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های بخش مسکن از لحاظ سهم در سبد هزینه خانوار و سهم در تولید ناخالص داخلی و نقش آن در تغییرات شاخص
اهمیت است. با توجه بهه اهمیهت بخهش مسهکن در     کلان اقتصادی همچون رشد اقتصادی و اشتغال عوامل تولید حائز 

ژوهش بهه بررسهی عوامهل مهبرر بهر قیمهت مسهکن ازجملهه         په های فراوان در این بخش، در این اقتصاد و وجود نوسان
های امارات متحده عربی، ترکیه، یونهان و  های ناشی از بازار مسکن کشورشاخص سهام، نقدینگی، قیمت طلا و تکانه

ها پرداخته شهده اسهت. بهرای تحلیهل     بررسی همگرایی قیمت مسکن بین کشور ایران و این کشورقبرس و همچنین به 
شاخص قیمت مسکن ایران و کشورهای برداری ساختاری و برای بررسی همگرایی  رگرسیون ها از مدل خودتأریر تکانه

های مهورد نیهاز از بانه     ت. دادهاستفاده شده اس 2015تا  2007 هایهای فصلی سالداده منتخب از مدل جوهانسون با
دههد کهه   آمهده نشهان مهی    به دستاطلاعاتی بورس، سایت بان  مرکزی کشورهای منتخب استفاده شده است. نتایج 

های جهایگزین دارایهی در   های منتخب تأریری بر قیمت مسکن ایران ندارد؛ از بین متغیرهای قیمت مسکن کشورتکانه
ر قیمت مسکن مبرر است و تکانه شاخص سهام و قیمت طلا بر شاخص قیمت مسکن سبد سهام تکانه حجم نقدینگی ب

بینی قیمت مسهکن ایهران در    یشپایران ارری ندارند. سهم قیمت مسکن کشورهای منتخب در توضیح نوسانات خطای 
قیمهت  مهدت بهرای تیبیهت    یابد. پس سیاست مهبرر در کوتهاه  مدت قابل توجه است ولی در بلندمدت کاهش می کوتاه

. از دیگر نتایج تأیید وجود رابطه همگرایی بین شاخص استدهی به سمت تولید مسکن کنترل حجم نقدینگی و جهت
مدت است. این گویای انتقال مسری بحران در بازار مسهکن کشهورها    های منتخب در بلندقیمت مسکن ایران و کشور

 رسد.ی به نظر میها ضرورسازی بازار مسکن در برابر بحران است. لذا مقاوم
  JEL:C22 ,C58,R2بندی  طبقه

 .برداری ساختاری  رگرسیون قیمت مسکن، تکانه، همگرایی، مدل خودواژگان کلیدی: 
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 مقدمه .1

 ههای اقتصهادی اسهت کهه ههم از لحهاظ سههم در سهبد هزینهه         بخش ترین مهمبخش مسکن یکی از 

ههای کهلان   خانوار و هم از لحاظ سهم در تولید ناخالص داخلهی و نقهش آن در تغییهرات شهاخص    

. چنهین  دارداقتصادی همچهون رشهد اقتصهادی و اشهتغال عوامهل تولیهد اهمیهت لیهر قابهل انکهاری           

جایگاهی باعث شده فعل و انفعالات این بخش مهم قلمداد شود، زیرا از طرفی رکود ایهن بهازار از   

 گهذاران  سیاسهت در این بخهش و کهاهش رشهد اقتصهادی بهرای       گذاری سرمایهمنفی بر  رتأریجهت 

سهوی دیگهر، رونهر سهریر و رشهد شهتابان        از و اسهت ای ناخوشایند دیدهپ مردان دولتاقتصادی و 

های خانوار و نارضایتی اجتمهاعی ناشهی از   شدید آن بر افزایش هزینه تأریرقیمت مسکن نیز به دلیل 

(. به دلیهل  1391این بخش نیست )شهبازی و همکاران،  گذاران سیاستلوب مردم و مط گاه یچهآن 

ههای اقتصهادی رکهود )رونهر( در ایهن بخهش       یشین بخش مسکن با سایر بخشپسین و پهای ارتباط

س ایهن بخهش هماننهد موتهور محهرص اقتصهاد عمهل        پشود، سبب رکود )رونر( در کل اقتصاد می

گهذاری در ایهن بخهش را بها     شهود در عهین حهال سیاسهت    قی میمزیت مهمی تل اگرچه که کند می

 سازد.ای مواجه میهای گستردهیچیدگیپ

اینکه در سال  ازجملهالمللی قیمت مسکن صورت گرفته است برخی از مطالعات در حوزه بین

المللی پول انجام شده که به تحلیل رونر قیمت مسهکن بها یه     ای توسط صندوق بینمطالعه 2004

تواند درصد افزایش قیمت مسکن ملی می 40جهانی پرداخته است و نتایج بیانگر این است که دید 

المللی قوی بین عواملی که قیمهت  روابط بین که یطوربه از طریر عوامل جهانی توضیح داده شود. 

جههانی اسهت. حهداقل     کاملاًای کند وجود دارد و افزایش قیمت مسکن پدیدهمسکن را تحلیل می

ها وجود دارد؛ نخست اینکه برهانی عملی بهرای وجهود سهیکل تجهاری جههانی      فسیر برای یافتهدو ت

کنهد ایهن امهر    ادواری حرکت می صورت بهوجود دارد و از آنجا که قیمت مسکن تا حدود زیادی 

. دیگهر  شهود های مسهکن در سراسهر دنیها معرفهی      قیمت کننده  یینتعتواند به عنوان نیروی عمده می

ههای  بین قیمت مسهکن و اوراق بههادار وجهود داشهته باشهد چهون چرخهه        آربیتراژر روابط اینکه اگ

متغیرههای   (2011بالایی هسهتند )اسهتیجن و همکهاران،     یزمان همبازارهای مالی بین کشورها دارای 
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المللهی  )صندوق بهین  اررگذارندگذارند پس بر قیمت مسکن نیز می تأریرجهانی که بر اوراق بهادار 

 .1(2004پول، 

ههای دیگهر   تحت تأریر شوص بهازار مسهکن کشهور    چنانچه بازار مسکن لیر از عوامل داخلی،

در این صورت  شود. ریزان این بخش فراهم میگذاران و برنامه شرایط جدیدی برای سیاست باشد،

های اتخاذ شهده بهر متغیرههای کهلان اقتصهادی      ارر شدن سیاست ها سبب بیتوجهی به این شوصبی

همچنین ایهن   شود.چون میزان اعتبارات، نرخ ارز و...( در تحری  عرضه یا تقاضای مسکن می)هم

بینی برای یشپهای بازار مسکن سایر کشورها سبب ایجاد قابلیت تأریرپذیری بازار مسکن از شوص

جهانی گذاران جهت اتخاذ تدابیر لازم در شرایط وقوع بحران  شود و زمینه را برای سیاستمی بازار

بنهابراین بها توجهه بهه     ؛ کنهد ها و تبدیل تهدیهدها بهه فرصهت فهراهم مهی     برای مصون ماندن از آسیب

ژوهش به بررسی پهای فراوان در این بخش، در این اهمیت بخش مسکن در اقتصاد و وجود نوسان

ههای ناشهی از   عوامل مبرر بر قیمت مسکن ازجمله شاخص سهام، نقهدینگی، قیمهت طهلا و شهوص    

های امارات متحده عربی، ترکیه، یونان و قبرس )که معیار انتخاب این کشهورها  ر مسکن کشوربازا

وجود امتیاز اقامت به شرط خرید مل  برای خریدار در آن کشهورها اسهت( پرداختهه شهده اسهت.      

ههای مسهکن در طهول    همچنین با توجه به وجود مطالعاتی که بیانگر افزایش درجه همگرایهی بهازار  

در این پژوهش به بررسی همگرایی بهازار مسهکن ایهران و کشهورهای منتخهب پرداختهه        زمان است

خواهد شد. در بخش نخست مقاله به مبانی نظری و پیشینه تحقیر پرداخته شده است. سپس با ارائهه  

 شود.الگوی تحقیر به برآورد و تحلیل نتایج الگو پرداخته می

 های نظریدیدگاه . تاریخچه و2

تهوان بهه دو دسهته    ، ایهن عوامهل را مهی   اررگذارنهد ، تقاضا و قیمت مسهکن  عرضه بری عوامل متعدد

تقسیم کرد؛ عواملی که در بازار مسکن موجب تغییر در حجم و چگونگی عرضه  زا برونزا و درون

میبهت و   ههای  شهوص بهازار ناشهی از    در ارر نوساناتکه  یعوامل وزا شوند عوامل درونو تقاضا می

                                                             
1. IMF 



 1398، پاییز 27، سال هفتم، شماره اقتصادیهای مالی و  سیاست فصلنامه 108

 

هایی جز مسکن تعیهین شهده و   دولت ... و در بخش های سیاستبازار سرمایه،  ساناتمنفی نفتی، نو

 (.1385، نجفی) هستند زا برونبازار مبررند عوامل  عملکرد بر

نشهان   کردنهد ( اشهاره  1994) 1طور که دی پاسکال و ویتهون دوره تاریخی مطالعه مسکن همان

 1960دهای مسهکونی جدیهد در دههه    در واحه  گهذاری  سهرمایه دههد در طهول زمهان از بررسهی     می

مهالی و بهازار    مبسسهات به سمت بررسی مسکن خود ملکی و اررات قیمت مسکن و نقش  تدریج به

تهر  مطالعات جدیدی بر اساس تعریف صهریح  1980اعتبار در آن معطوف شده است. از اوایل دهه 

تهوان بهه   عنهوان میهال مهی   هزینه مالکیت مسکن با استفاده از نظریه دوران زندگی انجام شهد کهه بهه    

بیشتر توجههات بهه نقهش     1990. در دهه کرد( اشاره 1989) 3( و منکیو و ویل1984) 2مطالعات پاتر

ای بازار مالی بر بازار مسکن معطوف شد. از ایهن دوره بهه بعهد شهاهد گهرایش بهه مطالعهات منطقهه        

 در برخهی (. 1391تهوان بهود )خلیلهی عراقهی و دیگهران،      مسکن و بررسی حباب قیمت مسکن مهی 

فلاویهن و  )نگریسته و به نقش بازار مالی بر بازار مسکن پرداختند  داراییمسکن از جنبه  به مطالعات

بهینه در صورت حضور مسهکن   دارایی( به بررسی سبد 2003، 5اف و دیسیحسن ؛1998، 4یاماشیتا

-ل زندگی بهه بررسهی متغیهر   ( با استفاده از نظریه سیک2006) 6پرداختند. زین هوفر داراییبه عنوان 

( بهه تحلیهل   2008) 7در کشور سهوئیس پرداخهت. پلیهزون و وبهر     داراییهای مختلف در تعیین سبد 

8. نیچکها نهد خانوار با لحاظ بازار مسکن در کشور ایتالیها پرداخت  داراییسبد  کارایی
( ههم بها   2008) 

هها  داراییمسکن و سایر  راییداای وضعیت نوسان های سرمایهدارایی گذاری قیمتاستفاده از مدل 

وام اعطایی نظام  تأریر( به بررسی 2007) 9را در منطقه اروپا مورد بررسی قرار داده است. اویکارنین

ای ههم  بانکی، نرخ بهره و درآمد بر نوسهانات قیمهت مسهکن پرداخهت. در مهورد مطالعهات منطقهه       

                                                             
1. Dipasquale and Wheaton 
2  . Poterba. 
3  . Mankiw and Weil 
4  . Flavin and Yamashita 
5  . Hasanov and Dacy 
6  . Zainhofer 
7  . Pellizon and Weber 
8  . Nitschkaa 

9  . Oikaarinen 
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ای ایرلنهد  سهکن در بهازار منطقهه   ( کهه بهه بررسهی قیمهت م    2008) 1توان به مطالعات استیونسهون  می

ای ارتباط بین بازار مسکن منطقه وتحلیل تجزیه( به 2011) 2پرداخت اشاره کرد. کاستلو و همکاران

ای در ایالت متحده ( هم درجه یکپارچگی قیمت مسکن منطقه2013) 3در استرالیا پرداختند و مایلز

ضوع جدیدی در حوزه مسکن مطهر  شهد کهه    اما بعد از این مطالعات مو ؛را مورد بررسی قرار داد

شهود و بهه   المللهی پرداختهه مهی   مطالعات به بررسی قیمت مسکن در سطح جهانی و بین گونه ایندر 

کنهد. در دو دههه گذشهته اقتصهاد     المللهی کمه  مهی   درص روابط متقابل بازار مسکن داخلی و بین

افهزایش تجهارت و ارتباطهات      دهکننه  منعکسجهانی بیشتر به سمت همگرایی پیش رفته است و این 

 (.2013، 4مالی است )هیداکی و همکاران

المللی شوص قیمهت مسهکن وجهود دارد. اول از همهه،     توضیحات متفاوتی از امکان انتقال بین

ههای مهالی قهرار گیههرد    هههای واقعهی کهلان و متغیهر   متغیهر  تهأریر قیمهت مسهکن ممکهن اسهت تحهت      

های کهلان همبسهتگی داشهته باشهند، قیمهت      اصلی متغیر(. اگر چرخه 2004، 5)گودهارت و هافمن

حرکهت بهین    زمهانی  ههم شوند هم به احتمهال زیهاد دارای   ها تحری  میمسکن که توسط این متغیر

-برخی از محققان معتقدند که افزایش ارتباطات بهین  .(2013ها هستند )هیداکی و همکاران، کشور

شهود.  های کلان اقتصادی و ... مهی و نوسانات متغیرسیکل تجاری  زمانی همالمللی منجر به افزایش 

های محهرص آن )تولیهد، بههره و ...(    های لیر قابل مبادله است، اگر نیرواگرچه مسکن جزء دارایی

ههای قیمهت مسهکن ممکهن اسهت در      ها داشته باشهند، چرخهه   حرکتی در سراسر کشورتمایل به هم

(. دوم، اخبهار  2004المللهی پهول،   صهندوق بهین  حرکت کنند ) زمان همها هماهنگ و سراسر کشور

گهذاران و  سهرمایه  تجدیهدنظر ها ممکهن اسهت منجهر بهه     مربوط به قیمت مسکن در بعضی از کشور

ها شهود. سهوم، در اقتصهاد بهاز قیمهت مسهکن       نسبت به قیمت مسکن در دیگر کشور ها آنانتظارات 

                                                             
1  . Stevenson 
2  . Costello and et al. 
3  . Miles 
4  . Hideaki et al 

5  . Goodhart and hafman. 
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های جهانی، نقهدینگی جههانی،   )فعالیت المللیهای بینمتغیر تأریرممکن است به طور مستقیم تحت 

آربیتراژ قیمهت مسهکن داخلهی     تأریرگذاران جهانی را تحت نرخ بهره جهانی( واقر شود که سرمایه

 (.2008، 1دهد )کیوتکی، میشلدس و نیکلوقرار می

ها وجود دارد کهه  ، مناسبات مختلفی؛ مانند توسعه روابط مالی بین کشورشدن جهانییند ادر فر

ارتباط مالی  هرگونههای جهانی قرار گرفته و پر شتاب رو به گسترش است. تداد دیگر جریاندر ام

مهالی را   شهدن  جههانی های متفاوت به گسترش ارتباطات جهانی منجر شهود،  ها که با رویکردکشور

 المللهی  بهین های (. در این صورت، عواملی مانند جریان2003، 2بخشد )پراساد و همکارانتوسعه می

و قهدرت برابهری    المللهی  بهین ای و های بهره منطقهه  رمایه، گسترش روابط مالی، همگرایی در نرخس

مالی منجر شهده و بهه عنهوان     شدن جهانییند اها به ایجاد و توسعه فرها و کاهش کنترلخرید کشور

توانهد  مهی  شهدن  جههانی ینهد  ا(؛ و ایهن فر 2006، 3شهود )داس های بارز ایهن پدیهده مطهر  مهی    جلوه

توجهه بهه    بازار مسکن( و مالی را به وجود آورده و تقویت کند. ازجملههای واقعی )مگرایی بازاره

ههای واقعهی اقتصهاد در دو دههه گذشهته      حرکهت قیمهت مسهکن و فعالیهت     زمهانی  همحرکتی یا هم

گسترش یافته است و بازار مسکن به ی  منبر کلیدی نوسانات چرخه تجهاری تبهدیل شهده اسهت.     

ربی بر تعامل بهین چرخهه تجهاری و چرخهه رونهر و رکهود قیمهت مسهکن تأکیهد دارد          مطالعات تج

 (.2011، 5ایگن و همکاران ؛2010، 4)بلتراتی و مورانا

های رشد، پیشگام همگرایی در نرخ رشد اقتصادی چهه  کنندگان مدل( از مطر 1956) 6سولو

جوامر مختلف از نتهایج ایهن   به لحاظ نظری و چه به لحاظ تجربی بود. موضوع همگرایی اقتصادی 

( اولین کسانی بودند که بهه معرفهی مفههوم    1992، 1991) 7های رشد بود. بارو وسالائی مارتینمدل

وری نیروی های مختلفی همچون درآمد سرانه، بهرههمگرایی پرداختند. بررسی همگرایی در حوزه

                                                             
1. Kiyotki, Michaelides and Nikolov 
2  . Prassad et al. 
3  . Das 
4  . Beltratti and morana 
5  . Igan et. al 
6. Solow 

7. Barro and Sala-I-Martin 
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، 1ذیرد )دراسهتیکوا و اوسهتراوا  پکار، سطو  قیمتی، نرخ تورم، نرخ بهره، دستمزد و ... صورت می

2012.) 

صهورت گرفتهه    المللهی  بینحرکتی قیمت مسکن در زمینه همگرایی و هم ایگستردهمطالعات 

( اسهت کهه ارتبهاط بهین     1999) 2مطالعات، شواهد تجربی از مطالعه کیس و همکاران ازجملهاست. 

ای و جههانی بررسهی و   نطقهقیمت املاص و مستغلات و اجزای تولید ناخالص داخلی را در سطح م

-شهود، ههم  المللی تا حدی که توسط چرخه تولید توضیح داده میبیان کردند که قیمت مسکن بین

 14حرکهت قیمهت مسهکن را بهرای      زمهانی  ههم ( ههم ایهن   2005) 3حرکت است. ترونس و ارتوص

رخهه  حرکتی قیمت مسکن بهه دلیهل ایهن اسهت کهه چ     کشور دیگر بررسی کردند و دریافتند که هم

کنهد. در حقیقهت درجهه    قیمت مسکن بسیار نزدی  به چرخه تولید ناخهالص داخلهی حرکهت مهی    

کنهد. بها همگرایهی فزاینهده      بیشتر افزایش پیهدا مهی   شدن جهانیحرکت تولید در اقتصاد با  زمانی هم

ها حرکتی در کشورو هم زمانی همها، های مالی، قیمت دارایی، اعتبارات و نرخ بهره در کشوربازار

 شود.بیشتر می

 مطالعات پیشین. 3

همگرایی قیمت مسکن بهین کشهورهای مختلهف پرداختهه      ( در این مطالعه به ارزیابی2018) 4تسای

دهد که قیمت مسهکن در کشهورهای منطقهه یهورو نسهبت      نتایج آزمون پنل نشان می نخست،است. 

با اسهتفاده از یه  آزمهون همگرایهی      ،قیمت مسکن در کشورهای لیراروپایی همگراتر است. دوم

همگهرا   1992جدید نشان دادند که قیمت مسکن در کشهورهای مختلهف اروپهایی تها قبهل از سهال       

نبودند، اما بعد از اینکه یورو به عنوان ارز رسهمی انتخهاب شهد قیمهت مسهکن در ایهن کشهورها بهه         

 سمت همگرایی پیش رفت.

                                                             
1. Drastichova and Ostrava 
2. Case et al 
3. Terrones and ortok 

4. Tsai 
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پرداختنهد.   OECD( به بررسی همگرایی قیمت مسهکن در کشهورهای   2017) 1دمیر و یل دمیر

 2015تها   1996ههای پنهل از سهال     برای داده GMMاین فرضیه همگرایی با استفاده از روش سیستم 

دهد که همگرایی قابل توجهی در این گهروه از کشهورها   مورد ارزیابی قرار گرفت. نتایج نشان می

 وجود دارد.

حرکت قیمت مسکن در منطقه شمال شرق آسیا در  زمانی هم( به بررسی 2016) 2کیم و پارص

پرداختند و به این نتیجه رسیدند که چرخه قیمت مسکن در  2001 -2010در دوره زمانی مدت بلند

بهازار مسهکن چهین بهر چرخهه قیمهت        تهأریر و همچنین شواهدی از  داردبالایی  زمانی هماین منطقه 

مهدت  دهد کهه در بلنهد  نتایج نشان می ن و سنگاپور دریافت شده است.، تایواکنگ هنگمسکن در 

کننهد، امها در   حرکهت مهی   زمهان  ههم چرخه قیمت مسکن شرق آسیا با چرخه قیمت مسکن جههانی  

 ضعیف است. نسبتاً زمانی هماین  مدت کوتاه

ای به بررسی و ارزیابی درجه همگرایی بین بهازار مسهکن ده اقتصهاد    در مطالعه (2015یاناس )

 از روشبها اسهتفاده    2012 تها  1995ا و آسهیا از سهال   په و ارو آمریکها بزرگ دنیها از سراسهر شهمال    

دهد که بازار مسکن مدت نشان میهای کوتاهجوهانسون و روش تجزیه واریانس پرداختند. بررسی

بهر   آمریکها گیهرد و بهازار مسهکن    قهرار مهی   آمریکها ی از بحهران  جهانی بیشتر در معرض شوص ناش

ذیرد. در بلندمدت هم بازار مسکن این ده پنمی تأریر ها آنگذارد ولی از می تأریرهای جهانی قیمت

 شود.کشور همگرا است و در طول زمان همگراتر می

و مستغلات با بهازار  ای به بررسی یکپارچگی بازار املاص ( در مطالعه2014) 3رکا و همکاران

بهه بررسهی ارتبهاط بهین بهازار       Bootstrap یزآنهال جهانی پرداختند. در این مطالعه با استفاده از روش 

ن، اسهترالیا و امهارات   په ، انگلستان، ژاآمریکانج کشور مهم در این حوزه یعنی پاملاص و مستغلات 

                                                             
1. Demir and Ylldirim 
2. Kim and Park 

3. Roca et al 
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دههد کهه چههار بهازار اول بها بهازار       ردازند. نتایج نشهان مهی  پمی 2013تا  2004متحده عربی از سال 

 با هم متفاوت است. کشورهادر این  آمریکاجهانی همگراترند. همچنین ارر بحران 

ای در ویها بهین نهه بهازار مسهکن منطقهه      پ ای به بررسی رابطه( در مقاله2013) 1یاناس و سوانس

همگرایهی در میهان بهازار    دههد  نشان می ها آنرداختند. نتایج پ 2010تا  1975از سال  متحده  الاتیا

ژوهش حاکی پای افزایش یافته است. نتایج این ای در طول زمان به طور قابل ملاحظهمسکن منطقه

متحده به روند دو متغیر مههم اقتصهاد کهلان یعنهی     از آن است که این همگرایی بین نه منطقه ایالات

 .ستاای مربوط ای و تولید ناخالص داخلی منطقهدرآمد سرانه منطقه

 18به بررسی خصوصیات نوسانات قیمهت مسهکن در    ای مقاله( در 2013هیداکی و همکاران )

انهد. در ایهن تحقیهر ابتهدا     رداختهه پ 2011تها   1971سال گذشهته از سهال    40یشرفته در طول پاقتصاد 

س پشهود و سه  بر آن تعیین مهی  مبررهای کلان های مالی و متغیراجزای جهانی قیمت مسکن و متغیر

ولی و مهالی در قیمهت   په های جهانی ازجملهه شهوص نهرخ بههره، سیاسهت      نقشی که انواع شوص به

دهنهده همگرایهی   نتایج این تحقیر نشهان  .شودرداخته میپ FAVAR مسکن دارد، با استفاده از مدل

 قیمت مسکن در کشورها است و این همگرایی در طول زمان در حال افزایش است.

ای به بررسی همگرایی بازدهی بازارهای ارز شهامل  ( در مطالعه1396زاده و شیرافکن ) معصوم

دلار آمریکا، یورو، پوند، ریال، ین، درههم، دلار اسهترالیا، دلار کانهادا، فرانه  سهوئیس و کهرون       

با استفاده از روش همگرایهی ناههار و اینهدر پرداختنهد.      1394:11-1378:02سوئد طی دوره زمانی 

که همگرایی در بازدهی بازارهای پوند، ین، دلار استرالیا و کرون سهوئد  دهد نتایج مطالعه نشان می

 وجود دارد.

بر نوسانات قیمهت مسهکن در    مبررای به بررسی عوامل ( در مطالعه1394موسوی و درودیان )

های زمانی ساختاری و اند. برای تخمین، از روش سریپرداخته 1388-1370تهران در دوره زمانی 

ههای  پهارامتر  یینمها  راسهت کهارگیری روش حهداکیر   اند تا با بهه ن فیلتر استفاده کردهالگوریتم کالم

                                                             
1. Yunus and swanson 
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ههای جهایگزین   منفی نرخ بهره حقیقی، بازدهی دارایهی  تأریردهنده نامعلوم برآورد شود. نتایج نشان

میبهت هزینهه سهاخت در کنهار ارهر       تهأریر )طلا، ارز، سهام(، سرانه ساختمان مسکونی تکمیل شده و 

 و لیرمعنادار رشد نقدینگی بر نوسانات قیمت مسکن است. ناچیز

ای به بررسی عوامل مبرر بر قیمت مسکن در ( در مطالعه1391عراقی، مهرارا و عظیمی )خلیلی

های ترکیبی و با اسهتفاده از الگهوی تصهحیح خطها و روش حهداقل مربعهات       ایران با استفاده از داده

 30مربوط به منهاطر شههری    1370 -1389های سال طالعه از دادهاند. در این ممعمولی پویا پرداخته

اسهتان کشهور اسهتفاده شهده اسهت. نتهایج حهاکی از آن اسهت کهه در بلندمهدت مخهار  مصههرفی،            

اند. اعتبارات بانکی، قیمت زمین، آرار میبت و هزینه مالکیت ارر منفی بر قیمت حقیقی مسکن داشته

مصرفی، اعتبارات بانکی، قیمت زمین، هزینه ساخت و قیمت  نیز ارر افزایش مخار  مدت کوتاهدر 

 با وقفه مسکن بر قیمت حقیقی مسکن در دوره جاری میبت و ارر هزینه مالکیت منفی بوده است.

ای ارهر برخهی از متغیرههای کهلان اقتصهادی بهر       ( در مقالهه 1386و همکاران ) یمیصم یجعفر

انهد کهه در آن درآمهد سهرانه خهانوار،      کهرده  یبررسه  ARDLقیمت مسهکن را بها اسهتفاده از روش    

ههای تکمیهل شهده، حجهم     شاخص قیمت سهام، شاخص قیمت خدمات ساختمانی، تعداد ساختمان

دهنهدگی خهوبی بهرای تعیهین     ول و نرخ تورم به عنوان متغیرهای کلان اقتصادی از قدرت توضهیح پ

 رفتار شاخص قیمت مسکن در ایران برخوردارند.

 گوی پژوهشروش تحقیق و ال. 4

( و بهه لحهاظ شهرایط سهاختاری     2015در این تحقیر به پیروی از مطالعه انجام شده توسهط یانهاس )  

پهژوهش تهدوین    سهبالات اقتصاد ایران، سعی شده است که الگویی مناسب جهت پاسهخگویی بهه   

های قیمتی مسکن کشور امارات متحده عربی، ترکیه، یونان و . در این پژوهش تأریرات شوصشود

برس و شوص شاخص سهام، حجم نقدینگی و قیمت طلا بر شاخص قیمت مسکن ایران با استفاده ق

بررسهی شهده اسهت؛ سهپس بها اسهتفاده از روش        (SVAR)برداری ساختاری  توضیح از الگوی خود

ههای امهارات،   مهدت بهین قیمهت مسهکن ایهران و کشهور      جوهانسون به بررسی روابط بلند جمعی هم

 پرداخته شده است. ترکیه، یونان و قبرس
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ها تکانه زمان همهای نظری روی آرار ( با در نظر گرفتن محدودیت1989) 1بلانچارد و برنان 

ههای نظهری   ( بها اعمهال محهدودیت   1994) 2را توسعه دادند، سپس کلاریدا و گالی SVARالگوی 

 SVARههای  دلها، توابر واکنش آنی را شناسایی کردند. مزیت عمده مه مدت تکانهروی آرار بلند

شناسهایی   ها آنلیر مقید که در  VARاولیه این است که بر خلاف الگوی  VARهای نسبت به مدل

بهرداری   رگرسهیون  ههای خهود  گیرد، الگوای صورت میهای ساختاری به طور ضمنی و سلیقهتکانه

اعمهال قیهود   های اقتصادی برای ساختاری به طور صریح دارای ی  منطر اقتصادی مبتنی بر تئوری

مهدت باشهند. پهس از اعمهال     یها بلنهد   مهدت  کوتهاه توانند ها میها است. این محدودیتو محدودیت

تواننهد بهرای ایجهاد    ها مهی آیند. این شوصهای ساختاری به دست میها شناسایی شوصمحدودیت

تلهف بهه کهار    ههای مخ توابر واکنش آنی و تجزیه واریانس به منظور ارزیابی آرار پویا بر روی متغیر

 گرفته شوند.

 صورت بهدر این تحقیر با استفاده از روش خود رگرسیون برداری ساختاری، فرم تعدیل یافته 

 شود:زیر نوشته می

Xt = C + D(L)Xt-1 + Ut  
 که در آن:

Xt=(LHPU, LHPT, LHPG, LHPC, LTPX, LLIQ, LCOP, LHPI) 
بهردار مقهادیر رابهت و     Cشهود.  بررسی می ها بر شاخص قیمت مسکن در ایرانارر سایر شوص حال

D(L)  توضیح و بردار  وقفه خود یا چندجملهماتریس ضرایبut=(ut
LHPU, ut

LHPT, ut
LHPG, ut

LHPC, 

ut
LTPX, ut

LLIQ, ut
LCOP, ut

LHPI) های استفاده شده در ایهن  متغیر. استاخلال فرم تعدیل یافته  یاجزا

 مقاله به شر  زیر است:

LHPU : شاخص قیمت مسکن کشور امارات متحده عربیلگاریتم،LHPT  لگاریتم شاخص قیمهت :

: لگاریتم شهاخص  LHPC: لگاریتم شاخص قیمت مسکن کشور یونان، LHPGمسکن کشور ترکیه،

: لگهاریتم  LTPX: لگاریتم شاخص قیمت مسهکن کشهور ایهران،    LHPIقیمت مسکن کشور قبرس، 

                                                             
1  . Blanchard, Oliver & Bernanke, B. S. 

2  . Clarida, R. & J. Gali 



 1398، پاییز 27، سال هفتم، شماره اقتصادیهای مالی و  سیاست فصلنامه 116

 

ههای  اریتم قیمت سکه طهلا بهوده اسهت. داده   : لگLCOP: لگاریتم نقدینگی، LLIQشاخص سهام، 

و از  اسهت ( 2015:4تها   2007:1فصلی بهوده و دوره زمهانی مهورد بررسهی )     صورت بهمورد استفاده 

 ها در برآورد مدل استفاده خواهد شد.لگاریتم متغیر

های تعریف شده، مدل خهود رگرسهیون بهرداری سهاختاری     با توجه به توضیحات فوق و متغیر

SVAR ر  زیر است:به ش 

[
 
 
 
 
 
 
 
 
 
εt
LHPU

εt
LHPT

εt
LHPG

εt
LHPC

εt
LTPX

εt
LLIQ

εt
LCOP

εt
LHPI ]

 
 
 
 
 
 
 
 
 

=

[
 
 
 
 
 
 
 
 
b11 0 0 0 0 0 0 b18

0 b22 0 0 0 0 0 b28

0 0 b33 0 0 0 0 b38

0 0 0 b44 0 0 0 b48

0 0 0 0 b55 b56 0 0
0 0 0 0 0 b66 0 0
0 0 0 0 0 b76 b77 0

b81 b82 b83 b84 b85 b86 b87 b88]
 
 
 
 
 
 
 
 

×

[
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ut

LHPU

ut
LHPT

ut
LHPG

ut
LHPC

ut
LTPX

ut
LLIQ

ut
LCOP

ut
LHPI ]

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

εtکهه در آن: بهردار  
′=(εt

LHPU, εt
LHPT, εt

LHPG, εt
LHPC, εt

LTPX, εt
LLIQ, εt

LCOP, εt
LHPI)    شهامل

 جملات اخلال ساختاری است.

εt
LHPUهای مربوط به قیمت مسکن امارات متحده عربی، ، شوصεt

LHPTهای مربوط به ، شوص

εtقیمت مسکن ترکیه، 
LHPGهای مربوط به قیمت مسکن یونان، ، شوصεt

LHPCههای مربهوط   ، شوص

εtبه قیمت مسکن قبرس، 
LTPXههای مربهوط بهه شهاخص قیمهت سههام،       ، شوصεt

LLIQ ههای  ، شهوص

εtمربوط به نقدینگی، 
LCOPهای مربوط به قیمت طلا، ، شوصεt

LHPIههای مربهوط بهه قیمهت     ، شوص

 .استمسکن ایران 

بیهانگر ایهن موضهوع     تلویحهاً محدودیت در نظر گرفته شده در سطر اول، دوم، سوم و چههارم  

ههای داخلهی   های امارات، ترکیه، یونهان و قبهرس نسهبت بهه متغیهر     است که قیمت مسکن در کشور

دهنهد.  نشهان نمهی   العمهل  عکهس کشور ما همچون شاخص سههام و حجهم نقهدینگی و قیمهت طهلا      

همچنین فرض شده است که قیمت مسکن این کشورهای امارات، ترکیه، یونان و قبرس هم نسهبت  

قیمت مسکن این کشورها بر  تأریرگذارتأریرگذاریدهند )زیرا بررسی نشان نمی العمل عکسهم به 

 به عبارت دیگر:؛ شود(هم جزء اهداف این تحقیر محسوب نمی
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 εt
LHPU=b11ut

LHPU +b18ut
LHPI 

εt
LHPT=b22ut

LHPT +b28ut
LHPI 

εt
LHPG=b33ut

LHPG +b38ut
LHPI 

εt
LHPC=b44ut

LHPC +b48ut
LHPI 

توسهط محسهنی    محدودیت لحاظ شده در سطر پنجم از مطالعهه تجربهی انجهام شهده در ایهران     

تنها بهه خهود و حجهم     زمان همدهد شاخص سهام به طور شود که نشان می( ناشی می1390زنوزی )

 به عبارت دیگر:؛ دهدنشان می العمل عکسنقدینگی 

εt
LTPX=b55ut

LTPX +b56ut
LLIQ 

(، فهرض شهده کهه    1390عه صورت گرفته توسط محسنی زنوزی )در سطر ششم مطابر با مطال

مقامههات پههولی در ایههران حجههم نقههدینگی را )از طریههر انتشههار اوراق مشههارکت و سههایر ابههزار( در   

 به عبارت دیگر:؛ کنندبه تغییرات خود متغیر تعدیل می العمل عکس

εt
LLIQ

=b66ut
LLIQ  

( و 2003) 1شهده همچهون، اسهترکن    در سطر هفتم محهدودیت هها از مطالعهات تجربهی انجهام     

در معادله قیمت طلا، حجهم نقهدینگی وارد شهده     .شود( ناشی می1390( و زنوزی )2008) 2البورنه

 است.

εt
LCOP=b86ut

LLIQ +b87ut
LCOP 

-نشان مهی  العمل عکسهای مدل دهد که قیمت مسکن به تمام متغیرآخرین سطر هم نشان می

 دهد.

εt
LHPI=b81ut

LHPU+b82ut
LHPT+b83ut

LHPG+b84ut
LHPC +b85ut

LTPX +b86ut
LLIQ 

+b87ut
LCOP +b88ut

LHPI  

برای بررسی همگرایی قیمت مسکن در کشور ایران، امهارات متحهده عربهی، ترکیهه، یونهان و      

 جوهانسون استفاده شده است: یجمع همقبرس از مدل 

Yt=a0+ a1 Yt  + Et  
Yt =(LHPI, LHPU, LHPT, LHPG, LHPC) 

                                                             
1  . Sterken 

2  . Elbourne 
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ههای  بها اسهتفاده از آزمهون ارهر و آزمهون حهداکیر مقهادیر ویهژه بهه تعیهین بهردار            در این روش

 پرداخته شده است. جمعی هم

در این مطالعه به دلیل وجود محدودیت در زمینه اطلاعات شاخص قیمت مسکن قلمرو زمانی 

ه کشهورهای ایهران، امهارات متحهد     همانتخاب شده است. قلمرو مکانی  2015:4تا  2007:1از سال 

. معیار انتخاب این کشورها، وجود امتیاز اقامت بهه شهرط خریهد    هستندعربی، ترکیه، یونان و قبرس 

هها، دسهتیابی بهه منهابر معتبهر و قابهل اطمینهان        است. اولین مرحله در گهردآوری داده  ها آنمل  در 

 ازجملهه های موجود در مدل از منهابر معتبهر   آوری دادهاست. بدین منظور در این مطالعه برای جمر

سایت وزارت راه و  بان  اطلاعاتی بورس،های زمانی و نماگرهای بان  مرکزی، اطلاعات سری

، سایت بانه  مرکهزی کشهور ترکیهه، سهایت بانه        colliers سایت، REIDIN، سایت شهرسازی

روش گهردآوری   اسهتفاده شهده اسهت.   مرکزی کشور یونان، سایت بانه  مرکهزی کشهور قبهرس     

 ای یا اسنادی است.ها، کتابخانه داده

 برآورد مدل و تحلیل نتایج. 5

. از این رو در این مطالعه ابتهدا بها اسهتفاده از آزمهون     کردها اطمینان حاصل ابتدا باید از مانایی متغیر

 های مورد استفاده در مدل مشخص شده است.پرون، مانایی متغیر -فیلیپس

 ( برای بررسی مانایی متغیرهای الگوPPپرون ) -آزمون فیلیپسنتایج . 1جدول 

 با عرض از مبدأ و روند

 متغیرها

شاخص 

قیمت 
مسکن 

 امارات

شاخص 

قیمت 
مسکن 

 ترکیه

شاخص 

قیمت 
مسکن 

 یونان

شاخص 

قیمت 
مسکن 

 قبرس

شاخص 
 سهام

حجم 
 نقدینگی

قیمت 
 طلا

شاخص قیمت 
 مسکن ایران

LHPU LHPT LHPG LHPC LTPX LLIQ LCOP LHPI 
 45/0 92/0 70/0 53/0 00/0 19/0 00/0 49/0 سطح

تفاضل مرتبه 

 اول
01/0 *** 005/0 *** 009/0 00/0 03/0 002/0 

مرتبه 
 جمعی هم

I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(1) I(1) I(1) 

 های تحقیرمأخذ: یافته
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رونهد بررسهی شهده اسهت،     ها با لحاظ عرض از مبدأ و ( نتایج آزمون مانایی متغیر1در جدول )

و شهاخص   (LHPTهای شاخص قیمت مسهکن ترکیهه )  نتایج حاکی از این است که در سطح، متغیر

های موجود در مدل بها توجهه بهه نتهایج     بنابراین سایر متغیر ؛مانا هستند (LHPCقیمت مسکن قبرس )

ی تبدیل یه  سهری   ترین روش براپرون در سطح، نامانا هستند. از آنجا که معمول -آزمون فیلیپس

ها را با ی  مرحله و در نامانا به ی  سری مانا، تفاضل گیری است؛ از این رو باید مانایی این متغیر

شهود کهه همهه    صورت لزوم با دو مرحله تفاضل گیری بررسی کرد. با توجه بهه نتهایج مشهاهده مهی    

 شوند.متغیرهای نامانا در سطح، با ی  بار تفاضل گیری مانا می

 و تحلیل نتایج SVARرآورد مدل . ب5-1

های قیمت مسکن امهارات،  در این بخش با استفاده از توابر واکنش آنی تجمعی به بررسی ارر تکانه

قیمت مسکن ترکیه، قیمت مسکن یونان، قیمت مسکن قبهرس، شهاخص سههام، حجهم نقهدینگی و      

: تکانهه  Shock1( منظور از 1) نمودارشود. در قیمت طلا بر شاخص قیمت مسکن ایران پرداخته می

: تکانهه  Shock3: تکانه مربهوط بهه قیمهت مسهکن ترکیهه،      Shock2مربوط به قیمت مسکن امارات، 

: تکانهه  Shock5: تکانهه مربهوط بهه قیمهت مسهکن قبهرس،       Shock4مربوط به قیمت مسکن یونهان،  

ه مربهوط بهه   : تکانه ShocK7: تکانه مربهوط بهه حجهم نقهدینگی،     Shock6مربوط به شاخص سهام، 

 هها  آن؛ کهه در  اسهت : بیانگر تکانه در خود متغیر شاخص قیمت مسکن ایهران  ShocK8قیمت طلا، 

یعنهی   ؛گیرددرصد و با استفاده از فاصله اطمینان صورت می 95ها در سطح اطمینان معناداری تکانه

متغیهر مهورد    درصد مشخص شده بیشتر باشد ارر تکانهه بهر   5در صورتی که ارر وقوع تکانه از سطح 

 دار خواهد بود. بررسی معنا
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 های تحقیرمأخذ: یافته

 توابع واکنش آنی شاخص قیمت مسکن. 1 نمودار
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)قیمت مسکن امارات متحده  1شاخص قیمت مسکن نسبت به شوص  العمل عکس( 1) نمودار

)قیمهت مسهکن    4 شهوص )قیمت مسکن یونان( و  3قیمت مسکن ترکیه(، شوص ) 2عربی(، شوص 

دهد و بیانگر این است که اگر ی  تکانه یا تغییر ناگهانی به اندازه ی  انحراف قبرس( را نشان می

آن بر شاخص قیمت مسکن ایران  تأریرب رخ دهد، معیار در شاخص قیمت مسکن کشورهای منتخ

ههای منتخهب بهر    چگونه خواهد بود. مطابر با نتایج حاصل از نموارها ارر تکانه قیمت مسکن کشور

ها ههیچ ارهر معنهاداری بهر قیمهت مسهکن       یعنی این تکانه ؛رودشاخص قیمت مسکن ایران از بین می

جریان سهرمایه   ینکهاهای منتخب، متی مسکن کشوردر توضیح محو شدن ارر تکانه قیایران ندارند. 

ها بسهیار کهاهش یافتهه و همچنهین     بعد از تشدید تحریم خصوص بههای دیگر بین کشور ما و کشور

ههای دیگهر   حجم معاملات مسکن که باعث خرو  سرمایه از بازار مسکن داخل بهه سهمت کشهور   

گیری بر قیمت مسکن چشم تأریرتواند شود، بسیار محدود است؛ به طوری که این معاملات نمی می

 کشور بگذارد.
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 های تحقیرمأخذ: یافته

 تابع واکنش آنی شاخص قیمت مسکن نسبت به تکانه شاخص سهام. 2 نمودار

( ههم ههیچ ارهر معنهاداری بهر شهاخص       Shock5(، تکانه شاخص قیمت سهام )2) نمودارمطابر 

بر مسکن از ایهن   تأریرگذارتأریرگذاریگذارد. دلایل ناتوانی بازار سهام در نمیقیمت مسکن ایران 

گهذاران در   گذاران در بخش مسکن عموم مردم هسهتند در حهالی کهه سهرمایه     سرمایهقرار است که 

ههای رونهر بهورس نیهز      هستند. بسیاری از مهردم در بهتهرین زمهان    تر ای حرفهگذاران  بورس، سرمایه
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حضهوری نیهز در ایهن بهازار نخواهنهد داشهت، در حهالی کهه          درنتیجهبازار ندارند و اطلاعی از این 

 .شهود  گهذاران دنبهال مهی    سرمایه یا ای از مردم رکود بازار مسکن توسط طیف بسیار گسترده -رونر

 تهأریر تواند سرمایه زیهادی از بهازار مسهکن خهار  کنهد و بهر آن       رونر یا رکود بورس نمی درنتیجه

مقهدار  ارزش بهورس  از کهل  تر از بهورس اسهت.    ندازه بازار مسکن کشور بسیار بزرگاداشته باشد. 

بقیه در مالکیت دولهت، سههام عهدالت، نهادهها،     و در اختیار اشخاص حقیقی است  محدودی از آن

های بازنشستگی و مانند آن است. گروه دوم در زمان رکهود بهورس چنهدان از ایهن حهوزه       صندوق

 .هها بها نگهاه بلندمهدت و مهدیریت اسهت       در مالکیهت شهرکت   ها آنر شوند، چون حضو خار  نمی

در زمان رکود شاهد خرو  سرمایه حقیقی و انتقهال سههام از اشهخاص حقیقهی بهه       هرچند درنتیجه

توان بود، ولی میزان این سرمایه خروجی نسبت به انهدازه بهازار مسهکن بسهیار کوچه       حقوقی می

 واند تأریری بر بازار مسکن داشته باشد.تاست و باز این سرمایه خار  شده نمی
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 های تحقیرمأخذ: یافته

 تابع واکنش آنی شاخص قیمت مسکن نسبت به تکانه حجم نقدینگی .3 نمودار

(، پس از گذشهت هفهده   Shock6(، بر ارر وارد شدن تکانه حجم نقدینگی )3) نمودارمطابر با 

بر قیمت مسکن دارد. پس تکانه حجم نقهدینگی از دوره   معناداریدوره تکانه نقدینگی ارر میبت و 

کهه بها افهزایش     هسهتند شهود. ایهن نتهایج بهدین معنها      هفدهم به بعد سبب افزایش قیمت مسهکن مهی  

کهه   کننهد  میها راییداها یا خدمات یا نقدینگی افراد مازاد موجود نقدی خود را صرف خرید کالا
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دهد. لذا بها افهزایش نقهدینگی تقاضها بهرای مسهکن        ها را تشکیل میداراییمسکن نیز بخشی از این 

 یابد.قیمت مسکن هم افزایش می درنتیجهیابد و افزایش می
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 های تحقیرمأخذ: یافته

 به تکانه قیمت طلاتابع واکنش آنی شاخص قیمت مسکن نسبت  .4 نمودار

تا ده دوره بر قیمت مسکن ایران ارهر   (Shock7) (، بروز تکانه در قیمت طلا4) نمودارمطابر با 

بهر شهاخص    یمعنهادار . پس تکانه قیمهت طهلا ههم ارهر     شود میدارد و سپس این ارر محو  معناداری

های خهرد  شامل سرمایه عموماًقیمت مسکن ندارد. دلیل این است که نقدینگی موجود در بازار طلا 

، نقدینگی استای از سرمایه نقدی بوده و با توجه به اینکه ورود به بازار مسکن نیازمند حجم عمده

 بر آن را ندارد. تأریرموجود در بازار طلا توانایی ایجاد تقاضای مبرر در بازار مسکن و 
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 های تحقیرمأخذ: یافته

 تابع واکنش آنی شاخص قیمت مسکن نسبت به تکانه حاصل از خود متغیر .5 نمودار



 1398، پاییز 27، سال هفتم، شماره اقتصادیهای مالی و  سیاست فصلنامه 124

 

 معنهاداری بر شاخص قیمت مسهکن ارهر    (Shock8) (، تکانه خود متغیر مسکن5) نمودارمطابر 

ها و تکانه منفی، سهبب  ندارد. پس در این بازار تکانه میبت خود قیمت مسکن، سبب افزایش قیمت

 مسکن بازاری با حافظه صفر است. شود و بازارها نمیکاهش قیمت

 بینی واریانس خطای پیش تجزیه .5-2

تغییهرات یه  متغیهر )سهری زمهانی( را از       تهأریر توان با کم  جدول تجزیه واریانس ساختاری می

و بهههه مقهههدار  کهههردههههای درون سیسهههتم بررسهههی اجهههزای اخهههلال خهههود متغیهههر و سهههایر متغیهههر 

تهوان بررسهی کهرد چنهد     به عبارت دیگر مهی  ؛ها پی بردهر ی  از این متغیر تأریرگذارتأریرگذاری

هها توضهیح   بینی به وسیله خود متغیر و چند درصد به وسیله سهایر متغیهر  درصد واریانس خطای پیش

 (.1391شود )شهبازی، داده می

 نتایج جدول تجزیه واریانس ساختاری شاخص قیمت مسکن ایران .2جدول 

تکانه  S.E دوره

قیمت 

مسکن 

 امارات

تکانه 

قیمت 

مسکن 

 ترکیه

تکانه 

قیمت 

مسکن 

 یونان

تکانه 

قیمت 

مسکن 

 قبرس

تکانه 

شاخص 

 سهام

تکانه 

حجم 

 نقدینگی

تکانه 

قیمت 

 طلا

تکانه 

خود 

 متغیر

1 057/ 5/15 7/3 1/13 6/37 3/7 5/2 6/3 2/16 

2 085/ 2/8 0/13 5/17 8/19 3/3 7/1 4/18 7/17 

3 106/ 9/6 5/9 8/12 3/13 2/2 1/1 3/42 5/11 

4 131/ 5/4 5/7 5/8 7/8 9/2 4/2 7/56 5/8 

8 177/ 0/3 7/7 2/5 6/7 6/2 5/2 6/63 5/7 

12 189/ 8/3 6/9 9/4 4/8 6/2 4/5 5/57 3/7 

16 212/ 3/3 1/8 0/4 0/7 6/2 9/6 8/57 9/9 

20 244/ 6/2 3/6 5/3 7/5 0/2 9/5 7/62 9/10 

 های تحقیرمأخذ: یافته

. منبر ایهن  استهای مختلف در دوره (S.E) بینی پیش( نشان دهنده خطای 2ستون اول جدول )

بهر اسهاس    هرسهال های آنی است. از آنجهایی کهه ایهن خطها در     خطا تغییر در مقادیر جاری و تکانه

ههای بعهدی درصهد    یابهد. سهتون  شود، لهذا بهه مهرور زمهان افهزایش مهی      خطای سال قبل محاسبه می
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دههد. در دوره اول شهاخص قیمهت    ی از تغییر ناگهانی یها تکانهه مشهخص را نشهان مهی     واریانس ناش

 53/8دهد، امها ایهن میهزان در افهر یه  سهاله بهه        درصد تغییرات خود را توضیح می 27/16مسکن 

 رسد.درصد می 91/10مدت به کند و در افر بلنددرصد کاهش پیدا می

درصهد و در   70 جمعهاً تخب در ابتدای دوره های منبه طور کلی متغیرهای قیمت مسکن کشور

-دهد؛ پس در کوتاهقیمت مسکن را توضیح می بینی پیشدرصد از نوسانات خطای  30مدت کوتاه

؛ اسهت های وارد شده بر قیمت مسکن تا حدودی خار  از کنترل عوامل اقتصاد داخلی مدت تکانه

ینهی قیمهت مسهکن در ابتهدای     بهای منتخب در توضیح خطای پهیش یعنی سهم قیمت مسکن کشور

امها در اواخهر دوره    های اقتصاد داخلی وارد شده در مدل است.دوره بسیار بیشتر از سهم سایر متغیر

 30بینهی قیمهت مسهکن افهزایش یافتهه و از      های داخلی در توضیح خطای پهیش پنج ساله سهم متغیر

های خار  از کنترل سهم متغیر رسد؛درصد در انتهای دوره می 80درصد در ابتدای دوره به حدود 

بینی قیمت مسکن بهه  های منتخب( در توضیح خطای پیشاقتصاد داخلی )سهم قیمت مسکن کشور

 کند.درصد کاهش پیدا می 20

 . برآورد مدل همگرایی و تحلیل نتایج5-3

ههای مهورد   ها، به تعیین تعداد وقفه بهینه الگو پرداخته شده است. معیهار پس از بررسی ایستایی متغیر

از معیهار آکائیه ، شهوارتز و حنهان کهوئین اسهت. در        انهد  عبهارت استفاده برای انتخاب وقفه بهینه، 

ههای  های نسبت راست نمایی، آکائی ، شوارتز و حنان کوئین برای وقفهه (، مقدار آماره3جدول )

ورد نظر اسهت. بهر   صفر تا دو ارائه شده است. علامت ستاره نشان دهنده وقفه بهینه بر اساس معیار م

بهه   1به منزله وقفه بهینه و بر اساس معیار شوارتز و حنان کهوئین وقفهه    2اساس معیار آکائی  وقفه 

 منزله وقفه بهینه انتخاب شده است. در این تحقیر از معیار شوارتز استفاده شده است.

 : آزمون تعیین تعداد وقفه بهینه3جدول 

lag LR ACI SC HQ 
0 *** 49/10- 27/10- 41/10- 
1 42/333 93/20- 58/19-* 47/20-* 

2 77/34 97/20-* 50/18- 13/20- 

 های تحقیرمأخذ: یافته
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انباشتگی مشخص شهود. بهرای ایهن امهر،     های همبرای انجام آزمون جوهانسون، ابتدا باید تعداد بردار

هها بهر اسهاس آمهاره تهریس و      آمهاره  نتایج ایهن  شوند.های ارر و حداکیر مقادیر ویژه به کار برده میآماره

 ( آمده است.4با الگوی عرض از مبدأ نامقید و بدون روند( در جدول شماره ))حداکیر مقادیر ویژه 

 انباشتگیهای همبرای تعیین تعداد بردار Maxو  Traceهای آماره آزمون کمیت نتایج .4 جدول

های تعداد بردار همگراییفرضیه تریسآماره  مقادیر ویژه  درصد 5مقادیر بحرانی در سطح    احتمال 

66/0 *هیچ  1/86  8/69  001/0  

1 حداکیر*  44/0  5/45  8/47  04/0  

2 حداکیر  42/0  6/28  7/29  06/0  

3 حداکیر  18/0  9/9  4/15  28/0  

4 حداکیر  08/0  1/3  8/3  07/0  

های تعداد بردار همگراییفرضیه درصد 5مقادیر بحرانی در سطح  آماره حداکیر مقادیر ویژه مقادیر ویژه   احتمال 

66/0 *هیچ  5/37  8/33  01/0  

1 حداکیر  44/0  9/19  5/27  34/0  

2 حداکیر  42/0  6/18  1/21  1/0  

3 حداکیر  18/0  8/6  2/14  5/0  

4 حداکیر  08/0  1/3  8/3  07/0  

 های تحقیرمأخذ: یافته

و آزمون حداکیر مقادیر ویژه وجهود یه     جمعی همدر این تحقیر آزمون ارر وجود دو بردار 

کند که در صورت تناقض میان نتایج حاصل از کند. جوهانسون بیان میرا تأیید می جمعی همبردار 

، از آنجایی که آزمون حهداکیر مقهادیر ویهژه دارای فهرض     جمعی هماین دو آزمون در تعیین بردار 

ارجحیت دارد. بر این اساس مطابر با آزمهون   تری است، این آزمون نسبت به آزمون اررمقابل قاطر

شود. پس قیمت مسکن در ایران، امارات تأیید می جمعی همحداکیر مقادیر ویژه، وجود ی  بردار 

 با هم ارتباط دارند. بلندمدتمتحده عربی، ترکیه، یونان و قبرس همگرا هستند و در 

اسهت. مهدل بهرآورد     شدهبرآورد  نیز بردار هم انباشتگی و ضریب تعدیل نرمال شده درنهایت

شده در این قسمت شامل پنج متغیر مورد نظر و ی  رابطه هم جمعی و ضهرایب تعهدیل بلندمهدت    

 رسد: زیر به تأیید می صورت به. بردار هم انباشتگی بین متغیرها است

LHPI= 9/21 *LHPU+ 56/58 *LHPT+ 34/281 *LHPG- 08/301 *LHPC  

 (7/151) (46/88) (46/04) (63/01) 
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های مورد بررسی بیانگر وجود رابطه میبت بین مدت در معادله فوق بین متغیررابطه تعادلی بلند

شاخص قیمت مسکن امارات، شاخص قیمت مسکن ترکیه شاخص قیمت مسکن یونان با شهاخص  

 قیمت مسکن ایران و رابطه منفی بین شاخص قیمت مسکن قبرس و این شاخص است.

 ها پیشنهادگیری و . نتیجه6

های منتخب بر قیمت مسکن نتایج حاصل از پژوهش بیانگر این است که تکانه قیمت مسکن کشور

رود تکانهه  ندارد. همچنین بر اسهاس مبهانی نظهری ارائهه شهده، انتظهار مهی        معناداریکشور ایران ارر 

 ؛شته باشدتأریرات معناداری بر شاخص قیمت مسکن دا داراییهای جایگزین مسکن در سبد دارایی

ای تنهها تکانهه حجهم نقهدینگی بهر قیمهت       های توابهر واکهنش ضهربه   نموداراما طبر نتایج حاصل از 

 دارایهی است. با افزایش حجم نقهدینگی، مهازاد آن وارد بهازار کهالا، خهدمات و       تأریرگذارمسکن 

ایش پیهدا  یابد و به تبر آن قیمت هم افزافزایش می داراییشود؛ و تقاضای مسکن به عنوان ی   می

 کند. می

رود. از ایهن رو  به طور کلی متغیر نقدینگی متغیر مهمی در افزایش قیمت مسکن به شهمار مهی  

افههزایش شههدید نقههدینگی موجههب افههزایش شههدید قیمههت مسههکن و پیههدایش اخههتلالات شههدید در  

نبهودن بهازار سهرمایه و عهدم توانهایی ایهن        کاراتخصیص منابر اقتصادی خواهد شد. لذا در صورت 

مولهد همچهون مسهکن    رلی دارایهی ههای  بازار در جذب نقدینگی احتمهال انتقهال آن بهه سهایر بهازار     

 آید.ها به وجود میای(، ارز، طلا و ایجاد شوص در این بازارتقاضای سرمایه صورت به)

ای منتخهب در توضهیح   از دیگر نتایج این مطالعه ایهن اسهت کهه سههم قیمهت مسهکن کشهوره       

مدت به ترتیهب در حهدود   بینی قیمت مسکن ایران در ابتدای دوره و در کوتاهنوسانات خطای پیش

-مدت در این بخش را بها مشهکل مواجهه مهی    های کوتاهدرصد است و این اعمال سیاست 30و  80

شهاخص قیمهت    ریتأریرپذیها امری بسیار مشکل است. سازد؛ زیرا کنترل تکانه حاصل از این متغیر

بههرای  ریههزی ریزیبرنامههه برنامههههههای خههار  از کنتههرل اقتصههاد داخلههی    مسههکن کشههور از تکانههه 

امها   کنهد. مهی  ارهر  بیدر جهت کنترل قیمت مسکن را  ها آنهای را مشکل و سیاست گذاران سیاست

بینهی قیمهت مسهکن    هها در توضهیح نوسهانات خطهای پهیش     های زمانی دورتر سهم این متغیهر در افر
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در  دارایهی های جهایگزین مسهکن در سهبد    درصد( و سهم متغیر 20کند )در حدود کاهش پیدا می

درصهد در   80درصهد در ابتهدای دوره بهه     20بینهی قیمهت مسهکن از    توضیح نوسانات خطای پهیش 

مهدت را  های کنترل قیمهت مسهکن در بلنهد   سیاست تأریرکند و این امر انتهای دوره افزایش پیدا می

 .کند تسهیل می

مهدت بهین قیمهت    تعهادلی بلنهد   نتیجه دیگر این مطالعه تأیید وجهود همگرایهی و رابطهه    ازجمله

. وجود همگرایی استهای امارات متحده عربی، ترکیه، یونان و قبرس مسکن کشور ایران و کشور

(، کهیس و  1996مهدت در کشهورهای دیگهر در مطالعهات ویلسهون و اکهان )      قیمت مسکن در بلنهد 

(، ارتههوص وتههرونس  2004ژو ) ، تساتسههارونیز و(2001(، گههروی و همکههاران ) 1999) همکههاران

(، یانهاس  2007(، یانهاس و سهوانس )  2005(، یانهگ و همکهاران )  2005(، لیهو و همکهاران )  2004)

( 2014(، رکها و همکهاران )  2013(، هیهداکی و همکهاران )  2011کلوین لین و هان لهین )  (،2015)

 تأیید شده است.

ها از این جهت اهمیت دارند کهه در ارهر وقهوع بحهران در بخهش مسهکن کشهورهای        این یافته

توانهد بهازار مسهکن کشهور مها را تحهت       مدت میخب، سرریز تکانه حاصل از این بحران در بلندتمن

ها و تصمیمات مناسهبی جههت جلهوگیری از ورود ایهن     رو بهتر است سیاست قرار دهد. از این تأریر

 گرفته شود. ها آنکمتر از  تأریرپذیریشور و یا ها به اقتصاد کبحران

ها )قیمت مسکن طبر نتایج تنها تکانه حجم نقدینگی بر قیمت مسکن ارر دارد و ارر سایر تکانه

شهود. پهس سیاسهت    های جایگزین( بعد از چند دوره حهذف مهی  داراییهای منتخب و سایر کشور

دههی بهه سهمت تولیهد     جم نقدینگی و جهتمدت برای تیبیت قیمت مسکن کنترل حمبرر در کوتاه

ههای  قیمهت مسهکن در کشهور    ههای  تکانهه . همچنین نتایج مطالعه گویای این است که سرریز است

مهدت قیمهت مسهکن در کشهور     اما در بلند ؛نیست تأریرگذارمنتخب بر شاخص قیمت مسکن ایران 

و این گویای انتقال مسری بحران در بازار مسهکن کشهورها    های منتخب همگرا استایران و کشور

رسهد و از طرفهی   ها ضروری به نظهر مهی  بازار مسکن در برابر بحران سازی مقاوماست. لذا از طرفی 

همچنهین بها توجهه بهه      های مکمل برای تیبیت قیمت مسکن مناسهب خواههد بهود.   هم اتخاذ سیاست
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مهدت بیشهتر   در توضیح قیمهت مسهکن در بلنهد    دارایی های جانشین مسکن در سبدسهم متغیر اینکه

امها   .نیسهتند مدت از این طریر ابزار مناسبی برای کنترل قیمت مسکن های کوتاه است، پس سیاست

از طریهر ایجهاد    مناسب قادر به کنتهرل قیمهت مسهکن    ریزی برنامههای زمانی دورتر دولت با در افر

 حجم نقدینگی خواهد بود. صخصو بهو  داراییهای ربات در سایر بازار
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