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

The residential housing market, owing to its multifaceted significance across various 

economic and technical domains, has been a central focus of scholarly inquiry. Over the 

past two decades, issues pertaining to housing price volatility (or "shocks"), particularly 

within metropolitan areas, have garnered substantial attention from both the general 

public and national policymakers. The inherent characteristics of this market, which 

differentiate its critical role in broader economic and socio-political activities, further 

emphasize the salience of this subject. Consequently, this study rigorously examines the 

phenomenon of housing price fluctuations in urban regions across the two-decade span 

from 1380 to 1400 (approximately 2001–2021), employing Vector Autoregression (VAR) 

and the Vector Error Correction Model (VECM) frameworks. The econometric model’s 

findings yield the following key conclusions: The supply of newly constructed residential 

units in urban areas exerts a negative impact on housing prices, indicating that an 

augmented supply level leads to price abatement. Regarding the expected rate of return 

on housing investment (ROI): When housing prices are bid up by other determinants, 

consequently elevating the expected ROI, economic agents are incentivized to enter the 

market, thereby increasing the supply. This initial surge in supply precipitates a short-run 

price reduction, which in turn depresses profit margins, triggering an exit of capital. 

Ultimately, this mechanism culminates in a positive long-run effect of the expected rate 

of return on urban housing prices. The scost of ownerhip is found to have a positive 

correlation, implying that an escalation in ownership costs is associated with housing 

price appreciation. Among the exogenous variables introduced in the model, the bank 

interest rate demonstrated a negative relationship. This suggests that an increase in the 

banking sector’s interest rate leads to a decline in housing prices, effectively contributing 

to a subdued housing market activity. This outcome is attributed to the reduced necessity 

of acquiring tangible assets like housing to hedge against liquidity depreciation, as higher 

bank returns offer an alternative store of value.  Conversely, the gold coin price exhibited 

a positive co-movement with housing prices. This indicates that gold, serving as an 

alternative capital asset or store of value, changes direction in tandem with housing price 

shifts. 
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Extended Abstract 

 

Introduction 

The housing market holds paramount significance 

within the economy, often functioning as a 

substitute market alongside foreign exchange, 

gold, and other commodities. This market is in 

high demand not only due to its dual nature (as a 

capital asset and a consumption good providing 

shelter) and its non-substitutable role, but also 

because of its substantial share in household 

consumption baskets. Crucially, housing is a key 

capital asset frequently sought by investors and 

individuals aiming to preserve the value of their 

wealth. Consequently, the dynamics of this market 

often influence investment decisions in other 

sectors. 

Numerous studies confirm that fluctuations in 

the residential investment sector act as a 

catalyst for various economic factors and 

parameters across other sectors, affecting not 

only the housing sector but the entire 

economy. In certain instances, these changes 

transcend national boundaries; some 

researchers posit that many global recessions 

originate in the housing sector before their 

effects propagate throughout the economic 

system. Hence, attention to this sector, its 

price changes, and appropriate pricing 

mechanisms is vital, especially for developing 

economies like Iran. In the Iranian context, 

due to underdeveloped and inefficient 

financial and capital markets, the housing 

sector is one of the primary attractors of 

assets, exhibiting extensive backward and 

forward linkages with other sectors, and 

comprising, on average, over 80% of net 

wealth. Furthermore, housing's share in 

Iranian household expenditure is significant 

and increasing. Based on these considerations, 

the current research aims to assess and analyze 

housing price fluctuations in urban areas by 

examining the relevant data and information 

for this sector 

 

Methodology 

The nature and content of this research are 

correlational. The study was conducted within 

a framework of deductive-inductive 

reasoning, covering the time period from 1380 

to 1400 (2001–2021). Furthermore, the study 

is ex-post facto (retrospective) and falls within 

the domain of Macroeconomics. A 

multivariate linear regression model was 

employed to test the hypotheses. To achieve 

this, the trends of the research variables were 

initially examined. Following tests for 

stationarity of the variables, the model was 

estimated using the Vector Autoregression 

(VAR) and Vector Error Correction Model 

(VECM) methodologies, followed by the 

necessary associated tests. The statistical 

software Eviews12 was utilized for the 

collection and analysis of the gathered data. 

Since a comprehensive understanding of the 

housing market necessitates simultaneous 

attention to both demand and supply forces, 

the theoretical demand model in this article is 

derived from the studies by Poterba (1984) 

and Meen (2003), while the supply model is 

extracted from the producer’s profit 

maximization process (Solow, 1994). 

However, the primary empirical analysis is 

structured around the User Cost of Housing 

(Cost of Ownership). Accordingly, the 

demand equation is formulated as follows: 

Ln (hpt) = f (lnHt, lnCRt, lnrht )                  (1) 

This relationship represents the inverse 

demand function for housing, where hp is the 

real price of housing and CR is a variable 

representing credit constraints. Furthermore, 

rh represents the user cost (annual cost of 

ownership), which is derived from the 

relationship: 

𝑟𝑡  −  𝜋 +  𝛿 −
𝑝𝑒

𝑝𝑡
  

From left to right, this formula includes the 

bank deposit interest rate, the inflation rate, 

the housing depreciation rate, and the 

expected rate of housing price appreciation. In 

equation (2) and subsequent equations, i 

denotes the cross-sectional units and t denotes 

time. The housing supply equation is defined 

as: 

Ln (Hit) = g (lnhpit, lnlpit, hrit)   (2) 

Where H is the supply of new or newly 

constructed housing, hp is the real price of 

housing, lp is the real price of land, and hr is 

the expected rate of return in the housing 

sector. By substituting the quantity $H$ from 
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the supply relationship into the demand 

relationship and re-arranging the equation 

with respect to the housing price, we obtain 

the following reduced-form equilibrium 

equation: 

)Ln (hpt) = f (hrt, lnCRt, lnrht, lnlpt,) (3)  

In the section concerning alternative markets, 

two markets—gold price (gp) and bank interest 

rate (r)—were selected from among various 

markets as substitutes for the housing sector. 

Therefore, the equilibrium form of function (3) 

transitions to function (4): 

Ln (hpt) = f (lnHt ‚hrt ‚Lnrht ‚Lngpt ‚rt)  (4) 

The variables discussed in this function, from 

left to right, are defined as follows: 

hp: Housing Price   

H: Supply of New Housing 

hr: Expected Rate of Return in the Housing 

Sector  

rh: User Cost (Cost of Ownership) 

gp: Gold Price  

r: Bank Interest Rate              
 

Results and Discussion  

The estimation results for the long-run model, 

based on the t-statistic, indicate that all 

coefficients are statistically significant at the 

5% level, with the exception of the interest 

rate, which is significant at approximately the 

10% level. Based on the sign of the 

coefficients, the following conclusions can be 

drawn: 

 The expected rate of return (hr) has a positive 

long-run effect on changes in housing prices. 

The housing supply (H) has a negative effect, 

meaning that an increase in supply leads to a 

reduction in housing prices. The user cost of 

housing (rh) also has a positive effect, 

indicating that an increase in the cost of 

ownership will lead to an increase in housing 

prices.The two exogenous variables show 

contrasting effects: the bank interest rate (r) 

has a negative effect, and the gold price (gp) 

has a positive effect. Interpretation of 

Exogenous Effects: The negative effect of the 

bank interest rate suggests that as the interest 

rate increases, housing prices decrease, 

effectively causing stagnation in the housing 

market. This is because liquidity shifts 

towards banks instead of being invested in the 

housing market. The positive sign of the gold 

price indicates that the gold coin price changes 

in tandem with housing prices; in other words, 

gold, as a capital asset, moves harmoniously 

with housing price fluctuations. Short-Run 

Results (Impulse Response Analysis): The 

short-run results are better interpreted using 

the impulse-response functions. The 

interpretation of impulse-response to shocks 

in each section is as follows: The response of 

price changes to its own lag shows a positive 

effect from a one-standard-deviation shock in 

the initial period, which subsequently 

decreases. Crucially, these shocks do not 

entirely dissipate; due to the price stickiness in 

the housing sector, the price does not return to 

the floor but stabilizes at a higher level than 

the pre-shock equilibrium, albeit lower than 

the initial shock peak. A shock to expectations 

initially causes a price increase, but this effect 

gradually diminishes. A housing supply shock 

has a positive short-term effect. The effect of 

the user cost of ownership is negative and 

decreasing. The bank interest rate shock has a 

negative effect, which gradually adjusts until 

it stabilizes at a level that remains negative but 

higher than the initial trough. The shock in the 

gold sector is volatile (oscillatory), likely 

indicating a rotation of capital between the 

two markets, but its overall effect is positive. 

 

Conclusion 

The housing sector, given its distinctive 

position across various economic and 

technical dimensions, is widely investigated 

by researchers. The issues related to housing 

price shocks, particularly in urban regions, 

have been a central focus for the public and 

policymakers over the last two decades 

(1380–1400). The analysis of the relevant 

relationships was conducted using the Vector 

Error Correction Model (VECM) estimation 

method. The model’s results confirm that, like 

any other commodity, the supply of new 

housing in urban areas has a negative effect on 

prices; increasing supply reduces housing 

prices. However, concerning the expected rate 

of return in the housing sector: when housing 

prices are driven up by other factors, the 

resulting increase in the expected rate of 

return attracts economic agents and boosts 

housing supply, leading to a short-run price 

reduction. This, in turn, decreases profits, 

prompting an exit of investors, and ultimately 

resulting in a positive long-run effect of this 

rate on housing prices. Furthermore, the cost 

of ownership has a positive effect, meaning 
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that an increase in this cost elevates housing 

prices. This is explained by the fact that when 

the annual cost of ownership for tenants rises, 

the resulting increase in effective demand for 

purchasing housing drives up prices. This 

creates a cyclical effect that further increases 

housing prices. The two exogenous variables, 

the bank interest rate and the gold price, 

exhibited a negative and positive effect, 

respectively. The negative impact of the bank 

interest rate suggests that its increase leads to 

a decline in housing prices and market 

stagnation. This stems from the bank's ability 

to compensate for the decrease in the value of 

liquidity, eliminating the need to purchase 

housing to preserve asset value. Conversely, 

the gold coin price moved in parallel with 

housing prices, affirming that gold, as a 

capital asset, tracked the changes in housing 

prices.
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  و اسکنی برا  خود دستگاه از

 خواندن

  استفاده نیآنلا صورت به مقاله
 دیکن

 
 

 : ید ی کل ی هاواژه

مناطق شهری، نوسانات  
 .VECMقیمت، مسکن، 

به جایگاه متفاوتی که در زمینه های مختلف اقتصادی و فنی دارد، از جهات مختلف   مسکن با توجهبخش  
-تکانه  مربوط بهمشکلات    ،اقتصادی  از میان زمینه های مختلفاست.  مورد بررسی پژوهشگران قرار گرفته  

بیشتر از دیگر موارد بین افراد جامعه و    سال اخیر  20در    مناطق شهری،  در  مسکن به خصوصقیمت    های
نقش آن را در    نهایتبازار مسکن که در    هایویژگی  سیاست گذاران کشور مورد توجه قرار گرفته است. 

افزاید. لذا  میبحث م مهم بودن اینبر  ،ساخته استمتمایزاجتماعی  -و حتی سیاسی اقتصادی های فعالیت
  VARبا استفاده از الگوی  (  1400-1380)    طی دو دهه اخیرمناق شهری،  در  مسکن  مسئله نوسانات قیمت  

 عرضه مسکن :  کهاز این است  نتایج مدل حاکی    ، در تحقیق حاضر مورد بررسی قرار گرفته است.VECMو  
 افتهیمسکن کاهش    متیق  ،عرضه  شیبا افزا  یعنیدارد    ی اثر منف   نوساز در مناطق شهری، بر قیمت مسکن

هرگاه قیمت مسکن توسط دیگر عوامل موثر بالا    در بخش مسکن،نرخ سود مورد انتظار    اما  در مورد    ستا

افزایش عرضه   اقتصادی و  یافته، سبب جذب عاملان  افزایش  این بخش  تبع آن نرخ سود در  به  رفته و 
مسکن گردیده که در کوتاه مدت کاهش قیمت مسکن را رقم زده و در نتیجه آن، سود در بخش مسکن 

یافته و سبب خروج سرمایه مناطق کاهش  قیمت مسکن در  بر  نرخ  این  اثر مثبت  نهایتا شاهد  و  گذاران 
  ت ی مالک  نهیهز  ش یبا افزای  عنیاثر مثبت داشته    زین   تیمالک  نهیهز  یاز طرف  مدت خواهیم بود. شهری، در بلند

اثر    ی نرخ سود بانک  یعنی  ی مورد استفاده در تحقیق،خارج  هایریمتغ.  افتیخواهد    شیمسکن افزا  متیق
است    افتهی  ش یافزا  ی توان گفت که هرچه نرخ سود بانکیمداشته است که  سکه اثر مثبت    متیو ق  یمنف

دلیل امکان  ب. این امر  است  هعملا باعث عدم رونق در بازار مسکن شد  یعنیبوده    یمسکن کاهش  متیق
از    ، ها و عدم نیاز به خرید مسکن جهت حفظ ارزش دارایی هاستدر بانک  ی نگینقدجبران کاهش ارزش  

  یکالا  کیبه عنوان    زین طلا    گریداشته است به عبارت د  رییمسکن تغ  متیسکه همسو با ق  متیق  یطرف
 تغیر کرده است.  مسکن مت یق راتییهم جهت با تغ ایهیسرما
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 هممقد
بخش مسکن با توجه به فشارهای ناشی از هزینه های مربوط به مسکن بر دوش خانوارها و نیز سهم   به پرداختن امروزه، اهمیت

های خانوار نمایانگر آن است  آید. ترکیب هزینه های منفی آن، نمودی ملموس به چشم میبالای مسکن در بودجه خانوار و بازتاب
 هزینه مسکن همواره بالاترین سهم را به خود اختصاص داده است. در که در میان تمامی اجزای تشکیل دهنده بودجه خانوارها،

کیفیت زندگی  شدیدی  طرز به و رفاه جامعه موثر است، اقتصادی هایبرفعالیت علاوه بر اینکه مسکن، قیمت نوسانات این وضعیت 
  سازد.می متأثر را معیشتی

  بر  علاوه  است. این بازار  اهمیت  پر   بسیار  اقتصاد  در...  و  بنزین   طلا،  ارز،  کنار  در   مسکن به عنوان بازار جانشین  از طرفی، بازار
(( و سهم بالای آن در سبد ای ، مصرفی )نقش آن به عنوان سر پناه و کالایی بدون جایگزیسرمایهدلیل ماهیت دوگانه )  به  اینکه

 سعی  که  کسانی  و)  گذارانسرمایه   اقبال  مورد  ایسرمایه   هایدارایی  ترینمهم   از  یکی   عنوان  به  همواره  تقاضاست،  خانوارها  مورد
 دانستن  بدون  افراد  و توجه بسیاری را به خود جلب کرده به صورتی که، در بسیاری از مواقع،  بوده(  دارند  خود  پول  ارزش   حفظ  در

  .1( 2002)لیمر،کنند نمی  فروش  و نیز خرید دیگر هایبازار  در حتی مسکن، بازار وضعیت
 پارامترهای و عوامل از بسیاری محرک عنوان به بخش مسکن، گذاریسرمایه در بر اساس مطالعات متعدد انجام شده، تغییرات

کند و علاوه بر تحت تأثیر قرار دادن بخش مسکن، کل اقتصاد را تحت الشعاع خود قرار خواهد  اقتصادی سایر بخش ها عمل می
رود به صورتیکه، بر اساس نظر برخی از محققین،  المللی شده و از سطوح ملی هم فراتر میداد. این تغییرات حتی در برخی مواقع، بین

های اقتصاد  گیرد ابتدا از بخش مسکن آغاز شده و سپس آثار آن به تمام بخشهایی که در سرتاسر جهان شکل میبسیاری از رکود
پس توجه به این بخش و تغییرات صورت گرفته در قیمت آن، همچنین قیمت    2( 2013،)براک،( 1390)تحصیلی,    کند،سرایت می

 عدم   و  نیافتگی  توسعه  دلیل  گذاری مناسب، بالاخص برای اقتصادهای درحال توسعه مانند اقتصاد ایران ) که بخش مسکن را به 
ها دارد،  از بازارهای اصلی جاذب دارایی که ارتباطات پسین و پیشین بسیار زیادی با سایر بخش  سرمایه،  و  مالی  بازارهای  کارآمدی

 قابل  ایرانی  خانوار  یهزینه  در  مسکن  سهم  دهد و همچنینمی   تشکیل  را  ایران  در  ثروت  خالص  درصد  80  از  بیش  متوسط  طور
باشد. بر این اساس، تحقیق حاضر بر آن است تا با بررسی  (، بسیار حائز اهمیت می1397)مرکز آمار ایران،    بوده   فزاینده  و  توجه
نوسانات قیمت مسکن در مناطق شهری پرداخته  ارزیابی  ها و اطلاعات مربوط به مناطق شهری و بخش مسکن آن، به بررسی  داده

 را، مورد تحلیل قرار دهد.  موضوع و این 

 

 نظری   مبانی

باعث   و کندمی  متمایز کالاها از دیگر را آن که باشدهای منحصر به فردی میویژگی دارای اقتصادی کالای یک عنوان به مسکن
ترین نیاز خانوار محسوب  دشوار گردد. بعد از غذا و پوشاک، مسکن یک کالای ضروری مهم آن تقاضای و عرضه می شود که تحلیل

ای نام برد چرا که سرمایه گذاری در این کالا بیشترین بخش دارایی خانوار را  شود. همچنین مسکن را می توان کالای سرمایهمی
های اقتصادی وجود های بالایی در بازارهای مالی و بنگاهدهد. در شرایط کنونی، با توجه به این که ریسکبه خود اختصاص می

کنند.مسکن کالایی ضروری و بدون جانشین است، کالایی  دارد، افراد بخشی از سرمایه خود را به شکل املاک و زمین نگهداری می
 باشد. مسکن کالایی است که قیمت آن وابسته به خصوصیات کمی و کیفی است. غیرمنقول و مقید به مکان می

 شهر، جغرافیایی مثل موقعیت هایویژگی قدمت، تراکم، زیربنا، زمین، مساحت مانند های شکلی و فیزیکی مسکنویژگی از جمله،

 ملکی، مسکن برای ایجداگانه این علت است که بازارهای به .است همگنغیر کالایی مسکن لذا ... و مراکز دسترسی  ، منطقه

 .دارد وجود  قیمت ارزان و ویلا  ای،اجاره

 عوامل موثر بر قیمت مسکن 

به عنوان   متیق  ریکالا هستند که از متغ  کی  متیق  کنندهنیی موثر در بازار تع  یبنابر اصول و قواعد علم اقتصاد، عرضه و تقاضا

 
1 Leamer, 2002 
2 Bracke, 2013 
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مختلف و   یهادر بخش  ینگ یو بلوکه شدن نقد  یر یگمینامطمئن تصم  طیبه شرا  ت ی. با عناشودیم  یتلق  زیکالا ن  یبندره یعامل ج
  ی( برانهی)اثربخش و کم هز  نهیبه  ییتا راهکارهااند  شدهبر آن  ،  بالتبع دولتمردان و اقتصاددانان  ور،حاکم بر اقتصاد کش  یرکود فعل

 .ابندیگذار ب طیعبور از شرا
است که بازار مسکن    یهیبد   و ایجاد تعادل در این بازار است.بازار مسکن    طیراهکارها، بهبود شرا  ن یو موثرتر  نیتراز مهم  یکی

  گردد ی( محسوب میاقتصاد  یهابخش  ریبا سا  نیو پس  نیشیکشور )به لحاظ ارتباطات پ  یبخش اقتصاد  نیو اثرگذارتر  نیبزرگتر
  جادیرونق در بازار مسکن ا  یزمان  قرار خواهد گرفت.  ریبازار، کل اقتصاد تحت تاث  نی( در ایمنف  ایو در صورت بروز شوک )مثبت  

( یمواز  یدر بازارها   یدر کل اقتصاد )بازده  متیبازار مسکن( از رشد شاخص ق  یمسکن )بازده  متیخواهد شد که رشد شاخص ق
رکود در بخش    ایرونق    تیوضع   یبررس  یبرا  نیبنابرابازار روانه خواهد شد.    نیبه سمت ا  یحالت، منابع مال  نیباشد، لذا در ا  شتریب

سمت   یهااز مطالعه مولفه زی امر ن ن یقرار داد، لذا ا یبخش را مورد بررس ن یدر ا متیشاخص ق نییعوامل اثرگذار در تع  دیمسکن با
 عرضه و تقاضا در بخش مسکن حاصل خواهد شد. 

 مسکن  متیدر ق رگذاریسمت عرضه تاث عوامل
 ریساخت که شامل مصالح و مجوزها و سا  متیو ق  نیزم  متیتمام شده در بخش مسکن همواره متاثر از دو عامل مهم ق  متیق

بخش ساخت   نهیدرصد و هز  60از    ش یب  ن،یزم  ن یمربوط به تام  نهیموجود، بخش هز  ی. طبق مستندات و آمارهاباشد، میامور، است
عوامل    حیدر تشر  نی. بنابرادهدیتمام شده مسکن را به خود اختصاص م  متیدرصد ق  40به    ک یمصالح و ... نزد  نیو ساز و تام

 اشاره کرد:  توانیم ر یسمت عرضه به موارد ز
در اقتصاد    یروان  طیاست و از شرا  نیزم  متیقی  کنندهنییکه تع  نیعدم فروش زم  ایبه فروش    داراننیزم  لی: تمانیزم  متی( ق1

 دارد.  ییمسکن سهم به سزا متیق نییدر تع شودیم یناش
  یاز ناهمگن  یمسکن ناش  ی و بخش عمده ناهمگن   است  بادوام  لاییاست. مسکن کا  نیمسکن زم  دیتول  یهانهاده  نیتری از اساس  یکی

,  و مهرگان  دهد. )تارتاریم  شی افزا  مسکن را  متیساخت مسکن شده و ق  نه یهز  ش یباعث افزا  نیزم  متیق  شی. افزاباشدیم  نیزم
1393 ) 

و   یالمللنیب  یواردات که از رخدادها  یالیر  متی شاخص ق  شی و افزا  دکنندهی تول  متی شاخص ق  ش یساز: افزا  ساخت وی  نهی( هز2
و ... به    کییموزا  مان،یمانند آجر، س  یمصالح ساختمان  است.  رگذاریساخت و ساز مسکن تاثی  نهیهز   نییدر تع  شود،یم  ینرخ ارز ناش

ساخت مسکن شده و    نهیهز  شیباعث افزا  یمصالح ساختمان   متیق  شیشوند. افزایمحسوب م  ساختمان  دیتول  یهاعنوان نهاده
 دهد.یم شیمسکن را افزا متیق
در فروش ملک و در    عیاقدام در عرضه و تسر  ن یدر حوزه مسکن، ا  اتینظام مال  نیبه تدو  تی بر بخش مسکن: با عنا  اتی( مال3
 دارد. ییبه سزا ریمالک تاث یزن در کاهش قدرت چانه جهینت

 انگمن )ی  شود.یمگفته  ک  لاام   اتیمال  لا ها معمواتیمال  نیا  بهوهستند    یمحل اتیمشمول مال  بایت تقرلامستغ  ی در همه جاطور کلبه  
 1( 0199و مل، 

بر اراضی یکی از قدیمی انواع مالیات بر دارایی استمالیات  اثر تحول وضع اقتصادترین  صنعت و    بهی  جامعه از کشاورز  ی. در 
و با صنعتی شدن اکثر شهرها، قیمت اراضی شهری افزایش یافته است و موجب افزایش درآمد صاحبان اراضی شهر مخصوصا تجارت، 

شود شهرهای صنعتی شده است. از طرفی دیگر ایجاد راه آهن، ساختمان و تاسیسات صنعتی و رفاهی که از وجوه عمومی انجام می
  ی و اراض   تلامستغ  ها بریاز طرف دولت و شهردار   یبر اراض  اتیهدف از مال  باعث افزایش قیمت این اراضی گردیده است.همچنین

تر ثروت و درآمد هلانعاد    عی و توز  نیزمی  بازها، مبارزه با بورس ی دولت و شهردار  یدرآمد برا  جادیاشود به علت  یوضع م   یشهر
 ( 1387 ،ی و توسل یاکبر ) است.

 ن یاست بنابرا  کششیمدت ببر بوده و در کوتاهآن زمان  ییساخت مسکن و عرضه نها  نکهیبه ا  تیعنا  محرک: با  یهااستی( س4
عامل    نیلذا ا  کند،ینم  ییمدت خودنماانیم  یمدت و حتبخش در کوتاه  نیرونق در ا  جادیا  یمحرک دولت در راستا  یها استیس
 باشد. رگذاریدر بلندمدت در بخش مسکن تاث تواندیم

 
1 Youngman & Malme 
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شود. استفاده از    مینیتام  یمنابع خارج   وی  از منابع داخل  دهندیمورد استفاده قرار م  دی تول  یدهااح که و  یمنابعی:  نرخ سود بانک(  5
ها کند. تغییر در این هزینههای آشکار و نهانی را برای واحدهای تولیدی ایجاد میبه خصوص منابع خارج از بنگاه هزینه  منابع  نیا

ها را دچار نوسان کرده به طوری که بالا رفتن نرخ سود باعث افزایش  شوند عملکرد بنگاهکه به عنوان نرخ سود بانکی شناخته می
 ( 1391, ارپوریبخت و زادهی)قل شود که این افزایش کاهش عرضه را در پی دارد.می  متر مربع بنا ک ی یتمام شده نهیهزهزینه تمام 

  

 مسکن  متیدر ق رگذاریسمت تقاضا تاث عوامل
بالقوه   یعامل در بخش تقاضا  نیدارتریو پا  نیبارزتر  برند،یاز آن نام م  یتیشاخص که به عنوان عامل جمع  نی: اینی( نرخ شهرنش1

 خواهند شد.  لیموثر تبد یبه تقاضا دیتوان خر شیکه در صورت افزا شودیمحسوب م
  ن یبنابرا  ابد،یی م  شیملک در بازار مسکن افزا  یو ارزش ذهن   افتهیفروش مالکان کاهش    زهیبها، انگاجاره   شیبها: با افزا( نرخ اجاره2
 مسکن دارد. متیعامل اثرهمسو با ق نیا

ا3 درآمد سرانه:  ن  نی (  تبد  د،یتوان خر  شیافزا  قیاز طر  ز یعامل  متقاض  ان یمتقاض  تیوضع  لیدر  به  در مسکن    نیابالقوه  بالفعل 
 است.  رگذاریتاث
سازندگان بوده و کاهش و   اریمسکن همواره در اختی  در بخش ساخت و عرضه  یو اعتبارات بانک  لاتی: تسهی( اعتبارات بانک4

صورت اگر به   نیتمام شده و عرضه مسکن ندارد، لذا در ا  مت ی در ق  یاثر قابل توجه  لاتینرخ سود تسه  یدرصد   چند  شیافزا
 لاتیدر پرداخت تسه  عیو تسر  ل یو تسه  یاعتبارات بانک  شیکه افزا  میکنیم  مشاهده  م،یعامل از سمت تقاضا توجه کن  نیا  یاثرگذار
 موثر در بخش مسکن قابل توجه بوده است. یتقاضا شیدر افزا

و   یگربه واسطه  لیعامل موجب عدم تما  نیا  م،یریبر مالکان مسکن را در نظر بگ  اتیبر بخش مسکن: اگر نظام مال  اتی( مال5
 بخش خواهد شد.  نیو بالتبع کاهش تقاضا در ا یدلال 

 یی دارا  یبازارها  ریضعف سا  لیبه دل  یمنابع مال  ن یاقتصاد، ا  یفعل  ط یدر شرا  ینگیحجم نقد  شی: در صورت افزاینگی( نرخ رشد نقد6
 تقاضا خواهد شد.  شیکه موجب افزا ابندییبخش مسکن و به صورت سوداگرانه سوق م یاز جمله بازار بورس، به سو

.  شودیمحسوب م  زین  یاهیسرما  لاییاست بلکه کا  یمصرف  لایکا  کینه تنها    مسکن:  در بخش مسکن  ه ینرخ بازگشت سرما  (7
  ریسا  یبا نرخ بازده  سهیدر بخش مسکن در مقا  هیشت سرماگ باز  از نرخ  یمسکن تابع  یتقاضا  ،یاهیسرما  لایکا  کیلذا به عنوان 

زمانی که در بخش مسکن، نرخ بازگشت سرمایه بیشتر از فعالیت های است.    (و صنعت و ...    یان گبازر)مانند    هایگذارهیسرما  صور
 یابد.دیگر اقتصادی باشد با انگیزه سوداگرانه تقاضا برای این بخش افزایش می

باشد. به طوری که اثر مثبت است، که بازار مسکن هم مانند دیگر بازارها متاثر از این امر می  هامتیق  یسطح عموم  شیافزا:  تورم  (8
 ی ها تیفعال  ر یدر سا  ه یسرما  شتگ و نرخ باز  سک یر  ها در حالتی که میزان آن به این صورت می باشد که با مشاهده رشد قیمت

روند. و اثر منفی خاتوارها به منظور حفظ دارایی خود، یه سمت خرید و ساخت واحدهای مسکونی می  د مطلوب نباشدحدر    یاقتصاد
 شود.آن در کاهش قدرت خرید مردم پدیدار می

باشد که شامل تمایل  باشد. دسته اول مربوط به طرف تقاضا میکلی دو دسته عامل هستند که تعیین کننده بهای مسکن می طور به
های دربرگیرنده بهای تمام شده مسکن  و توان خرید متقاضیان مسکن بوده و دسته دوم مربوط به عوامل عرضه و طبیعتا شاخص

 باشد. می
 مسکن بهای یتعیین کننده هایشاخص  روایی نظری درجستجوی های بالا توجه به شاخص با مسکن قیمت موجود هاینمونه

 تأکید مسکن قیمت  تاثیر در آنها و اهمیت  ها  ها برگروه خاصی از شاخصدر این میان بعضی مدل   .باشدمی آن مدل سازی  و

توان به الگوهای ایستای  باشند از میان این الگوها میتر میجامع ی تحلیلی  ارائه در تلاش برای نیز ها  بعضی دیگر تر مدل و  داشته
مسکن اشاره کرد که از آنجاییکه مدل هدانیک، الگوی  قیمت هدانیک مدل و مسکن در بازار سوداگری بر مبتنی مدل بخشی، چهار

 شود. مورد استفاده در تحقیق حاضر است، به بررسی این الگو، پرداخته می
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  مسکن قیمت هدانیك دلم

 قیمت هدانیک باشد. طراحیمدلمی مسکن بهای بر مؤثر های شاخص نگرشی ویژه به با مسکنالگویی قیمت الگوی هدانیک

 فیزیکی هایمجموعه ویژگی از و ترکیبی ناهمگن در نظر گرفته را به عنوان کالایی مسکن که  بر این مبنا استوار است مسکن

و مختلف  های قابل مشاهدهویژگی این به را مناطق در مسکن قیمت اختلاف هدانیک همچنین مدل  .است مشاهده قابل و
قرار داده است. بر این اساس هرچه   قیمت سازیمدل در را مسکونی واحدهای  گوناگون فیزیکی تنها خصوصیات و نسبت داده

 قیمت واقع این تابع در شود.بیشتر می مسکونی واحد آن قیمت مسکونی بالاتر باشد واحد یک خصوصیات مورد نظر و مطلوب

 .آوردمی بدست  مسکونی واحدهای هایویژگی بر مسکن قیمت برازش  از روش  مسکن را
  باشد:تابع مطلوبیتی که الگوی هدانیک برای هر فرد بیان میکند به شرح ذیل می

 

 

های صوتی خصوصیات رفاه محیطی مانند آلودگی از برداری Qمتفاوت ،    مصرفی محصولات به عنوانx   تابع   این در که
مصالح به کار  مسکونی همچون متراژ،سال ساخت ، واحد خصوصیات شکلیSدر منطقه،   جرم نرخ  ،میزان ترافیک محلی ، و هوا

 آموزشی مراکز عمومی، نقل و حمل اصلی، هایخیابان به دسترسی مانند همسایگی هایویژگی N و زمین مساحت برده شده ،

 .باشدمی کار بازار و

 روبه رو است:  بودجه  محدودیت  با مطلوبیت بهحداکثر رسیدن برای کننده مصرف
 
 

 مسکن قیمت اینجا در .باشد  می دیگر محصولات ارزش  بیانگر  X و   مسکونی واحد خصوصیات ارزش  آن بیانگر   در P(Z) که  

 .شودمی  تلقی مسکونی واحد به مربوط خصوصیات مورد نظر تعداد از تابعی و  P(Z) معادل

 
 

  .دارد نظراشاره مورد ویژگی به اj   و مسکونی واحد  iبالا  رابطه در

 باشد: به شرح ذیل می مطلوبیت سازیحداکثر روند

 

 
 

 :داریم یبالا رابطه دو تقسیم با

 

 

 

 

آن در که
∂U

∂qj
  مسکن و   نظر مورد ویژگی از اضافی یاستفاده واحد یک از ناشی اضافی مطلوبیت  بیانگر   

∂U

∂𝑥
 اضافی مطلوبیت  

 محصولات است.  ازدیگر اضافی مصرف واحد یک  از ناشی

کند تغییر در تابع هدانیک به دلیل تغییر در خصوصیات گوناگون مسکن با تغییر در انتخاب متقاضی )مصرف  اخیر بیان می یرابطه
کننده( نسبت به خرید مسکن و دیگر کالاها برابر است، که این شرط لازم برای بهینه سازی قیمت تابع هدانیک است. میتوان از 

 به مسکن ارزش  در تغییر ها  نشان دهنده میزانمشتق گرفت. این جزئی  مشتق  مسکن ازخصوصیات یک هر  به این تابع نسبت
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صورت گرفته  مطالعات تجربی شوند. درضمنی نام برده می هایعنوان قیمت   به که باشدمی هاویژگی هرکدام از این در تغییر ازای
 هایقیمت ایجاد در هاآن تأثیرگذاری درجه و هایا ضمنی ویژگی   ایسایه هایحاصل از تابع در حقیقت همان قیمت ضرایب

 .باشدمی مسکن

 بیان ملک یک های فیزیکیویژگی  رافقط برای قیمت که بوده  نگرشیخاص بهای مسکن به هدانیک تابع روش  در هر صورت

زمانی را توضیح  مشخص هربازه زمانی در مسکن را قیمت سطح بر فیزیکی مؤثر عوامل تنها تابع که این است کند. روشنمی
 .1( 2015)زابل،.گیردنمی را در بر اقتصادی زمان و متاثر از عوامل در طی قیمت  تحلیلتکانه توانایی و دهدمی

 یشینه تحقیق پ

 در دائمی افزایش مسکن، قیمت افزایش  بلندمدت در مطالعه خود به این نتیجه رسیدند که در  (1992) 2ویتون   و دی پاسکال 

 میزان چه ساختمانی فعالیت افزایش با هزینه عوامل که دارد این به بستگی افزایش این مقدار کند ومی ایجاد ساز و ساخت 

کوتاه مدت، که به عنوان    ینرخ سودها،  مسکن  یجار  یهامت ی قیابد، بر اساس این مطالعه، تقاضای مسکن تابعی از  می افزایش

،  شوندیم  محاسبه  یزراع  ی هانیزم  متیق  قیکه از طر  ن،یزم  یهانهیهز،  رفته شده استگنظر    در  نآ  هدکنندیتول  یهیسرما  ینهیهز
  یوجودو م  رفته شده استگ در نظر    یمصالح ساختمان   و  کار یرویدستمزد ن  ینهیهز  یساخت، که به صورت متوسط وزن   ینهیهز

 باشد.، میقبل یمسکن در دوره
 شهری، پیشنهاد زمین هایتئوری بر اساس  مسکونی سازهای و ساخت از شده داده  بسط مدل یک ( ،1996) 3سومرویل  میرو    

 های ویژگی  علاوه به گیردمی  نظر در کشد می طول فرآیند توسعه که زمانی  مدت برای پویا تعدیل یک  هاآن اشتراکی  مدل.کردند

 جریانی متغیرهای شده مسکونی شروع  واحدهای معتقدند ها آن .دهدمی قرار بررسی مورد دقت به را سری زمانی هایداده

 یدر هزینه و گذشته در قیمت  تغییرات و جاری قیمت تغییرات از تابعی لذا دیگر باشند جریانی متغیرهای از تابعی باید که هستند
 .هستند گذشته و جاری 

با کاربرد یک مدل رشد چند بخشی و آزمون    "مسکن و ادوار تجاری"تحت عنوان    یقی(  در تحق2005)  4و هسکات   دیویس
ساختمان، تولید صنعتی    ها در سه بخش( و با تقسیم فعالیت1948-2001آن با آمارهای مربوط به کشور ایالات متحده طی دوره ) 

رابطه   ،و خدمات بررسی  ادوار    یبه  و  مسکن  نتاپرداخته  تجاریمیان  که  جیاند.  است  آن  بیانگر  معیار  ،  تحقیق  انحراف  نسبت 
-گذاری غیر مسکونی )سرمایهگذاری در بخش مسکن( در کشور آمریکا بیش از دو برابر سرمایهگذاری مسکونی )سرمایهسرمایه

 ها( است. بخش ریگذاری در سا

 در منظور، این برای .اندداشته مسکن یبر عرضه بسیاری تاکید مسکن قیمت حباب  بررسی  در 5(2008دیگران)  و گلیزر

 از عرضه دیگر بخش و نوساز مسکن یعرضه از بخش یک  .است شده تشکیل دو بخش از مسکن یعرضه هاآن مطالعه

 بیانگر که شده است گرفته درنظر   C0C+1نوساز برابر   مسکن نهایی یهزینه .شودمی تشکیل ترقدیمی  هایخانه از بخشی

 واحدهای( موجود ی مسکنعرضه  سازیمدل اهمیت بر تاکید دیگران ضمن و گلیزر است. نوساز مسکن در گذاریسرمایه

 مسکن که کنندمی دریافت   λاحتمال   و پواسن توزیع با هاییشوک این واحدها کردند صاحبان فرض سادگی برای ،)ترقدیمی

 مسکن فروش  اگرچه ترتیب، این  به .صفر برسد به هاآن مطلوبیت آن از پس زمان برای و کنند ترک را منطقه و فروخته را خود

 برای موجود مسکن از درصد  λ تعداد  زمان هر در افراد تعداد به توجه با اما بود، خواهد فرآیندی تصادفی افراد از هریک توسط

 در نظر گرفته ساخت ی نهاییهزینه با مسکن قیمت برابری بازار مسکن، در تعادل شرط درنهایت، .شد خواهد عرضه فروش 

 .است شده

 
1 Zabel1 
2 DiPasquale&  Wheaton  
3 Miro Summroil 
4 Davis and Hescat 
5 Glaeser 
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با کاربرد یک مدل    "ورویتجارت مشترک و بازار مسکن در منطقه    یچرخه"تحت عنوان    یقی(  در تحق2010)  1و کوپمن  فرارا
را مورد مطالعه   یی چند متغیره، اجزاء غیر قابل مشاهده در بازار مسکن، ادوار مسکن و ارتباط آن با ادوار اقتصادی در کشورهای اروپا

  سیکل   دو  و  گرفته   کار  به  ادوار  تجزیه  مدل   اساس   بر  را  گذرمیان   فیلتر   ممکن،  هایلاز میان مد  لعهمطا  این  در   هاقرار دادند. آن
 دوره  یک  در  مسکن  قیمت  نوسانات  و  تجاری  ادوار  که  است  آن  بیانگر  نتایج.    کردند  تحلیل  وارد  را  مختلف  هایدوره  در  اقتصادی

 د. هستن مرتبط هم با ساله( 4-8) مدت میان

و مؤثر   یدیعوامل کل  یبه بررس  "یادیخانه: عوامل بن  متیق  یکننده  نییعوامل تع"تحت عنوان    یقیدر تحق2(  2013)  یریالج   
  یزمان  یمتحده در دوره  الاتی،فرانسه،هلند( و انگلستان و ا  ایا،اسپانیتالی)آلمان ،ا  وروی  ه یمسکن در پنج کشور ناح  یقیحق  متیدر ق

سهام و   متینرخ بهره بلند مدت، ق ،یق یدر درآمد حق راتییکه علاوه بر تغ دهدیاو نشان م العاتمط جیپرداخت. نتا 2010تا   1970
عامل پنهان،   نی. اکندیم  فایمسکن ا  یق یحق  هایمت ینوسانات ق  حیدر توض  یعامل پنهان وجود دارد که نقش معنادار  کیتورم؛  

 . ستندین میاست که قابل مشاهده مستق حاتی ترج رییدر بازارها و تغ یساختار  راتییمانند تغ یمنعکس کننده عوامل

برای    یاقتصاد سنج  یمدل  "متحده  الاتیبازار مسکن در ا  ین یب  شیپ  "تحت عنوان    یقی( در تحق2014)  نکلزیو زو  کووانبرگ   
و با زمان    ایهای آن به صورت پوکه وزن  باشدیمدل شامل دو مولفه م  نی متحده ارائه دادند. ا  الاتیبازار مسکن در ا  یپیش بین
 . کندیتغییر م

و شبکه    کیهدان  متیق  های: کاربرد مدلزیمسکن در شهر تبر  متیق  ینیبشیپ"تحت عنوان    یق یدر تحق  (1390و نوبهار )  یعراق   

  یبرا  نه یمدل به  کی  نییو تع  یمصنوع  یو شبکه عصب  کیهدان  ون یدو مدل رگرس  ینیبشیقدرت پ  سه یبه مقا  "یمصنوع  یعصب
 MAE ،RMSE هایاریاز مع ینیب شیقدرت پ سه یپرداختند. به منظور مقا زیمسکن در کلان شهر تبر کیهدان متیق ینیبشیپ

  ،MSE  ،R2.دنماییارائه م  کینسبت به مدل هدان  تریق یدق  ینیبشیپ  یمصنوع  یمدل شبکه عصب  ج،یبر اساس نتا  ، استفاده شد . 

  یی اثر اعتبارات اعطا  یبا هدف بررس  "حباب مسکن در تهران  ییشناسا"تحت عنوان    یقی( در تحق1391پور )اریزاده و بختیقل   
استفاده کردند.   1386تا    1370دوره    یفصل  هایگسترده و داده  هایبا وقفه  یبردار  ونیرگرسخود  یمسکن، از الگو   متقی  بر  هابانک

 مسکن  بخش به هابانک ییاعطا لاتیتسه نیب یمثبت و معنادار  یآن است که رابطه  انگریب قی تحق یحاصل از برآورد الگو  جینتا
مسکن  متیبه ق لاتیطرفه از طرف تسه کی یعل یرابطه کیمدت وجود دارد و مدت و هم در بلندمسکن، هم در کوتاه متقی و

 برقرار است. 
روش   به  را تهران شهر مسکن قیمت ها برهزینه بلندمدت و مدتکوتاه اثرات پژوهش خود به بررسی ( در1393تارتار)  و مهرگان     

ARDL  از ساختمانی در بلند مدت قیمت مصالح  شاخص و زمین قیمت متغیرهای نتایج حاکی از آن است که .پرداخته است 

 سال در مسکن در کوتاه مدت قیمت متغیرهای کهدر صورتی   باشندمسکن می شده تمام یهزینه  بر عوامل اثرگذار موثرترین

 شهر در مسکن قیمت  بر رفتار هزینه یتعیین کننده عوامل ترینمهم از  ساختمانی مصالح قیمت شاخص و قیمت زمین قبل،

 هستند. تهران
قرار   یرا مورد بررس  رانیمسکن در ا  متیق  راتییبر تغ  یبازنقش سفته  پژوهش خود با عنواندر  (1393)و رزبان  یخداداد کاش   

  ن یا جیکردند. نتا استفاده یساز هیشب کیو تکن( 1387- 1370) ساله 17دوره  یط رانی بازار مسکن ا یهامنظور از داده ن یدادند. بد
  گذاران هیذشته توسط سرماگ  یها دوره  متیروند ق  لیو تحل  ی متی ق  انتظارات  جهینت  یبازسفته  زهیاز آن است که انگ  یاک ح  قیتحق
  ی مت یق  یهانوسان  جادیدر ا  یاظهحلاقابل م  ریتاث  یبازسفته  ی . تقاضاابدییسفته بازانه در بازار نمود م  یکه به صورت تقاضا  بوده

عرضه   یمتیکشش ق  یبررس  با  نیهمچن  گردد، یبازار م  ن یدر ا  یمت یرونق و رکود ق  یهابروز دوره  موجب  ن دارد وکدر بازار مس
افزاگ   جهینت  توانیم که  تول  ش یرفت  و  م  تیتقو  و  دیسرعت  عرضه  اساس  تواندیسمت  نوسان  یفاکتور  کنترل  با   یهادر    بازار 

 باشد.  یباز سفته یبه تقاضا ییپاسخگو

موجک و    هیمسکن با استفاده از تجز  متقی   رکود  و  رونق  هایدوره  ین یبشیپ  "تحت عنوان    ی ق یدر تحق  (1394نژاد )  یعباس   

موجک با استفاده از    لتریمسکن توسط ف  متیق  نییبلند مدت با فرکانس پا  هایکلیبا استخراج س  "یمصنوع  عصبی  های  شبکه

 
1 Ferrara and Coppman 
2 Algieri 
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  هایکلیمسکن با استفاده از س  متیق  هایکلیس  یادامه  ینیب  شیاقدام به پ  یعصب  شبکهمسکن، و با استفاده از    متیق  یسری زمان
سال   یینشان داد از فصل انتها  جی. که نتاپردازدیمسکن م  متی رونق ق  ای  رکود  هایدوره  ینیب  شی و پ  ییاستخراج شده جهت شناسا

  1392سال  یانیمسکن از فصل پا متیدر ادامه ق و شوندیم ی مسکن ط متقی  رونق هایسال دوره نیفصل سوم ا انیتا پا 1391
 . شودیبا رکود مواجه م

 

 شناسی تحقیق روش
استقرایی   -روش پژوهش این تحقیق از نظر ماهیت و محتوا از نوع همبستگی است. انجام این پژوهش در چارچوب استدلال قیاسی

 باشد. میاز نظر موضوعی در حوزه اقتصاد کلان  و گرفت. از سوی دیگر پژوهش حاضر از نوع پس رویدادی است صورت خواهد
آید، روش گردآوری  با توجه به اینکه اطلاعات مورد نیاز در این مطالعه از اطلاعات منتشر شده و اسناد معتبر و به روز بدست می

، های منتشر کننده مقالات علمی و تحقیقاتی در داخل و خارج از کشورپایگاه  ای است؛ و اطلاعات این تحقیق ازاطلاعات کتابخانه
  ها و مراکز علمی تحقیقاتی کتابخانهو    های منتشرکننده اطلاعات رسمی )مانند بانک مرکزی و مرکز آمار ایران(ها و پایگاهسازمان
ها  در این پژوهش برای آزمون فرضیه .ه استاستفاده شد 1400تا  1380های دوره زمانی در این مطالعه از داده آمده است. بدست 

های تحقیق پرداخته شده و پس  از مدل رگرسیون خطی چند متغیره استفاده شده است. برای این منظور، ابتدا به بررسی روند متغیر
های مورد نیاز پرداخته شده و سپس آزمون  VECMو    VARاز بررسی مانایی متغیرهای تحقیق به برآورد الگو با استفاده از روش  

 گیری خواهد شد. بهره Eviews12های گردآوری شده از نرم افزار شود. به منظور تجزیه و تحلیل دادهبا آن بررسی می
تقاضا    یمقاله، مدل نظر  نیدر ات،  تقاضا و عرضه اس  یروهای مسکن مستلزم توجه همزمان به ن  بازار  توجه کامل بهاز آنجایی که،  

استخراج شده است،    3(1994)سولو،  دکنندهی سود تول  یحداکثرساز  ندآیو مدل عرضه از فر  2( 2003)مین،و    1( 1984)پوتربا    مطالعات  از
 . ردیگی م صورت تیمالک ینهیبر اساس هز یاصل لیاما تحل

 است:   ریصورت ز معادله تقاضا به ب،یترت ن یبه ا 
Ln (hpt) = f (lnHt, lnCRt, lnrht )                     (1)    

  
 تیمحدود به رمربوطیمتغCRو  مسکن یق یحق متیق hpکه در آن  دهدیمسکن را نشان م یرابطه فوق، معکوس تابع تقاضا برا

 سالانه مسکن( است و از رابطه تیمالک نهیاستفاده )هز نهیهز rhن،ی. همچناست یاعتبار

𝑟𝑡  −  𝜋 +  𝛿 −
𝑝𝑒

𝑝𝑡
 

(، نرخ استهلاک مسکن و  آن ی  انتظار  زانیم  اینرخ تورم )  ،یبانک  یهانرخ سود سپرده  بیترت که از سمت چپ به  دیآیم  دست به
زمان  انگریب tمقاطع و  انگریب i ی( و معادلات بعد 2) رابطهدر ن،یشده است. علاوه بر ا لیمسکن تشک متیق شیافزا ینرخ انتظار

سوباشدیم از  ز  گر،ید  ی .  رابطه  برابر  مسکن  عرضه   است:   ریمعادله 
 

Ln (Hit) = g (lnhpit, lnlpit, hrit)                                             (2)   

نرخ سود مورد انتظاردر بخش hr قیمت حقیقی زمین،    lpقیمت حقیقی مسکن،    hpعرضه مسکن جدید یا نوساز،    Hکه در آن،    
 باشد.  مسکن می

کردن رابطه برحسب قیمت  در رابطه تقاضا و مرتب از رابطه عرضه  Hبا توجه به روابط سمت عرضه و تقاضا با جایگذاری مقدار  
 : یابیممی  زیر دست 4شده مسکن به رابطه تعادلی و خلاصه

)Ln (hpt) = f (hrt, lnCRt, lnrht, lnlpt,)                (3) 

 
1 Poterba, 1984 
2 Meen, 2003 
3 Salo, 1994 
4 Reduced Form 
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( انتخاب  r( و نرخ سود بانکی)  gpدر بخش بازارهای جایگزین در بخش مسکن از میان بازارهای متفاوت دو بازار قیمت طلا )

 باشد:  (، می4(، به شکل تابع شماره ) 3اند. بنابراین، شکل تعادلی تابع شماره )شده

Ln (hpt) = f (lnHt ‚hrt ‚Lnrht ‚Lngpt ‚rt)                              (4) 

 : گردند می به صورت ذیل تعریفاز چپ به راست های مورد بحث در این تابع که در آن متغیر
= hp قیمت مسکن 

 = Hعرضه مسکن نوساز 
hr =  نرخ سود مورد انتظار در بخش مسکن 
rh = هزینه مالکیت 
gp = طلا  قیمت 
r  = نرخ سود بانکی 

 شود. بهره گیری می VARبه منظور برآورد الگوی فوق از روش 
 

 های تحقیقافتهی
( و  1990)  1های مورد استفاده، از روش هگی باشد فلذا، برای بررسی مانایی دادههای مورد استفاده در این تحقیق، فصلی میداده

باشد های فصلی میشود، این روش علاوه بر اینکه روش مناسبی برای سنجش مانایی داده( استفاده می1993)  2بیولیو و میران
را فراهم می امکان  تا در صورتی که فقطاین  به تعدیل    معمولی  واحد  دوره ریشه  همان  هایداده  در  آورد  الزامی  باشیم  داشته 

( میزان مقادیر بحرانی را برای مقادیر متفاوت مشاهدات و خطاها گزارش شده  1990در واقع جدول هگی ) های فصلی نباشد.داده
های فصلی است، در واقع تغییرات یک متغیر تابعی از تغییرات متغیر در فصول و و منبعی معتبر برای بررسی ریشه واحد در داده

 های قبل است.  سال

 های فصلیریشه واحد داده   1جدول 
 LGP HR LH LRH R 

)غیر   سالانه  ریشه 
 فصلی(  

3.143836 - 

(0.102825 ) 
1.861817 - 

(0.669162 ) 
2.911925 - 

(0.050582 ) 
1.861917 - 

(0.693573 ) 
2.402701 - 

(0.426655 ) 

نیم   فصلی  ریشه 
 سالانه  

6.294903 - 
(0.005643 ) 

3.795854 - 
(0.008783 ) 

2.921334 - 
(0.048287 ) 

4.339597 - 
(0.007263 ) 

2.970642 - 
(0.007263 ) 

 21.94506 ریشه فصلی  
(0.000000 ) 

13.10127 
(0.000000 ) 

14.34459 
(0.000000 ) 

24.81292 
(0.000000 ) 

8.198413 
(0.000000 ) 

 . دهندرا نشان می P_value(              مقادیر داخل پرانتز %5های تحقیق ) با احتمال خطای :یافتهمنبع 
دهد و مشخص هست که در نتایج ریشه واحد فصلی همه متغیرها، نامانا  های فصلی نشان می( نتایج را برای مانایی داده1جدول )

 شود.باشند بر این اساس، به تعیین وقفه بهینه پرداخته میمی

 تعیین وقفه 

 
1 Haggie 
2 Billy and Miran 
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پرداخته می بهینه  بررسی تعیین وقفه  به  بعد  استفاده  در مرحله  آکائیک و شوارتز و حنان کوئین  از معیارهای  برای همین  شود، 
ترین وقفه برای بررسی علیت و اثرات متغیرهای مختلف است، اما بدلیل اینکه دهد که وقفه پنجم بهینهشود، نتایج نشان میمی

باشد از معیار شوارتز و وقفه یک استفاده گردید  نتایج تخمین در وقفه پنجم از نظر علامت و از لحاظ تئوری با ادبیات در تعارض می
که استفاده از این معیار علاوه بر معنا داری ضرایب و انطباق با تئوری به دلیل از دست ندادن درجات آزادی، ضرایب نیز از لحاظ  

 آماری دارای معنا شدند. 

 تعییین وقفه بهینه  2جدول 
 

 های تحقیق :یافتهمنبع

   VARشود پس بدین منظور ابتدا تخیمن تعیین می VARای که باید توجه شود تعیین وقفه بهینه با استناد به مدل نکته

باشد. با توجه به این که کمترین مقدار معیار اطلاعات شوارتز در ها میدهیم که جدول بالا نتایج حاصل از تعیین وقفهرا انجام می
شود و متغیرها با یک  یک وقفه انتخاب می  (VECM)اتفاق افتاده پس برای تخمین تصریح خطای برداری    VARتخمین    1وقفه  

مستلزم داشتن رابطه هم انباشته است به منظور   VECMشوند. و از آنجایی که تخیمن مدل  مرتبه تفاضل در تخمین وارد می 
کنیم اما پس از تخمین با توجه به تعداد وقفه بهینه انتخاب انتخاب می VARشکل و تعداد روابط هم انباشتی ابتدا در همان مدل 

 و تخمین زده شده است. 

 تخمین هم انباشتگی

 تعداد بردار همجمعی  3جدول 

 بردارهای ویژه مقادیر ویژه تعداد بردار همجمعی 
 

 مقادیر بحرانی 
 درصد 5در سطح 

 **.احتمال خطا

 0.00 107.34 127.05 0.44 * صفر بردار

 0.02 79.56 83.10 0.38 * یک بردار

 0.22 55.34 46.65 0.23 دو بردار 

 0.30 35.01 26.42 0.16 سه بردار 

 0.26 18.39 12.66 0.11 چهاربردار 

 0.06 3.84 3.46 0.04 پنج بردار 

 
 نتایج برآورد بردار همجمعی بر اساس روابط تعادلی بلند مدت 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -138.6 - 2.51 4.13 4.32 4.20 

1 191.5 594.3 5.64 -4.27 -2.92* -3.75 

2 249.03 93.66 3.12 -4.88 -2.38 -3.89 

3 290 59.7 2.87 -5.02 -1.36 -3.57 

4 347.02 73.3 1.76 -5.62 -0.81 -3.71 

5 411 71.5* 9.63* -6.43* -0.45 -4.05* 

6 432.8 20.59 1.99 -6.02 1.10 -3.194 
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 تعداد بردار همجمعی 
 

  5مقادیر بحرانی در سطح  بردارهای ویژه مقادیر ویژه
 درصد
 

 **.احتمال خطا

 0.04 43.41 43.94 0.44 * صفر بردار

 0.6 37.16 36.45 0.38 یک بردار 

 0.53 30.81 20.22 0.23 دو بردار 

 0.60 24.25 13.75 0.16 سه بردار 

 0.47 17.14 9.20 0.11 چهار بردار 

 0.06 3.84 3.46 0.04 پنج بردار 

 های تحقیق منبع: یافته

(، رتبه ماتریس دو رابطه هم جمعی و با توجه به مقادیر ویژه یک  3با توجه به نتایج گزارش شده از آزمون هم انباشتگی )جدول  
متغیر آنجایی که  از  آماده است.  به دست  انباشته  بار تفاضلمعادله هم  مانا شدهها در یک  از همجمعی گیری  استفاده  برای  اند، 

 DOLSهای  توانیم داشته باشیم و اگر رابطه بیشتری به دست آمد می بایستی از روش جوهانسن تنها یک معادله هم انباشته می

کنند، با توجه های هم انباشتگی فقط روابط بلندمدت را گزارش میاستفاده کرد، و از آنجایی که هر دوی این روش   FMOLSیا  
شود که با توجه به این رابطه هم انباشته و یک  به همجعی بدست آمده از ماتریس مقادیر ویژه، یک رابطه هم انباشته، انتخاب می

 ترین روش تخمینی است. قابلیت گزارش کاملتری دارد و مناسب VECMوقفه بهینه، تخمین 

 تخمین مدل 

 :شود که نتایج زیر ارائه شده استوقفه تخمین زده می یکبا  ، مدلتعیین یک وقفه بهینهبا توجه به  

 مدل نتایج برآورد   4جدول 
 1معادله  

HR(-1) 

0.041 

(0.14 ) 

[2.92 ] 

LH(-1) 

0.46 - 

(0.076 ) 

[0.6.09- ] 

LRH(-1) 

0.322 

(0.15 ) 

[2.12 ] 

R(-1) 

0.01 - 

(0.01 ) 

[1.12- ] 

LGP(-1) 
 

 

0.336 

(0.095 ) 

[3.53 ] 

R-squared 0.93 

Adj. R-squared 0.91 

 های تحقیق منبع: یافته

جز نرخ بهره  ه  ب  ددار هستندرصد معنی  5دهد که همه ضرایب در سطح  نشان می  tنتایج تخمین مدل در بلندمدت با توجه به آماره  
ه بیان داشت که نرخ سود مورد انتظار نتوان اینگودار شده است.  با توجه به علامت ضرایب میدرصد معنی   10که در سطح تقریبا  

(hrدر بلند مدت اثر مثبت روی تغییرات ق )یم( ت مسکن دارد از طرفی عرضه مسکنh  اثر منفی دارد یعنی با افزایش عرضه )
( نیز اثر مثبت داشته یعنی با افزایش هزینه مالکیت قیمت مسکن افزایش  rhقیمت مسکن کاهش یافته است. هزینه مالکیت )
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توان  در تبیین این دو اثر می  .( اثر مثبتgpت سکه)یم ( اثر منفی و قrخواهد یافت، اما دو اثر متغیر خارجی یعنی نرخ سود بانکی)
گفت که هرچه نرخ سود بانکی افزایش یافته است قیمت مسکن کاهشی بوده یعنی عملا باعث عدم رونق در بازار مسکن شده 

ها روانه شده است،  از طرفی علامت مثبت قیمت سکه  گذاری در بازار مسکن به سوی بانکاست و نقدینگی به جای سرمایه
رات قیمت مسکن یجهت با تغی  سکن تغییر داشته است به عبارت دیگر سکه نیز به عنوان یک کالای سرمایه همهمسو با قیمت م

 فسیر کرد.  توان بهتر تهای ضربه واکنش میبوده است. نتایج کوتاه را باتوجه به نمودار

 1( IRFای) بررسی تابع واکنش آنی یا ضربه   

توان با شود. در معیار اول، واکنش متغیرهای درونزا را میاز این دو معیار استفاده می VARجهت بررسی پویایی رفتار در الگوی 
( تجزیه و تحلیل واکنش به ضربه را ابزاری  1997)  2استفاده از ایجاد تکانه در متغیرهای برونزا بررسی نمود. لوتکپل و رایمرس

.  3کنند مناسب برای بررسی و دستیابی به اطلاعات پیرامون تأثیرات متقابل میان متغیرها در الگوهای خود رگرسیونی معرفی می
توابع واکنش آنی در واقع، رفتار پویای متغیرهای دستگاه را در طول زمان به هنگام بروز یک تکانه به اندازه یک انحراف معیار  

)سود( و اثرات آن بر متغیرهای کلان اقتصادی شامل نرخ   های وارده بر متغیر نرخ بهرهدر ادامه به بررسی اثر شوک  .دهدنشان می
 شود.  رشد تولید ناخالص داخلی، نرخ تورم و سرمایه گذاری فیزیکی پرداخته می

 

 
1 .Impulse Response Function 
2 . Lutkepohl &Reimers 

 مراجعه شود. ( Enders,2004) عليت به آزمون  و واريانس تجزيه  ضربه،  به واکنش  توابع  با بيشتر آشنايي براي . 3
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 واکنش-نمودار ضربه  1نمودار 

 های تحقیق منبع: یافته

توان اینگونه تفسیر کرد که تغییرات قمیت با توجه به وقفه  های وارده در هر بخش را می واکنش با توجه به شوک-نتایج ضربه
باید    در ضمندهد که با یک انحراف معیار شوک وارده در دور اول مثبت بوده اما دوره بعد کاهش یافته است  خودش نشان می

با توجه به چسبندگی که در کاهش قیمت در بخش مسکن وجود دارد به  از بین نمی  هاتوجه کنیم تمام این شوک ف  کرود و 
شود  ت ابتدا موجب یک افزایش قیمت میارسیم. شوک انتظاررسد و در یک سطح بالاتر اما کمتر از شوک اولیه به تعادل مینمی

کاهنده  مالکیت منفی و یبخش مسکن اثر مثبت کوتاه مدت دارد. اثر هزینه  ییابد. شوک عرضهاما به مراتب این اثر کاهش می
شود. شود تا اینکه در یک سطح بالاتر اما منفی پایدار میبه مراتب تعدیل می  ولیکناما شوک نرخ سود بانکی اثر منفی داشته  و  

 اشته است. بازار وجود دارد اما به صورت کلی اثر مثبتی د  شوک در بخش طلا نوسانی است یعنی محتملا یک چرخش بین این دو
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 و ارائه پیشنهادات  گیرینتیجه
به جایگاه متفاوت در زمینه های مختلف اقتصادی و فنی دارد، از جهات مختلف مورد بررسی پژوهشگران   مسکن با توجهبخش  

 20در    مناطق شهری،  در  مسکن به خصوصقیمت    هایتکانه  مربوط بهمشکلات    ،اقتصادی  از میان زمینه های مختلف است.  

بازار مسکن که در    هایبیشتر از دیگر موارد بین افراد جامعه و سیاست گذاران کشور مورد توجه قرار گرفته است. ویژگی  سال اخیر

  . لذاافزایدمیبحث  م  مهم بودن این بر    ،ساخته استمتمایزاجتماعی    -و حتی سیاسی  اقتصادی  های  فعالیتنقش آن را در    نهایت

حلیل  پرداخته شده است. ت(  1400- 1380طی دو دهه اخیر)  مناطق شهری  بررسی مسئله نوسانات قیمت در  در مقاله حاضر، به  

از این امر  گرفته است. نتایج مدل حاکی  صورت    ( مدل تصحیح خطای برداریVECMروابط مذکور با بکارگیری شیوه تخمین )

  مت یق  ،عرضه  شیبا افزا  یعن یدارد    یاثر منف  شهری،در مناطق    نوساز بر قیمت مسکن  عرضه مسکنمانند هر کالای دیگر    کهاست  

هرگاه قیمت مسکن توسط دیگر عوامل موثر بالا    در بخش مسکن نرخ سود مورد انتظار  اما  در مورد    است  افتهیمسکن کاهش  

رفته و به تبع آن نرخ سود در این بخش افزایش یافته سبب جذب عاملان اقتصادی و افزایش عرضه مسکن گردیده که در کوتاه  

  مدت کاهش قیمت مسکن را رقم زده و در نتیجه آن سود در بخش مسکن کاهش یافته و سبب خروج سرمایه گذاران و نهایتا 

  ش یبا افزا  یعنیاثر مثبت داشته    زی ن   تیمالک  نهیهز  یاز طرف  شاهد اثر مثبت این نرخ بر قیمت مسکن در بلند مدت خواهیم بود. 

توان دریافت هرگاه هزینه مالکیت سالانه برای در تبیین علت این عامل می  افت،یخواهد    شیمسکن افزا  متیق  تیمالک  نهیهز

ایش تقاضای موثر جهت خرید مسکن سبب افزایش قیمت آن شده که همین امر با ایجاد اثر  مستاجرین مسکن بالا رفته با افز

سکه    متیو ق  یاثر منف  ینرخ سود بانک   یعن ی  یخارج   ریاما دو اثر متغ  چرخشی مجددا سبب بالاتر رفتن قیمت مسکن شده است.

عملا باعث   یعنیبوده    یمسکن کاهش  متیاست ق  افتهی  شی افزا   یتوان گفت که هرچه نرخ سود بانکیمداشته است که  اثر مثبت  

ها و عدم نیاز به خرید مسکن  در بانک  ینگینقددلیل امکان جبران کاهش ارزش  ب  . این امر  است  هعدم رونق در بازار مسکن شد

به عنوان   زین طلا  گریداشته است به عبارت د رییمسکن تغ مت یسکه همسو با ق متیق یاز طرف ،جهت حفظ ارزش داریی هاست

 تغییر کرده است.  مسکن متیق راتییهم جهت با تغ ایهیسرما یکالا  کی

 های سیاستیتوصیه
 گردد: با توجه به نتایج این مطالعه، پیشنهادهای سیاستی به صورت ذیل مطرح می

توان نرخ سود بانکی یا شاید بتوان افزایش وجوه نقدینگی سرمایه گذاری .مهمترین عامل بروز رونق شدید در بازار مسکن را می1
های آزاد شده از قبلِ  توانند با کنترل سود بانکی یا جذب سرمایهنشده در دست مردم دید ؛ در این شرایط مقامات پولی کشور می 

 کاهش نرخ سود بانکی تا حد قابل توجهی از بروز نوسانات شدید در بازار مسکن ممانعت به عمل آورد.
ی این موضوع است که در مواردی افزایش هزینه مالکیت سالانه .روابط دو طرفه در مورد هزینه مالکیت سالانه نشان دهنده2

سبب افزایش قیمت مسکن شده ،که در واقع مبینِ این قضیه است که مالکان املاک بدون در نظر گرفتن قیمت مسکن با توجه 
ی اجاره بها نموده که این امر خود سبب افزایش قیمت مسکن شده؛ در نتیجه کنترل نرخ تورم به نرخ تورم اقدام به افزایش هزینه 

تواند آثار  بها از سوی مالکان علاوه بر ممانعت از بروز نوسان در بازار مسکن میها در امر اجارهو کنترل در زمینه قیمت گذاری
 مثبت دیگری در اقتصاد و وضع معیشتی مردم داشته باشد. 

توان گفت کنترل نقدینگی آزاد در دست مردم، تقویت بازارهای مالی جایگزین و متناسب کردن نرخ سود بانکی با  به طور کلی می
 توان از بروز نوسانات شدید در بازار مسکن جلوگیری به عمل آورد. نرخ تورم در اقتصاد می
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