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 چکیده
را به یکی از اولویت  1گسترش بازارهای مالی و نقش فزاینده آنها، مقوله حفظ ثبات مالیامروزه 

ها تبدیل نموده است. ثبات مالی علاوه بر اثرگذاری بر  دی توسط دولت های سیاستگذاری اقتصا

دهد. پژوهش حاضر با تمرکز بر مسکن به  قیمت ها ترکیب دارایی افراد و خانوارها را تغییر می

عنوان یک دارایی مالی به منظور پوشش تورم جذابیت آن را  با نگاهی به تجارب کشورها ارزیابی و 

را برآورد و عوامل اثرگذار را 1131الی  1131استان در دوره  11ی مسکن درکشش درآمدی تقاضا

شناسایی نموده است. طبق یافته ها، انتخاب مسکن به عنوان یک دارایی به دلیل اطمینان بخشی 

 از بازدهی آن در مقایسه با سایر دارایی ها ، نوپا بودن بازارهای مالی و نوسانات شدید قیمتی در

حور بودن بازار مالی در انتخاب سرمایه گذاری موثر بوده است. در کنار عوامل ، دانش مآنها

عوامل فرهنگی و تاریخی در انتخاب این دارایی به عنوان سرمایه گذاری نقش داشته  اقتصادی،
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 مقدمه -1
ثبات مالی مقوله مهمی در اقتصاد است که بر کارکرد بازارهای مالی و اقتصادی اثر می گذارد. در 

تحلیل شده  1و نهادی 2بسیاری از نظریه های اقتصادی، ثبات مالی بر مبنای  کارکرد اطلاعاتی

بنای کارکرد نهادی به است. برخی نظریه پردازان بر مبنای جریان های اطلاعاتی و برخی بر م

( استنباط خود از ثبات مالی را بیشتر بر 1330تعریف ثبات مالی پرداخته اند. برای نمونه، مشکین) 

گیرد که بروز یک  مبنای مولفه اطلاعاتی بیان می کند، از نظر وی، بی ثباتی مالی زمانی شکل می

مالی شود به گونه ای که، آن  شوک از طریق جریان اطلاعات موجب اختلال در کارکرد یک سیستم

سیستم وظایف تامین مالی وجوه به طرح های سرمایه گذاری مولد را به نحو مطلوب انجام ندهد. بر 

( معتقد است که ثبات مالی به کارکرد نهادهای مالی تشکیل دهنده 1331) 0خلاف وی ، کروکت

جود نهادهای مالی با ثباتی است که جریانات مالی بستگی دارد. ثبات مالی در درجه اول ؛ نیازمند و

سیستم مالی بر مبنای نقش،ساختار و کارکرد آنها شکل می گیرد. چنین سیستم های مالی در 

سطوح بسیار بالایی مورد اعتماد و وثوق سیاستگذاران هستند و تعهدات قانونی خود را بی کم و 

. دوم ؛ بازارهای پایه ای و مهم در کاست ، بدون وقفه و اختلال و کمک های بیرونی انجام می دهند

صورتی با ثبات هستند که  قیمت ها انعکاس دهنده نیروهای اساسی و بنیادی بازار و تغییرات 

 مربوط به آنها )نیروهای عرضه و تقاضا(  باشند.

(  2110(  و فوت)2111)  5با توجه به ویژگی ثبات مالی بر مبنای مؤلفه اطلاعاتی، ایسینگ

باشد، اگر بازارهای مالی جانشین و  می 6در گرو ثبات مالی  بازارها "ثبات مالی اساسا معتقدند که 

مشابه به هر دلیلی بی ثبات شوند، شکل گیری حباب های قیمتی بر کارایی بازارهای مالی غلبه 

شود. این رخداد در نتیجه  نموده و موجب از هم گسیختگی و شکنندگی در بازارهای مالی می

دهد. ناقص بودن بازارهای مالی و داشتن ضعف موجب ایجاد  قص بازارهای مالی روی میکارکرد نا

بر اساس فرضیه مالی خود معتقد است که  1روزنه در بازارهای مالی می شود.در این زمینه مینسکی

بی ثباتی مالی در بازارها در نتیجه خوش بینی مفرط و بیش از حد به رفتار کارگزاران اقتصادی 

 می شود.ایجاد 

پردازان بی ثباتی مالی را بر مبنای کارکرد و جهت گیری نهادی تعریف کرده اند.  سایر نظریه

سرمایه گذاری معنا  –( بی ثباتی مالی را در نتیجه انحراف مسیر مطلوب پس انداز 2110) 8هلادین

ه گذاری سرمای –می کند. از نظر وی، هر گونه انحرافی که در مسیر  مطلوب  چرخه پس انداز 

ایجاد شود، موجب می شود تا بازارهای مالی با کاستی در بخش مالی مواجه شوند. تخصیص کارآمد 

با ثبات است و این "پس انداز به سرمایه گذاری های درست، اساس کارکرد یک اقتصاد  شدیدا

 موضوع را نمی توان به عنوان ویژگی ثبات مالی تعریف کرد. 
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معتقد است بحران های مالی به عنوان منشاء بی ثباتی زمانی  3(1386در این مورد شوارتز) 

های رایج به دلیل قصور سیستم بانکی و انتشار پول  اتفاق می افتد که ابزار پرداخت در قیمت

پرقدرت قابل تأمین نباشد. بانکها به دلیل در اختیار نداشتن ذخائر کافی مجبور به استقراض دوباره 

تعریف  11(2115ای جاری سرباز می زنند. در این زمینه آلن و وود)شوند و از پرداخت وام ه

( بر آثار رفاهی و 2115)11مشابهی از بی ثباتی مالی ارائه می دهند. همچنین گودهارت و سمکاس

از نگاه آنان، بی ثباتی مالی زمانی رخ می دهد که احتمال  توزیعی بی ثباتی مالی تأکید دارند.

زایش و سودآوری فعالیت ها و نرخ بازدهی آنان بنا به علل مختلف در ورشکستگی نهادهای مالی اف

 یک اقتصاد کاهش یابد. 

پژوهش حاضر با تمرکز بر جذابیت مسکن به عنوان یک دارایی مالی به منظور پوشش تورم ، 

بازدهی دارایی ها در اقتصاد ایران را  با نگاهی به تجارب کشورها  آثار بی ثباتی مالی در قالب

زیابی می کند. پس از مقدمه و بیان نظری موضوع، مرور ادبیات و تجربه برخی کشورها در قسمت ار

 دوم، معرفی الگو و کشش تقاضای مسکن استان ها در بخش پایانی مرور می شود.

 

 مبانی نظری -2

 ویژگی مسکن در طرف تقاضا -2-1
اد ملی، ارتباط گسترده با رک در اقتصمسکن از منظر اثرگذاری بر اشتغال،تولید و ایجاد پویایی و تح

درصدی در تشکیل سرمایه ثابت  11فعالیت اقتصادی دارد. برخورداری از سهم  151بیش از 

درصدی از ایجاد اشتغال از ویژگی های بارز این بخش است. مسکن  12ناخالص کشور و سهم 

 صرفی افراد را دارد. درصدی ازحجم نقدینگی و مبادلات مالی و همچنین سبد هزینه م 11سهمی 

 در چهار دهه اخیر مسکن با تغییرات ادواری گسترده ای مواجه بوده است. از این رو، تغییرات 

و نوسانات منبعث از آن  در بازارهای مالی و  بازار مسکنای تقاضا، قیمت  و سرمایه گذاری در  دوره

بخش بوده است. تقاضای مسکن چه  اقتصادی بر دارندگان این دارایی و سرمایه گذاری در آنان اثر

رفتاری به منظور متفاوت  هایالگو یریگ موجب شکلگذاری  برای تأمین سرپناه و چه برای سرمایه

خود اقلامی  12ها در سبد دارایی خانوارحفظ دارایی در برابر پوشش تورم برای متقاضیان شده است. 

ی نقد و سهام را ها دارایی بلندمدت،ی ها زمین و مسکن، طلا، ارز، اوراق بهادار، سپرده مانند

های فعال در این عرصه تا حدود زیادی در گرو  نگهداری می کنند. رفتار خانوارها، بنگاها و سازمان

درآمدی و ثبات این کالای با دوام مصرفی  و پیش بینی های  تغییرات شکل گیری انتظارات قیمتی،

 مربوط به آن  در آینده است. 
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توجه به تغییرات قیمتی مسکن، الگوی تقاضای مسکن در ایران را  بر مبنای پژوهش حاضر با 

مسکن به عنوان کالایی غیر گذارد.  در چهار دهه اخیر به ارزیایی می 11حرکت متغیرهای واقعی

یک دارایی ملموس و عینی است که از نظر ایجاد ارزش افزوده،  10منقول و غیر قابل تجاری

اده های داخلی و ایجاد پیوندهای درونی بخش ها با یکدیگر در اقتصاد زایی، بکارگیری نه اشتغال

گذاری و حفظ   اهمیت ویژه ای دارد. چنین نوعی از دارایی در اغلب کشورهای دنیا به منظور سرمایه

خانوارها و  ارزش بازدهی دارایی ها به شکل قابل توجهی استفاده و بخشی از دارایی و پورتفوی افراد،

اران را تشکیل می دهد. اگر چه مسکن به دلیل غیرمنقول بودن و غیرقابل تجارت بودن سرمایه گذ

اما به صورت غیر مستقیم  .قادر به ارزآوری و ایجاد درآمدهای صادراتی به شکل مستقیم  نمی باشد

در صنعت هتلداری و گردشگری، جذب توریسم و گردشگر موثر است. ویژگی مسکن در بازار دارایی 

 است از:عبارت 

 مسکن کالایی با دوام •
، وابسته به مکان و فاقد جانشین می باشد. در  مسکن به عنوان یک کالای با دوام دارای عمر طولانی

شرایط تورمی و بی ثباتی اقتصادی، مسکن انتخاب مطمئنی برای سرمایه گذارن و حفظ ارزش 

ن اجتماعی ضعیف، مسکن نوعی دارایی برای صاحبان آن می باشد. در کشورهای دارای نظام تأمی

( مسکن به 1118پوشش اجتماعی برای دوران پیری و از کارافتادگی می باشد. )نصراللهی و طیبی،

 عنوان یک دارایی برای دارندگان آن هزینه نگهداری دارد. 

  ناهمگن بودن واحدهای مسکونی •
رار دارند و از نظر ناهمگن هستند. در یک نقطه خاص جغرافیایی ق "واحدهای مسکونی معمولا

طراحی، موقعیت، ابعاد اتاق ها، وضعیت و شرایط نورگیری، سیستم های گرمایشی و سرمایشی، 

تعداد واحدهای مستقر در یک مجموعه، عمر واحد، نوساز بودن آن و قیمت متفاوت هستند. هر 

فاصله آن با  واحد مسکونی از نظر نزدیکی به مرکز شهر و کانون فعالیت های اقتصادی و تجاری،

محیط کار افراد، فضای سبز شهری پیرامون، وجود خدمات رفاهی و ضروری مکمل برای ساکنان 

 یک منطقه شرایط خاص خود را دارند.

 سهم بالای مسکن از درآمد خانوار •

در غالب کشورهای دنیا، مسکن هزینه بالایی را نسبت به درآمد خانوارها تشکیل می دهد. در 

پرداخت اقساط مسکن توسط خانوارها دشوار و چالشی  درآمد پایین خانوارها، کشورهایی با سطح

بزرگ برای رفاه آنان محسوب می شود. در بسیاری از کشورهای در حال توسعه و حتی توسعه 

 یافته خانوارها قدرت خرید  پایینی برای مسکن مناسب دارند.
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 هزینه بالای جابجایی مسکن  •

 15اثرگذاری بر تقاضای مسکن می شود. هزینه جستجوی مسکن هزینه بالای جابجایی موجب

انعقاد قرارداد، عقد بیع نامه و جابجایی  در قالب هزینه مشاوره، 16های مبادله مسکن مناسب، هزینه

محل سکونت هزینه هایی را به افراد تحمیل می کند. به همین شکل جابجایی افراد در واحدهای 

بر هزینه  11ای مصرف گوی فرهنگ مصرفی از طریق اثر چرخ دندهمسکونی از طریق اثرگذاری بر ال

مصرفی افراد تاثیر خواهد گذاشت. اثرچرخ دنده ای مصرف از طریق الگوی چشم و هم چشمی 

 مصرف بر تقاضا و نوع محل سکونت اثر دارد. 

رت جانشین، غیرقابل تجا دوام، ناهمگن، غیر منقول، فاقد  در مجموع مسکن کالایی ملموس، با

دارای عمر طولانی و از نظر موقعیت جغرافی منحصر به فرد است. مسکن هم به  از نظر جابجایی،

عنوان سرپناه و هم به عنوان یک دارایی در شرایط تورمی بازدهی خود را حفظ می کند.در عین 

 حال بخش عمده ای از هزینه خانوارها در قالب  اجاره به هزینه مسکن تخصیص داده می شود.

 

 تحلیل  اثرپذیری مسکن از بیماری هلندی  -2-2
مسکن به عنوان کالایی غیرمنقول در طول دوره مورد استفاده در مکان ثابتی قرار دارد و تقاضای  

پذیرد. در شرایطی که درآمد بخش های  آن از محیط پیرامونی و مخاطرات درونی و بیرونی اثر می

ع طبیعی مانند نفت به هر دلیلی افزایش یابد و عدم غیرتولیدی بویژه درآمد ناشی از فروش مناب

تعادل میان عرضه و تقاضا ایجاد شود و عرضه پاسخگوی تقاضا نباشد به دلیل افزایش درآمدهای 

کند.در مورد کالاهای قابل  ترزیقی از جانب دولت، سطح عمومی قیمت ها شروع به افزایش می

تأمین می شود. اما در مورد کالاهای غیر منقول مانند مبادله منقول  تقاضای آنها از طریق واردات 

مسکن، چون دولت قادر به واردات این کالا نمی باشد در نتیجه تزریق پول های ناشی از فروش 

های باد  ناشی از ترزیق پول "این افزایش عمدتا منابع طبیعی به اقتصاد، قیمت افزایش می یابد.

د و از طریق کارکرد متغیرهای تولیدی و بر اساس بازدهی آورده و رانتی در اقتصادصورت می گیر

 بدست نیامده است. 

در یک روند طبیعی شکاف میان عرضه و تقاضا کالاها با تاخیر جبران می شود و عدم تعادل 

ایجاد شده بواسطه تزریق منابع پولی به اقتصاد در بخش های مختلف مرتفع می شود. اما مشکل 

دولت از طریق مداخله و افزایش واردات تلاش دارد تا جلوی افزایش سطح  زمانی ایجاد می شود که

عمومی قیمت ها را بگیرد و برای اینکار تلاش می کند تا نهاده های گران قیمت را از طریق واردات 

تامین نماید. تامین  نهاده های گران قیمت موجب افزایش قیمت کالاهای عیرقابل تجارت مانند 

ذا منابع مالی و سرمایه ی به این بخش وارد شده و رشد قیمت آنها تداوم خواهد مسکن می شوند. ل



 ... آن  بر یدر برابر پوشش تورم و اثرگذار یمال ییدارا کیمسکن به عنوان  تیجذاب /   00

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1011تابستان /  55شماره   

و افزایش  18یافت. این ویژگی بازار مسکن موجب اثرپذیری سریع این بخش از بیماری هلندی

 قیمت ها می شود. 

های با دوام می شود نرخ بازدهی سرمایه  عامل دیگری که موجب افزایش تقاضا برای دارایی

افراد در زمان تورم دارایی خود را به کالاهای با دوام و سرمایه گذاری های  "است. معمولا گذاری

کنند. این تغییر رفتار  هیجانی و نااطمینانی از انتظارات قیمتی  اطمینان بخش و پربازده تبدیل می

ین بخش موجب افزایش تقاضا برای کالاهای با دوام مانند مسکن و بروز رفتارهای شوک گونه در ا

شود. لذا تمایل به سرمایه گذاری در این بخش به دلیل سودآور بودن و گسیل منابع از سایر  می

بخش ها به این بخش  افزایش می یابد. در کوتاه مدت چنین رفتاری موجب افزایش قیمت مسکن 

ن و به دلیل عرضه ثابت می شود. در بلند مدت این رفتار موجب افزایش قیمت برای مصرف کنندگا

 گسترش فعالیت های سوداگرانه و کاهش تقاضای موثر خواهد شد.

 

 مسکن نوعی دارایی ناهمگون در بازارهای مالی -2-3

فوق، بازار مسکن بازاری ناهمگون است. در این بازار ناهمگون کالاها جانشین   با توجه به ویژگی

ر مسکن زیاد و نقش هر تولید ناقصی برای یکدیگر هستند. چون تعداد خریدار و فروشنده در بازا

کننده و مصرف کننده در تعیین قیمت ناچیز است. ناهمگن بودن کالاها و متمایز بودن واحدهای 

 ( 1130مسکونی ماهیت چنین بازاری را شکل می دهند.)خلیلی عراقی و حسنی،

سرمایه بازار مسکن را می توان از دو منظر تقاضا و مصرف یا به عنوان یک دارایی و با هدف 

گذاری و کسب بازدهی در مقایسه با سایر دارایی ها ارزیابی نمود. قیمت مسکن به عنوان یک 

دارایی در بازار دارایی تعیین می شود. در این بازار قیمت دارایی بر مبنای ریسک و بازدهی تعیین 

 می شود. 

زینه های در طرف عرضه، مسکن یک دارایی کم کشش است. هزینه تولید مسکن در قالب ه

ساخت و ساز، هزینه زمین و هزینه مبادله تعیین کننده قیمت مسکن است. در برخی مطالعات 

علت اصلی به دلیل ثابت بودن عرضه زمین  نهاده زمین مهمترین عامل در هزینه مسکن بوده است.

ارد. است. از این زاویه، مسکن کالایی کم کشش است. چون امکان عرضه آن در کوتاه مدت وجود ند

در این مورد، مهرگان و تاتار در بررسی تاثیر انواع نهاده بر قیمت مسکن دریافتند که تأثیر قیمت 

 نهاده زمین در مقایسه با سایر نهاده ها به مراتب دارای اهمیت بیشتری است. )مهرگان و تاتار،

1131) 

قابل ملاحظه  در برخی شرایط، هزینه ساخت مسکن با قیمتهای رایج موجود تفاوت و شکاف 

ای داشته است. اگر هزینه های ساخت و ساز در یک دوره در شرایط معمولی اقتصاد اتفاق بیفتد و 
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به ناگهان در اثر بروز عوامل مختلف بویژه شوک ها و اختلالات غیرمنتظره، تقاضای مسکن افزایش 

فی در بخش هزینه یابد تفاوت میان هزینه تولید و قیمت متناسب نخواهد بود. ایجاد چنین شکا

تولید مسکن و قیمت که در اثر ناپایداری شرایط اقتصادی ایجاد می شود از عوامل مهم و موثر 

 افزایش قیمت محسوب می شود. 

توان به زمان بر بودن طرحها و پروژه های  های بخش مسکن در طرف عرضه می از دیگر ویژگی 

کن در کوتاه مدت ببسیار کم کشش است. به این سرمایه گذاری اشاره نمود. از این زاویه، عرضه مس

دهد و یا  اعتبار، تولید مسکن در کوتاه مدت نسبت به تغییرات قیمتی واکنشی از خود نشان نمی

تغییرات آن بسیار ناچیز خواهد بود. چون امکان تولید مسکن به صورت سریع وجود ندارد و مشکل 

د. در عین حال، در بسیاری از مطالعات مسکن برآورد تقاضا در زمینه سخت و دشوار خواهد بو

 (. 1130های مثبت طرف تقاضا حساسیت بیشتری از خود نشان داده است.) صادقی، نسبت به شوک

بنابراین، میزان عرضه نیز تابعی از موجودی مسکن و هزینه ساخت و ساز خواهد بود که در بازار 

تابعی از هزینه تولید مسکن شامل نرخ بهره بلند  دارایی تعیین می شود. سرمایه گذاری در این بازار

مدت اقتصاد، رشد انتظاری در اجاره ها، ریسک و مخاطرات مربوط به درآمدهای حاصل از اجاره 

دارایی مسکن و سیاستهای مالیاتی خواهد بود که از طرف دولت اعمال می شود. با توجه به اینکه 

شود بازار دارایی اهمیت خاص خود را دارد.  ها تعیین می نرخ بهره بر اساس بازدهی در بازار دارایی

بازار دارایی شامل اوراق قرضه و سپرده کوتاه مدت و بازارهای مالی تامین سرمایه خواهد بود. بنابر 

 این قیمت و بازدهی در بازار اوراق به عنوان جانشین دارایی مسکن بر تقاضا و سرمایه گذاری اثر

 Rقیمت دارایی،  pشود. تعیین می  P=R/iبنا قیمت دارایی مسکن به صورتن مخواهد گذاشت. بر ای

نرخ بهره می باشد. علت ارتباط منفی میان قیمت یک دارایی مانند مسکن با نرخ بهره   iبازدهی و   

این است که اگر سرمایه گذار بخواهد همان مسکن را تولید و به بازار عرضه نماید. باید وجوه لازم را 

شود  دهای مالی و بانکی استقراض و هزینه ای را بابت آن بپردازند. افزایش نرخ بهره موجب میاز نها

ساخت  "تا هزینه تولید  و ساخت و ساز مسکن افزایش یابد. طبیعی است که با افزایش هزینه های

 یابد. و ساز مسکن قیمت دارایی کاهش می

ون ریسک باشد، افزایش نرخ بهره موجب می تفسیر دیگر این است؛ اگر دارایی در اختیار فرد بد

های بزرگ  شود تا برای تولید همان دارایی، متحمل ریسک هزینه بهره شویم. برای سرمایه گذاری

تامین وجوه از طریق استقراض صورت گرفته و دارای هزینه فرصت است. در تولید مسکن باید 

حبس منابع پولی و مالی هزینه دارد.  وجوهی در بازارهای مالی استقراض شود، استقراض به دلیل

اگر سرمایه گذاری ها فاقد ریسک بودند و ارتباط متعینی میان سرمایه گذاری و نرخ بهره وجود 
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داشت این ارتباط منفی نبود.اما چون سرمایه گذاری همراه با ریسک است، چنین ارتباطی معکوس 

 ی معکوس دارد.است. لذا قیمت دارایی با هرینه تأمین مالی آن ارتباط

 

 تقاضای مسکن و رشد اقتصادی  -2-4

در طرف تقاضا میزان تقاضای خانوارها برای مسکن به هزینه خدمات آن نسبت به سایر کالاها  

بستگی دارد. خانوارها درآمدهای خود را برای کالاهای مختلف هزینه می کنند و یکی از مهمترین 

کن است که سهم عمده ای از مخارج مصرفی خانوارها را اقلام هزینه ای خانوارها هزینه اجاره مس

تشکیل می دهد. اگر تقاضا برای مسکن به صورت تقاضا برای مالکیت مسکن باشد،در آن صورت 

 هزینه فرصت خرید مسکن به عنوان اجاره ضمنی، عامل تعیین کننده  تقاضای خواهد بود. 

دارایی ها وضعیت رونق یا رکود رشد یکی دیگر از عوامل موثر بر تقاضای مسکن در بازار 

اقتصادی و استمرار آن می باشد. وقتی رشد اقتصادی در یک کشور در شرایط مطلوب قرار دارد و 

روندی رو به افزایش دارد، قدرت خرید افراد و خانوارها افزایش یافته و توان پرداخت اجاره ها یا 

ت. این پدیده موجب بهبود قدرت خرید و خدمات مربوط به استفاده از مسکن افزایش خواهد یاف

افزایش تقاضا برای مسکن در بین افراد و خانوارها می شود. افزایش رشد اقتصادی به یک مفهوم 

شود و نقشی  بهبود قدرت خرید افراد، سازمان ها و نهادها و افزایش درآمد سرانه محسوب می

 به دنبال دارد.اساسی را در رونق کسب و کار ها و در بخش های اقتصادی 

گذاری در بخش مسکن موجب افزایش هزینه ها و کاهش بازده انتظاری  افزایش ریسک سرمایه

گذاری می شود. مسکن به عنوان یک دارایی مطمئن برای خانوارها آن قدر اهمیت دارد که  سرمایه

 بازدهی آن را  در مقایسه با سایر دارایی ها حفظ کند. 

مسکن را به   1318 -1388ن می دهد بسیاری از خریداران در دوره ها نشا در آمریکا بررسی  

اند.  عنوان یک دارایی بلند مدت انتخاب و به علت اطمینان از بازدهی، تمایل به خرید آن داشته

گذاران ریسک این نوع دارایی را اندک و آن را سودآور توصیف نموده اند. اگر این نوع سرمایه  سرمایه

( بر 1388نق صورت گرفته باشد بازدهی آن مناسب خواهد بود. شیلر و کیس)گذاری در دوره رو

نقش نرخ بهره و سودهای کوتاه مدت اندک به متغیرهای قیمتی اثرگذار در ترکیب دارایی ها اشاره 

مدت و مطمئن مسکن را در اولویت  نموده و معتقدند دارندگان این نوع دارایی بیشتر منافع بلند

 (.1135دخیل دانسته اند.)قلی زاده و امیدی،تصمیم گیری خود 

اگر در بازار مسکن اضافه تقاضا وجود داشته باشد، تمایل خریداران به داشتن املاک و مسکن  

گذاری در این بازارها بیشتر گسترش می یابد. در این  در بازار با رونق مواجه شده و تمایل به سرمایه

ی بیشتر در بلند مدت تمایل به داشتن مسکن بیشتر با خریداران به دلیل بازدهی انتظار حالت،



 09 / پور یمحمود ملک و یانیغفار ک ،یباصر ژنیب 

 د مالی اقتصاه ـفصلنام 
 1011تابستان /  55شماره  

به دلیل انتظارات مثبت از بازدهی انتخاب سبد دارایی در  "قیمت بالاتر را دارند. این موضوع عمدتا

 باشد.  آینده می

 

 سفته بازی عامل ایجاد حباب در بازار مسکن -2-5

ن مربوط  می شود در بازار  مسکن، بخشی از تقاضای مسکن به  سفته بازی و هیجانات ناشی از آ

بخشی از تقاضا به منظور بورس بازی توسط سفته بازان به منظور کسب سود صورت می گیرد. در 

این حالت، افراد سفته باز خرید و فروش های خود را در دوره های زمانی کوتاه مدت انجام داده و 

نظر را کسب کنند. این رفتار سفته قبل از شروع کاهش قیمت، دارایی خود را نقد و سود مورد 

های رایج در  گیری حباب قیمتی در بازار مسکن می شود. در این حالت قیمت بازان موجب شکل

های اجتماعی تولید است  های تولید و هزینه دارایی که منبعث از هزینه 13ای بازار با قیمت سایه

های بنیادین آن فاصله  با ارزش گیرد. در شرایط وجود حباب قیمتی ارزش اسمی مسکن فاصله می

 گیرد.  می

گذاری  اندازی افراد را به سمت بهترین نوع سرمایه در چنین شرایطی بازار قادر نیست منابع پس

ها، وجود عوامل برونزا، شوک های  هدایت نماید.حباب ایجاد شده به دلیل سیاستهای اجرایی دولت

و پولی، بازدهی متفاوت بازارها، ساختار اقتصاد و پیش بینی نشده، ناپایداری در بازارهای مالی 

ای و ضعف قوانین و مقررات در کنترل فعالیت های سوداگرانه بروز  شدت و ضعف تقاضاهای منطقه

رخداد رایجی در تمام بازار دارایی های مالی است که امکان بروز و ظهور داشته  "می کند و معمولا

یست و در ادوار مختلف تجاری افراد چنین رفتاری را از خود و بازار مسکن از این قاعده مستثنی ن

گیرد. در این  ها در اوج صورت می (. ترکیدن حباب1135گذارد. )قلی زاده و امیدی، به نمایش می

کنند و این فرایند در طی  گونه و یکباره شروع به کاهش می های شوک ها به صورت حالت قیمت

 زمان تشدید می شود.

جب تسریع در مبادلات مسکن در دوره های زمانی کوتاه مدت به منظور افزایش سفته بازی مو

مدت می شود. در این حالت قیمت دارایی با ارزش های ذاتی آن فاصله می  سودهای آنی وکوتاه

گیرد. حبابهای مربوط به طرف تقاضا شروع به رشد نموده و ناپایداری هایی را در بازار دارایی ها 

 علاوه بر این حبابها در نتیجه بازارهای ناپایدار و بی ثبات ایجاد می شود. ایجاد می کنند.

در مجموع حباب موجب افزایش قیمت مسکن و کاهش تقاضا می شود. با ایجاد ناپایداری در 

بازار دارایی و مالی تقاضای مسکن دچار اخلال شده و متقاضیان خرید با نتظارات و پیش بینی های 

شوند. ترکیدن حباب نیز ریسک خرید دارایی را افزایش و زیان هایی را متوجه  می متفاوتی مواجه

 صاحبان آن می کند.
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 مروری بر ادبیات تجربی تحقیق  -2-6
ها  تامین مالی و  سزایی دارد. در تحلیل بازار دارایی ؤثر مسکن نقش به تامین مالی در تقاضای م

ت ویژه ای دارد. بر طبق برخی برآوردها سهم تقویت تقاضا از منظر پوشش هزینه های خریداهمی

(. 1136درصد می باشد)مرکز آمار ایران، 12هزینه مسکن از درآمد خانوارها در ایران بالغ بر 

خانوارها تامین چنین منابع مالی هنگفتی را در اختیار ندارند.بر طبق برخی پیش بینی ها  "معمولا

درصد و این سهم  به طور متوسط  88ستغلات  حدود سهم  ثروت خانوارهای ایرانی از  املاک و م

)سایت مجمع فعالان اقتصادی(. ارزیابی این موضوع رویکرد کشورها  درصد است. 15تا  11در دنیا 

علاقه خانوارها  در انتخاب ترکیب پورتفو که متأثر از رفتارهای اقتصادی و اجتماعی و میزان انگیزه و

 دهد.  را نشان می

درصد از هندی ها دارایی   84خانوارها در کشورهای مختلف متفاوت است. حدود ترکیب دارایی 

درصد  11های با دوام در قالب کالاهای فیزیکی،  داراییخود را به شکل املاک و مستغلات و سایر 

در این خصوص  درصد به شکل دارایی های مالی نگهداری می کنند. 5در قالب طلا و حدود 

 سهم کمی در سبد دارایی خانوارها ایفا می کنند. صندوق های بازنشستگی 

شان را در دارایی ناایمن و پر ریسک نگه می  های بازنشستگی درصد افراد پاداش 56حدود 

در نهادهای مالی غیر متشکل و به صورت وجوه قابل استقراض در "دارند.این دارایی ها عمدتا

 با ترکیب سبد دارایی سایر کشورهای مورد این روند 21بکار گرفته می شوند. بازارهای پرمخاطره

ای از دارایی  استرالیا،آلمان، تایلند( که افراد و خانوارها بخش عمده، )آامریکا،چین، انگلستان بررسی

دارند ناسازگاری دارد. تمرکز در دارایی مالی  شان را به شکل متعارف در بازارهای مالی نگه می

اری در دارایی های پر ریسک مبین علاقه هندی ها به فیزیکی و طلا و گرایش به سرمایه گذ

 نگهداری مسکن در سبد دارایی افراد می باشد. 

های مسکونی،ساختمانهای  ها در املاک و مستغلات)شامل ساختمان درصد دارایی 11در هند 

مربوط به فعالیت های کشاورزی و فعالیت های غیرکشاورزی، اراضی شهری و روستایی و ساختمان 

درصد در سایر کالاهای با دوام مانند وسایط حمل و  1ی مانند استخر و پارک..( متبلور است. ها

درصد  11نقل، ماشین آلات کشاورزی، صنعتی و ابزارآلات  تجاری و بازرگانی  متشکل شده است. 

درصد در قالب دارایی های مالی مانند حساب های دیداری، سپرده پس انداز،  5در قالب طلا و 

مه عمر و زندگی، سهام شرکتهای تجاری، صندوق های سرمایه گذاری و حساب های بازنشستگی بی

درصد سبد دارایی های افراد در دارایی های غیرمالی تمرکز یافته است.  35قرار دارد. روی هم رفته 

 بنابراین، سهم بیشتر دارایی های این جامعه را املاک و مستغلات تشکیل می دهد. فقط در کشور

تایلند چنین حجمی از دارایی ها در مقایسه با کشورهای مورد بررسی وجود دارد. در چین این 
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درصد دارایی شان را در املاک و  62درصد می باشد. متوسط خانوارهای چینی حدود  31نسبت 

درصد(  28مستغلات نگهداری می کنند. اما سهم این خانوارها در دارایی های با دوام بیشتر است) 

درصد است. انتخاب  خانوارها در تخصیص دارایی ها در هند،تایلند و چین  1.0سهم آنها در طلا و 

 با کشورهای توسعه یافته متفاوت تر  است. 

 00در مجموع نگهداری دارایی هایی مانند املاک و مستغلات در کشورهایی مانند آمریکا )

می دهد.در کشورهای پیشرفته خانوارها درصد( سبد دارایی افراد را تشکیل  11درصد( و آلمان) 

دارایی های خود را در مقایسه با همتاهای هندی خود بیشتر به شکل دارایی های مالی ذخیره می 

کنند.  همچنین خانوارها تلاش می کنند تا بخشی از دارایی خود را به شکل پس انداز بازنشستگی 

درصد  25درصد و در انگلستان معادل  21دل ذخیره کنند. برای نمونه ،این نسبت در استرالیا معا

 می باشد. 

در کشور آلمان چون سیستم بازنشستگی بر مبنای حمایت دولتی تعریف می شود، مردم  کمتر 

کنند.مردم این  منابع پولی خود را از نظر ذخیره برای پس انداز بازنشستگی خصوصی نگهداری می

مالی،سپرده های دیداری،اوراق قرضه کوتاه مدت،سهام کشور دارایی های خود را بیشتر در بازارهای 

شرکت های عمومی و صندوق های سرمایه گذاری سرمایه گذاری می کنند. در صورتی که در 

کشور هند دارایی مسلط در بازار دارایی ها سهم بالای مسکن در ثروت خانوارها است. در قیاس با 

ن و استرالیا بیشترین وامهای رهنی به بخش مسکن انگلستا آمریکا، این آمارها، در کشورهای چین،

درصد بدهی افراد و خانوارها مربوط به اوراق  61و مستغلات تعلق گرفته است. در این کشورها 

 رهنی مسکن است.

درصد است. در این کشور   00سهم کشور آلمان به عنوان یک استثنا در این زمینه کمتر از  

ای استفاده و نرخ مالکیت خانوارهای مسکونی در آنها کمتر است. در  افراد بیشتر از خانه های اجاره

هند بر خلاف ماهیت بازارهای مالی  سایر کشورها که بیشتر برای خرید املاک و مستغلات از اوراق 

درصد است. سهم سایر اوراق رهنی مانند وام کالاهای با  21می کنند، این نسبت  رهنی استفاده

نیز در این کشور نسبت به سایر کشورهای مورد بررسی بویژه تایلند کمتر دوام و خرید خودرو  

است. رفتار مصرفی جامعه هند مبین این است که افراد نگهداری مسکن و مستغلات را به سایر 

دارایی ها ترجیح داده و انگیزه بیشتری  برای حفظ آن در سبد پورتفوی خود دارند. چنین انگیزه و 

های اجرایی ،  ت از ضعیف بودن ضمانت اجرای قراردادها ، شرایط عقد ، رویهرفتار مصرفی به شد

 کیفیت مناسبات عرفی و قانونی و ضمانت اجرایی پایین اثر پذیرفته است. 

های خود  ها دارایی درصد از هندی 56بر خلاف بازارهای مطمئن و رسمی در حوزه تامین مالی،

لی برای قرض دادن بکار می گیرند که بازاری ناایمن، پر را در بازارهای غیررسمی و غیر متشکل پو
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درصد است که بازاری  1.6در این خصوص سهم بازار طلا  مخاطره، غیررسمی و خانوادگی است.

رسمی است و به عنوان یک سرمایه گذاری و یک دارایی برای حفظ  ذخیره ارزش دارایی ، در میان 

  خانوارها اهمیت ویژه و ثانویه ای دارد.

درصد می باشد. اگر چه  13درصد و در هند  21سهم وام های ریسکی و مخاطره آمیز در چین 

این سهم در بازارهای مالی کشورهای توسعه یافته اندک می باشد. در آمریکا نیز این سهم پایین و 

مردم بیشتر از اوراق خزانه کوتاه مدت استفاده می کنند و بیشتر مخارج مصرفی خود را صرف 

 لاهای مصرفی می کنند. کا

در مجموع کشورهای شرقی مانند هند،چین،ایران ، روسیه ، ترکیه به لحاظ فرهنگی تمایل 

باور آنها بیشتر این است که سرمایه گذاری ملموس،  بیشتری به خرید مسکن و مستغلات دارند.

که در آمریکا و تری دارد. در صورتی  عینی و فیزیکی به لحاظ دیده شدن در اجتماع اهمیت ویژه

درصد است.دلیل مرتبط دیگر  05تا  01آلمان و کشورهای اروپایی دارایی در مسکن حول و حوش 

، نبود اوراق خزانه یا اوراق زارهای مالی و نوسانات شدید آنهابا این موضوع به توسعه نیافتگی با

که در این کشورها کاربرد مشارکت و ابزارهای جدید مالی و ناآشنایی عامه مردم با آنها برمی گردد 

 کمتری دارند. 
 

 چرخه های قیمتی منتج از تغییرات مالی در بازار مسکن -3

چرخه های قیمتی در قالب ادوار تچاری و شوک های حقیقی و واقعی بازار دارایی ها را متاثر می 

دامات و کنند. برخی اقتصاددانان چرخه های تجاری را پدیده ای طبیعی و برخی آن را نتیجه اق

سیاستگذاری های دولتی دانسته اند. شوک های پولی، حجم نقدینگی همراه با سیاست های دولت 

در حوزه پولی و استحکام بازارهای پولی و مالی و میزان ثبات آنها  به شکل قابل توجهی بر بازار 

 دارایی ها اثر دارند. 

و می کنند. چنین واکنش هایی های اقتصادی را در رفتارهای انسانی جستج برخی ریشه چرخه

در رفتارهای انسانی و انگیزه های متفاوت آنان بر سطح ریسک، میزان بازدهی این بخش اثر گذارده 

و به تبع آن بازار مسکن،انتظارات و بازدهی سرمایه گذاری  را به منظور سرمایه گذاری جذاب یا 

 می شوند.  موجب ترک این بازار

انشناسی گروهی را عامل ادوار تجاری می دانند. تحت تاثیر فضای برخی اقتصاددانان نیز رو

بینی یا بدبینی مفرط شده و ادوار تجاری ناشی از این فضای  روانی ایجاد شده جامعه دچار خوش

 گیرد.  اجتماعی شکل می
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سیکل های قیمتی در بازار مسکن را بر مبنای ادوار تجاری در تولید، سرمایه گذاری و شوک  

ادوار تجاری این بخش را بر مبنای نرخ  1شی از عرضه و تقاضا می توان بررسی نمود. نمودار های نا

مشهود  "رفتارهای دوره ای در تغییرات قیمتی بخش کاملا دهد. رشد سرمایه گذاری نشان می

است. به دنبال هر رونقی، شرایط رکودی شکل گرفته است. چون در دوران رونق در نتیجه افزایش 

سودآوری عرضه افزایش یافته و به دلیل پیشی گرفتن تولید از تقاضا و در هم تنیدگی و  قیمت و

پیوستگی بازارهای مالی در زمان رونق مسکن، سایر بخش های اقتصادی نیز افزایش قیمتی را با 

 در نتیجه افزایش قیمت ها قدرت خرید متقاضیان کاهش یافته است. تأخیر زمانی تجربه نموده اند.

ایران بازار مسکن بازار پر جذبه و از نظر بازدهی اطمینان بخش است. بخشی  از این جذابیت در 

بخشی به دلیل تقاضا برای مسکن متعارف و مورد نیاز و بخشی به خاطر نبود  به دلیل بازدهی،

 بازارهای مالی فعال و نوسانات شدید آنها در عرصه سرمایه گذاری است. 

یافته نظام مالی به گونه ای است که خرید و مالک مسکن شدن از در اکثر کشورهای توسعه 

نظر اقتصادی به صرفه نیست و بسیاری از مردم از طریق ساز و کار اجاره مسکن خود را تامین می 

نمایند. بازار اجاره در آن کشورها بازار با ثباتی است. اما در ایران ناپایداری و بی ثباتی مالی و تورم 

مانع از  ثبات رفتاری و قیمتی شده است. این روند در سال های مختلف در اقتصاد  پیاپی و ممتد

ایران تکرار شده است. بسیاری از افزایش های اسمی و حبابی پیامدهای مخربی بر رفاه اقشار کم 

 درآمد جامعه و ایجاد بی ثباتی مالی و قیمتی  داشته است.

هنگ  گذشته جامعه ایرانی دارایی های ملموس و افزون بر عوامل فوق، به دلایل تاریخی و فر

مطمئن به دلیل نقش پررنگ تر در زندگی، مقبولیت و پذیرش عمومی بیشتری نسبت به سایر 

های ناملموس  اما دارایی ینید،نتیجه دارایی های ملموس را می بدارایی های مالی داشته ااند. شما 

سپرده های بانکی  و ارز هنوز در ایران به لحاظ اجتماعی و  کسب مطلوبیت طرفداران  مانند سهام،

به بعد موج تقاضا در بازار دارایی های  1136پر و پا قرصی پیدا نکرده است.فقط در سال های 

 غیرملموس به صورت هیجانی و توده وار شدت گرفت.
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 (1311  -1361ای نرخ رشدسرمایه گذاری مسکن در ایران) ادوار تجاری رونق و رکود بر مبن -1نمودار 

 های پژوهشگر یافته منبع
 

مقایسه نرخ رشد قیمت مسکن با سایر دارایی ها  به صورت تلویحی نرخ بازدهی این نوع دارایی 

گذاران به منظور حفظ ارزش دارایی خود  در بازارهای مالی و اقتصادی را نشان می دهد. سرمایه

های  می کنند تا قدرت خرید خود را حفظ کنند.افزایش مستمر قیمت دارایی تخابسبدی را ان

غیرمنقول و انعطاف ناپذیری آنها به سمت پایین، یکی از عوامل اساسی در گرایش کارگزاران 

 اقتصادی و تصمیم گیرندگان خصوصی به سرمایه گذاری در بخش مسکن و ساختمان بوده است.

های دو رقمی مواجه بوده، سرمایه  هه اخیر که اقتصاد ایران با تورم(. در چهار د1183)محمدی،

هایی مانند مسکن به لحاظ اطمینان، فرهنگ علاقه به داشتن زمین و مسکن و  گذاری در دارایی

 دارایی های فیزیکی ملموس و عینی و کسب رضایت و مطلوبیت بیشتر بوده است. 

ی بازدهی مسکن با  پوشش نرخ تورم در برخی توانایی مسکن در برابر نرخ تورم و همبستگ

تأیید شده است. ریلی، مارکوادت و پرایس در مقایسه نرخ  1381و  1311پژوهش ها در دهه 

( 1310تا  1318ساله ) دوره  56گذاری در سهام در یک دوره  بازدهی زمین در آمریکا با سرمایه

هی زمین بیشتر بوده اما بازدهی مسکن دریافتند که بازدهی سهام در این دوره طولانی از بازد

گذاری در مسکن  ( بیشتر بوده و سرمایه CPIنسبت به افزایش تورم و شاخص قیمت مصرف کننده)

 تری داشته است. تر و اطمینان بخش رفتار با ثبات

زراعی و تجاری( در مقایسه با  ها )مسکونی، در خصوص بازدهی سرمایه گذاری انواع زمین

دهد که زمین  در اوراق قرضه دولتی، سهام، طلا و خودرو بررسی ها نشان میسرمایه گذاری 

های تورمی بوده است. در واقع زمین مسکونی پوشش  مسکونی پوشش کاملی در برابر شوک
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سازگاری در مقابل تورم بوده است. سرمایه گذاری در زمین مسکونی این ویژگی را دارد که ریسک 

ی کاهش یافته و قابلیت پوشش در برابر تورم را در برابر تورم دارند. هر واحد بازدهی سرمایه گذار

 (1183)کشاورز و ستاری ،

 برابر، 811سکه  برابر، 0125سال اخیر شاخص کل بورس  11طبق آمارهای موجود در خلال 

 150برابر و قیمت دلار بر حسب بازار غیر رسمی  002یک متر مربع واحد مسکونی در شهر تهران 

 (. بر اساس جدول فوق:1)جدولشده است برابر 

رشد شاخص های قیمتی در بازارهای مالی ایران به قیمت اسمی روندهای به شدت فزاینده  (1

ای را تجربه نموده اند. این روندها در مقایسه با کشورهای توسعه یافته و کشورهایی که در 

قوله ثبات مالی و قیمتی در سطح بالایی از ثبات مالی و رشداقتصادی پایدار برخوردارند و م

آنها واجد اهمیت است، بسیار پرسش برانگیز می باشند. برای نمونه در ایران شاخص بهای 

 برابر شده  است. 111برابر و اجاره بها  31کالاها و خدمات 

در بلند مدت رشد شاخص بازار بورس از سایر دارایی ها مانند مسکن، سکه و دلار بیشتر   (2

از نظر شناخت  افراد و عمومیت داشتن سرمایه گذاری به دلیل ناشناخته بوده است. اما 

ماندن ماهیت بازار بورس و غیرملموس بودن این دارایی برای مردم، استقبال عمومی در 

سطح کلان از آن کمتر بوده است.در صورتی که مسکن هم نیاز مصرفی و هم نیاز سرمایه 

در جذابیت سرمایه گذاری ، تقاضا و ثبات بازار گذاری را پاسخگو بوده است. این مقوله 

مسکن به دلیل رشد جمعیت و اطمینان بخشی از بازدهی سرمایه گذاری از بورس بیشتر 

بوده است. مسکن نوسان قیمتی کمتری را نسبت به بورس و بازارهای مالی تجربه  و 

 اطمینان بخشی آن بیشتر بوده است.  

مایه گذاری دانش محور و مستلزم  برخورداری از آگاهی سرمایه گذاری  در بورس نوعی سر (1

 و دانش تخصصی است، اما سرمایه گذاری در مسکن فاقد این ویژگی است.

موضوع ضمنی دیگر امنیت سرمایه گذاری و رشد قیمت دارایی است که افراد به دلیل رشد  (0

 انتقال می دهند.  بالاتر قیمت دارایی، بخشی از مازاد ثروت خود را به کلان شهرهای بزرگ

روند قیمت مسکن در شهرهای ایران به شدت تهران نبوده و حتی در مناطق درونی تهران  (5

شدت رشد قیمت ها ناهمگون و دارای شکاف های قابل توجه منطقه ای است. همگرایی 

قیمت ها در سطح ملی با رشد اقتصادی و اجتماعی و سرمایه گذاری های دولت و مشارکت 

خشی از عدم تعادل های منطقه ای در زمینه قیمت مسکن را مرتفع می بخش خصوصی ب

اما به دلیل ویژگی های مسکن و تقاضای آن، در مورد تمامی آثار نمی توان به شکل  نماید،

 قطعی نظر داد. 
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ها و بی ثباتی  های نوسانی و تغییرات پیاپی ارزش دارایی ، استمرار قیمتبی ثباتی در اقتصاد (6

ر تقاضا، بر توزیع درآمد و میزان و شدت نابرابری، تاثیرات مخربی به جا مالی علاوه ب

 گذاشته است. 

تقاضای مسکن در دهه های گذشته گویای آن است که به دلایل مختلف از بررسی رشد  (1

جمله رشد پایین اقتصادی، سطح درآمد سرانه اندک، ناتوانایی خانوارها در تهیه مسکن، 

کن اقشارکم درآمد و نیاز به مداخله مؤثر دولت، مهاجرت از شکست بازار در تأمین مس

شهرهای کوچک به سمت کلان شهرها افزایش داشته است. افراد به دلیل نبود فرصت های 

حتی با دارا بودن مسکن، اقدام به مهاجرت از شهرهای شغلی در شهرهای کوچک و گاهی 

ینی در شهرهای بزرگ را گسترش کوچک به شهرهای بزرگ نموده اند. در نتیجه حاشیه نش

 و بر رشد قیمت در شهرهای بزرگ افزوده اند. 

 
 (1331 - 1311( مقایسه رشد قیمت مسکن با سایر دارایی ها در ایران )1جدول )

 شرح

 سال

شاخص کل 

 بورس)هزار(

قیمت سکه 

 طرح قدیم

 )م ریال(

متوسط قیمت 

یک متر مربع 

مسکن در 

تهران)هزار 

 ریال(

شاخص 

اجاره 

(111=1311) 

شاخص بهای 

کالا و 

خدمات 

 مصرفی

(111=1311) 

نرخ بازاری 

دلار )هزار 

 ریال(

مقدار  
 شاخص در

1111 012. 120016. 015 1.2 1 1.02 

1136 38 1.01 50161 221 281 06 

1138 351 11 111111 - - 111 

1133 1311 111 211111 - - 221 

 12 31 111 111.8 11.8 211 1136چند برابر شدن شاخص در 

 121 - - 158 562 2112 1138چند برابر شدن شاخص در 

 150 - - 002 811 0125 1133چند برابر شدن شاخص در

 چهارم   سوم دوم اول رتبه بازده دارایی ها در مقابل پوشش تورم

 ماخذ: بانک مرکزی ج.ا.ایران و دفتر اقتصاد مسکن وزارت راه و شهرسازی

 

  ها مسکن در استان یرآورد تقاضادر ب  تحقیق روش و الگوی -4
 گذشته روند بر اساس ها مسکن در استان یتقاضا روش تحقیق در این مطالعه علی است. کشش

تقاضای مسکن  انیم همبستگی ( برآورد و  OLS) یحداقل مربعات معمولروش برآورد  و به یخیتار

 شود. یورد مبرآ نیانگیخطاها از م نیبر حسب مربع کمترو درآمد 
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متشکل از تعداد  دیارزش تول با فرض اینکه واحدهای مسکونی تولید شده دارای متقاضی هستند، 

 وی مصرفی و سرمایه ای تقاضا به عنوان در هر استانواحدهای مسکونی ساخته شده و فروش رفته 

 یتقاضا ،نامباین بر  در الگو منظور شده است.درآمد به عنوان برآوردی از استان  دیتول ارزش

 1136تا  1131ی بر اساس اطلاعات و داده های مرکز آمار ایران در دوره مسکن با درآمد استان

 محاسبه شده است. 

 

 معرفی الگوی تحقیق -5

 الگوی مطالعه حاضر به شرح معادله زیر است.
                                             

 

 دهنشان دهن GDPمسکن،  یتقاضانشان دهنده  h تم،ینشان دهنده لگار LOGیبرآورد یدر الگوها

 یونیخودرگرس ینشان دهنده الگو  AR(1)،متحرک نیانگینشان دهنده م   MA(1)درآمد استان،

و درآمد استان و متغیر وابسته متغیر مستقل الگثابت الگو است.  ایعرض از مبدا     مرتبه اول،.

به  یخط تمیلگاراستان به صورت مستقل و به شکل  11تقاضای مسکن در هر استان می باشد. در 

 . ستبرآورد شده ا  Eviews 10در نرم افزار  یروش حداقل مربعات معمول

 

 نتایج و تفسیر یافته ها  -6
ست. با افزایش درآمد، تقاضا برای ا 1.25کشش تقاضای مسکن در استان البرز نسبت به درآمد 

مسکن به شکل معناداری افزایش می یابد. به دلیل رونق کسب و کار در این استان و نزدیکی آن به 

ای دارد.سرریز منافع حاصل از توسعه در شهر تهران در  مرکز، برای متقاضیان مسکن اهمیت ویژه

 فعالیت های مختلف اقتصادی نصیب این استان می شود. 

است.به ازای یک واحد رشد در  1.11ر استان اصفهان ضریب کشش تقاضای مسکن به درآمد د

  1.00لگاریتم درآمد در این استان تقاضای مسکن یک دهم واحد رشد می کند. ضریب تعیین الگو 

استان اصفهان دارای واحدهای مسکونی مازاد نسبت به جمعیتش می باشد. این استان، می باشد. 

درصد  12ان دومین و بالاترین سهم از واحدهای مسکونی خالی را در اختیار دارد. حدود بعد از تهر

از واحدهای خالی مسکونی کشور در استان اصفهان موجود است و این موضوع بر میزان تقاضای 

 مسکن استان تاثیرگذار است. استان اصفهان جزو استان های مهاجر پذیر کشور نیز می باشد.  

 

 



 ... آن  بر یدر برابر پوشش تورم و اثرگذار یمال ییدارا کیمسکن به عنوان  تیجذاب /   78

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1011تابستان /  55شماره   

 شش درآمدی مسکن در استان های کشورک -2جدول 

 نام استان ردیف

کشش 

درآمدی 

تقاضای 

 مسکن

 tآماره 

 )سطح معناداری(
 نام استان ردیف

کشش 

درآمدی 

تقاضای 

 مسکن

 tآماره 

)سطح  

 معناداری(

 1.16 1.86 فارس 11 6.61 1.25 البرز 1

 20.1 1.53 قزوین 18 1.13 1.13 اردبیل 2

 2.11 1.05 قم 13 11.1 1.61 آذربایجان شرقی 1

 2.30 1.01 کردستان 21 0.12 158 آذربایجان غربی 0

 1.3 1.00 کرمان 21 درصد( 31)2.11 1.11 اصفهان 5

 1.88 1.20 کرمانشاه 22 )بی معنا( 1.12 1.50 ایلام 6

 21 )بی معنا( 1.11 1.16 بوشهر 1
کهگیلویه و 

 بویراحمد
 )بی معنا(1.10 1.53

 2.18 1.16 گلستان 20 3.3 1.1 تهران 8

 3.8 1.02 گیلان 25 1.8 1.85 چهارمحال و بختیاری 3

 0.11 1.02 لرستان 26 0.2 116 خراسان شمالی 11

 2.13 1.61 مازندران 21 11.6 1.56 خراسان رضوی 11

 1.68 1.18 مرکزی 28 )بی معنا(1.11 102 خراسان جنوبی 12

 5.66 1.51 هرمزگان 23 )بی معنا(1.55 1.56 خوزستان 11

 1.26 1.0 همدان 11 6.35 1.10 زنجان 10

 1.20 1.86 یزد 11 1.26 1.18 سمنان 15

     درصد( 81)2.1 1.25 سیستان و بلوچستان 16

 های پژوهشگر یافته ماخذ:

 

است.افزایش  یک واحد در درآمد استان  1.16ضریب کشش درآمدی تقاضا در استان بوشهر 

واحدی در تقاضای مسکن می شود. ضریب  تعیین تعدیل شده الگو  1.16بوشهر موجب افزایش  

درصد و پایین است.در استان هایی که درآمد آنها از  منابع نفتی و منابع پتروشیمی متآثر  1.11

می شوند، برآورد الگوها نتایج مطلوبی به دنبال نداشته است. در تفسیر ضرایب این الگوها باید 

درصد است. در  86ی را در نظر گرفت. سطح کلی معنادار بودن الگو ملاحظات استانی و منطقه ا

در استان بوشهر میان جمعیت و مسکن خانوار تعادل وجود دارد. تراکم خانوار در سطح این استان 

است. اگر چه آمار و داده های مناسبی  1.16معادل سطح کشور  "و تقربیا 1.11 حدود 1135سال 
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واحد های مسکونی و بازار اجاره در اختیار نیست تا بتوان در مورد کم  برای نحوه توزیع  و مالکیت

 و کیف واحدهای مسکونی و تقاضای بالقوه مسکن اظهار نظر نمود. 

می باشد. ارتباط قویی میان  1.1در استان تهران کشش تقاضای مسکن نسبت  درآمد استان 

و مدل از نظر ویژگی  1.35ین الگو درآمد و تقاضای مسکن در این استان وجود دارد. ضریب تعی

های آماری معنادار است. اگر چه متغیر قیمتی مستلزم برآوردهای نمونه ای در استان است و لحاظ 

نمودن آن در الگو شدت این ارتباط را به نحو مطلوبتری نمایان می ساخت،اما به دلیل محدودیت 

و علاقه شدید مردم به تقاضای سرمایه های آماری این کار صورت نگرفته است. به لحاظ تاریخی 

گذاری در مسکن و زمین در تهران و نقش مرکزیت اقتصادی و سیاسی آن،حجم بالای مبادلات 

مالی و رشد درونزایی آن و همچنین تجمع نخبگان مالی و پولی کشور و رشد بیشتر آن نسبت به 

و تناسبی میان افزایش قیمت  سایر استان ها، قیمت مسکن در شهر تهران  بسیار فزاینده بوده

نهاده های ساختمانی، دستمزد و تقاضا وجود ندارد. مردم به عنوان یک دارایی شاخص، قیمت 

مسکن خود را با تورم ناشی از افزایش قیمتها و تورم نرخ ارز تعدیل نموده و به جنبه تقاضای 

، به دلیل درهم تنیدگی  ها مسکن هم بی تفاوت هستند. برغم رکود ناشی از افزایش شدید قیمت

بازارهای مالی به یکدیگر و شاخص بودن قیمت مسکن در تهران و تبعیت سایر استان ها از آن،  

اصلاح قیمت ها بدون منطق  نیروهای عرضه و تقاضای بازار انجام می شود.  تراکم خانوار در استان 

ن تعداد خانوارها و درصد کسری میا 2است. یعنی فقط  1.12معادل  1135تهران در سال 

واحدهای مسکونی وجود دارد.اما توزیع مالکیت واحدهای مسکونی، نامناسب بودن برخی واحدها 

برای زندگی، وجود بافت فرسوده گسترده در مناطق مرکزی و جنوبی،وابستگی به محل کار و 

مارها تا زندگی و سرمایه گذاری، کسری مسکن مناسب برای زندگی و سکونت را بر اساس برخی آ

 درصد افزایش داده است.  11

درصد  33، مثبت و در سطح  1.56در استان خراسان رضوی کشش تقاضای درآمدی مسکن 

درصد است.مدل از نظر معناداری قابل قبول و فاقد  56معنادار است. ضریب تعیین اصلاح شده الگو 

ابقت با معیارهای آماری دارای خود همبستگی معنادار می باشد. سایر پارامترهای الگو از نظر  مط

شرایط مطلوب و سازگاری هستند.  استان خراسان رضوی جزو کلان شهرهایی است که از منظر 

 توسعه توریسم زیارتی و گردشگری توانمندی های قابل توجهی دارد.

معنا  درصد بی 35، مثبت و در سطح  1.56در استان خوزستان کشش تقاضای درآمدی مسکن 

درصد است. در استان های نفت خیز با داده های موجود 3تعیین اصلاح شده الگو است. ضریب 

 نتایج مناسبی به دست نیامد. 
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، مثبت  و از نظر آماری  1.25در استان سیستان و بلوچستان کشش تقاضای درآمدی مسکن 

معنادار و بر اساس کشش درآمدی، مسکن کالایی ضروری است. در استان های با سطح درآمد 

پایین و شاخص توسعه انسانی پایین تر از متوسط کشوری، مسکن کالایی ضروری و کمیت کشش 

 آن پایین است.

، معنادار ، ضریب تعیین اصلاح شده الگو 1.86ارس کشش تقاضای درآمدی مسکن در استان ف

ضای واحد  لگاریتم تقا 1.86درصد است. یک واحد افرایش در لگاریتم درآمد استان به اندازه  12

ها بالاتر  در استان فارس کشش تقاضای مسکن نسبت به سایر استان مسکن را افزایش می دهد.

است. با توجه به مهاجرپذیری استان فارس،  کشش تقاضا برای مسکن در این استان قابل توجه 

 معادل کل کشور است. "و تقربیا 1.11است. تراکم خانوار در استان فارس 

و  از نظر تامین  1.10و تراکم خانوار  1.53اضای درآمدی مسکن در استان قزوین کشش تق

 مسکن افراد در مقایسه با سایر استان ها در وضعیت مناسب تری قرار دارد.

، مثبت است. یک واحد افرایش در 1.02در استان گیلان کشش تقاضای درآمدی مسکن 

دهد. تراکم خانوار در  فزایش میواحد لگاریتم تقاضای مسکن را ا 1.53لگاریتم درآمد به اندازه 

درصد بیشتر از واحدهای مسکونی موجود در استان  1است. تعداد خانوارها  1.11استان گیلان 

هستند. صرفنظر از اینکه مالکیت واحدهای مسکونی چگونه توزیع شده باشد. چون در شرایط تناظر 

 درصد از واحدهای موجود است. 1یک به یک تقاضا برای مسکن 

می باشد. علاوه بر درآمد و قیمت  1.61استان مازندران کشش تقاضای درآمدی مسکن در 

میزان نرخ مهاجرت، نوع اقلیم و آب و هوا، جذب گردشگر،گسترش  مسکن، تعداد جمعیت،

بومگردی، گسترش کلان شهرها و سهولت در دسترسی به خطه شمال در تقاضا برای مسکن در 

  د.این استان تاثیر به سزایی دار
 

 نتیجه گیری -3

تقاضای مسکن به سمت واحدهای کوچک گسترش تقاضا به سمت واحدهای کوچک؛ در آینده 

متراژ سوق پیدا خواهد کرد.علت قدرت خرید طبقه متوسط است که با توجه به تورم چند سال 

ف اخیر به شدت کاهش یافته و توان و رمقی برای اقشار کم درآمد باقی نگذاشته است، این شکا

قابل ملاحظه بین هزینه تامین مسکن و درآمد افراد در خرید مسکن مناسب موجب ایجاد این روند 

 شود. می
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افزایش سهم هزینه های مسکن در سبد مصرفی خانوارها که در سالهای غیر تحریمی حدود  

 ، در کلان شهرها گسترش یافته و موجب ایجاد شکاف و نابرابری در قدرت خریددرصد بوده 11

 خانوارها شده و متقاضیان مسکن را به سمت واحدهای کوچک متراژ سوق  خواهد داد. 

با توجه به غیر منقول بودن مسکن و گسترش  گرایش به سمت بازارهای نوپا در بلند مدت؛

بازارهای مالی تعاملات مالی به سمت بازارهای مالی نوپا در بلند مدت تمایل و جهت گیری 

در  ندازه جمعیت در شهرهای بزرگ و کوچک در تقاضا تعیین کننده است.ا بیشتری خواهد داشت.

این موضوع در  یابد. شهرهای بزرگ تمایل به خرید دارایی های با دوام مانند مسکن افزایش می

های مالی را در کلان شهرها شدت می  بطن خود جاذبه مهاجرتی ایجاد و تمایل به نگهداشت دارایی

تر و در مقایسه با شهرهای کوچک  ر شهرهای پرجمعیت قابل توجهها د بخشد. افزایش قیمت

در کلان شهرها به دلیل قابلیت رشد درونزا  های مالی بیشتر است. تناسب افزایش قیمت ها و دارایی

 و گسترش تعمیق چرخه مالی، قیمت مسکن با رشد بیشتری همراه است.

در تحلیل پیرامون بازار  کن؛تقاضای مسکن بر اساس رویکرد اقتصاد سیاسی در بخش مس 

های اقتصادی، مؤلفه اقتصاد سیاسی را لحاظ نمود. چون مسکن  مسکن لازم است علاوه بر مقوله

همواره یکی از راه های حفظ دارایی افراد، خانوارها و سازمان ها بوده است.این موضوع به لحاظ 

ت. در مقایسه میان  جامعه ایران تاریخی در ذهنیت تاریخی ایرانیان به شکل عمیقی نفوذ کرده اس

و اروپا در مورد بازار مسکن و تقاضا برای واحدهای مسکونی شواهد گویای آن است که در 

کشورهای اروپایی، مسکن کالایی مصرفی است و تعادل در آن وجود دارد. در ایران مسکن کالایی 

در ایران هیچوقت کاهشی  برای حفظ دارایی مردم بوده است. نکته قابل تأمل اینکه قیمت ملک

نبوده و همواره مسیری افزایشی را تجربه کرده است. علاوه بر عوامل اقتصادی و اجتماعی ،. ذهنیت 

تاریخی مردم در علاقه به  نگهداری مسکن و دارایی هایی نظیر ملک و چسپندگی به مالکیت فردی 

 منظور شود. 

دلار در چند دهه اخیر برآورد شده  1111در ایران به صورت تلویحی قیمت یک متر مسکن 

بانکها و  ،است. نیروی پنهان فعال در بخش مسکن شامل پیمانکاران، تولیدکنندگان و مشاوران

نفوذ مرتبط، این قدرت را دارند که قیمت را متناسب با تغییرات نرخ  نهادهای مالی و اقتصادی ذی

رمایه ای و مصرفی مسکن اثرگذار این موضوع به صورت مستقل بر تقاضای س ارز تنظیم نماید.

 است.

در سایر کشورها برای تامین مسکن مردم، شرکت  ؛ای نبود شرکت های سازنده مسکن اجاره

های فعال در ساخت و ساز مسکن با تولید انبوه مسکن اقدام به  اجاره داری می کنند. در ایران به 

ها را به صورت  ی است که حتی خانهدلیل انتظارات تورمی برای دارندگان مسکن به صرفه اقتصاد
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، در بسیاری از کشورها بازدهی این کاستی در کارکرد نهادهای مالیاتیخالی نگه دارند. به دلیل 

سال است. اما در ایران بازدهی مسکن و  15اقتصادی ناشی از سرمایه گذاری در مسکن حدود 

سکن حتی با قدرت خرید افراد و های موجود است. بالا رفتن قیمت م ساختمان بالاتر از عرف

خانوارها هیچ تناسبی ندارد. این موضوع کارکرد نهادی خاص خود را دارد. به این معنا که در زمان 

، موسسات مالی و بیمه ها های رکود در بازار مسکن و  ساختمان نهادهای اقتصادی نظیر بانک ها،

ایه گذاری در مسکن  به صورت خرید اکثر نهادهای اقتصادی خصوصی و غیرخصوصی اقدام به سرم

رسانند و از این راه سودهای  کنند و با تاخیری دو تا چند ساله آن را در بازار به فروش می املاک می

به همین دلیل بازار ساخت و ساز مسکن  جذابیت بالایی برای  کنند. سرشاری را نصیب خود می

به مقیاس سرمایه گذاری در بخش مسکن توانایی  افراد دارای توانایی مالی دارد. افرادی که با توجه

 مالی دارند، گرایش به سرمایه گذاری  بالایی دارند.

در ایران تقاضای سوداگرانه برای مسکن موجب افزایش و تشدید  تقاضای سوداگرایانه مسکن؛

ی شود. با توجه به قیمت زمین، نهاده های مربوط به ساخت و ساز و دستمزد نیرو قیمت مسکن می

کار و تمامی نهاده های مورد استفاده در ساخت مسکن و افزایش سالانه آنها ، تغییرات به گونه ای 

است که تا این اندازه موجب افزایش قیمت مسکن نمی شود. بخشی از این تقاضای سوداگرایانه به 

ازارهای دلیل فقدان بازارهای مالی کارآمد و جذب منابع مالی در اقتصاد ایران است. همچنین ب

مالی در ایران محدود، نوپا و حجم فعالیتهای آنها اندک است. از این رو، چون مسکن کالایی 

اقتصاد تحولات ساختاری در غیرهمگن و غیرمنقول است،گسترش بازار آن در ایران متناسب با 

به نوعی پیروزی انقلاب اسلامی حرکت ننموده است. ترس از افزایش نرخ تورم در چهار دهه پس از 

در اقتصاد ایران نهادینه شده و هر روز اقتصاد را با نوعی اختلال و تکانه مواجه نموده است. این 

 موضوع خود یکی از دلایل افزایش تقاضای سوداگرانه مسکن است.

 گسترش زندگی انفرادی 

یط گذار ایران به لحاظ اقتصادی و اجتماعی جامعه ای در حال گذار و در حال توسعه است،. در شرا

تغییرات و تحولات فرهنگی با سرعت در شرف وقوع است. فرایند تغییر از دنیای سنتی به دنیای 

مدرن با الزامات جدیدی در نوع سکونتگاه ها تغییر رویه داده و تقاضا برای سکونتگاه های انفرادی 

مسکونی وجود داشت،  در آینده افزایش می یابد. تا چند دهه قبل به ازای هر خانوار ایرانی یک خانه

اما امروزه به دلیل تغییر در شیوه، الگو و سبک زندگی خانواده های هسته ای گسترش یافته است. 

افزایش آسیب های اجتماعی مانند طلاق، دشواری در تأمین هزینه های ازدواج و تحولات فرهنگی 

ره در کلان شهرها را های تک نف و اجتماعی در اثر گسترش ارتباطات اجتماعی گرایش به زندگی

میلیون خانوار به معنای گذشته نداریم. این بخش از تقاضا برای مسکن  20دامن زده است. امروزه 
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در قالب خانوارهای تک نفره تقاضای قابل توجهی است که در ارزیابی تقاضای آینده در سطح خرد 

 کلان  توسط دولت ها باید مورد سیاستگذاری قرار بگیرد. 

  مسکن از فعالیت های اقتصادی  در استان ها  کاهش سهم 

در استان های مورد بررسی سهم مسکن و ساختمان از تولید استانی در یک دهه اخیر کاهش و به 

درصد رسیده است. بر این مبنا، احتمال رشد فزاینده قیمتی در مسکن مانند گذشته   5کمتر از 

 فزایش قیمت های اسمی و حبابی است. یابد. بخشی از افزایش قیمت مسکن ناشی ا کاهش می

  کشش پایین تقاضا در اکثر استان ها 

ها کشش تقاضای پایین نشان می دهد که  مسکن کالایی ضروری است. توجه به  در اکثر استان

تأمین مسکن در گروه های کم درآمد و دارای درآمد متوسط ارزشمند و موجب اعتبار شرکت ها 

بخشی از هویت شرکت های معتبر  در عرصه جهانی است.  برند سازی می شود. امروزه برند سازی 

و داشتن سهم از بازار مسکن در بلند مدت سودآوری شرکت ها از طریق افزایش میزان شهرت، 

 اعتبار  و وجهه و گسترش سهم از بازار  افزایش یابد. 

  میلیون واحد مسکونی جدید  1.5کمبود حدود 

میلیون واحد مسکونی در کشور  25.0حدود  1135کشور در سال  مسکنطبق سرشماری نفوس و 

درصد از این واحدهای  11درصد از واحدهای مسکونی موجود دارای سکنه و حدود  31وجود دارد. 

 1.2، تقریبا  ایرانمیلیون خانوار در  20قرار دارند. از حدود های خالی  مسکونی در شمار خانه

افزایش طلاق که بر  هزار ازدواج جدید، 851میلیون خانوار مسکن مستقل ندارند. افزایش سالانه 

از جمله تقاضاهای ها هر چهار طلاق نیاز به یک واحد مسکونی جدید دارند  بینیاساس برخی پیش 

 جدید مسکن به صورت سالانه هستند.

  تقاضا برای بازسازی و نوسازی  بافت های فرسوده 

بخش عمده ای از تقاضا برای مسکن به نوسازی بافت های فرسوده برای بهبود شرایط زندگی و 

ا مربوط می شود. در ایران و بویژه در کلان شهرها بافت های فرسوده مسکن مطلوب در کلان شهره

 میلیون برآورد شده است. 11قابل توجهی برای نوسازی وجود دارند که حجم آن حدود 
 

 راهکارهای اساسی برای پاسخگویی به تقاضای مسکن 

ریسک کم،  متری در کلان شهرها با 11تا  25سرمایه گذاری در تولید واحدهای مسکونی کوچک 

گرایش خانوارهای جدید به سمت خانواده های هسته ای و قدرت خرید پایین ایجاب می کند تا 

بخشی از تقاضای مسکن به تولید واحدهای کوچک سوق پیدا کند.کاهش اندازه خانوار در ایران و 

 هم است. کاهش قدرت خرید درآمدی افراد بواسطه تجربه نرخ های تورم  بالا از دلایل اصلی این م

https://www.eghtesadonline.com/fa/tags/%D9%85%D8%B3%DA%A9%D9%86
https://www.eghtesadonline.com/fa/tags/%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
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  محدودیت زمین در حریم شهرها 

گذاری بافت های فرسوده است. چالش محدودیت زمین   در حال حاضر بهترین مکان برای سرمایه

به عنوان یکی از نهاده های اصلی ساخت و ساز در کلان شهرها عاملی  است که بالقوه بر افزایش 

 است.قیمت ها  و تقاضای مصرفی و سرمایه ای مسکن اثر گذار 
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