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

The price of housing as a real estate is a function of credit factors that can affect 

fluctuations in housing prices. The purpose of this study is to identify the extent 

and severity of the effect of credit variables of mortgage facilities on housing 

price index in selected metropolises during the years 1389 to 1399, also in the 

framework of panel data, stepwise regression method has been used. 

Understanding the factors and variables affecting housing prices can play an 

important role in economic decisions related to housing and policy in this area. 

In this research, by using statistical and econometric methods and using panel 

data model, the factors affecting the cost of housing in Iranian metropolises have 

been studied with emphasis on credit variables. This research is applied in terms 

of purpose and descriptive-analytical in terms of method. According to this 

model, the variables affecting the price of housing in Iranian metropolises are in 

order of priority: the amount of housing facilities, the ratio of the value of 

facilities to the price of housing, credit score of mortgage applicants, average 

installment repayment, inflation rate and interest rate of all bank facilities. The 

variables are statistically significant and in line with theoretical foundations. The 

results show that the most important factor determining the housing price index 

is the inflation rate with an impact factor of 1.93. The loan-to-housing ratio ratio, 

the amount of mortgage facilities and the credit score have a reducing effect on 

the housing price index. In general, the higher the credit score of facility 

applicants in metropolitan areas, the lower the facility interest rate and inflation 

rate, the higher the facility amount and the higher the LTV ratio, the lower the 

housing price index. 
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Extended Abstract 

 

Introduction 

The price of housing as a real estate is a function of credit factors that can affect fluctuations in housing 

prices. The purpose of this study is to identify the extent and severity of the effect of credit variables of 

mortgage facilities on housing price index in selected metropolises during the years 1389 to 1399, also 

in the framework of panel data, stepwise regression method has been used. Understanding the factors 

and variables affecting housing prices can play an important role in economic decisions related to 

housing and policy in this area. 

 

Methodology 

In this research, by using statistical and econometric methods and using panel data model, the factors 

affecting the cost of housing in Iranian metropolises have been studied with emphasis on credit 

variables. This research is applied in terms of purpose and descriptive-analytical in terms of method 

 

Results and Discussion  

According to this model, the variables affecting the price of housing in Iranian metropolises are in order 

of priority: the amount of housing facilities, the ratio of the value of facilities to the price of housing, 

credit score of mortgage applicants, average installment repayment, inflation rate and interest rate of all 

bank facilities. 

 

Conclusion 

The variables are statistically significant and in line with theoretical foundations. The results show 

that the most important factor determining the housing price index is the inflation rate with an impact 

factor of 1.93. The loan-to-housing ratio ratio, the amount of mortgage facilities and the credit score 

have a reducing effect on the housing price index. In general, the higher the credit score of facility 

applicants in metropolitan areas, the lower the facility interest rate and inflation rate, the higher the 

facility amount and the higher the LTV ratio, the lower the housing price index. 
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 خواندن

مقاله به صورت آنلاین استفاده 
 کنید
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متغیرهای اعتباری، نوسانات 
 قیمت مسکن

  

سیق ست  یرمنقول تابع عوامل اعتباریغ یالاک یکن به عنوان کمت م ساناتمیه کا سیق تواند بر نو ن اثر کمت م
بر شاخص  یت رهنلایتسه یاعتبار هایریمتغ یرگذاریان و شدت تأثمیزن پژوهش شناخت یهدف از انجام ا بگذارد.

 هایداده ن در چارچوبیهمچن باشککد،می 1399تا  1389 هایسککال یط یانتخاب هایمت مسکککن در کلان شککهریق
می مت مسکن،یار بر قگذتأثیر هایرییشناخت عوامل و متغ ون گام به گام استفاده شده است.یاز روش رگرس ییتابلو

ق ین تحقیدر ا اشد.بن حوزه داشته یدر ا گذاریاستیمرتبط با مسکن و س یمات اقتصادیدر تصم ییتواند نقش بسزا
ستفاده از مدل داده یو اقتصادسنج یآمار هایروش گیریبا بکار مت یوامل اثرگذار بر قع یبه بررس ییتابلو هایو ا

نظر هدف  ن پژوهش ازیا پرداخته شده است. یاعتبار هایریبر متغ تأکیدران با یا هایشهرشده مسکن در کلانتمام
در کلان شهرن کمت مسیمؤثر بر ق هایرین مدل متغیبر اساس ا است. یلیتحل ک یفیو از نظر روش توص یکاربرد
نمره  ن،کسککم بهایلات به ینسککبت ارزش تسککه ن،کلات مسککیمبلغ تسککه ت عبارتند از:یب اولویران به ترتیا های

ض یاعتبار سهیمتقا ساط، میانگین ،یلات رهنیان ت سه بازپرداخت اق سود ت ضراک کیانبلات ینرخ تورم و نرخ  ب یه 
ن یآن اسککت که مهمتر انگریق بیج تحقینتا اسککت. ینظر ینمعنادار و هماهنگ با مبا یبه لحاظ آمار هاریمتغ یتمام

مت یش وام به قشاخص نسبت ارز باشد.می 93/1ر یب تأثیمت مسکن نرخ تورم با ضریشاخص ق کنندهنییعامل تع
سکن، سه م شاخص ق یو نمره اعتبار یلات رهنیمبلغ ت سکن دارند.یاثر کاهنده بر  هرچه نمره  یلبه طور ک مت م

شتر و یلات بیلغ تسهمب لات و نرخ تورم کمتر،ینرخ سود تسه بالاتر، هالات در کلان شهریان تسهیمتقاض یاعتبار
 بود. مت مسکن کمتر خواهدیشاخص ق شتر باشد،یب یلات به ارزش واحد مسکونینسبت تسه
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 امکانات از بیشتر اتببه مر توسعه درحال هایکشور از همچون بسیاری ما کشور در مصرفی هاینیاز تأمین منظور کمبود مسکن به میزان

سرمایه دولت مالی ست. یکی از نکات مهم در امر  صمیم گذاری بخشا ست که در ت سکن، توجه به این نکته ه هادر این بازار تحت  گیریم
های بخش مسکن، قوانین دههای اقتصادی دولت، قیمت نهایک فرآیند چند متغیره قرار دارد. عوامل متنوعی چون ساختار جمعیتی، سیاست

سککککن مؤثر میمگذاری بخش یری برای سکککرمایهگگذاری و ... در تصکککمیممربوط به زمین و تملک آن، تأمین مالی و فضکککای سکککرمایه
شد) ستلزم مسکن بازار مؤثر عملکرد رو، این از (.Maleki, 2016:26با سی م ستر ست. در درازمدت مالی به منابع د  هایهزینه چون اقع،و ا

سکن به چندین احداث یا خرید سالانه برابر م سخگو هاآن پس انداز معمولاً و شودمی بالغ هاخانوار درآمد  ست، هاهزینه این یپا  به نیاز نی

 یک بهای با خود خرید وت قدرتمابه التفا ناگزیرند هاخانوار بیان دیگر، کند. بهمی پیدا ضرورت مسکن مالی تأمین برای استقراض درازمدت

سکونی واحد ستقراض به نیاز ایران در به اینکه توجه بپردازند. با خود آتی هایپس انداز محل از را م سکن مالی تأمین برای دتدرازم ا  م

(. Alavi Zarang, 2002:10 گرفت ) نظر در مسکن قیمت عوامل نوسانات از یکی عنوان به را تسهیلات بانکی بتوان شاید دارد، ضرورت
 رود. می به شمار مسکن و کلیدی خرید مالی تأمین فرایند در

سی به مطالعه این در بنابراین، سهیلات اثرگذاری میزان برر سه در بانکی ت صادی با مقای س عوامل دیگر اقت سبت )متو ساط، ن ط بازپرداخت اق
 شوتدمی پرداخته یرانا در مسکن قیمت نوسانات بر بانکی( تسهیلات سود نرخ و تورم نرخ ارزش تسهیلات به قیمت مسکن، نمره اعتباری،

 برای مردم به سهیلاتت زمینه ارائه در کشور در فعال تجاری هایبانک میان را نقش محوریترین که مسکن بانک اعطایی نقش تسهیلات و

 مسکن، قیمت ساناتنو بر بانکی تسهیلات نقش مشخص شدن گیرد. بامی قرار توجه مورد خاص طور به دارد، نیازشان مورد مسکن تأمین

 برد.  پی کنند،می ایفا زمینه این در مؤثر های مالینهاد که نقشی اهمیت به توانمی

صلی بنابراین، پرسش شتن مسکن به تسهیلات که است این پژوهش این در بررسی مورد ا سیار حجم دلیل دا ضیان زیاد ب  تسهیلات متقا

سانات در تواندمی جایگاهی چه احداث، یا خرید سکن نو شته ایران بازار م شد؟ دا سهیلات مقدار و تعداد افزایش آیا با سانات بر اعطایی ت  نو

سکن قیمت ست؟ بودهمؤثر  م سان به در عامل این تأثیر آیا ا سکن قیمت درآوردن نو ست؟ بنابراین، متفاوت در م صد ا ست آن بر ق  به که ا

  شود. پرداخته 1ایران هایکلان شهر در نوسانات قیمت مسکن بر مسکن تسهیلات تأثیرعوامل اعتباری تحلیل

ساس بر این اهداف ضیه ا سهیلات هایفر سکن بر بانکی ت سهیلا و بوده تأثیرگذار قیمت م سکن  قیمت بر بانکی تتأثیر عوامل اعتباری ت م
 های ذیل پاسخ دهد.است. بنابراین این تحقیق بر آن است تا به پرسش شده پیگیری 1399تا  1389های طی سال

 ها و شاخص قیمت مسکن ارتباط معناداری وجود دراد؟آیا بین مبلغ تسهیلات پرداختی در کلان شهر -1
 گذار است؟ها تأثیرنسبت تسهیلات به ارزش مسکن بر شاخص قیمت مسکن در کلان شهرآیا  -2

 ها تأثیرگذار است؟آیا اعتبارسنجی و داشتن نمره اعتباری بالا بر شاخص قیمت مسکن در کلان شهر -3

 ها تأثیرگذار است؟آیا مبلغ تسهیلات مسکن بر شاخص قیمت مسکن در کلان شهر
 

دیگر متمایز ساخته و تحلیل عرضه و تقاضا و بازار آن های هایی است که آن را از کالامسکن به عنوان یک کالای اقتصادی دارای ویژگی
ها عبارتند از اینکه خدمات مسکن یک کالای اساسی است و پس از غذا و پوشاک در زمره مهمترین کند. برخی از این ویژگیرا پیچیده می

شمار می سرمایهنیاز خانوار به  سهیلات، یک کالای  ست. بدینرود. همچنین به دلیل ت روی، در این پژوهش به تجزیه و تحلیل  ای نیز ه
سکن پرداخته می سانات قیمت در بازار م سهیلات بانکی بر نو سی نقش ت سکن و برر های قابل شود. یکی از نظریهعوامل مؤثر بر قیمت م

ترین فرضی که در این مدل کاربرد در زمینه قیمت مسکن، مدل آربیتراژ است. در مدل آربیتراژ نیازی به مشاهده پرتفولیوی بازار نیست. مهم
ستقراضی، وجوه لازم را برای سرمایه مطرح است، نبود شرایط آربیتراژی است. شرایط آربیتراژ وقتی وجود دارد که هر فرد بتواند با فروش ا

ن دارایی در هر زمان ای که بازدهی حاصل از ایگذاری کند، به گونهگذاری کسب کند. چنانچه وی بتواند این وجوه را در یک دارایی سرمایه
سرمایه شد که  شتر از جریان نقدی با شرایطی بی صورت، وی همواره یک و در هر  ست، در این  شده ا گذار در قرض گرفتن دارایی، بدهکار 

سرمایه شت؛ بدون اینکه وجهی از وجوه خود را  شرایطی آربیتراژ میجریان نقدی مثبت خواهد دا شد. به چنین  ر مدل گویند. دگذاری کرده با
سک آن قیمتآربیتراژ نیز مانند مدل ساس ری سک در این مدل فقط گذاری میهای پیش از آن، دارایی بر ا شود، با این تفاوت که منبع ری
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ها عوامل ریسکککک گویند. بنا به فرض، تعداد یک عامل و آن هم پرتفولیوی بازار نیسکککت، بلکه عوامل متعددی بر دارایی مؤثرند که به آن
 شود: ها کم هستند. بر این اساس، مدل عاملی به صورت زیر تعریف میسک در مقایسه با تعداد داراییعوامل ری

 (1رابطۀ )
𝑟𝑖𝑡 − 𝜇𝑖 = 𝛽𝑖1𝛿1𝑡 + 𝛽𝑖2𝛿2𝑡 + ⋯ + 𝛽𝑖𝑘𝛿𝑘𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

ها درجه βها به عنوان امتیازات استاندارد شده عوامل است، بنابراین، میانگینی برابر صفر و انحراف استانداردی برابر یک دارند، δکه در آن،  
tام در دوره iبازدهی واقعی دارایی  𝑟𝑖𝑡ام است. پسtدهنده دوره نشان tگیرند. در این رابطه را نسبت به عوامل اندازه می iحساسیت دارایی 

است که میانگین  tام در زمان iنیز باقیمانده تصادفی مدل برای دارایی  𝜀𝑖𝑡است و  tام در دوره iبازدهی مورد انتظار دارایی μ𝑖ام خواهد بود. 
سک بین تماین باقیمانده برای یک دارایی در زمان ست که عوامل ری ضات مدل آربیتراژ این ا ست. یکی از مفرو صفر ا ام های مختلف برابر 

شاهده میدارایی ست. بنابراین، م سوی دیگر، فعالیت(Mohseni Demneh, 2006ندارند  iکنید که اندیسها مشترک ا صادی (. از  های اقت
صاد باز در یک طبقه ستهدر یک اقت المللی شوند. در معرض رقابت بینبندی میبندی کلی به کالای قابل مبادله و کالای غیرقابل مبادله د

های غیرقابل مبادله اسککاسککاً توسککط ملاحظات مربوط به عرضککه و های قابل مبادله در مقایسککه با تعیین قیمت کالان قیمت کالاقرار داشککت
هایی که متکی بر صککادرات منابع طبیعی از جمله نفت و گاز هسککتند، یک رونق نفتی، تقاضککای داخلی نقطه تمایز این دو اسککت. در اقتصککاد

دهد، توسکککط اثر تخصکککیص مجددی عوامل تولید و اثر مخارجی. رونق نفتی موجب دو طریق تحت تأثیر قرار میها را به اینگونه اقتصکککاد
شد؛ این امر موجب می ضای عوامل تولید برای انتقال به بخش رونق یافته خواهد  صادی در محاق قرار شود بخشافزایش تقا های دیگر اقت

سطح فعالیت آن صل از رونق بخش نفت بروز ها به گیرند یا به بیان دیگر،  ضافی حا شدت کاهش پیدا کند. اثر مخارجی در نتیجه درآمد ا
های غیرقابل مبادله، قیمت شککود. در نتیجه، افزایش تقاضککا برای کالاهای غیرقابل مبادله میکند و موجب افزایش تقاضککا برای کالاپیدا می

شدت افزایش میاین نوع کالا شورها به  صولی مانند ایران که متکی به درآمدهای یابد. در ک صورت اتخاذ تک مح ستند، در  های نفتی ه
ها منجر پذیرد تورم شدید در قیمت بیشتر کالاهای نفتی صورت میتصمیمات نادرست افزایش نامناسب نقدینگی که به سبب افزایش درآمد

سیلمی صرفی و نظایر آن به و ست در اقلام تجاری، م شود، اما در مورد ه اهرمشود. این تورم ممکن ا های مختلف همچون واردات کنترل 
های غیرمنقول مانند زمین، سککاختمان و برخی خدمات، نه تنها تورم بر طرف نشککده، بلکه ادامه نیز خواهد یافت. از سککوی دیگر، منابع کالا

شود ها میگری در آنسبب سوداگری و واسطه های و سرگردان،های غیرحرفها جهت دهی شده و ورود سرمایهمالی نیز به سمت این کالا
کند. تورم نسبتًا بالا موجب های پربازده تبدیل میها به ویژه زمین و مسکن را از یک کالای مصرفی به یک کالای سرمایو این گونه کالا

سرمایهشود خانوارمی های دیگر از ریسک قایسه با داراییگذاری کنند؛ زیرا این بخش در مها به منظور حفظ قدرت خرید، در بخش مسکن 
سط  سکن تو صی از قدرت خرید م شاخ صاد به عنوان  ضای اقت سمت تقا ست. تولید ناخالص داخلی از  سب بلندمدت برخوردار ا و بازدهی منا

نرخ بهره، بازار  افراد در نظر گرفته شده و افزایش آن به افزایش درآمد و در نتیجه، به افزایش قیمت حقیقی مسکن منجر خواهد شد. کاهش
سرمایه صت رقیب  سکن را به عنوان یک فر سقوط بازار بورس اوراق بهادار، رکود بازار طلا، کند. رویدادتر میگذاری جذابم هایی از قبیل 

سبت به تورم همگی می شارکت ن سود اوراق م سکن به عنوان یک گزینپایین بودن نرخ  سمت بازار م ه تواند موجب حرکت منابع مالی به 
 رقیب شود. 

ی مسکن نوساز مؤثر است. یکی قیمت مسکن و دیگری بازده انتظاری. در ها دو عامل اساسی بر عرضهگذاری بنگاهبر مبنای نظریه سرمایه
سکن های جدید عامل جدیدی دیگری تحت عنوان مدت زمان انتظار برای فروش واحدنظریه ست. قیمت م شده ا ضافه  سکونی نیز ا های م
کند. گیری میها تصمیمگذاری مسکن و سایر دارییگذار با مقایسه سرمایهکند و سرمایهگذاری در مسکن را تعیین میبازدهی سرمایهمیزان 

ساس نظریه سرمایهبر ا صاد  سب بوده و های اقت سکن منا شرایط م ست نه علت آن. اگر قیمت و  سکن معلول قیمت ا گذاری در بخش م
گذاری افزایش خواهد یافت. نوسان قیمت مسکن ریسک سرمایهها باشد، در این صورت سرمایهسایر داریی بازدهی بخش مسکن بیشتر از

شناخت عوامل مؤثر بر نوسانات قیمت مسکن میگذاری را افزایش می سرمایهدهد و همچنین دوره انتظار برای فروش را. لذا  تواند ریسک 
شود عبارتند از: تجدید گذاری در بخش مسکن میزا که موجب انتقال تابع سرمایهل برونگذاری در این بخش را کاهش دهد. از جمله عوام

 های نظام مهندسی.های اخذ پایانکار، تسهیل نظام اعتباری و تسهیلات رهنی، و کاهش هزینهدر قوانین صدور پروانه، کاهش هزینه
𝐻𝑡∆باشد. تغییر در ذخیره مسکنن و به تبع ان ذخیره مسکن میعرضه مسکن نوساز بر اساس تعریف جریان تولید ناخالص سالانه مسک در  

 های مسکونی موجود منهای کاهش ذخیره مسکن در اثر استهلاک واحد 𝐶𝑡های جدالتأسیس هر دوره زمانی برابر است با ساختمان
 

∆𝐻𝑡 = 𝐶𝑡 − 𝛿𝐻𝑡 ( 2رابطۀ)   
یابد و بالعکس. لذا شناخت عوامل اعتباری و دسترسی به اعتبارات مسکن مثبت باشد، در این صورت ذخیره مسکن افزایش می 𝐻𝑡∆چنانچه 

 (. (Qolizadeh, 2008:71باشدگذار بر عرضه مسکن و نهایتاً نوسانات شاخص قیمت مسکن میاز جمله عوامل تأثیر
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سکن در پرتای تحت عنوان مطالعه( در مقاله2020) 1نلئو و همکارانجان می صادی مؤثر ی تجربی قیمت م سی عوامل کلان اقت غال به برر
شور پرتغال پرداخته سکن در ک شاخص قیمت م شاخص اند. در این مقاله که از روش پنل دیتا ) دادهبر  ست،  شده ا ستفاده  های تابلویی( ا

عث افزایش تقاضا دهد که کاهش نرخ بهره باقیمت مسکن در مناطق مختلف به بحث و بررسی گذاشته شده است. نتایج تحقیق نشان می
سکن می شاخص قیمت م سکن و نتیجتاً افزایش  شته و نقش برای م ستگی مثبت دا سکن همب شاخص قیمت م شود. تولید ناخالص ملی و 

 های مسکونی مناطق آلگاروه و لیسبون بیشتر از سایر مناطق در شاخص قیمت مسکن نمایان شده است.واحد
شی با عنوان چگونگی 2019) 2کیم سهیلات رهنی و تغییرات آن بیان می( در پژوه سلب حق سلب حق اقامه دعوی، تأثیر ت کند که فرآیند 

اقامه دعوی تسککهیلات رهنی پس از بحران مالی طولانی شککد. هنگامی که یک خانواده نتواند بازپرداخت تسککهیلات رهنی را انجام دهد، 
سهیلات بخانوار متخلف می سلب حق اقامه تواند بدون پرداخت اجاره یا پرداخت ت سکن بودن خود ادامه دهد تا زمانی که روند  صاحب م ه 

های مسکن با تأخیر دهد که کاهش غیر منتظره قیمتها خواهد شد. نتایج کمی نشان میدعوی پایان یابد، که منجر به افزایش پیش فرض
دهد، در حالی که موقتاً میزان صدور سلب نشان میسلب حق اقامه دعوی که در بحران مالی سه برابر نرخ عدم پرداخت تسهیلات رهنی را 

های مالی پس از شروع روند سلب شود تا واسطهدهد. افزایش پیش فرض تسهیلات رهنی باعث میحق اقامه دعوی را به نصف کاهش می
ستم و یوها سهیلات را تغییر دهند. کارپ شرایط ت ضرر و زیان به طور داوطلبانه  سونحق اقامه دعوی برای کاهش  شی با 2019) 3ن ( در پژوه

های رهنی احتمالاً کنند که نرخ بازپرداخت پایین در تسککهیلاتعنوان منافع تسککهیلات رهنی و نوسککانات بازار مسکککن در دانمارک بیان می
سال صاد کلان در چندین کشور در  ست که تجزیه و تحلموجب افزایش اختلافات اقت ست. هدف این پژوهش این ا شده ا یل کند های اخیر 

سهیلات سال که چگونه معرفی ت ستفاده از داده 2003های بهره دار فقط در  شت. با ا سکن در دانمارک تأثیر گذا سه ماهه بین بازار م های 
شود: قیمت واقعی های مسکونی و سه متغیر وابسته تحلیل می، روابط بلند مدت و کوتاه مدت بازپرداخت تسهیلات2013تا  2001های سال

های رهنی در رابطه با درآمد قابل استفاده. نتایج نشان داد که از جمله بازپرداخت تسهیلات رهنی در تعداد فروش ملک؛ و تسهیلاتمسکن؛ 
های مسکن در مقایسه با درآمد قابل استفاده در هر دو دوره بلندمدت های مسکن و تسهیلاتبینی قیمتهای اسمی، در زمان پیشپرداخت

افتد. همچنین متغیر هزینه معمول سککازی فروش اتفاق میبخشککد، اما نه زمانی که مدلجویی اقتصککادی را بهبود میهو کوتاه مدت، صککرف
آید، در حالی که پرداخت اسککمی مسکککن، از جمله بازپرداخت )یعنی مثبت( بیرون می« اشککتباه»کننده یا ناخوشککایند یا با علامت مصککرف

هایی از مسائل مربوط به علیت برخی از نتایج رگرسیون حساس به مشخصات و برخی از نشانه تسهیلات مسکن، منفی است. با این حال،
گذار از طریق نرخ بهره با اسککتفاده از تسککهیلات رهنی، مصککرف خانوار و اجبار ( در پژوهشککی با عنوان2017) 4اسککت. دی مجیو و همکاران

درصد تسهیلات رهنی را کاهش  50نرخ بهره، در زمان کاهش این نرخ، تا میزان داوطلبانه، بیان کردند که تسهیلات رهنی با قابلیت تنظیم 
صد باعث افزایش خرید خودرو می 35دهد و از طرفی تا میزان می سهیلات رهنی برایدر ستشود. پایداری قرارداد ت سیا های پولی گذار از 

یابد در ها با درآمد پایین از طریق خرید خودرو افزایش میهیابد، مصککرف خنوادمهم اسککت. زمانی که نرخ بهره تسککهیلات رهنی کاهش می
شان میحالی که این موضوع برای خانواده دهد. همچنین با کاهش این نرخ، قیمت مسکن، خرید خودرو و های ثروتمند کاهش مصرف را ن

 یابد. سطح اشتغال افزایش می
با اسکتفاده از مدل تعادل 1979-1948د بانکی ایالات متحده طی دوره ( در تحقیقی به بررسکی کاهش دسکتوری نرخ سکو2017) 5کریولزکی

ساس یافته ست. برا صادفی پرداخته ا سود و ارزش خالص بانکعموی پویای ت سرکوب مالی،  صورت اعمال  ها کاهش های این تحقیق، در 
سهیلات دهی بانکمی سپرده قانونی، اهرم ت سبت  صادی کاهش و در نتیجه آن فعالیت شودها محدود مییابد. از طریق افزایش ن های اقت
 یابد. می

های ای تحت عنوان دسککترسککی به وام رهنی و پویایی شککاخص قیمت مسکککن به بررسککی ارتباط بین متغیر( در مقاله2016) 6ادی و ایوان
سکن در هنگ کنگ پرداخته شاخص قیمت م صادی و  سیوناقت ست، نتایج برداری اند. در این پژوهش که از مدل خود رگر شده ا ستفاده  ا

شان می سکن انبوه به وام رهنی 1دهد که که روابط جهت دار یک طرفه تحقیق ن سکن لوکس تا وام رهنی و 2( از قیمت م ( 3( از قیمت م
های حاصککل از تولید ناخالص داخلی، نرخ بهره ، نرخ تورم وبه از قیمت مسکککن انبوه به قیمت مسکککن لوکس وجود دارد. همچنین شککوک
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شوک در وام سخ قابل توجهی بر قیمت مسکن انبوه یا قیمت خصوص انبوه قیمت املاک مسکونی،  های رهنی مسکونی در هنگ کنگ پا
 مسکن لوکس ندارد 

اند. نتیجه مقاله نشان بررسی کرده 7های عضوگروه ( ارتباط بین عوامل کلان اقتصادی و بازار مسکن را برای کشور2010) 1بلتراتی و مورانا
ها است . همچنین ارتباط بین قیمت های جهانی طرف عرضه اقتصاد،عامل مهمی در نوسانات قیمت مسکن در این کشوردهد که شوکمی

های گذاری در مقایسه با مصرف وتولید، واکنش قویتری را به شوکواقعی مسکن و عوامل کلان اقتصادی دوطرفه است، اما در کل، سرمایه
شان می سکن ن سکال-د. گیمنو و مارتینزدهقیمت م سپانیا را مورد 2010)  2کارا سکن در ا سهیلات خرید م سکن و ت (، ارتباط بین قیمت م

سی قرار دادهاند. هدف این مقاله تعیین انحراف این متغیر سطوح تعادلیبرر ست. نتایج حکایت از ها از  صحیح خطا ا ستفاده ازمدل ت شان با ا
 گیرند. ت به هم وابسته هستندو تا انتهای دوره مورد مطالعه هر دو متغیر بالای سطح تعادل یشان قرار میآن دارد که هر دو متغیر در بلندمد

سپرینین و همکاران سکن در لیتوانی پرداخته( در مقاله2016) 3لجیتا گا سطح قیمت م صاد کلان بر  اند . نتایج تحقیق ای به ارزیابی تأثیر اقت
ستگی آماری معنی داری را بی سالانه در لیتوانی طی دوره تحقیق ) واب سکن  سط قیمت م سطح متو صاد کلان و  ن تجمیع عوامل عمده اقت

سهیلات2015تا 2008 سترس بودن ت شان داد. نرخ بهره و در د سطح ( ن شترین تأثیر را در  شد که بی های بانکی به عنوان عوامل ی تعیین 
 قیمت مسکن در لیتوانی دارد. 

کنند تقاضکا برای ها فرض میاند. آنهای بهره در تعیین قیمت مسککن ایرلند پرداختههای به نقش درآمد و نرخقالدر م 4مک کوئین و اریلی
توانند ازمؤسسات مالی بگیرند و این تسهیلات نیز بستگی به درآمد قابل تصرف و نرخ مسکن بستگی به مقدار تسهیلاتی دارد که افراد می

توانند دریافت از وجود یک ارتباط بلندمدت بین قیمت واقعی مسکککن و میزان تسککهیلاتی اسککت که افراد میبهره جاری دارد . نتایج حاکی 
 کنند. 

ست اقتصادی و بازدهی بازار 2017) 5ای که توسط چاو و همکاراندر مطالعه سیا ست. به بررسی رابطه علی بین عدم اطمینان  شده ا ( انجام 
ها با اسکککتفاده از روش پانل علیت گرنجر خطی اند. آنپرداخته 2012 - 2003دوره زمانی های چین و هندوسکککتان درمسککککن در کشکککور

اند که علیت یک طرفه از عدم اطمینان سیاست اقتصادی به بازدهی واقعی مسکن در هر دو کشور چین و هند وجود وغیرخطی نتیجه گرفته
در کشور نروژ و  2013 - 1994انوار و شوک سیاست پولی را در بازه زمانی ( ارتباط بین قیمت مسکن، اعتبار خ2018دارد. همچنین ربستاد )

برداری ساختاری بیزین بررسی کرده است. نتایج مدل نشان داده است که تأثیر شوک سیاست پولی بر قیمت با استفاده از روش خودتوضیح
 مسکن زیاد بوده اما تأثیر آن بر اعتبارخانوار معنی دار نبوده است.

صحیح خطای برداری( با بهره2007)  6رینناویکا شتگی مدل ت سکن در کلان VECM) 7گیری از آزمون هم انبا سانات قیمت م ( به تبیین نو
سه عامل درآمد خانوار) سته  سکن به عنوان متغیر واب ست. علاوه بر قیمت م سینکی پرداخته ا سهیلات اعطایی نظام Ytشهر هل سبت ت (، ن

اند. روابط برآوردشکککده بلندمدت و کوتاه مدت پژوهش به های دیگر الگو بودهدهنده متغیر( تشککککیلIRtره )و نرخ به Lt( GDPبانکی به )
 صورت زیر است:

𝑝𝑡 = 𝛽1
∗𝑌𝑡 + 𝛽2

∗𝐿𝑡 + 𝛽3
∗𝐼𝑅𝑡 + 𝑒𝑡  

 (3رابطه )

∆𝑋𝑡 = 𝜇
𝑡
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1
 ∆𝑋𝑇−1 + ⋯ + 𝛾

𝐾−1
+ ∆𝑋𝑡−𝑘−1 + 𝜑𝐷 + 𝜀

𝑡
 

 (4رابطه )
متغیر مجازی فصلی  dطا وبرداری شامل چهار متغیر موجود در مدل )شامل قیمت(، عبارت تصحیح خXدر رابطه سوم )تصحیح خطا(، بردار 

سه متغیر  ست. اما برآورد رابطه بلندمدت ضریب متغیر نرخ بهره را بی معنا تشخیص داد. در کوتاهمدت هر  ضر در رابطه معنادار و بجزء حا ا
 نرخ بهره دارای تأثیر مثبت هستند. 

راف از تعادل بلندمدت مسکککن به هنگام انحها نیز نشککاندهنده تعدیل بسککیار آرام قیمت های پژوهش آنهمچون بیشککتر مطالعات، یافته
وسانات فعلی آن است. های گذشته قیمت بر ندرصدی تغییرات دوره 50دهنده سهم تجزیه واریانس نیز نشان)درصد در هر فصل 2/7(است

 . پس از آن نیز دو عامل حجم اعتبارات و درآمد خانوار بیشترین قدرت توضیح دهندگی نوسانات قیمت را دارند

                                                           
1 Beltratti & Morana 
2 Gimeno &  Martinez-Carrascal 
3 Ligita & et all 
4 McQuinn and O’Reilly 
5 Chow 
6 Oikarinen 
7 Vector Error Correction Model 
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ستونوا سکن در2007) 1تووا و جان سی عوامل مؤثر بر قیمت م های اند. با توجه به دادهشهر بزرگ کانادا پرداخته 18( در مطالعه خود به برر
شتاور ستفاده، روش گ ست. بر این داده 2های تعمیم یافتهمورد ا شده ا ستفاده  ستخراج نتایج ا سوی آنان برای برآورد مدل و ا های تابلویی از 

 های مسکونی جدید همزمان برآورد شده است.دو معادله تقاضا )معکوس( و عرضه واحداساس 
1𝑛 𝑝ℎ𝑡 = 𝛽0 + 𝛽11𝑛𝑌𝑡 − 𝛽2𝑣ℎ𝑡 + 𝛽31𝑛𝑑𝑡 + 𝛽41𝑛(ℎ𝑠 𝑝𝑜𝑝⁄ )𝑡−1 + 𝑢𝑡 

 (5رابطه )
1𝑛 ℎ𝑐𝑡 = 𝛽0 + 𝛽11𝑛 ℎ𝑐𝑡−1 + 𝛽2∆1𝑛 𝑝ℎ𝑡 + 𝛽2∆1𝑛 ℎ𝑐𝑡−1 

 (6رابطه )
شامل بیکاری و جمعیت و -عوامل دیگر جابه جاکننده تقاضا 𝑑𝑡هزینه استفاده از مسکن )نرخ بهره(،  𝑉ℎ𝑡درآمد خانوار،  𝑌𝑡که در رابطه فوق 

(ℎ𝑠
𝑝𝑜𝑝⁄ )𝑡−1 ساختمان شامل حجم  ست. رابطه عرضه نیز  سرانه مسکن در دوره پیشین ا شده در دوره پیشین نیز موجودی  های تکمیل 
(ℎ𝑐𝑡−1) های جاری و گذشته مسکن است. و قیمت 

سای و چانگ شانگ2015) 3چن ت شهر پکن و  سکن و ( با توجه به نقش و اهمیت دو  سی رابطه قیمت م صاد چین اقدام به برر های در اقت
شهر  ساختمان-عوامل بنیادین مؤثر بر آن در این دو  ساز خالی)شامل  ضا(VACهای نو ضه )تقا ، درآمد ( به عنوان نماینده عامل مازاد عر

صرف خانوار ) سهام )INCقابل ت شاخص بازار  شانگSHANG( ، تولید ناخالص داخلی و  ست ( که فقط در  اند. مانند نموده –های فعال ا
 مطالعه چن و پاتل فرضیه این پژوهش نیز بر وجود رابطه علیت دو طرفه بین قیمت مسکن و عوامل یادشده، بوده است. 

PH= f(L(PH),INC,GDP,SHANG,VAC,z)  
نیز جزء  Zده و شککهای قیمت مسکککن اسککت که در آزمون علیت گرنجر به عنوان متغیر توضککیحی وارد ، بیانگر وقفه L(PH)که در آن 

آمد خانوار، موجودی خطاسککت. پس از تشککخیص همانباشککتگی بین قیمت مسکککن و عوامل بنیادین، نتایج برآورد چنین بیان شککد:در پکن در
سهام علت گرنجری قیمت مسکن بوده و بین قیمت مسکن و تولید ناخالص داخلی رابطه معناد اری مشاهده نشد. مسکن و شاخص قیمت 

شهر ر شانگهمچنین، در این  شد. در  شخیص داده  سهام ت سکن و  صرفًا بین قیمت م سویه  شاخص های تولید ناخابطه دو  الص داخلی و 
های خالی بوده ودی خانهقیمت بازار سهام علت گرنجری قیمت مسکن بوده و در مقابل قیمت مسکن نیز علت گرنجری درآمد خانوار و موج

ساخ ست. این نتایج بیانگر تأثیر بالای فعالیت  شانگا سکن بر تولید ناخالص داخلی منطقه  ساز م سطح بالای فعالیت تهای با ت و  وجه به 
سکن بر خانه  ست. همچنین، تأثیر منفی قیمت م شده ا سته  ساز در این ناحیه دان شانگه-ساخت و  شی از فعالیتای خالی در  های های نا

ر زمینه قیمت مسکن انجام دهای تعبیر شده است. مطالعات زیادی انگها در شسوداگرانه و تمایل به خرید مسکن به هنگام افزایش قیمت
 شده است.

 

سکن در ( در مقاله1400احمد حاجی حیدری و همکاران ) ضایی عوامل اثرگذار بر قیمت م شهر تهران پرداختهکای با عنوان تحلیل ف اند. لان
سه 22مناطق  مطابق نتایج آزمون موران وجود اثرات فضایی در تفاوت قیمت مسکن در ، درجه تمرکز اکتور فاصلهفگانه کلانشهر تهران با 

سطح معناداری بالایی تأیید می ساو عامل توپوگرافی در  شوک نو ضایی  ستگی ف ضریب خودهمب نی قیمت وارد بر یک شود. مطابق نتایج 
 منطقه، به دیگر مناطق کلانشهر تهران نیز سرایت کرده است.

نشککهر تهران واحد کاربری مسکککونی در سککطح محلات و مناطق کلا 521556مبسککتگی فضککایی از میان به عبارت دیگر در ضککریب خوده
در ادبیات عامیانه اقتصاد  شود که نوسان قیمت و دامنه آن به شدت تابعی از عامل توپوگرافی و کلیشه بالاشهرکککک پایین شهرمشاهده می

ست. به طوری که از میان  سی در  374شهری ا سکونی و بالات 4و  5، 3،2،6، 1گانه مناطق 22سطح مناطق محله مورد برر رین قیمت م
 اند.تجریه کرده 95ک  85ترین وضعیت قیمت مسکن را در دهه مورد بررسی کمترین دامنه نوسان و پایین 16و  11، 18، 15، 12مناطق 

ستی و همکاران ) صادی مؤثر1398ایزدخوا شاخص توان ( در پژوهش با عنوان تحلیل عوامل کلان اقت سکن خانوار در مناطق بر  پذیری م
عنوان ای است و بهکنند که از دیدگاه اقتصاد خرد مسکن کالایی با کاربرد مصرفی و سرمایهشهری ایران: با تأکید بر نقش دولت، بیان می

شینی و تحرک صی نظیر ناهمگن بودن، غیرقابل جان سکن بهیک کالای ویژه دارای خوا ست. م شترین نوان کالاعناپذیری ا صرفی بی های م
سکن به سوی دیگر، م سبد هزینه خانوار دارد. از  سرمایهسهم را در  سرمایهتواند بخش عمدهای میعنوان کالای  های ها و نقدینگیای از 

ای مسکن باانگیزه سوداگری و گیری تقاضای سرمایهبازی در بازار مسکن شود. شکلجامعه را جذب نموده و منجر به افزایش تقاضای سفته
                                                           

1 Watuwa & Johnstone 
2 Generalized Method of Moments 
3 Chen, Tsai & Chang 
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شاخص توان سکن و کاهش  شهری میمحدود بودن منابع زمین، منجر به افزایش قیمت زمین و م شود؛ بنابراین، پذیری خانوار در مناطق 
ر تواند باعث کاهش تقاضای سوداگری مسکن و در نتیجه کاهش قیمت مسکن شود. این اماعمال مالیات بر تقاضای سوداگری مسکن می
سکن باانگیزهدر نهایت، باعث افزایش قدرت مالی خانوار به سی منظور خرید م ستا، هدف این تحقیق برر شد. در این را صرفی خواهد  های م
در دوره زمانی  های تابلویی پویاپذیری مسکن خانوار در مناطق شهری، با استفاده از مدل دادهعوامل کلان اقتصادی اثرگذار بر شاخص توان

پذیری و منظور خرید مسکن منجر به کاهش شاخص توانشده بیانگر این است که تسهیلات پرداختی به(، است. نتایج حاصل1395-1385)
 شده در بخش مسکن از طریق کنترل تقاضایها به مسکن شده است. همچنین، سیاست مالیاتی اعمالافزایش دسترسی خانوار

سی خانوار ستر سکن د سکن رسوداگری م ست. بهها به م سکن، نرخ تورم، های جایعلاوه، اهرم زمین، قیمت داراییا افزایش داده ا گزینی م
 اند.پذیری مسکن خانوار بودهنرخ اشتغال و نرخ ازدواج سایر عوامل اثرگذار بر شاخص توان

سی1397نادمی و خوچیانی ) صاد هایمتغیر برخی و مسکن بخش رابطه (، به برر شان یجاند. نتاایران پرداخته کلان اقت  ارتباط که دهدمی ن

 تا 1385 هایسال طی اما بوده معکوس یکساله زمانی مقیاس در و 1393تا 1391 زمانی بازه در اقتصادی رشد و مسکن قیمت شاخص بین

سکن قیمت شاخص و بوده متغیرهم فاز دو این رابطه 1389 شد علت م صادی ر ست. از بوده اقت  قیمت شاخص و تورم نرخ دیگر طرف ا

 و نقدینگی چنین حجماست. هم بوده مسکن قیمت نوسان عامل تورم نرخ و میان مدت کوتاه مدت زمانی بازه در و هم فاز بوده نیز مسکن
 است.  بوده فاز هم بلندمدت هایافق در مسکن بخش قیمت هایشاخص
 نفتی هایشوک اثرات یزینب سنجی اقتصاد هایازتکنیک استفاده با و برداری ساختاریرگرسیون خود الگوی یک از استفاده با 2010خیابانی

 مسکن بازار ازنوسانات بزرگی بخش نفتی درآمد هایشوک که است داده نشان است. نتایج نموده بررسی ایران را در مسکن قیمت بر پولی و

 بر نفتی هایشوک تأثیر نسبی اندازه اما شودمی تأیید نیز مطالعه دراین مسکن بازار بر پولی هایشوک تأثیر و دهندمی توضیح را ایران در

سکن بازار شتر م ست. حیدری پولی هایشوک ازتأثیر بی سطح  و قیمت بر لیپو هایشوک تأثیر ارزیابی عنوان تحت هایمقال در 1391 ا
فعالیت سطح و کنمس قیمت یعنی اساسی دومتغیر بر پولی هایشوک تأثیر ، FAVAR الگوی یک از استفاده با مسکن بخش در هافعالیت

شان نموده بررسی را بخش این های ست. نتایج ن ایجاد  مسکن بخش رد مانندی موج اثر یک پولی پایه و نقدینگی هایشوک که دهدمی ا
 تأثیر از ماندگارتر و یترطولان بخش این بر تأثیرنقدینگی دیگر سویی از و شودمی ماندگار مسکن بخش در سال 5 حدود اثر این که کنندمی

 است.  پولی پایه شوک
ستفاده با خود مطالعه در (1389) اکبریان زاده وقلی ضیح خود مدل روش از ا صلی هایداده و )ARDL (1توزیعی هایبرداری با وقفهتو  ف

 کردند. نتایج بررسی را اقتصادی رشد بر دیگر عوامل مهم و غیرمسکونی و گذاری مسکونیاثرسرمایه 1371-1381 دوره طی ایران اقتصاد

 بر است. همچنین داشته وجود ایران در مسکونی غیر گذاری مسکونی وسرمایه و اقتصادی رشد بین داری معنی و مثبت رابطه دهدمی نشان

سرمایه روابط از حاصل نتایج اساس شته اقتصادی رشد بر مثبت تأثیر گذاری مسکنبلندمدت،  ستی و  دا ست. ایزدخوا ( در 1398همکاران )ا
شاخص توان صادی مؤثر بر  شهری ایران: با تأکید بر نقش دولت، پژوهش با عنوان تحلیل عوامل کلان اقت سکن خانوار در مناطق  پذیری م

سرمایهبیان می ست و بهکنند که از دیدگاه اقتصاد خرد مسکن کالایی با کاربرد مصرفی و  صی نای ا ظیر عنوان یک کالای ویژه دارای خوا
شینی و تحرک سکن بهناهمگن بودن، غیرقابل جان ست. م سبد هزینه خانوار دارد. از عنوان کالاناپذیری ا سهم را در  شترین  صرفی بی های م

های جامعه را جذب نموده و منجر به افزایش ها و نقدینگیای از سرمایهتواند بخش عمدهای میعنوان کالای سرمایهسوی دیگر، مسکن به
ضای شکلسفته تقا شود.  سکن  سرمایهبازی در بازار م ضای  سوداگری و محدود بودن منابع زمین، منجر به گیری تقا سکن باانگیزه  ای م

شاخص توان شهری میافزایش قیمت زمین و مسکن و کاهش  سوداگری پذیری خانوار در مناطق  شود؛ بنابراین، اعمال مالیات بر تقاضای 
ای سوداگری مسکن و در نتیجه کاهش قیمت مسکن شود. این امر در نهایت، باعث افزایش قدرت مالی تواند باعث کاهش تقاضمسکن می

سکن باانگیزهخانوار به صادی اثرگذار بر منظور خرید م سی عوامل کلان اقت ستا، هدف این تحقیق برر شد. در این را صرفی خواهد  های م
ستفشاخص توان شهری، با ا سکن خانوار در مناطق  ست. نتایج 1385-1395در دوره زمانی ) های تابلویی پویااده از مدل دادهپذیری م (، ا

ها پذیری و افزایش دسترسی خانوارمنظور خرید مسکن منجر به کاهش شاخص توانشده بیانگر این است که تسهیلات پرداختی بهحاصل
ها به کنترل تقاضای سوداگری مسکن دسترسی خانوار شده در بخش مسکن از طریقبه مسکن شده است. همچنین، سیاست مالیاتی اعمال

ست. به سکن را افزایش داده ا سایر عوامل علاوه، اهرم زمین، قیمت داراییم شتغال و نرخ ازدواج  سکن، نرخ تورم، نرخ ا های جایگزینی م
 اند.پذیری مسکن خانوار بودهاثرگذار بر شاخص توان

سی1397نادمی و خوچیانی ) صاد هایمتغیر برخی و مسکن بخش رابطه (، به برر شان اند. نتایجایران پرداخته کلان اقت  ارتباط که دهدمی ن

 تا 1385 هایسال طی اما بوده معکوس یکساله زمانی مقیاس در و 1393تا1391 زمانی بازه در اقتصادی رشد و مسکن قیمت شاخص بین

                                                           
1 -Auto Regressive Distributed Lag 
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سکن قیمت شاخص و بوده متغیرهم فاز دو این رابطه 1389 شد علت م صادی ر ست. از بوده اقت  قیمت شاخص و تورم نرخ دیگر طرف ا

 و نقدینگی است. همچنین حجم بوده مسکن قیمت نوسان عامل تورم نرخ و میان مدت کوتاه مدت زمانی بازه در و هم فاز بوده نیز مسکن
 است.  بوده فاز هم بلندمدت هایافق در مسکن بخش قیمت هایشاخص
 نفتی هایشوک اثرات بیزین سنجی اقتصاد هایازتکنیک استفاده با و برداری ساختاریرگرسیون خود الگوی یک از استفاده با 2010خیابانی

 مسکن ازنوسانات بازار بزرگی بخش نفتی درآمد هایشوک که است داده نشان است. نتایج نموده بررسی ایران را در مسکن قیمت بر پولی و

 بر نفتی هایشوک تأثیر نسبی اندازه اما شودمی تأیید نیز مطالعه دراین مسکن بازار بر پولی هایشوک تأثیر و دهندمی توضیح را ایران در

سکن بازار شتر م ست. حیدری پولی هایشوک ازتأثیر بی سطح  و قیمت بر پولی هایشوک تأثیر ارزیابی عنوان تحت هایمقال در 1391 ا
فعالیت سطح و مسکن قیمت یعنی اساسی دومتغیر بر پولی هایشوک تأثیر ، FAVAR الگوی یک از استفاده با مسکن بخش در هافعالیت

شان نموده بررسی را بخش این های ست. نتایج ن ایجاد  مسکن بخش در مانندی موج اثر یک پولی پایه و نقدینگی هایشوک که دهدمی ا
 تأثیر از ماندگارتر و ترطولانی بخش این بر تأثیرنقدینگی دیگر سویی از و شودمی ماندگار مسکن بخش در سال 5 حدود اثر این که کنندمی

 است.  پولی پایه شوک
صرالهی، سی" عنوان با خود مطالعه در ( 1388 ) و همکاران ن سهیلات نرخ تأثیر و بیماری هلندی عملکرد چگونگی برر  قیمت بر بانکی ت

سط داخلی، ناخالص نفتی، تولید هایدرآمد نقش ارزیابی منظور به "ایران در مسکن سهیلات بهره نرخ متو سپرده سود نرخ و مسکن هایت
سکن بر قیمت بانکی بلندمدت های ستفاده جزئی تعادل معادله یک قالب در تابعی رابطه یک از م شده کار به اند. مدلکرده ا  هاآن گرفته 

ضیح الگوی سترده هایوقفه با خودتو ساس بر و گ سترس قابل آمار ا ست. یافته 1383تا  1350 دوره برای د شان هاآن هایا  با دهدمی ن

 اقتصاد تقاضای سمت از داخلی ناخالص یابد. تولیدمی افزایش بخش این در و قیمت شده رونق دچار مسکن بخش نفتی، هایدرآمد افزایش

صی از عنوان به سکن خرید قدرت شاخ سط م سکن حقیقی نتیجه، قیمت در و درآمد افزایش به آن افزایش و شده گرفته نظر در افراد تو  م

به  دهد؛می نشان را کالا دو این بودن جانشین مسکن قیمت حقیقی و بانکی تسهیلات سود نرخ میان منفی رابطه شود. سرانجام،می منجر
سکن نگهداری مقابل در شکل آن به ثروت نگهداری بازده بالاتر بیانگر سود نرخ افزایش که ایگونه ست. در م ضای صورت، این ا  تقا

 در قیمت مسکن نوسانات تحلیل" عنوان با خود رساله در (1387) یابد. درودیانمی کاهش آن قیمت و یافته کاهش مسکن سوداگری برای

 تسری مسأله تسهیلات، همچنین این بر قیمت نوسانات متقابل تأثیر و قیمت نوسانات بر مؤثر عوامل تحلیل به "آن بر عوامل مؤثر و تهران

سانات سانات انتقال و تهران شهر مختلف مناطق بین در قیمت نو ست.  پرداخته موجی( )اثر دیگر مناطق به منطقه )چند( از یک قیمت نو ا
سکنقیمت ایمنطقه ارتباطات تحلیل ستفاده با های م سیون الگوی از ا ضایی خود رگر وجود  تهران، شهر منطقه 20 تلفیقی هایداده بر ف
سکن قیمت بین مثبت هایپیوند ست. به کارگیری کرده تأیید را تهران مختلف مناطق در م صحیح ا  تحلیل هدف برداری باخطای مدل ت

شف و روابط جزئیات سری احتمالی الگوی ک شرو از نقش حکایت قیمت ت شت 2 و1 منطقه دو پی  مناطق بر 1 منطقه اثرگذاری البته که دا

 قویتر شهر بسیار شمال در همسایه مناطق بین قیمتی رابطه طور شود. همینمی محدود شهر غربی و مناطق مرکزی بر 2 منطقه و شمالی

می برداری نشانخطای تصحیح الگوی از استفاده آن با بر مؤثر عوامل و مسکن متقابل رابطه بررسی اما است؛ شده مشاهده جنوب و مرکز از
 به مسکن بخش به اعطایی تسهیلات سود نرخ و ساخت هزینه زمین، قیمت نظیر مسکن تمام شده کننده قیمتعوامل تعیین تغییرات دهد،

 درآمد و نقدینگی تأثیر مثبت نیز مسکن هایقیمت بر مؤثر بخشی برون عوامل بین هستند. در مرتبط مسکن قیمت با تغییرات مثبتی طور

 هایقیمت در نوسان منابع مهمترین واریانس است. تجزیه استنباط شده قوی و کاملاً متمایز هاقیمت نوسانات بر ارز( نرخ منفی )تأثیر نفت

ست.  کرده معرفی ساخت هزینه و ساز و ساخت حجم نقدینگی، زمین، قیمت ترتیب به مسکن های قیمتوقفه از پس را تهران در مسکن ا
 بر آن منفی اثر و زمین قیمت بر تغییرات آن مثبت تأثیر کننده به ویژهتعیین عوامل بر مسکککن قیمت نوسککانات متقابل تأثیر میان، این در

 است.  شده مشاهده ابتدایی فرضیه و مطابق اهمیت حائز بسیار بورس شاخص و خانوار تشکیل تغییرات
ضیه با ( 1382 خیابانی) سکن قیمت تأثیرپذیری فر صاد مهم هایمتغیر از ایران در م  شاخص (GDP)داخلی  ناخالص تولید کلان نظیر اقت

 وقفه با خودرگرسککیون الگوی یک اسککاس بر خطا تصککحیح معادله برآورد به اقدام نفتی درآمد و نقدینگی رشککد ارز، نرخ سککهام، قیمت

  :از است عبارت وی خطای تصحیح نهایی است. رابطه نموده (ARDL)توزیعی

∆𝑟𝑝ℎ = 𝑎 + ∑ 𝛽
𝑗
1 ∆𝑅𝑀 +

𝐽−1

∑ 𝛽
𝑗
2 ∆𝑌𝑡−𝑗 +

𝐽−1

∑ 𝛽
𝑗
3 ∆𝑟𝑠𝑡 +

𝐽−1

∑ 𝛽
𝑗
4 ∆𝑝𝑝𝑝

𝑡−𝑗

𝐽−1

 

+𝜃1𝐷75 + 𝜃2𝐷77 + 𝛿𝐸𝑡−1 + 𝜀𝑡  
 (7رابطه )
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سهام،  rstتولید واقعی،  Y tتراز حقیقی نقدینگی، RMکه در آن  صحیح خطا  𝐸𝑡−1  ،𝜀𝑡نرخ واقعی ارز  PPPشاخص قیمت واقعی  جمله ت
 دو متغیر مجازی به ترتیب برای بی ثباتی و ناامنی در بازار سرمایه و کاهش قیمت نفت هستند. D77و D75و

 قرار تأیید مورد بلندمدت و کوتاه در را ارز منفی نرخ تأثیر و سهام شاخص و داخلی ناخالص تولید پول، حجم مثبت تأثیر مطالعه این نتایج

ست. در داده شی امر ینا که شده تبدیل منفی اثری به بلندمدت در داخلی تولید ناخالص کوتاه مدت مثبت تأثیر بین، این ا  مقاومت از نا

 است. شده تفسیر کوتاه مدت در قیمت کاهش برابر در تولیدکنندگان مسکن
 

های لازم تفاده شد. سپس دادهای و مطالعات اسنادی اسجهت گردآوری مبانی نظری اطلاعات در خصوص تبیین ادبیات موضوع تحقیق از روش کتابخانه

برای تجزیه شور استخراج شده است. کهای زمانی اقتصادی تحقیق از طریق مراجعه به پایگاه داده بانک مرکزی و بانک اطلاعات سری برای آزمون فرضیه

 و تحلیل آماده گردیدند. مدل های استفاده شده در تحقیق به شکل ذیل بیان می شوند:

 
 (8رابطه )

صرف خانوار و  iدر این مدل  شان می tم ست که مقدار  θ ∈i,t1سال از زمان تنظیم نرخ بهره، و  θدهد، ماه را ن صورت دریافت  1یک متغیر مجازی ا را در 

سال  صلی از زمان تنظیم نرخ بهره به خود می θیک ماه خاص در  سهیلات که مورد تجزیه و تحلیل قرار می i,tYگیرد. متغیرهای ا گیرند، تغییرات ماهیانه ت

های جزئی؛ هسکتند. از مدل زیر با عنوان های مصکرف خانوار اسکت، به عنوان نمونه پیش خرید خودرو، و پیش پرداخت تسکهیلاتگیرنده در رابطه با هزینه

ست)م شده ا ستفاده  ساس مطالعه ریچرتمفاهیم مدل. ( ,2017Di Maggio & et alبنایی برای این مطالعه ا ( 2002) 2(، جود و وینکلر1990) 1های زیر برا

 اند.( اصلاح شده2009) 3و تالتول و مک گریل
)t, et, SUPPt, INFt, NDIt= F(IR tHP 

tHP  قیمت مسکککن در طول دوره =t ،tIR نرخ بهره عادی در طول دوره =t ،tNDIه = خالص درآمد مصککرفی خانوار در طول دورt ،tINF تورم در دوره =t 

tSUPP تامین مسکن در دوره =t ،te مدت خطا در طول دوره =t 

 

 معرفی مدل تحقیق

  :گرفت نظر در صورت زیر به را پژوهش این در استفاده مورد مدل می توان تابلویی هایداده قالب در و کلی شکل یک در
𝑃𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑖𝐿𝐵𝑖𝑡 + 𝛽2𝑖𝐼𝑖𝑡 + 𝛽4𝑖𝑅𝑖𝑡 + 𝛽4𝑖𝐿𝑇𝑉𝑖𝑡 + 𝛽5𝑖𝐹𝑖𝑡 + 𝛽6𝑖𝐴𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 (9رابطه )

𝑃𝑖𝑡مسکن : شاخص قیمت ،  𝐿𝐵𝑖𝑡،مبلغ تسهیلات پرداختی :: 𝐼𝑖𝑡     تورم،     نرخ: 𝑅𝑖𝑡 تسهیلات بانکی،   سود نرخ𝐿𝑇𝑉𝑖𝑡   نسبت ارزش تسهیلات به :

:ن، قیمت مسک 𝐹𝑖𝑡 گان،نمره اعتباری تسهیلات گیرنده: 𝐴𝑀𝑃𝑖𝑡    میانگین اقساط پرداختی توسط تسهیلات گیرنده گان 

عنوان متغیرهای سهیلات بانکی به تمیانگین پرداخت اقساط، نرخ سود تسهیلات بانکی، نسبت ارزش تسهیلات به  قیمت مسکن نمره اعتباری و مبلغ      

شور، مرکز آمار ایران، بان سالنامه های آماری ک شد. اطلاعات مورد نیاز این پژوهش نیز از  ستقل در نظر گرفته  ک اطلاعات بانک مرکزی و گزارش های م

س صاد شد. در این پژوهش برای برآورد مدل با روش داده های تابلویی از نرم افزار اقت سکن گردآوری  ستفاده کرده،  Stataو Eviewsنجی سالانه بانک م ا

 نیز برای پردازش داده ها استفاده شد.  Excelهمچنین از نرم افزار 

هایی چون نمره اعتباری تسهیلات ن جا که نوآوری این پژوهش نسبت به موارد مشابه انجام شده در لحاظ کردن شاخصاز آهای مدل: معرفی متغیر

ها باشککد، اجمالاً نسککبت به معرفی و نحوه محاسککبه این شککاخص( میLTV) 5( و شککاخص نسککبت ارزش تسککهیلات به قیمت مسکککنFICO) 4گیرنده گان

 شود.توضیحات مختصری ارائه می

                                                           
1 - Reichert 
2 - Jud and Winkler 
3 - Taltavull and McGreal 
4 Fair Isaac Company-   
2- Loan TO Value 

 



 
 1402، تابستان 50، شماره 13دوره  ،ایمنطقه یزریفصلنامه برنامه ۱۲

 

 عدم احتمال متقاضی، گذشته و ها و مؤسسات اعتباری با استفاده از اطلاعات حالامتیازدهی اعتباری، نظامی است که به وسیله آن بانکنمره اعتباری:  

 روش این .اسککت آینده در نکول احتمال نمودنمی که معنی به (. امتیازدهی(Ruin Tan,2006: 50کنندمی ارزیابی را وی توسککط تسککهیلات بازپرداخت

 دیدگاه بر ارزیابی مبتنی برای دیگر قدیمی هایروش که حالی در .نمایدبندی میرتبه کمی اطلاعات و آمار اسککاس بر بی طرفانه و را اعتباری مشککتریان

سئول سئولان( یا م شتریان ،" ذهنی " امتیاز ، روش این در . بود )م سک سطح از معیاری عنوان کلی به طور به م شتری ری ستفاده اعتباری م  شودمی ا

(Beikzadeh, 2014:150.) 

های مورد استفاده برای محاسبه امتیاز اعتباری شامل شخصیت، سابقه فعالیت شغلی، سابقه تعامل با مؤسسه شاخصاعتباری:  امتیازدهی هایمعیار

ستفاده، ارزش دارایی شتی، نوع وثیقه مورد ا سابقه ایفای تعهدات و چک برگ ضی،  ساب متقا سط موجودی ح سبت به مبلغ اعتباری، متو ضی ن های متقا

باشد. برای محاسبه های متقاضی نسبت به تعهدات و هم چنین شناخت مؤسسه اعتباری از شخص متقاضی میرآمدتسهیلات، وضعیت مالکیت، ارزیابی د

شود. از ان جا که های مذکور را بدست آورده و حسب نمره اعتباری، رتبه اعتباری متقاضیان مشخص مینمره اعتباری، جمع امتیازات متعلقه به زیرشاخص

 (.(Tajli, 2006:68شود باشد، رتبه اعتباری افراد به شکل جدول یک مشخص میمی 1000حصول برای افراد  حداکثر نمره اعتباری قابل

 

 معیارهای تعیین نمره اعتباری -1جدول

 وضعیت رتبه اعتباری 1000امتیاز از  ردیف

 توان فوق العاده در ایفای به موقع تعهدات AAA 1000تا  900 1

 مناسب جهت ایفای به موقع تعهدات توان بسیار AA 899تا  800 2

 توان مناسب جهت ایفای به موقع تعهدات A 799تا  700 3

 توان کافی جهت ایفای به موقع تعهدات BBB 699تا  600 4

 اعطای تسهیلات تتسهیلات با ریسک BB 599تا 500 5

 ریسک اعتباری قابل ملاحظه B 499تا  300 6

 نکول پرداخت C 299تا  0 7

 

سط قیمت واحد سهیلات پرداختی به متو سبت از میانگین ت سبه میاین ن سکونی محا سکونی در مناطق شود. با عنایت به اینکه ارزش واحدهای م های م

شد،مختلف جغرافیایی متفاوت می سهیلات  با ست. از آن جا که تغییر مبلغ ت شده ا ساس میانگین در نظر گرفته  سبات بر ا شاخص محا سبه این  لذا در محا

سیار بطئی و کند بوده و از طرف دیگر با افزایش تورم ارزش واحد شورای پول و اعتبار بوده و تغییرات آن ب صوبه  شتر و اعطایی م سکونی هر روز بی های م

 .(Maleki, 2016:26ین نسبت در طول دوره مورد تحقیق روند نوسانی داشته است)شود لذا ابیشتر می

ها مورد نیاز است. برای ها، آشنایی با آمار توصیفی مربوط به متغیرها و تجزیه و تحلیل دقیق آنبه منظور بررسی مشخصات عمومی متغیرآزمون مانایی: 

 .ها از آزمون دیکی فولر استفاده شده استبررسی صحت ایستایی )مانایی ( متغیر

ضل مانا میDickey-Fuller های مورد مطالعه با توجه به آزمون مانایی تمامی متغیر شانبدون تفا ضل در آزمون مانایی ن شند. مرتبه تفا سطح و با دهنده 

نامیده  I(1)یا اصطلاحاً  1گیری مانا شود آنگاه آن متغیر مانا از درجه های تحقیق است. در واقع اگر متغیری نامانا باشد و با یک بار تفاضلدرجه مانایی متغیر

باشد. همچنین جهت مانا بودن یک متغیر، آماره آزمون درصد باشککککد نشانگر مانایی آن متغیر می 05/0مانایی اگر کمتر از  شود. سطح معناداری آزمونمی

 باشد. های پیوست سطح معناداری و آماره آزمون مربوطه به همین صورت میباشد که در جدول 2مربوطه به صورت قدر مطلق باید بزرگتر از عدد 

سمن یکی ا صلی در مطالعات پانل میز آزمونآزمون ها شد. اگر در آزمون های ا شود که می poolabilityبا شخیص داده  توان برای تمام مقاطع یا زمانت

شامل در مطالعه عرض از مبداء صادفی گروهی یا های  های جداگانه در نظر گرفت، یعنی الگوی اثرات ثابت گروهی یا زمانی، محقق باید به تخمین اثرات ت

صلی در الگزما صادفی بپردازد. فرض ا سمن به بحث انتخاب بین الگوی اثرات ثابت و اثرات ت ستفاده از آزمون ها سپس با ا وی اثرات نی نیز مبادرت ورزد و 

ست که جزء خطا می سمن از معیار کایتواند با متغیرثابت این ا شد. آزمون ها سته با ضیحی همب ستفاده می-های تو صورتی که دو ا احتمال آماره کند، در 

شود. توان اثرات تصادفی را به اثرات ثابت ترجیح داد در غیر این صورت اثرات ثابت انتخاب میدرصد می 95باشد، در سطح معنی داری  0٫05آزمون بیش از 
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ضیه مقابل بر مدل پانل دیتا با اثرات ثابت دلا صادفی و فر صفر بر مدل پانل دیتا با اثرات ت ضیه  سمن بزرگتر از در این آزمون فر لت دارد. اگر آماره آزمون ها

ضیه یک مبنی بر تأیید مدل اثرات ثابت پذیرفته می 5کوچکتر از  (prob) اش و یا آماره احتمال آنمقادیر بحرانی صفر رد و فر ضیه  شد فر صد با شود. در

(Abrishemi,&Mehrara:2019:45.) 
 

 بسیار هم خطی وجود احتمال مدل، به همزمان ها به طورمتغیر تمام واردکردن صورت در و است زیاد پژوهش مدل مورد مستقل هایتعداد متغیر که آنجا از

 بدون مستقل را متغیر بیشترین که مدلی به رسیدن برای بنابراین، بود، نخواهد کارا دیگر آمده به دست هم خطی ضرایب بروز صورت در و بود خواهد زیاد

 مدل اسککت، از متفاوت هامتغیر به مربوط هایداده تغییراتمقیاس  که آنجا از و نموده گام به گام رگرسککیون انجام به اقدام باشککد، داشککته هم خطی وجود

جدول  باشد. در قضیه این روشنگر حدودی تا تواندمی شده که منعکس در جدول پیوست پژوهش هایمتغیر وضعیت منظور مقایسه شد. به استفاده لگاریتمی

 است. شده ها ارائهمتغیر از یک هر و حداقل حداکثر معیار، انحراف میانگین، نظر مورد پیوست

 

های تعریف شده و مؤثر بر قیمت مسکن را در ها، یکی پس از دیگری )به صورت گام به گام(، رسیدن به مدلی است که بیشتر متغیرهدف از واردکردن متغیر

ستفاده شد. طی نمودن مراحل یادشده به مدلی با وجود تسهیلات مسکن، متوسط پرداخت  خود جای دهد و از آن به عنوان مدل نهایی برای تفسیر نتایج ا

رد پس تسهیلات مسکن، نسبت ارزش تسهیلات به قیمت مسکن، نمره اعتباری، نرخ تورم و نرخ سود تسهیلات بانکی منجر و برآورد شده است. در این مو

صورت اثرات ثابت، احتمال آماره  ست ک 029/0لیمر برابر با  -Fاز برآورد مدل به  ست . این بدین معنا صفر )دادهشده ا شده و میه فرض  های تلفیقی( رد 

های تابلویی، از روش حداقل مربعات معمولی اسککتفاده شککد. نتایج های تابلویی برآورد کرد که در برآورد مدل به صککورت دادهبایسککت مدل را به صککورت داده

 اند.ها معنادار شدهدهد که کل مدل و تمامی متغیربرآورد نشان می
 

 تصریح مدلنتایج  -2جدول 

prob  آمارهt متغیر مستقل  ضرایب برآوردی  انحراف معیار 

00/0 6/6- 04/0 3/0- LnLB 

00/0 59/7 06/2 93/1 LnI 

00/0 3/10 02/0 25/0- LnLTV 

03/0 6/1 01/0 6/0- LnFICO 

0031/0 1/3 02/0 6/0 LnR 

08/0 75/1 03/0 62/0- LnAMP 

F  :95/0ضریب تعیین :                                                                  2400فیشر 

 های تحقیقمأخذ: یافته

 

 

های ایران را از آنجا که در این پژوهش، مدل تصریح شده برای بررسی ارتباط بین عوامل اعتباری تسهیلات پرداختی بانکی و قیمت مسکن در کلان شهر

های مؤثر بر قیمت مسکن های مستقل و مؤثر بر قیمت مسکن متعدد است، به صورت گام به گام برآورد شد. بر اساس این مدل گام به گام متغیرتعداد متغیر

پرداخت اقساط،  گان، مبلغ تسهیلات مسکن، نسبت ارزش تسهیلات به قیمت مسکن، میانگینبه ترتیب اولویت عبارتند از نمره اعتباری تسهیلات گیرنده

ضرایب تمامی متغیر سهیلات بانکی که  سود ت شان مینرخ تورم و نرخ  ست. نتایج تحقیق ن دهد که ها به لحاظ آماری معنادار و با مبانی نظری هماهنگ ا

رای پرداخت تسهیلات مسکن ها بیشتر شده و در نتایج برگشت منابع بهرچه نمره اعتباری متقاضیان تسهیلات بیشتر باشد، توان بازگشت تسهیلات آن

های انتخابی ضریب باشد. همچنین بین متغیرشود. نتیجه این امر افزایش سطح عرضه مسکن در جامعه و نهایتاً کاهش شاخص قیمت مسکن میبیشتر می

باشد. از آن جایی که بیش از کاملاً سازگار میباشد که این امر نیز با مبانی نظری تحقیق متغیر نرخ تورم بسیار بالا و هم جهت با شاخص قیمت مسکن می

صد هزینه 30 سکن ) اجاره و رهن( میدر سکن از کالاهای هر خانوار ایرانی متعلق به بخش م شد، و م سطح تورم با ضروری بوده لذا هرچه  های بادوام و 

در پی خواهد داشت. مبلغ تسهیلات پرداختی در حوزه مسکن نیز  های مربوط مسکن بیشتر شده و نهایتاً افزایش شاخص قیمت مسکن رابالاتر باشد، هزینه
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باشد. با عنایت به نظارت بر مصرف تسهیلات، خصوصاً تسهیلات مشارکت مدنی در بخش مسکن گذار بر شاخص قیمت مسکن میهای تأثیراز جمله متغیر

شده و نهایتاًتوان گفت، افزایش مبلغ تسهیلات باعث افزایش عرضهمی شت. ضریب شاخصی مسکن   LTV  کاهش قیمت مسکن را در پی خواهد دا

توان در کاهش شاخص دهد که هرچه نسبت بیشتری از بهای تمام شده واحد مسکونی توسط نظام مالی و از طریق تسهیلات تأمین شود، مینشان می

های تولید، نقش بسزایی در قیمت های مهم هزینهز شاخصهقیمت مسکن سهم بسزایی داشته باشد. هم چنین نرخ سود تسهیلات اعطایی به عنوان یکی ا

شده و در نتیجه شاخص قیمت مسکن بیشتر  ساخت یا خرید واحد مسکونی بیشتر  شده  شد، بهای تمام  سود تسهیلات بیشتر با مسکن دارد. هرچه نرخ 

  .خواهد شد
 

 

ها و مؤسسات اعتباری شود بانکاز آن جا که رتبه اعتباری متقاضیان تسهیلات مسکن نقش مهمی در تعیین شاخص قیمت مسکن دارد، پیشنهاد می -1

های نوین جهت اعتبارسنجی متقاضیان تسهیلات مسکن و از روشحداکثر مداقه را جهت اعتبارسنجی متقاضیان دریافت تسهیلات مسکن داشته باشند 

  .استفاده کنند

تواند در شرایط تورمی از طرح تأمین مالی بخش مسکن با استفاده از پس انداز بخش خصوصی به عنوان سیاستی انقباضی، برای شورای پول و اعتبار می -2

ی مسکن و در نتیجه کاهش قیمت مسکن استفاده کرد. افزایش مبلغ تسهیلات مسکن یش عرضهتر جهت افزاکاهش تورم و ارائه تسهیلات با نرخ پائین

  .ی مسکن شده و در بلندمدت تأثیر بسزایی در کاهش قیمت مسکن خواهد داشتباعث افزایش عرضه
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