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 مقدمه .1
مسائل کلیدی یکی از ی به اقتصادی هابخشیر ساو اثرات آن بر بازار مسکن و  مسکنیمت قنوسان 
بار نشاش    02و  02یاات اقتصااد مساکن در قارن     ادباست.  شدهیلتبدگذاران اقتصادی یاستسبرای 
از ثاروت   ایعمدهنماید. مسکن، بخش بخش مسکن بر عملکرد اقتصاد ملی تأکید می یملاحظهقابل

دهد. همچنین مخارج تأمین مسکن مثل اجاره و یاا اقسااو وا    خالص بخش خصوصی را تشکیل می
این نظر به دلایل مختلا،، نوساانات    دهد، ازهای خانوار را تشکیل میترین بخش هزینهمسکن، مهم

 افزایش .است و بخش خصوصی گذارانسیاستاقتصاددانان،  موردتوجهگذاری مسکن قیمت و سرمایه

 ایاران،  در ویاهه به و مختل، کشورهای در مسکن قیمت ادواری هایبروز شوک و مسکن قیمت شدید
 اثارات  اسات.  بخشای  درون و محادود  صارفا   موضاوعی  از فراتر و پیچیده و بسیار گسترده ایپدیده

بسایار   ابعااد  دارای آن شادید  نوساان  یاا  و مساکن  قیمات  شادید  افزایش اجتماعی و تبعات اقتصادی
طی دو دهاه اخیار، بخاش مساکن در ایاران از نوساانات زیاادی         .(2836زاده، )قلیاست  ایگسترده

هاای تولیدکنناده مساکن و عملکارد ساایر      ای بر بنگاههای گستردهبرخوردار بوده که به تبع آن زیان
آوردن درک دسات  بناابراین باه  (؛ 2842زاده، بختیاری پور،های اقتصادی بجا گذاشته است )قلیبخش

 ی نوسان قیمت مسکن ضروری است.کنندهصحیحی از پویایی قیمت مسکن و عوامل تعیین
تواند کمک زیاادی باه   زمین و بنا، میی مرکب از دو جزء یک کالا عنوانبهگرفتن مسکن  نظر در    

)بوساتیک و   ساازد میتر درک پویایی قیمت مسکن را بسیار سادهو  درک نوسانات قیمت مسکن نماید
را  و قطعه زمین همراه آن بناکه حتی اگر  ، به این دلیل(0226و دیویس و هیتکوت،  0226همکاران، 

هاای کااملا    و زماین کالا  بنا درواقعاما  ،واحد در بازار مسکن در نظر بگیریم ییک مجموعه عنوانبه
ایان اجازا از سااختار و    و ها نشان دهند های متفاوتی به شوکباید پاسخ هاآن ممتفاوتی هستند که قی

در طار  تشاضاا،    .کنناد میتبعیت  مختلفی گذاریقیمت هایمدلاز بازارهای متفاوتی تبعیت نموده و 
زماین   کاه درحاالی  شاود مای گذاری ای در تولید مسکن ارزشیک داده سرمایه عنوانبهفیزیکی  بنای
ایاا  و ههاا  از مراکاز     ،فاصاله ، مادارس کمیت و کیفیت  ؛مانند هاییمؤلفهارزش بازاری  یوسیلهبه

در . شودتبدیل به سرمایه می ،فرهنگی عوامل و امنیت صوتی، آلودگی ،وهواآ  آلودگی میزان ،اشتغال
زماین   کاه درحالیشوند بازسازی می راحتیبه بنا: رسدمی به نظر ترمهم زمین -بناطر  عرضه، تمایز 

و زمین به این معنی است که افزایش تشاضا برای  بنااین عد  تشارن سمت عرضه بین  .نیست طوراین
، حتای اگار هایغ تغییاری در سالیشه      این دو جزء خواهد داشات  مسکن، تأثیر بسیار متفاوتی بر قیمت

 وسایله باه ی جدیاد  بناا هزینه سااخت   ویههبه. جود نداشته باشدزمین و مشایسه بادر اختمان انتخا  س
-های دیگر اقتصاد و هزینه برخی از مواد اولیه تعیین میساز نسبت به بخشوساخت وری صنعتبهره
أثیر زیادی بر بنابراین نباید انتظار داشت تغییرات عوامل طر  تشاضا مانند جمعیت یا نرخ بهره، ت ؛شود



         1121تابستان  -11شماره  -سال چهارم                                      پژوهشی مطالعات اقتصادیِ کاربردی ایران -فصلنامه علمی
 

 

 

 

01 

 ،اسات  تجدیدغیرقابلکه زمین مرغو  تا حد زیادی این یلبه دلداشته باشد. در مشابل بنا  قیمت نسبی 
 .(0226)دیویس و هیتکوت، ر زیادی بر قیمت زمین خواهد داشتاحتمالا  تأثی ،ی مسکنتغییر تشاضا

نین و مشاررات ارتبااو پیادا    هاا و قاوا  ارزش زمین با تغییرات شرایط بازار سرمایه و دارایی بنابراین    
سااخت مارتبط    هزیناه شااخص  باا   چیزیقبل از هر ارزش بنا  ،توان فرض کردمی کهدرحالی کندمی

وی معمولا  در بازار مسکن، یکسان و یکنواخت است )با فرض نیار ساخت  هزینه کهایندلیل  بهاست. 
 وسااز سااخت  هاای هزینهاز  ترسریعدر بازار مسکن که قیمت مسکن  کار و مصالح متحرک(، بنابراین

ای ارزش افازایش تکاناه   ،دیگار عباارت باه . باد افزایش یا ترسریعباید ارزش زمین  ،است یافتهافزایش
اقتصااددانان   موردتوجاه ، لهأمساین  .خواهد بودارزش زمین  هایتکانهمسکن در بازار، عمدتا  ناشی از 

(، 0226بوساتیک و همکااران )   ؛مانناد  تجربی اتمطالعاخیرا  در  ،2اما اصطلاح اهر  زمینشهری بوده 
که به بررسای ایان موضاو      است شدهاستفاده (0222) همکاران(، بوراسا و 0226دیویس و هیتکوت )

ارتباو مستشیم با اهار    ،آن قیمت مسکن و نوسان افزایش ،ی اهر  زمینیهفرض بر اساس. اندپرداخته
درک  .شاود یما  تعریا، متوسط وزنی تغییار ارزش زماین و بناا     ،قیمت کل مسکنتغییر  زمین دارد و

مهمی در درک عملکرد باازار مساکن اسات. اهار  زماین       پیامدهایدرست از تأثیر اهر  زمین دارای 
 یهاردو ی اهار  باالاتر در   هاا نسبتمشابهی همانند اهر  مالی داشته باشد که در آن،  ریتأث تواندیم

تخماین ایان   این تحشیا  باه    ،اهمیت موضو به  توجه رند. باافزایش و کاهش قیمت مسکن نشش دا
 .پردازدیمنشاو شهری ایران  هایدادهاز طری   مدل
 

 مبانی نظری .2
بناای   ،مجمو  ارزش زمین و ارزش بنا استبرابر با ساده  طوربه ،که بیان شد ارزش مسکن طورهمان

شاود. در   تعری،ای در تولید کالاها و خدمات مسکن سرمایه ینهاده عنوانبهتواند فیزیکی مسکن می
بناابراین مشادار    ؛هستندکشش  های مسکونی دارای عرضه بامعمولا  ساختمان «تولید مسکن»ادبیات 
 کاه درحاالی پاساخ دهاد،    برای کالاها و خدمات تولید مسکن تواند به تغییر در تشاضامی راحتیبهبناها 

باه  « زمین»مسکن و یا  مکاندر مشابل، جزء  .پیوند خورده است وسازساختهای قیمت بناها با هزینه
دارس ، کیفیت ما شهر، فاصله از مرکز وهواآ توپولوژی،  ازجملهی خاص، امکانات همراه با یک قطعه
 در تعادل، عوامال  کهطوریبه، است کشش یبزمین دارای عرضه نسبتا   محلی و مانند آن اشاره دارد.

یاک   بااهم زماین و بناا    کاه  یزماان بناابراین،   ؛کنندمیتشاضا نشش مهمی در تعیین قیمت ایفا  سمت
ی مسکن و پاسخ قیمت مسکن به تغییار  دهند، کشش عرضهمجموعه با عنوان مسکن را تشکیل می

                                                           
1. land leverage 
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در . خواهاد داشات  )و مکان( از ارزش مساکن   در تشاضا ارتباو بسیار نزدیکی با سهم بنا و سهم زمین
، مسالما  مساکن جدیاد    دهاد میبیشتری از ارزش مسکن را تشکیل  سهم ،که ارزش زمین مدتکوتاه

مسکن )اما نه مشدار( به تغییارات   تقیم ،یادزاحتمالبهاست و  عرضه بدون کشش نسبی، دارای طوربه
هزینه جاایگزینی  هایی که بیشترین ارزش مسکن، از در مناط  و دوره و ؛دهدمی واکنش نشانتشاضا 

گذارد، اما بر قیمات مساکن   تأثیر می تغییرات تشاضا بر مشدار بناها ،یادزاحتمالبهاست،  شدهتشکیلبنا 
 .(0226)بوستیک و همکاران،  دتأثیری ندار

طریا   تواناد از  ی اهر  زمین می( چارچو  فرضیه0226) بوستیک و همکاران یمطالعه بر اساس    
 :استخراج شودبه زیر  صورتبهمدل ساده یک 
 تشسیم کرد: ،B ،و ارزش ساختمان L، ارزش زمینبه  توانمیرا  V ،مسکنارزش کل     

 

(2) V = L + B 
 

Lg ،Bg و Vg باا ایان   کال مساکن اسات.    و  بناا  زماین، درصد تغییر قیمات   دهندهنشان یببه ترت
 شود:میبیان  هیل دو صورت به t+1 زماندر  مسکن، ارزش افزایش قیمت هاینرخ
 

(0) Vt+1 = Vt(1 + gV) 

(8) Vt+1 = Lt(1 + gL) + Bt(1 + gB) 
 

 صاورت باه تواناد  نرخ کل افزایش قیمت مسکن، می، هاآن مرتب کردنترکیب این دو عبارت و با     
 نوشته شود: هیل

 

(9) gV = gB + (gL − gB)λt 
 

λt  ندر آکه  = Lt Vt⁄ ارزش مسکن یا اهار  زماین    کلبهنسبت ارزش زمین  ؛با است و برابراست
دارای  واحادهای مساکونی   باازار،  در کناد می بیان مستشیم طوربهو  استاتحاد  9 یمعادله. t در زمان

 همچناین . دنکن تجربه را بیشتری قیمت افزایش باید (بیشتر زمین اهر ) زمین ارزش از بیشتری سهم
نوسانات قیمت بنا  از متفاوت زمین قیمت نوسانات اگر ؛آیدمی به وجود نوسان مورد مشابهی در دیدگاه
نوساانات قیمات    اگر. قیمت مسکن خواهد داشت با نوسانات مستشیم یرابطه زمین اهر  میزان ،باشد
قیمات   نوساانات  باا  (منفی)ارتباو مثبت  زمین اهر  نوسانات قیمت بنا باشد،( از کمتر) از بیش زمین،

 .(0226)بوستیک و همکاران،  داشت مسکن خواهد
 زیر بازنویسی کرد: صورتبهرا  9ی معادله توانیم
 

(5) gV = gB(1 − λ) + gLλ 
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نی نارخ رشاد   متوسط وز عنوانبهتواند می دهد که نرخ رشد قیمت کل مسکنمی نشان این معادله     
تغییرات قیمت مساکن، متوساط وزنای     بنابراین ؛هستند زمینها اهر  وزنکه  بنا و زمین تجزیه شود

تغییرات قیمت زمین و بنا است، وزن تغییرات قیمت زمین، اهر  زمین است و وزن تغییرات قیمت بناا،  
باا   زمین و بناا  قیمت طورمعمولبهکه . بر این اساس با توجه به اینخواهد بوداهر  زمین  هایمنیک 
ساازی  دارد. در مادل  یبساتگ هام نوسان قیمت مسکن به اهر  زماین   ،کنندهای مشابه رشد نمینرخ

 .شوندمیسری زمانی قیمت مسکن، متغیرهای مؤثر بر قیمت زمین هم توسط اهر  زمین، لحاظ 
 

 شدهانجاممروری بر مطالعات  .3
در دو بخاش  ساکن  ارتباو بازار زماین و نوساانات قیمات م    مربوو بهراجع به اهر  زمین و مطالعات 

 .گیردمیقرار  یموردبررسمطالعات خارجی و داخلی 

 مطالعات خارجی .1-3
هاای قیمات مساکن    یاایی پواهار  زماین:   »ی تحت عناوان  امشاله( در 0226) 2بوستیک و همکاران

نسبت ارزش زمین به ارزش کل مسکن، معرفی کردند و  بر اساساصطلاح اهر  زمین را « شدهیهتجز
خارد بارای ویچیتاا و     یهاا دادهباا اساتفاده از    تأثیر اهر  زماین  وتحلیلتجزیهچارچو  تجربی برای 

که اهر  زماین، همبساتگی    کنندیماین فرضیه را مطرح  هاآن. کردند، معرفی 0229-2442کانزاس 
تجربی را برای حمایت از ایان فرضایه    کنندهقانعمثبت با تغییر )ونوسان( قیمت مسکن دارد و شواهد 

 .کنندیمارائه 
، اگرچاه  «متحدهایالاتقیمت و مشدار زمین مسکونی در »ی مشالهدر  )0226( 0دیویس و هیتکوت    

هار  زماین( را   ن )انسبت قیمات زماین باه قیمات مساک     ، اما نکردندین استفاده زماز اصطلاح اهر  
بناا و قیمات    هاای ینهقیمت مسکن و هز هاییاییبین پو یرابطه ین مطالعه. در اقراردادند موردتوجه

ی این دوره، قیمت واقعای زماین مساکونی    در ط، آمدهدستبهطب  نتایج ر ب شود.یمداده زمین بسط 
همچناین در ساال    رشاد داشاته اسات    ساو  یکقیمت بنا، تنها  کهیدرحالنزدیک به چهار برابر شده 

ی و در طااول دوره اسااتدرصااد  85، ایاان نساابت 2465درصااد و در سااال  97،ینزماا، اهاار  0227
 است. ، سهم ارزش زمین، روند روبه افزایش داشتهموردبررسی

قیمات زماین مساکونی در شاهرهای بازر       »ی با عناوان  امطالعهدر  (0223) 8دیویس و پالامبو    
کنناد  یمتمرکز  0229تا  2439از سال  متحدهایالاتی بزر  شهری در منطشه 97، بر «متحدهایالات

                                                           
1. Bostic et al 

2. Davis and Heathcote 

3. Davis and Palumbo 
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در  %80متوساط از   طاور باه این مناط ، اهر  زمین در مسکن ملکی ویلایی،  ؛ دردهند کهیمو نشان 
 است. افتهیافزایش 0229در سال  %52به  2439سال 
تا  2463در طول دوره ی قیمت مسکن در سوئیس هاداده( با استفاده از 0222) 2بوراسا و همکاران    

و با استفاده از مدل هدانیک، سری زمانی قیمت زمین، قیمت مساکن و اهار  زماین را ایجااد      0223
کنناد و باا   یما کنند و سپس مدل تصحیح خطا برای هردوی قیمت مسکن و اهر  زمین را برآورد یم

 کنند.یم وتحلیلتجزیهها، پویایی قیمت مسکن را با مدل تصحیح خطا یسراستفاده از این 

 مطالعات داخلی. 2-3
مناط  شاهری  در مسکن  یعرضهبر  مؤثرعوامل ، ARDL( با استفاده از روش 2835بنفشه نجفی )

آن است که نشش قیمات زماین بار باازار      حاکی از نتایجه و کردارزیابی را  2862-32 طی دوره کشور
 .اهمیت است زمسکن و تولید آن بسیار حائ

قیمات مساکن )بلندمادت( و     ( عوامل مؤثر بر ساطح 2842) و اسحاق الماسیعسگری  اللهحشمت    
اناد.  کرده بررسی 2835تا  2862های شور را طی سالهای کاستان( در بین مدتکوتاههای آن )نوسان

نتاایج تخماین، قیمات زماین      اساس براست.  شدهاستفاده 0های ترکیبیبرای این منظور از روش داده
واکنش قیمت مسکن نسبت باه قیمات زماین در    عامل مؤثری در قیمت مسکن و نوسانات آن است. 

ی اصلی این اسات کاه در تعیاین قیمات مساکن و      است. نکته 78/2و در بلندمدت  60/2 مدتکوتاه
هاای دوره قبال،   ، به ترتیب قیمت زمین، سطح عمومی قیمات موردبررسینوسانات آن در بین عوامل 

 اند.های بانکی و قیمت نفت بیشترین اثر را داشتهنرخ سود وا 
 

 مورداستفادههای آماری و داده تصریح مدل .4
ساری زماانی قیمات مساکن،      سازیمدلفرضیه اهر  زمین، هنگا   اساس برکه گفته شد طور همان

متغیر مؤثر بر قیمات   کهدرحالیمتغیرهای مؤثر بر قیمت زمین باید توسط اهر  زمین، وزن داده شوند 
بوراساا و   یالگاو  کاارگیری باه باا   این اساس براهر  زمین، وزن داده شود.  هایمنبنا باید توسط یک 

 شود:زیر مشخص می صورتبه برای نوسان قیمت مسکن مورداستفادهمدل  (0222همکاران )
 

(7) StdHPt = α0 + α1CCt(1 − LLt) + α2GDPtLLt + α3RtLLt + α4POPtLLt + εHP 
 

tHP   (ریاال )هازار  شاخص قیمت واقعی مساکن ،tStdHP     ،نوساان قیمات واقعای مساکن tCC 
 tRو  (یالر یلیارد)مناخالص داخلی واقعی  تولید tGDP ریال(،)هزار  وسازساختهزینه واقعی  شاخص

                                                           
1. Bourassa et al 

2. panel data 
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اهر  زمین است که از تشسیم  tLLاست و )هزار نفر(  جمعیت شهری tPOPنرخ بهره واقعی )درصد(،  
است. نوسان قیمات واقعای مساکن     آمدهدستبه( به ارزش کل مسکن در هر دوره tLPارزش زمین )

- محاسابه نارخ  برای  واست  شدهی،تعرانحرا  معیار میانگین متحرک شاخص قیمت واقعی مسکن 
R هاز رابط یواقع یبهره = i − inf که  است شدهاستفادهi و  یبهره اسم نرخinf اسات تاور    نرخ. 

بار   و قیمات واقعای زماین    وسازساختهزینه واقعی شاخص  یرهای شاخص قیمت واقعی مسکن،تغم
 .اندشدهتعدیل 2838سال پایه  بر اساس 2کنندهمصر  یمتاساس شاخص ق

بار   ماؤثر زا است، چراکه عوامال  ، اهر  زمین در مدل قیمت مسکن درونیادزاحتمالبه جاکهآن از    
جاای  سازد، بنابراین باه اهر  زمین را نیز متأثر می درنتیجهو  باشدمیزمین و بنا  ارزش ،قیمت مسکن

 ساادگی باه شود کاه  استفاده می( 2459) 0توسط دوربین پیشنهادشده IVاهر  زمین در این مطالعه از 
مشدار اهر  زمین،  ترینکوچککه به  ترتیباینبه است شدهی،تعرای متغیر اصلی تبهعنوان ترتیب ربه

. ایان روش توساط   آخار الای و به همین ترتیب  0ارزش  ،به مشدار بعدی ،شدهداده، تخصیص 2ارزش 
 اتتاوان در مطالعا  از کااربرد ایان روش را مای    هاایی و نموناه  قرارگرفتاه  موردبحا  ( 0228) 8کندی

 tLLIV-(n+1(و  tLLجاای  باه  tLLIV( یافت. با جایگذاری 0222) 5( و هیکلمن0222) 9فینگلتون
 شود:تعداد مشاهدات است، معادله هیل حاصل می n ،که در آن 7 یدر معادله tLL-1 برای

 

(6) 
StdHPt = α0 + α1CCt(n + 1 − LLIVt) + α2GDPtLLIVt + α3RtLLIVt

+ α4POPtLLIVt + εHP 
 

 

زیار کاه در آن اهار  زماین      بلندمادت بر اهر  زمین، مدل  مؤثرعوامل  تخمین منظوربههمچنین     
 شود:می تدوینشود، متغیر وابسته مشخص می عنوانبه

 

(3) LLt = γ0 + γ1CCt + γ2GDPt + γ3Rt + γ4POPt + εLL 
 

 ARDL اقتصادسانجی  مادل  در ایان مطالعاه،   هاا داده وتحلیلتجزیهلاز  به هکر است که روش     
بح  که  ینبدون در نظر گرفتن ا مذکور صورت گرفته که روش به این دلیلروش  ینانتخا  ا. است

 هاییلتحل توانیروش م ینبا انجا  ا ین، قابل کاربرد است. همچناست I(0) یا I(1)مدل متغیرهای 
 یاز کوچاک ن  یهادر حجم نمونه آناستفاده از  و نمود رائهو بلندمدت ا مدتکوتاهرا در دوره  یاقتصاد
 یدوره نیهمچنا . برخوردار اسات  یبالاتر ییاز کارا یرهامتغ ینب مدتکوتاه هاییاییپو لحاظ یلبه دل
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 یمات مرباوو باه ق   یهامنابع داده .است یفصل صورتبهو  2840ا ت 2862مطالعه  یندر ا موردبررسی
از  یرهاا متغ ییه. آمار مربوو به بشاست یرانمرکز آمار او جمعیت شهری،  یمترمربع واحد مسکون یک

 است. شدهیآورجمع یرانا یبانک مرکز
 

 بررسی روند تحولات متغیرها .5
 در هاا قیمات  رکود و منفی بوده موردبررسی دوره ابتدایی هایسال در مسکن قیمت رشد نرخ متوسط

 تاا  2834 و 2864 تاا  2867 هاای ساال  طای  در مسکن قیمت تنزل روند این. وجود دارد مسکن بازار
 افازایش  شادت باه  مساکن  قیمات  رشاد  نرخ 2865 و 2869 هایسال در. شودمی مشاهده نیز 2840

 .دانسات  مسکن معاملات تعداد افزایش و مسکن بازار رون  توانمی را این افزایش دلیل که پیداکرده
 باه  2832 ساال  در و کندمی افزایش به شرو  دوباره مسکن قیمت رشد نرخ 2832 سال در همچنین

 2837 و 2832 هاای سال به مربوو مسکن قیمت رشد نرخ بیشترین متوسط طوربه. رسدمی خود اوج
 .است بوده 2836 سال مسکن در قیمت بیشترین کهدرصورتی است،
 و شادید  نوساانات  با همراه کشور شهرهای در زمین ( قیمت2840-2862) موردبررسی یدورهدر     
بازر ،   شاهرهای  در مساکن،  تولید نهاده ترینمهم عنوانبه است. زمین های رون  و رکود بودهدوره
 ایان  رشاد  .دهاد مای  اختصااص  خود به را مسکن شدهتما  قیمت از بالایی سهم تهران شهر ویههبه

 هایوسااز سااخت  افزایش زمین شهری، بخش نامناسب گذاریسیاست مانند عواملی از ناشی شاخص

ای و سارمایه  ارزش افازایش  ویاهه باه و  آن یبهیناه  تخصایص  عاد   و شاهری  زماین  کمبود جدید،
دهاد کاه   بررسی روند تغییرات اهر  زمین نیز نشان می .است شهری مناط  در آنگسترده  بازیسفته

 2833تاا   2837و  2830تاا   2864هاای  سهم زمین از ارزش مسکن در نشاو شهری کشور طی سال
 .داشته است ایملاحظهقابلافزایش 
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 در نقاط شهری ایرانمسکن  یواقع متیق روند نوسان :1 نمودار 

 

 
 در نقاط شهری ایران زمین مترمربعقیمت واقعی یک  :2نمودار 
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 ایراناهرم زمین در نقاط شهری : 3نمودار 

 

 برآورد مدل و تحلیل نتایج .6

 آزمون مانایی .1-6
مطاب  باا  و  استی فصلی زمانی سری، اطلاعات بررسین ادر  مورداستفادهی هادادهکه ینابا توجه به 

مشاخص   یزماان  هاای یسرانباشتگی  یو مرتبه ییمانا یتابتدا وضع یستیبا ی،هم انباشتگی یهنظر
. اسات  شدهاستفادهیرها متغیی مانای ررسابی رااب یافتهتعمیمفولر  یکیدآزمون  ازه ادامذا در ااگردد؛ ل

اسات، در   شاده ا اانجا  ایویاوز  افازار نر ه توسط اک یافتهتعمیمفولر  یون دیکاااصل از آزماایج حانت
با توجه به مشادار بحرانای مکیناون در     یافتهتعمیمفولر نتایج آزمون دیکی  است. شدهخلاصه 2جدول 
 ؛متغیرهاا در ساطح ماناا نیساتند    ، سایر LLIVR متغیر غیرازبه ؛دهد کهشان می( ن42/0) %5سطح 

گیاری،   اسات. باا تفاضال    شدهاستفادهها مانا کردن متغیرها از تفاضل مرتبه اول آن منظوربهبنابراین 
و بشیاه متغیرهاا از    I(2)از نو   LLIVR دیگرعبارتبهاند کلیه متغیرها در تفاضل مرتبه اول مانا شده

 باشند.می I(1)نو  
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 رهایمتغواحد  شهیرآزمون  :1ل جدو 

 متغیر روند عرض از مبدأ ADF یآماره

62/0- c ندارد StdRHP 

28/2- c ندارد GDP 

35/0- c ندارد R 

53/2- c ندارد CC 

24/2- c ندارد POP 

43/2- c ندارد LL 

02/0- c ندارد LLIVGDP 

04/8- c ندارد LLIVR 

39/2- c ندارد (N+1-LLIV)CC 

34/2- c ندارد LLIVPOP 

 تحشی  محاسبات: منبع

 

 برآورد معادلات .2-6
مادل   ازآنجاکاه رساد.  ، نوبت باه تخماین مادل مای    انباشتگی متغیرها یمرتبه مشخص شدن ازپس 

توان مدل را بودن متغیرها نیست و می مرتبههم، نیازی به است ARDLدر این تحشی ،  مورداستفاده
ابتادا مادل قیمات     در های انباشتگی مختلفای هساتند، تخماین زد.   متغیرها دارای مرتبه کهدرصورتی

، برآورد و نتاایج مشایساه   شود، سپس مدل با تأثیر اهر  زمینمسکن بدون تأثیر اهر  زمین برآورد می
 گردد.نتایج برآورد مدل اهر  زمین ارائه می درنهایتو  گرددمی
 قیمت مسکن بدون تأثیر اهرم زمینبرآورد الگوی نوسان . 1-2-6

هاای هار   است. مرتبه وقفاه  شدهارائه 0در جدول  مدتکوتاهاساس مدل پویای  نتایج تخمین مدل بر
 .است شدهییشناسا ARDL(1,0,0,0,0) صورتبهمعیار شوارتز  برحسبمتغیر در الگو 
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 نوسان قیمت مسکن بدون تأثیر اهرم زمین مدتکوتاهنتایج برآورد الگوی  :2جدول 

 احتمال tآماره  ضریب متغیر

StdHP (-1) 42/2 29/26 222/2 

GDP 04/2- 35/2- 845/2 

CC 23/2 30/0 227/2 

POP 32/2 20/5 222/2 

R 72/2- 88/0- 200/2 

C 5/2279 30/0 227/2 

2R 73/2 - - 

 : محاسبات تحشی منبع

 
که متغیر تولید ناخالص داخلی واقعی در سطح، اثر منفی بر میزان نوسان قیمت دهد نتایج نشان می    

با عنایات   اما ؛داری نیستاست ولی معنی -04/2 واهد داشت. مشدار ضریب این متغیرواقعی مسکن خ
از نتاایج   آماده دسات باه تشخیصای   هاای آمااره به  توجه باه صحت انتخا  فر  تبعی مناسب مدل )ب

متغیر هزینه ساخت در سطح تأثیری مثبت بر نوسان  وجود این متغیر در مدل قابل دفا  است. تخمین(
دهد یک هزار ریال افزایش در هزینه ساخت بنا موجب قیمت مسکن دارد. ضریب این متغیر نشان می

 عناوان باه واحد افزایش پیدا کند. هزینه ساخت مساکن   23/2گردد نوسان قیمت مسکن به میزان می
 اسات.  انتظاار قابلاثر مستشیم آن بر نوسان قیمت مسکن امری  روازاینشود، غیری بنیادی تلشی میمت

باا   داری است و کمیت مربوطه برابرنیز مطاب  انتظار مثبت بوده و معنی (POP)ضریب متغیر جمعیت 
آن موجاب   تباع باه دهاد و  تغییر جمعیت، تشاضای بالشوه و بالفعل مسکن را افازایش مای   .است 32/2

همچنین متغیر جمعیت با یک وقفه نیز تأثیر مثبات بار نوساان     شود.افزایش نوسان قیمت مسکن می
دار بر قیمت مسکن دارد. ضاریب نارخ بهاره    متغیر نرخ بهره تأثیری منفی و معنیقیمت مسکن دارد. 

یک درصد افزایش نرخ بهاره موجاب کااهش     ؛است، تفسیر اقتصادی این ضریب آن است که -72/2
ضریب منفی مربوو به اثر نرخ بهره واقعی نشاان   .گرددواحد می 72/2 نوسان قیمت مسکن به میزان

های خانوار اسات. ایان   های جانشین مسکن در سبد داراییدهد که سپرده بلندمدت یکی از داراییمی
بناابراین کااهش    ؛های تجربی اسات ظری و یافتهدر متون ن شدهبیاننتیجه منطب  بسیاری از مطالب 

 گردد.نرخ بهره موجب افزایش نوسان قیمت مسکن می
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معادلاه   بارای  بلندمادت مطرح شد وجود رابطه  8و مستر 0، دولادو2بنرجیکه توسط  tبا توجه به آماره  
الگاو   متغیرهاای  بین جمعی همفروض آزمون (. 253: 2839 ،ینی)تشک. شودمیمسکن آزمون  قیمت

 است: زیر صورتبه
 

(4) 

{
 
 

 
 
H0 =∑αi − 1 ≥ 0

p

i=1

H1 =∑αi − 1 < 0

p

i=1

  

 

رابطاه   کاه آنبلندمدت است، چاون شارو    یرابطه یا یانباشتگ وجود هم عد ر یانگصفر ب یهفرض    
 یاک کمتار از   یب، آن است که مجماو  ضارا  یابد یشبه سمت تعادل بلندمدت گرا مدتکوتاه یایپو

وابساته کسار و بار     یار با وقفاه متغ  یباز مجمو  ضرا یکعدد  یدبا موردنظرانجا  آزمون  یباشد. برا
 یراز قادر مطلا  مشااد    آمدهدستبه tشود. اگر قدر مطل   یممذکور تشس یبضرا یارمجمو  انحرا  مع

صافر رد شاده و وجاود رابطاه      یهتر باشد، فرضا ، دولادو و مستر بزر یتوسط بنرج شدهارائه یبحران
زیار محاسابه    صاورت باه برای انجا  آزماون فاوق    موردنیاز tکمیت آماره . شودیم یرفتهبلندمدت پذ

 شود:می
 

(22) 𝑡 =
∑ 𝛼𝑖−1
𝑝
𝑖=1

∑ 𝑆𝛼𝑖
𝑝
𝑖=1

= −1.53  
 

قدر مطلا    ازنظرکه چون  است آمدهدستبه -58/2محاسباتی برابر با مشدار  tبا انجا  این آزمون،     
ی صفر مبنای بار عاد  وجاود رابطاه      است، فرضیه کمترمتناظر با جدول بنرجی، دولادو و مستر  t از

رابطاه   و شودمینی هم انباشتگی در معادله برآورد شده تأیید بنابراین رابطه ؛شودپذیرفته می بلندمدت
 خواهد بود.نبلندمدت و الگوی تصحیح خطا برای نوسان قیمت مسکن قابل تفسیر 

 اهرم زمینبا تأثیر  برآورد الگوی نوسان قیمت مسکن. 2-2-6

گرفتن اثر اهر  زماین   نظر پارامترهای معادله نوسان قیمت مسکن با در ARDLبا استفاده از الگوی 
 صااورتبااههااای هاار متغیاار در الگااو برحسااب معیااار شااوارتز    مرتبااه وقفااهشااود. باارآورد ماای

ARDL(1,0,0,0,0) است. شدهییشناسا 
 
 

                                                           
1. Banerjee 

2. Dolado 

3. Mastre 
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 گرفتن اهرم زمین نظر نوسانات قیمت مسکن با در مدتکوتاهنتایج برآورد الگوی  :3جدول 

 احتمال tآماره  ضریب متغیر

StdHP (-1) 76/2 05/22 222/2 

LLIVGDP 05/2- 94/8- 222/2 

CCt(n+1-LLIVt) 22/2 62/9 222/2 

LLIVPOP 222/2 63/8 222/2 

LLIVR 27/2- 05/0- 206/2 

C 29/472- 92/9- 222/2 

2R 37/2 - - 

 محاسبات تحشی : منبع
 

گارفتن تاأثیر اهار  زماین      نظار  که نسبت به مدل بدون در است 37/2برابر با  2Rضریب تعیین     
دهد. گرفتن اهر  زمین در معادله قیمت مسکن را نشان می نظر اهمیت و لزو  درو است  یافتهیشافزا
متغیر تولید ناخالص داخلی واقعی در سطح، اثر منفی بر میازان نوساان قیمات     اساس نتایج برآورد، رب

دهناده  واقعی نشاان  GDPآمده ضریب مربوو به دستبر اساس نتایج به واقعی مسکن خواهد داشت.
واحد در نوسان قیمت مساکن   /205منجر به کاهش  GDPدر آن است که یک میلیارد ریال افزایش 

به سمت تولید کاالا و   هاسرمایهبه معنای رون  تولید و انتشال  GDPافزایش  در بلندمدت خواهد شد.
 ناخالص تولید منفی اثر مسکن فراهم نیست. رخدمات است و در این شرایط امکان پیدایش شوک بازا

 معنای به GDP مثبت رشد که باشد داشته نکته این بر دلالت تواندمی مسکن قیمت نوسان بر داخلی
 کاه  اسات  اقتصاادی  هاای بخش سایر و خدماتی صنعتی، هایفعالیت رون  و وکارکسب محیط بهبود
 از مسکن بازار بدیل هایگزینه لذا باشد؛ برخوردار مناسبی وضعیت از نیز سها  بازار است آن بر انتظار
در  هزینه سااخت  متغیر. شد خواهد محدود مسکن قیمت رشد زمینه و هستند برخوردار مناسبی شرایط

دهد یک هازار  نشان میهزینه ساخت متغیر نوسان قیمت مسکن دارد. ضریب  سطح تأثیری مثبت بر
واحاد افازایش    22/2گردد نوسان قیمت مسکن به میزان ریال افزایش در هزینه ساخت بنا موجب می

بوطه داری لاز  برخوردار است و کمیت مراز معنی و نیز مثبت (POP)پیدا کند. ضریب متغیر جمعیت 
دار بر قیمت مسکن دارد. ضریب نرخ بهاره  است. متغیر نرخ بهره تأثیری منفی و معنی 222/2با  برابر
 است که یک درصد افزایش در نرخ بهره موجب کاهش نوسان قیمات مساکن باه میازان     آن گربیان
 .گرددواحد می 27/2
 tکمیات آمااره   شاود.  جود رابطه بلندمدت آزمون میو ،ربنرجی، دولادو و مست t یآمارهبا توجه به     

مبتنای   شدهمحاسبهآماره  ازآنجاکهبنابراین  ؛آمد به دست -20/5برابر  برای انجا  آزمون فوق موردنیاز
ی صافر  متناظر با جدول بنرجی، دولادو و مستر بیشتر اسات، فرضایه   t بر ضرایب برآورد شده مدل از

تخمین ضرایب بلندمدت برای مدل  شود.مبنی بر عد  وجود رابطه بلندمدت رد و وجود آن پذیرفته می
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باه نتاایج بارآورد رابطاه      توجاه  باا . است شدهخلاصه 9جدول  در ARDL شمذکور با استفاده از رو 
ضریب مرباوو   .یابدمی افزایش بلندمدتدر  متغیرها تمامی کمیتمطاب  انتظار ، 9جدول در  بلندمدت

دهنده آن است که یک میلیارد ریاال افازایش در تولیاد ناخاالص     به تولید ناخالص داخلی واقعی نشان
ضاریب  واحد در نوسان قیمت مسکن در بلندمدت خواهاد شاد.    635/2داخلی واقعی منجر به کاهش 

دهنده آن است که یک هزار ریال افزایش در است و نشان آمدهدستبه 280/2مربوو به هزینه ساخت 
واحد در بلندمادت خواهاد شاد.     280/2 هزینه ساخت، منجر به افزایش نوسان قیمت مسکن به میزان

 افزایش دهد افزایش جمعیت به میزان یک هزار نفر،بوده و نشان می 228/2ضریب مربوو به جمعیت 
 واحدی نوسان قیمت مسکن را در بلندمدت نتیجه خواهد داد. 228/2

 

 نظر گرفتن اهرم زمین با در نوسان قیمت مسکن الگوی بلندمدت نتایج برآورد :4جدول 

 احتمال t آماره ضریب متغیر

LLIVGDP 635/2- 39/8- 222/2 

CCt(n+1-LLIVt) 280/2 43/5 222/2 

LLIVPOP 228/2 02/9 222/2 

LLIVR 24/2- 32/2- 68/2 

C 4/0424- 204/5- 222/2 

 : محاسبات تحشی منبع
 

 5نتایج تخمین ضرایب تصحیح خطا برای مدل نوسان قیمت مسکن با تأثیر اهر  زمین در جدول     
آماری  ازنظر( منفی، ecmشود که ضریب جمله خطا )است. با توجه به جدول ملاحظه می شدهخلاصه
اساس جمله تصحیح خطا در هار   توان نتیجه گرفت که براست، بنابراین می -80/2 دار و معادلمعنی
شااود. باارای رساایدن بااه تعااادل بلندماادت تعاادیل ماای ماادتکوتاااهاز عااد  تعااادل  درصااد 80 دوره
 80در رابطه بلندمدت با سرعت  ایجادشدهدهد که هر عد  تعادل ، این ضریب نشان میدیگرعبارتبه

 شود.مسکن تعدیل می مترمربعدرصد توسط تغییر در نوسان قیمت یک 
 

 نظر گرفتن اهرم زمین برای نوسان قیمت مسکن با در نتایج برآورد الگوی تصحیح خطا :5جدول 

 احتمال tآماره  ضریب متغیر

dLLIVGDP 05/2- 94/8- 22/2 

dCCt(n+1-LLIVt) 222/2 62/9 222/2 

dLLIVPOP 222/2 63/8 222/2 

dLLIVR 27/2- 66/2- 23/2 

dC 07/62- 85/0- 20/2 

ecm(-1) 80/2- 20/5- 222/2 

2R 97/2 - - 

 : محاسبات تحشی منبع
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 ی اهرم زمینبرآورد معادله. 3-2-6

ی گاردد. مرتباه  پارامترهای معادله اهر  زمین، برآورد مای  ARDLدر این بخش با استفاده از الگوی 
 است. شدهشناسایی ARDL(1,0,1,1,1) صورتبهمعیار شوارتز  برحسبهای هر متغیر در الگو وقفه

 

 اهرم زمین مدتکوتاهالگوی  :6 جدول

 احتمال tه آمار ضریب متغیر

LL (-1) 34/2 64/04 222/2 

GDP 75/2 06/0- 207/2 

CC 00/2- 32/0- 227/2 

CC(-1) 67/2- 62/0- 223/2 

POP 92/2 23/0 292/2 

POP(-1) 98/2- 23/0- 280/2 

R 20/2- 64/9- 222/2 

R(-1) 228/2- 26/7- 222/2 

C 24/2 50/9 222/2 

2R 46/2 - - 

 : محاسبات تحشی منبع
 

ارتباو منفی باا متغیار هزیناه    دهد، مطاب  انتظار، اهر  زمین طور که نتایج تخمین نشان میهمان    
هزیناه واقعای سااخت از باالاترین      ، متغیرهای نرخ بهاره و شدهارائهطب  نتایج  بر واقعی ساخت دارد.

بودن زمین  تجدیدغیرقابل دلیل بهکه بیان شد  طورهمان داری در معادله اهر  زمین برخوردارند.معنی
زمین و نیز اهر   ارزشزیادی بر  تأثیرمسکونی مرغو ، عوامل طر  تشاضای مسکن مانند نرخ بهره، 

بار   داریمعنای نیز اثار مثبات و    و تولید ناخالص داخلی واقعی جمعیتهای متغیرزمین خواهند داشت. 
ارزش زماین در منااط     ؛کناد بیان میکه نظریه استاندارد اقتصاد شهری طور هماند. ناهر  زمین دار

خاطر افزایش رقابت بارای هار قطعاه زماین شاهری       به، شد اقتصادیشهری باید با رشد جمعیت و ر
 .افزایش یابد

. است شدهخلاصه 6ول شماره در جدبرای معادله اهر  زمین  آمدهدستبهتخمین ضرایب بلندمدت     
 ازلحااظ درصاد   45در ساطح   یرهاا متغ یتمامضرایب مسکن،  یمتق یینبر اساس معادله بلندمدت تع

رفتاار   ییندر تع توجهیقابل یمعادله از توان نسب یحیتوض یرهایاز متغ یکبوده و هر  داریمعن یآمار
 مطاب  انتظار است. یرهامتغ ی. علامت تمامباشندیبرخوردار م اهر  زمین
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 از برآورد الگوی بلندمدت اهرم زمین آمدهدستبهنتایج  .7 جدول 

 احتمال tه آمار ضریب متغیر

GDP 70/2- 42/2- 272/2 

CC 49/2- 02/8- 220/2 

POP 03/2 29/0 295/2 

R 227/2- 97/0- 227/2 

C 42/2 34/9 222/2 

 : محاسبات تحشی منبع
 

آمااری   ازنظار منفای،  ( ecm)شود که ضریب جملاه خطاا   ملاحظه می 3شماره با توجه به جدول     
 22 اساس جمله تصحیح خطا در هار دوره  توان نتیجه گرفت براست که می -22/2 لدار و معادمعنی
 شود.برای رسیدن به تعادل بلندمدت تعدیل می مدتکوتاهاز عد  تعادل  درصد

 

 ( برای اهرم زمینECMتخمین الگوی تصحیح خطا ) :8 جدول

 احتمال tه آمار ضریب متغیر

dGDP 75/2 06/0 207/2 

dCC 00/2- 64/2- 906/2 

dPOP 92/2 23/0 292/2 

dR 220/2- 64/9- 222/2 

ecm(-1) 22/2- 94/8- 222/2 

2R 99/2 - - 

 : محاسبات تحشی منبع

 

  گیرینتیجه
ن و سپس مدل باا تاأثیر اهار  زماین     مدل نوسان قیمت مسکن بدون تأثیر اهر  زمی ،در این مطالعه

ر مدل با تاأثیر اهار  زماین،    د 2R یآماره توجهقابلتوجه به افزایش  با هاتخمینبرآورد گردید. نتایج 
اسااس نتاایج    ربدهد. ی قیمت مسکن را نشان میگرفتن اهر  زمین در معادله نظر اهمیت و لزو  در

 برآورد و با لحاظ نشش و تأثیر اهر  زمین در مدل، متغیر هزینه سااخت در ساطح تاأثیری مثبات بار     
داری لاز  برخوردار است. ز معنینیز مثبت و ا (POP). ضریب متغیر جمعیت نوسان قیمت مسکن دارد
که اهر   است اینبرآوردها بیانگر  نتایج .دار بر قیمت مسکن داردفی و معنیمتغیر نرخ بهره تأثیری من

تولیاد  زمین ارتباو منفی با متغیر هزینه واقعی ساخت دارد و تغییرات اهر  زمین، متاأثر از متغیرهاای   
 .است جمعیت، هزینه واقعی ساخت و نرخ بهرهناخالص داخلی واقعی، 

 در بخش مسکن ارائه داد: گذاریسیاستزیر را برای  هایپیشنهاد توانمیتوجه به این نتایج،  اب
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توجه به روناد افزایشای    توجه به تأثیر مثبت قیمت و اهر  زمین بر نوسان قیمت مسکن و نیز با با. 2
شاضاا کاه بار    توان نتیجه گرفت که عوامال سامت ت  قیمت و اهر  زمین در مناط  شهری کشور، می

نشش مهمی در روند تحولات باازار مساکن در آیناده باازی خواهناد کارد،        سطح قیمت زمین مؤثرند
 شود.در کنترل بازار مسکن مشخص میطر  تشاضا لزو  توجه به عوامل  روازاین

اشااره داشات کاه     مسائله توان باه ایان   توجه به نشش اهر  زمین در نوسانات قیمت مسکن می اب. 0
کناد. بارای   رتفولیو بازی میوپویایی قیمت زمین، نشش کلیدی در دارایی بودن مسکن و سهم آن از پ

یک ناو    عنوانبهمسکن  رسدیمیابد، به نظر طول زمان افزایش می که اهر  زمین در مثال همچنان
با توجه به تأثیر افزایش اهر  زمین با پیامدهای حاصل برای بازار سرمایه و پورتفولیو خانوارهاا   دارایی

ه به نشاش اهار    توج بنابراین با ؛شودیممالی ناپایدارتر و دارایی با ریسک بالاتر تبدیل  به یک دارایی
 توان به کنترل بازار مسکن کمک کرد.زمین در این مورد، می

ت ، دیویس و هیتکاو 0226ن ، بوستیک و همکارا0222ن )بوراسا و همکارات با سایر تحشیشا سازگار .8
، اهمیت توجه به اهار  زماین را در باازار مساکن     آمدهدستبه(، نتایج 0223و ، دیویس و پالامب0226
ی باه درک بهتاری از بسایاری از    ابیا دستبرای  تواندیم. همچنین توجه به اهر  زمین دهدیمنشان 

ی بخاش مساکن مهام    هاا استیسی مفیدتر از هایابیارزی بازار املاک و مستغلات و انجا  هادهیپد
 باشد.
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