که است معنا بدان این دارد. وجود و ریسك بازدهی میان مستقیم ایرابطه معمولا

 :دارد همراه به خود با نیز را بازدهی بالایی بخش، این در گذاریسرمایه پایین عموما ریسك و است کرده نفی را فوق گزاره مسکن زمین و

57)  Akbari et al, 2004). 
سکن، بازار رد  شتر م سط گذاریسرمایه بی صی تو صو  بخش این در گذاریسرمایه تغییرات علل تحلیل برای لذا گیرد.می صورت بخش خ

شتر، عوامل بایستمی سی را خصوصی بخش گذاریسرمایه کنندهتعیین بی صولا کرد. برر  تولید در بخش خصوصی گذاریسرمایه سهم ا

ضعیت مبین تواندیم زمانی، دوره یك در ملی ناخالص صادی و شد  یك اقت شور با  توانهمچنین می .(Askari & Chegni, 2007: 19)ک

 دولتی بخش و خصوصی بخش گذاریسرمایه و گرددمی منعکس بخش خصوصی گذاریسرمایه در نیز دولت نقش نوعی، به داشت بیان

 دیگر، در سمت شوند.می هم منابع جایگزین محدودیت دلیلبه بخش دو این گذاریسرمایه آن، سمت یك است که در طیف یك صورتبه

دولت(  عمرانی و جاری هایهزینه مورد در یابد )بیشترمی افزایش نیز خصوصی بخش گذاریسرمایه دولتی، بخش گذاریسرمایه افزایش با
 (Gholizadeh & Akbarian, 2010: 105).شود می بخش آن در گذاریسرمایه تشویق موجب و

 آن با بلندمدت در اقتصاد که وضعیتی است بیانگر که است تورم نرخ گذارد،می تاثیر خصوصی بخش گذاریسرمایه بر که عواملی یگرد از

 بردمی سر به وضعیتی در اقتصاد زمانی که مفهوم این به است، نوسانات اقتصادی یا و ثبات وجود اقتصادی، وضعیت از منظور است. روبرو

 واقعی و گذاریسرمایه بین تفاوت به گذارسرمایه ترسریع العملعکس تقاضا، افزایش کند،نمی استفاده تولیدی خود هایظرفیت تمام از که

شت. خواهد همراه به را مطلوب شد، ظرفیت از بالاتر واقعی تولید که زمانی اما دا سرمایهعکس با شتری کندی با گذارالعمل   خواهد همراه بی

سیار انتظارات کهجاییآن از .(Salmanpour et al, 2011: 125)بود  صمیم در مهمی نقش ب  ثبات عدم هرگونه دارند، گذاریسرمایه به ت

به  نااطمینانی ایجاد موجب ثبات، عدم هایشاخص از یکی عنوان به تورم باشد. داشته گذاریبر سرمایه منفی اثر تواندمی اقتصادی و سیاسی
ست صادی هایسیا  فرار موجب حتی و کندمی را مخدوش قیمتی اطلاعات داده، افزایش را بلندمدت گذاریسرمایه ریسك شده، دولت اقت

هایی گذاریسرمایه زیان به و دارند آنی بازدهی که سوداگرانه هاینفع فعالیت به گذاریسرمایه ترکیب شرایطی چنین در شود.می سرمایه
 مسکن بخش گذاریسرمایه بر تاثیرگذار عوامل از دیگر همچنین .(Kondybayeva & Ishuova, 2013: 1384)یابد می تغییر مولدند، که

ساختمان، ست. بانکی اعتبارات و هاوام و  صولا چگونگی ا  دارند. تاثیر تولیدی هایفعالیت کاهش یا و افزایش بر هااعتبارات بانك توزیع ا

 تحت را اقتصاد کارکرد توانندمی شوند، پرداخت اقتصادی فعالیت کدام برای و وهگر چه به سودی، نرخ چه با میزان، چه به که اعتباراتاین

 .(Shahabadi & Ganji, 2014: 9)دهند  قرار تاثیر
ست که همواره ضه افزایش در موثر متغیرهای جمله از لازم به ذکر ا شد. البتهمی بخش آن در گذاریسرمایه افزایش کالا، هر عر  دلیلبه با

ضه و تولید بخش در بالا هایهزینه وجود سکن، عر ضه اینکه دلیلبه همچنین و م سکن یك عر ست، برزمان فعالیت م  در گذاریسرمایه ا

 دولتی بخش حضور چگونگی مسکن، بخش در گذاریسرمایه میزان در موثر از عوامل یکی گردد.می برخوردار بیشتری اهمیت از بخش این

صی در بخش و صو سکن زاربا در یکدیگر کنار خ ست. م سط گذاریسرمایه کلی حالت در ا صی، و دولتی بخش تو صو  توانندمی بخش خ

 نمایند.می گذاریسرمایه به اقدام تنهایی به خصوصی یا بخش و دولت شاهدیم، موارد برخی در کهطوریبه باشند، یکدیگر جانشین یا مکمل

شینی عنوانبه را دولت هایگذاریسرمایه خصوصی، بخش عبارتی به و دارند بخش حضور دو هر که دارد وجود نیز مواردی ولی  برای جان

 شده انجام هایگذاریتعامل سرمایه نحوه بنابراین نماید.می حمایت خصوصی بخش از نوعی به دولت یا کند،می محسوب های خودهزینه

سط سکن، بازار در بخش دو این تو  دیدگاه از گذاریسرمایه بهینه ترکیب دهد.می قرار یرتاث را تحت بخش این در گذاریسرمایه میزان م

صاد ستایی، شهری جوامع منافع و ملی اقت ست ترکیبی و رو ست به را سرمایه وریبهره بالاترین که ا شترین دهد، د سکن به نیاز بی  را م

 مسکن در گذاریبهینه سرمایه رکیبت به دستیابی بخشد. سرعت اقتصادی فعالیتهای و بخشها سایر رشد به حال عین در و پاسخگو باشد

ست آن نیازمند صی، و دولتی هایسرمایه ترکیب در که ا صو صی بخش گذاریسرمایه سهم خ صو شد  غالب خ  & Gholizadeh)با

Kamyab, 2008: 48). 
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 دیگری و مسکن قیمتیکی  باشد.می مؤثر نوساز مسکن عرضه بر اساسی عامل دو هابنگاه گذاریسرمایه نظریه مبنای از سوی دیگر، بر

 تلقی نوساز مسکونی های واحد عرضه یا و مسکن گذاری سرمایه بر مؤثر متغیرهای ترینمهم از یکی قیمت انتظاری. بازدهی یا سودآوری

 سایر و مسکن گذاریسرمایه بازدهی مقایسه با گذارسرمایه و کندمی تعیین را مسکن در گذاری سرمایه بازدهی میزان مسکن قیمت شود.می
صوص در هادارایی سکن در گذاریسرمایه خ صمیم آن میزان و م ساس بر کند.می گیریت صاد هاینظریه ا سکن، اقت  در گذاریسرمایه م

 مبنای شده داده قیمت و شود می تعیین مسکن املاك بازار در مسکن اجاره و قیمت که معنا این به آن، علت نه است قیمت معلول مسکن

 سایر از بیشتر مسکن در گذاری سرمایه بازدهی و بوده مناسب مسکن شرایط و قیمت اگر رو،این از بود. خواهد گذاران یهسرما گیریتصمیم

 .(Baseri et al, 2021: 79)یافت  خواهد افزایش مسکن گذاری سرمایه صورت این در باشد ها دارایی
 تقسیم بیرونی و درونی عوامل دسته دو توان بهمی مسکن را در گذارییهمیزان سرما بر مؤثر عوامل که دهندمی نشان تحقیقات و مطالعات

 خانوار، درآمد باشند.می مدتمیان در مسکن تقاضای کننده تعیین درونی عوامل تریناز مهم هاآن رشد و خانوار تعداد و جمعیت میزان کرد.

سی ستر سکن به وام د سکن قیمت و م ستند عواملی دیگر از م ض بر که ه سکن ایتقا ضه بر عوامل مؤثر مقابل، در اثرگذارند. م  طور به عر

شد می ساخت هزینه و زمین قیمت سرمایه، بازده شامل عمده  با که دهندمی نشان عوامل بیرونی بررسی .(Nemati et al, 2020: 87)با

شته جامعه، در نقدینگی افزایش و نفت از ناشی درآمدهای افزایش  جذب سودآور هایفعالیت در گذاریسرمایه سوی به شده درآمدهای انبا

صنعتی،فعالیت هرگاه واقع، در شوند.می سك دارای و بازده کم های  های محدودیت چونهم موانعی با تجاری هایفعالیت و شوند بالا ری
 هاآن در ایعمده تغییر انتظار و ثابت بماند بادوام کالاهای و سکککه طلا، ارز، قیمت و گردند رو روبه واردات محدودکننده مقررات یا ارزی

 وارد ای سرمایه یا احتکاری تقاضای صورت به سرمایه این از بخشی مدت در کوتاه است بدیهی شوند.می مسکن بازار جذب هاسرمایه نرود،

 شود.کار گرفته میبه نمسک تولید در مسکن بخش به شده وارد سرمایه از بخشی زمانهم و دهدمی افزایش را هاو قیمت شده مسکن بازار

 Karimi & Zahedi).ها قیمت با  افزایش همراه تولید افزایش یعنی آمد وجودبه 1386و  1385های سال در که است ایپدیده همان این

Keyvan, 2011: 36). 
شی با عنوان 1393ن )سهیلی و همکارا شهر ک( در پژوه شهری در  سکن  سانات قیمت م سی عوامل موثر بر نو شاهبرر عوامل موثر بر ، رمان

ها در این مقاله اثر متغیرهایی ازجمله قیمت زمین، هزینه ساخت بنا، حجم آن. نداهقیمت مسکن شهری در کرمانشاه را موردبررسی قرار داد
ساختمان سهام، تعداد  شاخص قیمت  سکن ، نرخ ارز،  سهیلات اعطایی بخش م سکن در ت سکونی و درآمد خانوار بر قیمت م شهر های م

سی قرار داد شاه را مورد برر ضیح با . نداهکرمان شاه از روش خودتو شهری در کرمان سکن  برای تجزیه و تحلیل تأثیر این متغیرها بر قیمت م
سال های وقفه صلی  ستفاده کرد1370-1387های توزیعی و از داده های ف شداین مینتیجه تحقیق حاکی از  .نداها که متغیر قیمت زمین  با

ضی ستدر تو سیار تأثیرگذار ا شهری ب سکن  واحدی در  63/0که یك واحد افزایش در قیمت زمین، باعث افزایش طوریبه. ح رفتار قیمت م
شاه می شهر کرمان سکن در  صادی هم همچنین در این مقاله .شودقیمت م سهیلات اعطایی نقش و تاثیر متغیرهای کلان اقت چون حجم ت

 ه است.ار، شاخص قیمت سهام و نرخ ارز بر رفتار قیمت مسکن در شهر کرمانشاه تأئید شدبخش مسکن شهری، درآمد سالانه خانو
شهر تهرانای با عنوان اثرات کوتاه مدت و بلند مدت هزینه( در مطالعه1393) تارتارمهرگان و  سکن  سی عوامل  ،ها بر قیمت م اقدام به برر

شهری نموده سکن  ضه و که عوامل اثر گذار بر قیمت  ها معتقدنداند. آناثر گذار بر قیمت م سمت عر سته عوامل  شهری به دو د سکن  م
مورد توجه قرار  را عوامل سمت عرضه در تغییرات قیمت مسکن شهریخود، عوامل سمت تقاضا قابل تقسککککیم اسککککت، کککککه در تحقیق 

سال دهند ومی صلی طی  ستفاده از داده های ف ضیح خود هایز روش یاگیردر تهران و با بهره1387-1392 هایبا ا  و (ARDL) برداری تو
د که در ندهنشان میمطالعه نتایج . پردازندمیو بلندمدت موثر بر قیمت مسکن  به برآورد عوامل کوتاه مدت (ECMمکانیسم تصحیح خطا )

کالح ساختمانی از مهم کت مص کاخص قیم کین و ش کت زم کای قیم ه تمام شده قیمت مسکن در ترین عوامل تاثیرگذار بر هزینبلندمدتمتغیره
در حالی که در کوتاه مدت متغیرهای قیمت مسکن شهری در سال قبل، قیمکککت زمکککین و شکککاخص قیمکککت مصالح .باشندمیشهر تهران 

 .ترین عوامل تعیین کننده رفتار هزینه بر قیمت مسکن در شکهر تهکران هستندساختمانی از مهم
بررسی تأثیر  به ،گذاری بخش مسکن در ایکرانبککررسی تأثیکر نوسانات نرخ ارز بر سرمایه ی با عنوانا( در مقاله1394کاغذیان و همکاران )

گذاری بخش بخش مسکن از طریق معیار میزان سرمایهدر این مقاله، . اندپرداخته گذاری بخش مسکن در ایراننوسانات نرخ ارز بر سرمایه
ساختمان شهری مورخصوصی در  شامل های جدید مناطق  ست. دوره زمانی مقاله  سنجش قرار گرفته ا سال  22د  تا  1371سال متوالی از 

ضیه 1392 ست که آزمون فر شد. یافتهبر دوره مذکور میهای تحقیق، مبتنیا سانات نرخ ارز با با ها حاکی از ارتباط معکوس و معنادار بین نو
عبارت دیگر، با افزایش نوسانات نرخ ارز در طول دوره شهری است. بههای جدید مناطق گذاری بخش خصوصی در ساختمانمیزان سرمایه

هایی که نوسان نرخ ارز رسد، در دورهنظر میگذاری در بخش مسکن نشان داده است. بهتحقیق، بخش خصوصی تمایل کمتری به سرمایه
سرمایهافزایش می صرف خریدیابد،  سکن ترجیح دهند منابع مالی خود را  شی از رکود  گذاران بخش م ست نا ارز کنند. این امر نیز ممکن ا

 .احتمالی در بازار مسکن و وجود بازدهی بیشتر در بازار ارز باشد
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اثر  ،(1350-1391بررسکککی تأثیر عوامل اقتصکککادی و اجتماعی بر قیمت مسککککن در ایران ) ای با عنوان( در مقاله1395قادری و ایزدی )
صاد کلان از قبیل شینی، نرخ اجاره نرخ :متغیرهای اقت سکن، مالیات بر شهرن سکن به بخش م سرانه، اعتبارات اعطایی بانك م بها، درآمد 

های های سککاختمانی و تعداد پروانهمسکککن، نرخ بیکاری، تولید ناخالص ملی، مخارج دولت در فصککل تأمین مسکککن، شککاخص قیمت نهاده
ستفاده از روش برآورد در ایران موردبررسی  1350-1391حداقل مربعات معمولی در فاصله زمانی  ساختمانی صادرشده بر قیمت مسکن با ا

بها، درآمد سککرانه، اعتبارات اعطایی بانك مسکککن به بخش د که نرخ شککهرنشککینی، نرخ اجارهنده. نتایج این تحقیق نشککان میاندداده قرار
کن تأثیر مثبت داشته و اثر تغییرات تولید ناخالص ملی مسکن، مالیات بر مسکن، نرخ بیکاری، شاخص قیمت مصالح ساختمانی بر قیمت مس

های ساختمانی صادرشده بر قیمت مسکن معکوس برآورد گردیده است. قیمت مسکن و مخارج دولت در فصل تأمین مسکن و تعداد پروانه
 ه دوم تحت تأثیر هزینه ساخت است و دربها و تولید ناخالص ملی و در درجدر درجه اول تحت تأثیر نرخ شهرنشینی، درآمد سرانه، نرخ اجاره

 .های پولی و مالی دولت نقش ناچیزی بر قیمت مسکن داشته استنهایت سیاست
سال ( در پژوهشی تحت عنوان تحلیل بازار مسکن و پیش1397مهر )گودرزی و آرمانحسن شهر  1405بینی قیمت آن تا  )مطالعه موردی: 
سال بینی به تحلیل بازار و پیش ،تهران( سکن تا  ستم دینامیك پرداخته 1405قیمت م سی ستفاده از روش   مدل ابتدا تحقیق این دراند. با ا

سی برای حلقوی، -علّی سکن دینامیك برر ست ایجاد تهران م  جریان -حالت مدل حلقوی، -علّی مدل سازی شبیه جهت سپس و شده ا

ست. نتایج طراحی  با کهطورینماید. بهمی بینی را پیش 1405تا  نمایی رشد الگوی رتصو به مسکن قیمت افزایش مدل، از حاصل شده ا

 یابد.می افزایش صورت نمایی به مسکن قیمت زمین، قیمت افزایش

شهری در ایران( در مطالعه1397پناهی و همکاران ) سکن  سی روند بی ثباتی قیمت م نمایی به گیری از روش قارچهبا بهر ،ای با عنوان برر
اند. نتایج این مطالعه پرداخته 1394تا فصککل چهارم سککال  1375بی ثباتی قیمت مسکککن شککهری ایران از فصککل اول سککال  بررسککی روند

رو به کاهش بوده و  1377تا فصل دوم سال  1375ثباتی قیمت مسکن شهری از فصل اول سال بیباشند که دهنده این موضوع مینشان
سال صلۀ در فا سوم  صل  صل چهارم 1377ف سال  1378سال  تا ف صل اول  ست؛ ولی از ف شته ا ثباتی قیمت به بعد، بی 1379نیز ثبات دا

شهری رفته سکن  شترین بیم ست. همچنین بی صعودی به خود گرفته ا سیر  سال رفته  صل دوم  شهری در ف سکن  و  1387ثباتی قیمت م
 .بیشترین مقدار را داشته است 1392باتی فصل دوم سال ثشده، بیثباتی اشارهدو بییسۀ رخ داده است؛ ولی در مقا 1392فصل دوم سال 

های مسکن نقاط شهری استان کردستان و کشور ارزیابی تطبیقی سیر تحول شاخصای تحت عنوان ( در مطالعه1397گلچینی و همکاران )
سی و ا ،(1345-1390ایران طی دوره ) سکن، از طریق برر ضعیت م شناخت جامع از و ستیابی به  شهری به منظور د رزیابی تطبیقی در نقاط 

های کمی بررسی شاخصاند. طبق نتایج این تحقیق، بهره بردهتحلیلی  -روش تحقیق توصیفیاز ساله  45استان کردستان و روند تحولات 
کونی، استان های تراکم نفر در واحد مسکونی و نسبت افزایش خانوار به واحد مس، شاخصباشند کهدهنده این موضوع مینشاندر طی دوره 

های متوسکط اتاق در واحد مسککونی، اتاق برای هر خانوار، نفر در اتاق و خانوار در اتاق در نقاط بهتر از شکاخص کشکوری و سکایر شکاخص
های کیفی مسکن این استان در طی دوره، حاکی از آن است بررسیهد. دتر را نسبت به استان نشان میشهری کشور روند مناسب و مطلوب

 به نسبت نشینی، اجاره میزان اخیر دوره طی اما. است داشته مثبتی روند کشور شهری نقاط به نسبت درصد 46/52 با نیز مالکیت زانمی که
 مسکونی واحد 48691 تعداد طرح، افق تا که شده است بینیبر طبق نتایج این تحقیق، پیش. است داشته افزایش درصد 28/35 به قبل دوره

 باشد. نیاز مورد کشور در مسکونی واحد 2056099 و کردستان استان در
شی با عنوان پویایی1398نژاد )زاده و نوریقلی صادی در ایران با رویکرد تعادل عمومی پویای ( در پژوه سانات اقت سکن و نو های قیمت م

این پژوهش به منظور بررسی رابطه بین اند. در های تجاری در ایران پرداختهرابطه بین قیمت مسکن و سیکلبه بررسی  ،(DSGE)تصادفی 
بررسکی این پویایی از   و برای 1370-1395های فصکلی دوره زمانی قیمت مسککن، سکرمایه گذاری و نوسکانات اقتصکادی در ایران از داده

سکن به عنوان دهنده این موضوع است که لحاظ کردن قیمت مالگوی تعادل عمومی پویای تصادفی استفاده شده است. نتایج پژوهش نشان
های آتی شککود که گذاریها و به تبع آن اسککتقراض و سککرمایهتواند به عنوان عاملی برای افزایش ارزش دارائی بنگاهای مییك دارائی وثیقه

( در 1401و همکاران ) حیدریحاجی شککود.منجر به هم حرکتی بین قیمت مسکککن و سککرمایه گذاری و نوسککانات اقتصککادی در کشککور می
 Arc با استفاده از تکنیك آمار فضایی در محیط ای تحت عنوان تحلیل فضایی عوامل اثرگذار بر قیمت مسکن در کلانشهر تهران، مطالعه

GIS  ضوع سی مو سکن در مناطق اند. منمودهاقدام به تحلیل و برر ضایی در تفاوت قیمت م گانه 22طابق نتایج آزمون موران وجود اثرات ف
شککود. مطابق نتایج ضککریب ، درجه تمرکز و عامل توپوگرافی در سککطح معناداری بالایی تأیید میکتور فاصککلهکلانشککهر تهران با سککه فا

ست. به عبارت دیگر در  سرایت کرده ا شهر تهران نیز  شوك نوسانی قیمت وارد بر یك منطقه، به دیگر مناطق کلان خودهمبستگی فضایی 
ضایی از میان  ستگی ف شاهده میواحد کار 521556ضریب خودهمب شهر تهران م سطح محلات و مناطق کلان سکونی در  شود که بری م

ککک پایین شهر در ادبیات عامیانه اقتصاد شهری است. به طوری عامل توپوگرافی و کلیشه بالاشهر نوسان قیمت و دامنه آن به شدت تابعی از
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سطح مناطق  374که از میان  سی در  سکونی و مناطق  4 و 5، 3،2،6، 1گانه مناطق 22محله مورد برر و  11، 18، 15، 12بالاترین قیمت م
 .اندتجریه کرده 95ک  85ترین وضعیت قیمت مسکن را در دهه مورد بررسی کمترین دامنه نوسان و پایین 16

ر کانادا یمت مسکککن را دقبا اسککتفاده از الگوهای گارچ و خودتوضککیح برداری، عوامل مؤثربر بیثباتی پژوهشککی در  (2009) حسککین و لطیف
نرخ افزایش قیمت و  داخلی صلرشد تولید ناخانقدینگی،  بیثباتی قیمت مسکن بهشدت از  که نتایج مطالعه نشان داده است. اندبررسی کرده

 .پذیردمسکن تأثیر می
متحده آمریکا طی دوره ای به بررسککی تأثیر اقتصککاد کلان بر پویایی بازار مسکککن و مسککتغلات در ایالت ( در مقاله2013) 1و همکاران انجی
 به وابسککته اقتصککادی کلان تغییرات به نسککبت مسکککن بازار حسککاسککیت که باشککدمی این هاآن کار اولیه نتیجه. اندپرداخته 1960 –2011
س اقتصادی هایدوره ست اندکردهت و بیان ا سیا سریع در تغییر دورهگذاران از طریق تغییر در نرخ بهره میکه  اقتصادی  هایتوانند موجب ت

سرمایه2014) 2آت .شوند شی تاثیر نقدینگی بر  سکن( در پژوه صحیح خطا گذاری در بخش م ستفاده از یك مدل ت  یدر منطقه یورو را با ا
ای از متغیرهاست منطقۀ یورو و مجموعه گذاری در بازار مسکنسرمایهاین مطالعه با هدف بررسی رابطه تجربی بین  .کرده استپانل برآورد 

نتایج این تحقیق به طور خلاصه  .برآورد شده است1970-2012های مل نمونه ای متشکل از هشت کشور عضو منطقه یورو برای سالو شا
سکنسرمایهارتباط بلندمدت بین  ساختمان، با  گذاری در بخش م شاخص بهای خدمات  سهیلات اعطایی،  صرف، ت نقدینگی، درآمد قابل ت

سکن، جمعیت و بازارهای ار شان مز و ... قیمت م شی (2014) 3شی و همکاران .دهدیرا ن ست در پژوه سیا سی تأثیرات  های بانك به برر
که افزایش در نرخ بهره  اندهها به این نتیجه رسککید. آناندهپرداخت 1999-2009مرکزی در نرخ بهره بر قیمت مسکککن در نیوزیلند طی دوره 

سیاستد میشود و پیشنهامیقیمت مسکن موجب ایجاد حباب در  سوی بانك مرکزی کنند که با تغییر در  سازوکارهایی از  های نرخ بهره، 
شود سکن جلوگیری  شود تا از ایجاد حباب در قیمت م سی به (2017) 4همکاران و  چاو .اجرا  ست اطمینان عدم بین علی رابطه برر  سیا

 علیت پانل روش از استفاده با هاآن اند.پرداخته 2003-2012 زمانی در دوره هندوستان و چین کشورهای در مسکن بازار بازدهی و اقتصادی

ست اطمینان عدم از طرفه یك علیت اندکهگرفته نتیجه غیرخطی و خطی گرنجر صادی سیا سکن واقعی بازدهی به اقت شور دو هر در م  ک

ستاد دارد. وجود هند و چین شی2018) 5رب سکن، قیمت بین ارتباط ( در پژوه ست شوك و ارخانو اعتبار م -2013زمانی  بازه در را پولی سیا
 شوك تاثیر که دهدمی نشان مدل نتایج است. کرده بررسی  بیزین ساختاری برداری خودتوضیح روش از استفاده با و نروژ کشور در 1994

ست سکن قیمت بر پولی سیا ست. نبوده دار معنی خانوار اعتبار بر آن تاثیر اما بوده زیاد م ستفاده از ای ( در مطالعه2019) 6دنگ و چن ا با ا
سال  35های داده ست، دریافتند که با بررسی این ،2013تا  1999شهر از  که چگونه تولید مسکن به تغییککککرات قیمت مسکن پاسا داده ا

کن  5،حدود 2008تا  1999پذیری قیمت از سال کشش کت. ای کنشان میموضوع بوده اس کك سیس کاد ی کین در ایج که چ که دهد ک تم عرض
منفی بوده ککه حکاکی از سیستم عرضه  2011تا  2009پذیری قیمت، از سال کشکشهمچنین مسکن مبتنی بر بازار، موفکق بکوده اسکت. 

. لیکن در عین حال ،منفی اما در مقیاسی کاهش بککککاقی مانککککد2013و 2012هایکشککککش در سککککالباشد.میمسکن مبتنی بر دولت 
 .بیشتر شد 2008س از سال گذاری بخش مسکن پسرمایه

به طوری که برای تجزیه و تحلیل باشککد رو از نظر نوع تحلیل نیز رگرسککیونی میباشککد. همچنین پژوهش پیشاین تحقیق از نظر هدف کاربردی می
ژوهش برای گردآوری اطلاعات مربوط به ادبیات در این پ. افزار میکروفیت اسککتفاده شککده اسککتنرمو های رگرسککیون خطی چند متغیره ها از مدلداده

شده و همچنین داده ستفاده  سنادی ا شینه تحقیق از روش ا ضوع و پی های از پایگاه 1369-1399سازی تحقیق برای بازه زمانی های مربوط به مدلمو
های مورد مطالعه از روش ش به دلیل نوع دادهاطلاعاتی نظیر بانك مرکزی و مرکز آمار ایران اسککتخراج شککده اسککت. شککایان ذکر اسککت در این پژوه

 شود. برآورد می 7های گستردههای سری زمانی استفاده شده و مدل تحقیق با استفاده از روش خود توضیح برداری با وقفهاقتصادسنجی داده
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ها و باشند که دادهشهرهای جمهوری اسلامی ایران می بوده و قلمرو جغرافیایی آن 1369-1399محدوده زمانی این تحقیق بازه زمانی 
 نظیر بانك مرکزی و مرکز آمار ایران استخراج شده است. های اطلاعاتیاطلاعات آن از پایگاه

عه در این تحقیق عمدتا با در نظر گرفتن مطالب ارائه شده در مبانی نظری تحقیق و همچنین مطالعات انجام شده قبلی، مدل مورد مطال
گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری باشد. بر این اساس، برای بررسی تاثیر نقدینگی بر سرمایه( می2014برگرفته از مطالعه آت )

 :توان مدل زیر را ارائه نمودایران، می
 

LPT =∝1 LM2 +∝2 LGNP +∝3 LPOP +∝4 LSI +∝5 LCRED +∝6 LP +∝7 RET + ε                          (1)  

 اند:در این مدل متغیرها به شکل زیر تعریف شده
LPI: گذاری بخش خصوصی در مسکن شهری.لگاریتم سرمایه 

2LM: .لگاریتم نقدینگی در کشور 
LNI: .لگاریتم درآمد ملی 

LPOP: .لگاریتم جمعیت شهری کشور 
LSI :.لگاریتم شاخص بهای خدمات ساختمانی 
LP: یتم قیمت مسکن شهری.لگار 

LCRED:  مسکن.لگاریتم تسهیلات اعطایی خرید 
LRET: .لگاریتم میانگین بازدهی بازارهای موازی نظیر: بورس، سکه و ارز 

 

تواند تر از دو میهیچ محدودیتی برای درجه انباشتگی متغیرها ندارد، اما وجود متغیرهایی با درجه انباشتگی بزرگ (ARDL)اگرچه روش 
ایجاد اختلال در نتایج شود. به همین دلیل متغیرها را از لحاظ پایایی )ایستایی( به وسیله آزمون  دیکی فولر تعمیم یافته مورد آزمون  باعث

( است. در این روش طول وقفه در 1دهیم. نتایج آزمون ایستایی بر متغیرهای تحقیق با روش دیکی فولر تعمیم یافته به شرح جدول )قرار می
)ارزش  Probباشد. با توجه به مقدار  می (SIC)افزار و با معیار اطلاعاتی شوارتز بیزین توسط نرم (ADF)دیکی فولر تعمیم یافته  آزمون

)ارزش  Probتوان نتیجه گرفت که کلیه متغیرها در سطح خود ناایستا بوده و با یك بار تفاضل گیری احتمال( محاسبه شده متغیرها می
توان گفت که تمامی متغیرها انباشته از مرتبه اول هستند. به همین دلیل، بایستی وجود رو، می(. از این1شوند جدول )یاحتمال( ایستا م

 جمعی و رابطه بلندمدت بین متغیرهای مدل آزمون گردد. هم
 

 هاي ايستايينتايج آزمون  -1جدول 
 ADF تفاضل اول  ADF  سطح متغیرها

LPI 67/1- *96/3- 

LM2 36/1- **41/7- 
LNI 19/1- **66/4- 

LPOP 579/0- **87/4- 
LSI 06/1-  **17/5- 

LP 76/0- **28/4- 

LCRED 23/1- **76/4- 
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 برآوردی، Sig  مقدار گرفتن نظر در با که دهندمی نشان گسترده هایوقفه با برداریتوضیح خود روش با مدل برآورد نتایج ،2 جدول مطابق
 کهچون. باشندمی داریمعن %5 سطح در همگی ساختمانی خدمات بهای شاخص و خصوصی بخش گذاریسرمایه از غیر به متغیرها کلیه

 و %1 سطح در فهوق سال یك با نیساختما خدمات بهای شاخص متغیر ترتیب بدین و باشدمی 05/0 از ترکوچك هاآن برآوردی Prob مقدار
 متغیرهای افزار؛نرم توسط برآوردی ضرایب هایعلامت به توجه با. باشندمی دارمعنی %10 سطح خصوصی بخش گذاریسرمایه متغیر

 با( مثبت) مستقیم ایرابطه ملی درآمد و وقفه سال یك با ساختمانی خدمات بهای شاخص همچین وقفه، سال یك با جمعیت نقدینگی،
 و مسکن قیمت اول، سال در انیساختم خدمات بهای شاخص اول، سال در متغیرهایجمعیت اما. باشندمی دارا خصوصی بخش ریگذاسرمایه

 تعدیل R2 و R2 ،2 جدول طبق طرفی از باشدمی دارا خصوصی بخش گذاریسرمایه با منفی یارابطه موازی، بازاراهای بازدهی میانگین
 تقریبی طور به که نیز واتسون دوربین مقدار. باشدمی الگو بالای بسیار دهندگیتوضیح قدرت دهندهنشان و بوده یك به نزدیك دو هر شده
 .است گرفته انجام مناسب صورتبه تخمین که دارد این از حکایت و بوده 75/1
 

  گذاري بخش خصوصيتايج برآورد مدل خود توضيح با وقفه گسترده براي سرمايهن  -2جدول 
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های معادله مفسر، ود توضیح با وقفه گسترده، لازمه گرایش به سمت تعادل بلند مدت این است که ریشهحال با توجه به اساس تعریف مدل خ

 تر از واحد باشد. بنابراین داریم: بزرگ
 

1 − ∑ βi
P
i=1 Z = 0 → 1 − 0.22757 × Z = 0 (2 )                                                                                           

Z=4.39>1 
 

 به روش زیر اقدام می کنیم: 1جمعی براساس بنرجی و دولادو و مسترهمچنین برای انجام آزمون هم
 

 (3)                                                                                           l =
∑ β̂i

P
i=1 −1

∑ Se(β̂i)P
i=1

⇒ l =
0.22757−1

0.11784
= −6.5549 

 

( به -5549/6درصد، از آنجا که مقدار آماره محاسباتی ) 95داری با توجه به جدول مقادیر بحرانی آماره بنرجی، دولادو و مستر در سطح معنی
رد شده و ( بیشتر است، بنابراین فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهای تحقیق 55/3لحاظ قدرمطلق از آماره جدول )

افزار میکروفیت به ها وجود دارد. ضرایب بلندمدت )بردارهای همجمعی( برای مدل فوق توسط نرمگیریم که رابطه بلندمدت بین آننتیجه می
 شود.صورت زیر تخمین زده می

                                                           
1 Banerjee, Dolado & Mestre 

Coefficient Sts.Erro متغیرها

r 

T-Ratio Sig 

LPI 23575/0  10873/0  812/1  06/0  
LM2 50528/0  17199/0  3737/2  02/0  
LPOP 8481/6-  0224/3  2658/2-  03/0  

LPOP (-1) 0783/6  0188/3  0135/2  05/0  
LSI 54280/0-  32427/0  6739/1-  10/0  

LSI (-1) 99446/0  29620/0  3574/3  00/0  
LNI 64102/0  47271/0  1065/5  00/0  
LP 56231/0-  16528/0  4021/3-  00/0  

LCRED 52165/0  19652/0  6544/2  02/0  
LRET 36589/-  11253/0  2514/3-  00/0  

DW-Statistic R-Squared R-Bar-Squared 

7408/1  99698/0  99753/0  
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باشند. همچنین دار میرصد معنید 5تخمین زده شده، کلیه متغیرها به غیر از متغیر نقدینگی در سطح  Prob، با توجه به مقدار 3مطابق جدول 
بازارهای  های )مثبت و منفی بودن( ضرایب برآوردی، کلیه متغیرها به غیر از متغیرهای قیمت مسکن و میانگین بازدهیبا توجه به علامت

قیمت مسکن و میانگین غیرهای باشند. بدین ترتیب متگذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری میموازی، دارای تاثیری مثبت بر سرمایه
 باشند.گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری میبازدهی بازارهای موازی نیز دارای تاثیری منفی بر متغیر وابسته سرمایه

 
 ذاري بخش خصوصيگنتايج برآورد بلندمدت سرمايه  -3جدول 

 Coefficient Sts.Error T-Ratio Sig متغیرها

LM2 52853/0 22625/0 3360/2 27/0 
LPOP 9967/0 12425/0 0219/8 00/0 
LSI 59673/0 26525/0 2136/2 036/0 
LNI 98751/0 13248/0 3490/7 00/0 
LP 85638/0- 15233/0 6218/5- 00/0 

LCRED 53301/0 13568/0 9801/3 00/0 
LRET 86521/0- 25316/0 4176/3- 01/0 

 1400های تحقیق، منبع: یافته
 

 بلندمدت تعادلی روابط جهت در مدتکوتاه هایپویایی تعدیل بیانگر شده، زده تخمین میکروفیت افزارنرم توسط که 4 جدول از لهحاص نتایج
 بلندمدت تعادل سوی به مدتوتاهک تعادل عدم از قدرچه دوره هر در که است معنی این به خطا تصحیح جمله ضریب عبارتی به. باشدمی

 تعادل عدم از %77 حدود دوره هر رد شود، اولیه مدت کوتاه تعادل از متغیرها انحراف باعثی شوکی اگر برآوردی نتایج مطابق. شودمی تعدیل
 .شودمی تصحیح بلندمدت تعادل سوی به مدتکوتاه

 
 صيگذاري بخش خصواي سرمايهنتايج الگوي تصحيح خط  -4جدول

 Coefficient Sts.Error T-Ratio Sig متغیرها

dLM2 40825/0 17199/0 3737/2 024/0 
dLPOP 8481/6- 0224/3 2658/2- 031/0 
dLSI 5428/0- 32427/0 6739/1- 105/0 
dLNI 75201/0- 14727/0 1065/5- 00/0 
LP 66123/0 16528/0 9742/3 00/0 

LCRED 46761/0- 15361/0 9814/2- 02/0 
LRET 66325/0 17856/0 7144/3 0.00 

(-1) ecm 77243/0- 11784/0 5550/6- 000/0 

 1400های تحقیق، منبع: یافته
 

های مجموع تجمعی شود که برای این منظور از آزمونمدت بررسی میدر این قسمت، پایداری پارامترهای تخمین زده شده در الگوی بلند
 شود.استفاده می( CUSUMQ)و مجموع تجمعی مربع پسماند  (CUSUM)1پسماند 

کند که معمولاً این خطوط برای از یك نمودار برای نمایش و یك دسته خطوط مستقیم استفاده می CUSUMQو  CUSUMهای ونآزم
گونه همان .( مدل نشان داده شده است2( و )1های )شوند و نتیجه آزمون های مذکور، به ترتیب، در شکلدرصد رسم می 5سطح معنی داری 

 اند. بر اساس این نتایج، ضرایبدرصد قرار گرفته 5میان دو خط بحرانی در سطح  CUSUMQو  CUSUMی شود، نمودارهاکه مشاهده می

                                                           
1 Cumulative sum 
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دهد عبارتی دیگر، شکست ساختاری در الگو وجود ندارد. در واقع، آزمون نشان میباشند. بهمتغیرها در طول دوره مورد بررسی، دارای ثبات می
 ض اول کلاسیك برقرار است.که میانگین جملات پسماند صفر است و فرو

                                           

,Source: Research findings)  (2022نمودار پسماند تجمعي-1نمودار 

 

 ,Source: Research findings)  (2022 نمودار مجذور پسماند تجمعي  -2نمودار 

 

گردد. در اقتصاد ایران همواره شاهد ها محسوب میای برخوردار بوده و همواره یکی از نیازهای ضروری خانوادهتصاد از جایگاه ویژهبخش مسکن در اق
رو جهت تامین مسکن و ساختمان اقشار مختلف جامعه و کاهش باشیم. از اینشکاف مابین عرضه و تقاضا و افزایش قیمت مسکن طی چند دهه اخیر می

گذاری موثر بر سرمایهبایست به بررسی علمی عوامل ابین عرضه و تقاضای مسکن و ساختمان در ایران در راستای مهار رشد قیمت مسکن، میشکاف م
 باشد. با توجه بهگذاری در بخش مسکن، نقدینگی میترین عوامل تاثیرگذار بر سرمایه. بر طبق مطالعات انجام شده، یکی از مهماین بخش پرداخت در

گذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهریجمهوری اسلامی ایران از روش رو،برای بررسی اثرات نقدینگی بر سرمایهاهمیت موضوع در پژوهش پیش
 سازی تحقیق ازهای مربوط به مدلاستفاده گردید. لازم به ذکر است که داده 1369-1399های گسترده برای دوره زمانی برداری با وقفهخود توضیح

 اند.های اطلاعاتی نظیر بانك مرکزی و مرکز آمار ایران استخراج شدهپایگاه
دهند که کلیه متغیرهای مستقل در ارتباط با متغیر وابسته یعنی های پژوهش نشان میهای حاصله ضمن تایید فرضیهبه طور کلی نتایج تخمین

 داری دارند. بدین ترتیب که:یگذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران، رابطه معنسرمایه

های حسین و لطیف باشد. نتیجه حاصله با یافتهدار میگذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران مثبت و معنیتاثیر نقدینگی بر سرمایه -
 ( مطابقت دارد.2014( و آت )2009)

های سهیلی و همکاران باشد.نتیجه حاصله با یافتهدار میثبت و معنیگذاری بخش خصوصی در بازار مسکن شهری ایران متاثیر درآمد ملی بر سرمایه -
 ( مطابقت دارد.2014( و آت )1395(، قادری و ایزدی )1393)

حاصله با  یجه. نتباشدیم داریمثبت و معن یرانا یدر بازار مسکن شهر یبخش خصوص گذارییهمسکن بر سرما یدخر ییاعطا یلاتتسه یرتاث -
 ( مطابقت دارد.2014(  و آت )1395) یزدیو ا ی(، قادر1393و همکاران ) یلیسه هاییافته



 

 92 مسکن شهری ایران رر بازاگذاری بخش خصوصی داثر نقدینگی بر سرمایه: فرد و همكارانشكوهي

 

. باشدیم داریمثبت و معن یرانا یدر بازار مسکن شهر یبخش خصوص گذارییهسال وقفه بر سرماخدمات ساختمانی با یك یشاخص بها تاثیر -
 ( مطابقت دارد.2014(  و آت )1395) یزدیو ا ی(، قادر1393مهرگان و همکاران ) هاییافتهحاصله با  یجهنت

حاصله با  یجه. نتباشدیم داریمثبت و معن یرانا یدر بازار مسکن شهر یبخش خصوص گذارییهسال وقفه بر سرما یكبا  یتجمع یرمتغ تاثیر -
 ( مطابقت دارد.2014( و آت )1395) یزدیو ا یقادر هاییافته

مهرگان و  هاییافتهحاصله با  یجه. نتباشدیم داریو معن یمنف یرانا یار مسکن شهردر باز یبخش خصوص گذارییهمسکن بر سرما یمتق تاثیر -
 ( مطابقت دارد.2014( و آت )1398) نژادیو نور نژادی(، قل1395) یزدیو ا ی(، قادر1393همکاران )

حاصله با  یجه. نتباشدیم داریو معن یمنف یرانا یدر بازار مسکن شهر یبخش خصوص گذارییهبر سرما یمواز یبازارها یبازده یانگینم تاثیر -
 ( مطابقت دارد.2014( و آت )2014و همکاران ) ی(، ش1394و همکاران ) یانکاغذ هاییافته

در بازار مسکن  یبخش خصوص گذارییهبر سرما ینگینقد یعنیپژوهش  یمستقل اصل یرمتغ یرعنوان نمود که تاث گونهینا توانیم یبه طور کل یجه،نت در
افزایش نقدینگی موجب افزایش قدرت خرید مردم و پیامد آن افزایش میزان تقاضا و در نتیجه موجب ترغیب  یرا. زباشدیمثبت و معنادار م یرانا یهرش

 گذاری بیشتر در بخش مسکن خواهد شد.بخش خصوصی بر سرمایه

 ارائه نمود: یلپیشنهاداتی به قرار ذ توانیم یقحاصل از تحق یجبا توجه به نتا چنینهم

 های بیشتر در بخش مسکن، با دادن اعتبارات و امتیازات مختلف.گذاریحمایت از بخش خصوصی در سرمایه 
 انجامد یعنی به طریقی منجر به تعادل در بازارهای های تولیدی نیز بیهدفمند کردن نقدینگی که در کنار بخش مسکن به تحرك بخشیدن فعالیت

 عرضه و تقاضا گردد.
 گذاری بخش خصوصی در بخش های بانکی جهت حمایت از سرمایهخصوص افراد کم درآمد از طریق اعطای وامت از طبقات مختلف جامعه بهحمای

گذاری در فعالیتهای علت رکود و عدم قدرت خرید افراد، مجبور به خروج سرمایۀ خود از بخش مسکن و متعاقباً سرمایهگذاران بهمسکن تا سرمایه
شود، خروج های غیرضروری و حتی خروج سرمایه از کشور نشوند. )مثلاً آنچه که در متن اکثر خبرهای چند روز اخیر مشاهده میه یا فعالیتزود بازد

میلیون تن آن وارداتی  10میلیون تن است که  20باشد. میزان مصرف محصولات آهنی ایران حدود هزارمیلیارد تومان نقدینگی از بازار آهن می
درصد نیز  40تا  30های عمرانی و ساخت و سازهای انبوه است و درصد مصرف متعلق به بخش دولتی در پروژه 70تا  60از این میزان حدود  است.

متعلق به بخش خصوصی است. به گفته کارشناسان به دلیل غیرشفاف عمل کردن دولت میزان نقدینگی بخش خصوصی در بازار آهن بیش از سه 
گران ادامه وضع موجود در بازار آهن به دلیل رکود بخش مسکن و غیره احتمال خروج ومان است که به گفته کارشناسان و تحلیلهزار میلیارد ت

شود، با تداوم بحران موجود و تردید تجار براساس اخبار غیررسمی، برخی بخش قابل توجهی از نقدینگی از بازار آهن افزایش یافته است. گفته می
های گذاری در بانكویژه سرمایهها به، سرمایه خود را با خروج از بازار آهن به خارج از کشور و برخی دیگر نیز سرمایه خود را به سایر بخشفعالان بازار

 اند(.خصوصی منتقل کرده
 تواند قدینگی لازم جهت تزریق میهای مختلف اقتصاد با توجه به پیامدهائی مانند تورم، لازم به ذکر است که تامین نتزریق نقدینگی لازم در بخش

 عمل آید.از طرق مختلفی صورت گیرد که باید در استفاده از این منابع دقت کافی به
 دهی کرد.سازی بازارهای مالی و سرمایه، تا بتوان علاوه بر جلوگیری از سرریز سرمایه به خارج از کشور، آن را جهترونق دادن و فعال 
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