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The purpose of this article is to analyze the effect of the heterogeneous 

behavior of investors in the housing sector on housing prices and finally on 

Iran's economic growth during the period 2001:3-2020:3. For this purpose, 

first, the effec of herding behavior and  overconfidence of investors on 

housing prices and then the effect of housing prices on economic growth was 

estimated by Smooth Transition Regression (STR) method.Then, by 

calculating the Sobel statistic, the mediating role of the housing price in the 

transmission of the investors' behavior in the housing sector on economic 

growth was tested. The results showed that the housing price and economic 

growth functions have one threshold and two regimes. The imitative 

behavior of a previous period is the transition variable of the housing price 

function with one threshold equal to 0.0051%. The housing price is also a 

variable of economic growth function transfer with a threshold equal to 

0.0266%. The estimated coefficients of the first and second regimes indicate 

the asymmetric behavior of investors on housing prices. The estimation of 

the economic growth function showed that housing prices had a negative 

effect on economic growth in the first and second regimes, but this effect 

was strengthened in the second regime. The calculation of Sobel's statistic 

also showed that the housing price had a mediating role in transferring the 

effect of herding behavior on economic growth, but it did not act as a 

mediator in transferring the effect of overconfidence on economic growth. 

Cite this article: Gholizadeh, A.& Samadipour, Sh. (2024). The role of housing price mediation in transferring the effect of heterogeneous 

behavior of investors in the housing sector on Iran's economic growth.  Stable Economy  Journal,5(1), 150-179.  
DOI10.22111/SEDJ.2024.47093.1406 

                               © The Author(s).                                               Publisher: University of Sistan and Baluchestan 

.                              DOI: 10.22111/SEDJ.2024.47093.1406 

 

 

 

 

 

 



151                                 The role of housing price mediation behavioral economics housing on Iran's economic growth   

Stable Economy Journal, 2024; 5(1): 150-179 

 

 

 
Introduction  

In addition to being an essential need as a shelter for humans, housing becomes a capital asset that allows owners to 

save wealth for reasons such as durability and the relative correlation of its price with economic foundations (Benjamin 

et al., 2004) 

Empirical studies indicate that in recent years, investing in real estate is one of the most appropriate investment options 

due to the combination of risk and return of housing in the medium and long term, and it becomes an alternative to 

other capital assets such as gold, stock, currency and interest on bank deposits. 

Behavioural economics considers behavioural aspects such as herding behaviour and overconfidence 

are Efficacious factors in people's investment decisions; therefore, the housing market and the national economy are 

affected. According to the mentioned materials, it is predictable that investors' Overconfidence and  Herding 

behaviour can affect the price in the housing market, and the purpose of this article will be to investigate this issue. 

Housing as an asset and durable consumer goods can play a significant role in economic growth. Therefore, it is 

predictable that the behavioural characteristics of investors can also affect economic growth through changes in 

housing prices. (Najimidani et al., 2011). 
The housing market and economic growth are affected by investors' behaviour and the increase in housing prices. 

However, there is a lack of research examining the effects of investors' behaviour in the housing market and 

macroeconomics, particularly regarding overconfidence and herding behaviour. This study aims to investigate the 

impact of behavioural economics on economic growth, addressing this research gap. The study will cover the period 

from the first quarter of 2010 to the first quarter of 2019 in Iran . 

Method  
To analyse the non-linear effects of investor behaviour in the housing market on housing prices using the model 

proposed by Negneh et al. (2017) and Lan (2014). Two behavioural variables, overconfidence and herding behaviour 

in the housing market, are considered. Thus, the proposed non-linear model is: 
ΔHPt = [α0 + α1CSt + α2EOt] + [α0

′ + α1
′CSt + α2

′EOt]. GHP(qt γHP cHP) + ϖt     (1) 

In pattern (1), Δ represents the remainder of current values from past values, HPt represents the housing prices, 

EOt is Overconfidence, and CSt is herding behaviour. GHP is the housing price transmission function that includes a 

continuous function of the transmission variable qt, the transmission speed, and the threshold value cHP. The study 

utilizes the model developed by Lin et al. (2019) to examine the impact of housing prices on economic growth. The 

growth equation for employing smooth transition regression is: 

 

ΔGDPt = [β0 + β1CSt + β2TUt] + [β0
́ + β1

́ CSt + β2
́ TUt]. GHP(qt γHP  cHP) + ξt (2      )  

In model (2), 𝐺𝐷𝑃𝑡  measures the dependent variable of economic growth and is equal to the percentage increase in 

gross domestic product or gross domestic income. 𝐻𝑃𝑡  is the independent variable of housing price 𝛽0 intercept, 𝛽𝑖  are 

the coefficients of the linear part, and 𝛽𝑖
′ are the coefficients of the non-linear part. 𝜉𝑡  represents the model error 

component. 𝐺𝐺𝐷𝑃  is the economic growth transfer function, a continuous function of the transfer variable𝑠𝑡  , the 

transfer rate of 𝛾𝐺𝐷𝑃,  and the threshold value of  𝑐𝐺𝐷𝑃. 
The heterogeneous effects of housing market investors' behaviour through housing prices on economic growth 

are measured using Sobel's statistic: 

Sobel =
ab

√sa
2sb

2 +a2sb
2 +b2sa

2
             (1)                           

In equation (1), a is the coefficient of the path from the independent variable to the mediator, b is the coefficient of the 

path from the mediator to the dependent variable, sa is the standard deviation of the coefficient a (the ratio of the 

coefficient to the statistic ta) and sb is the standard deviation of the coefficient b (the ratio of the coefficient to the 

statistic tb). 
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In this research, to ensure the stationary of the variables of the patterns, the seasonal stationary test was performed by 

the Hylleberg, Engle, Granger and Yoo (HEGY) method, using Eviuse 10 software, and its results are listed in 

Table (1). 
Table 1. The results of the stationary test of research variables using Hylleberg, Engle, Granger, Yoo (HEGY) method 

(source: research findings) 

VARIABLE NAME VARIABLE 

SYMBOL 
T STATISTIC STATISTICAL 

PROBABILITY 
Gross domestic product  

remainder 

𝚫𝐆𝐃𝐏𝐭 17.144 0.0000 

The remainder in housing 

prices 
𝚫𝐇𝐏𝐭 50.064 0.0000 

remainders in herding 

behavior 
𝚫𝐂𝐒𝐭 21.505 0.0000 

Remainder in overconfidence  𝚫𝐓𝐔𝐭 42.482 0.0002 

Source: Research findings 
 

Table 2. The result of estimating pattern by STR method (source: research findings) 

P
at

te
rn

 

 
Variable name 

 
variable 

symbol 

The linear part of the 

pattern 

 the first austerity plan 

The non-linear part of the 

pattern 

second austerity plan 

Coefficient 
Statistical 

probability 
Coefficient 

Statistical 

probability 

 
 
 
1 

 

The first break 

in housing 

prices 

∆HPt−1 0.678 0.0000 0.261 0.0021 

herding 

behavior ∆CSt 0.543 0.0002 -0.474 0.0019 

first break 

herding 

behaviour* 
∆CSt−1

* -0.393 0.0056 0.418 0.0091 

overconfidenc

e 
∆TUt 0.085 0.6012 -0.066 0.7114 

first break 

overconfidenc

e 
∆TUt−1 -0.101 0.4969 0.295 0.0930 

intercept C 0.005 0.0075 -0.002 0.3417 

7.2952-=  Hp 𝛾 qt = ∆CSt−1 =0.0051HPc 0.775  =R̅2 0.814 = R2 

 
 
 
 
2 

 

 
Variable name 

 
variable 

symbol 

The linear part of the 

pattern 

 the first austerity plan 

The non-linear part of the 

pattern 

second austerity plan 
Coeffici

ent 

Statistical 

probability 
Coefficient Statistical 

probability 
The first break 

in economic 

growth 
∆GDPt−1 -0.311 0.0000 0.711 0.0000 
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 *represents the transfer variable . 

Table 3. The results of calculating the Sobel statistic to determine the heterogeneous effects of the behavior of investors in 

the housing sector on economic growth (source: research findings) 
Heterogeneous effect of housing investors' behavior on 

economic growth 
Sobel 

statistics 
critical 

limit 
Heterogeneous effect of herding behaviour on economic growth 

through housing prices 
2.058 1.96 

Heterogeneous effect of overconfidence on economic growth 

through housing prices 
0.537 1.96 

Results 
According to the results of table (1), all variables of the probability of t statistic, at the 99% level, reject the null 

hypothesis of a unit root. In this way, all the variables are at the level of stationary. 
The results of the table(2) are as follows, the Threshold value of the transfer variable (∆𝐶𝑆𝑡−1) for the housing price 

model is equal to 0.0051 per cent. Thus, when the remainder of the Herding behaviour of a previous period has not yet 

reached the value of 0.0051%, the housing price differential function is in the first austerity plan. After the remainder 

of the herding behaviour of a previous period has reached the value of 0.0051%, the above function will be placed in 

the second austerity plan. 

 In other words, the housing price remainder changes the austerity after passing the first break of the Herding behaviour 

remainder from the threshold. The slope of the transfer function, which indicates the transfer speed from the first to 

the second austerity, is also equal to 7.29527, which shows the appropriate transfer speed. 

In the STR model, each variable's coefficient is the sum of its significant coefficients and intervals. Table (4) results 

show that in the linear part of the housing price pattern, specifically before crossing the threshold, the herding 

behaviour variable and its interruptions yield a positive result of 0.15.  In the non-linear part of the model or other 

words, in the second austerity (after crossing the threshold), the result of the variable coefficients of herding behaviour 

is positive and equal to 0.235. Thus, the effect of this variable on housing prices has increased in the second austerity 

compared to the first austerity. On the other hand, the first break of the housing price remainder in the first austerity 

has an effect equal to 0.678, and in the second austerity, there is an effect equivalent to 0.261 on the housing price 

remainder.  The result of variable coefficients of overconfidence in the first austerity did not have a critical effect on 

housing prices. In the second austerity, the result of the significant coefficients of the over-optimism variable had a 

positive effect equal to 0.295 on housing prices. 
Table (2) shows the results of this analysis, the Threshold of the transition variable( ∆HPt) of the economic growth 
pattern is equivalent to 0.0266 per cent. This value shows the transition point of the economic growth function and the 

beginning of the second limit austerity. 

Thus, when the housing price remainder has not reached 0.0266%, the economic growth function is in the first austerity 

plan. After the housing price remainder is closed to 0.0266%, the above function is in the second austerity plan. The 

slope of the transfer function, which indicates the speed transfer from the first to the second austerity, is equal to 

9.7352. 

The results of Table (4) indicate that in the linear part of the economic growth pattern, or other words, in the first 

austerity, the result of the variable coefficients of the housing price is negative and equal to -2.412.  In the non-linear 

part of the model, or other words, in the second austerity, the coefficients of the mentioned variable are negative and 

House price* ∆HPt
* 7.683 - 0.0701 6.918 0.0973 

The first break 

in housing 

prices 
∆HPt−1 5.271 0.0000 -9.788 0.0000 

Intercept C 0.053 0.6656 0.008 0.9469 

Time process Trend 0.005 0.0000 -0.008 0.0000 

=9.735  GDP𝛾 st = ∆HPt cGDP=0.0266 0.449  =R̅2 0.531 = R2 
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equal to -2.870. Also, the first break of economic growth in the first austerity had an effect equivalent to -0.311, and 

in the second austerity plan, an effect equal to 0.711 on economic growth. 
If the absolute value of the calculated Sobel statistic exceeds 1.96, it confirms the presence of a mediation 

relationship. Based on the results of Table (3), it is evident that the Sobel statistic exceeds 1.96 only for the 

heterogeneous effect of herding behaviour on economic growth through housing prices.  

Thus, housing prices have only acted as a mediator of the impact of herding behaviour on economic growth, while it 

doesn't mediate the effect of overconfidence behaviour on economic growth 

Conclusion: 
The present article aimed to analyze the effect of the investors' heterogeneous behaviour in the housing sector in Iran 

from 1:1380 to 1:399. The results of estimating the housing price model using the smooth transition regression (STR) 

estimator are as follows: 

- When the herding behaviour of the investors in the housing sector in the previous period reached a threshold of 

0.0051%, the function of the housing price was transferred and placed in another austerity. 

In the first austerity and before reaching the threshold, the increase in herding behaviour of housing sector investors 

led to a 0.15% increase in housing prices, and the rising overconfidence did not affect housing prices.  

In the second austerity, the mentioned effect on the herding behaviour variable remains positive at 0.235%, with an 

accompanying increase. Additionally, the impact of overconfidence has become significant in the second austerity, 

reaching 0.295%. 

- According to the estimated coefficients of the first and second austerity measures, the asymmetric effects on housing 

prices in Iran during the period under review were due to the heterogeneous behaviour of investors in the housing 

sector. 

The result of estimating the economic growth pattern using the smooth transition regression method is as follows: 

-  When the housing price changes reach a threshold equal to 0.0266%, the function of economic growth is transferred 

and placed in another austerity. 

In the first austerity, rising one per cent in housing prices resulted in a 2.412 per cent decline in the economic growth 

rate. In the second austerity, the negative impact of housing prices on economic growth amplified, such that a one per 

cent increase in housing prices caused a 2.870 per cent decrease in Iran's economic growth. 

The results of the Sobel statistic calculation showed that the housing price could mediate the herding behaviour of 

housing sector investors on economic growth but not the effect of the overconfidence of housing sector investors on 

economic growth. 
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 های کلیدی: واژه

 اقتصاد رفتاری، 

 اقتصاد مسکن،  

 رشد اقتصادی، 

 رگرسیون انتقال ملایم 

ناهمگون سرمایه اثر رفتار  نهایتاًهدف مقاله حاضر تحلیل  بر قیمت مسکن و  بر رشد    گذاران بخش مسکن 

بینی بیش تقلیدگونه و خوش باشد. بدین منظور ابتدا اثر رفتارمی 1380:1-1399:1اقتصادی ایران طی دوره 

با روش  از حد سرمایه اقتصادی  بر رشد  اثر قیمت مسکن  بر قیمت مسکن بررسی می شود سپس  گذاران 

اقتصاد رفتاری مسکن، میزان اثر    رگرسیون انتقال ملایم  برآورد می گردد. اندازه گیری ضرایب مولفه های 

نتایج نشان می دهد توابع قیمت مسکن و رشد   برآورد می کند.  اقتصادی را  بر رشد  این متغیرها  گذاری 

اقتصادی دارای سطح آستانه و دو رژیم حدی هستند. حد آستانه ای رفتارتقلیدگونه متغیر انتقال تابع قیمت  

کمیت سطح آستانه ای قیمت مسکن به عنوان متغیر انتقال    درصد اختیار می کند.  0051/0مسکن کمیّت  

باشد. در تابع قیمت مسکن، رفتارتقلیدگونه در رژیم اول و دوم  درصد می 0266/0تابع رشد اقتصادی برابر با 

بینی بیش از حد نیز در رژیم  است. خوش بر قیمت مسکن اثر مثبت دارد اما این ضریب در رژیم دوم بزرگتر 

های اول و دوم حاکی  تأثیر بوده، اما در رژیم دوم اثر مثبت دارد. ضرایب برآوردی رژیمت مسکن بی اول بر قیم

گذاران بر قیمت مسکن است. برآورد تابع رشد اقتصادی نشان می دهد؛ قیمت  از نامتقارن بودن رفتار سرمایه 

است. کمیّت  رژیم دوم تقویت شده مسکن در رژیم اول و دوم اثر منفی بر  رشد اقتصادی دارد، اما این اثر در

گرانه  آماره سوبل بیانگر آن است؛ قیمت مسکن در انتقال اثر رفتار تقلیدگونه بر رشد اقتصادی نقش میانجی 

 بینی بیش از حد بر رشد اقتصادی نقش میانجی گری ایفاء نمی کند. داشته، اما در انتقال اثر خوش 
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 مقدمه  .1
عنوان سرپناه برای انسان، به دلایلی ازجمله بادوام بودن و ارتباط  بهمسکن علاوه بر یک نیاز ضروری  

ای نیز تبدیل شده که امکان ذخیره ثروت را های اقتصادی، به یک دارایی سرمایهقیمت آن با بنیان

های تجربی حاکی از آن است که طی (. بررسیBenjamin et al,2004آورد )برای مالکان فراهم می

اخیر، سرمایهسال بازدهی مسکن در  های  و  ریسک  ترکیب  دلیل  به  و مستغلات  املاک  گذاری در 

مناسبمیان از  بلندمدت،  و  گزینهمدت  سرمایهترین  سایر  های  برای  جایگزینی  به  و  است  گذاری 

ارز و سود سهای سرمایهدارایی امر  پردهای همچون طلا، سهام،  این  تبدیل شده است.  بانکی  های 

بازی در بازار مسکن و افزایش قیمت مسکن شده و اثرات اقتصادی و تبعات  سبب تسلط نقش سفته

گذاران بدان شده است اجتماعی زیانباری در جامعه به دنبال داشته که منجر به توجه ویژه سیاست

 (.  1394)یزدانی و همکاران، 

شود افراد فعال در بازار است، فرض می سنتی که مبتنی بر فرضیه بازار کارآمدبر اساس نظریه مالی  

طور  ها در بازار بهتواند اثرگذار باشد و قیمت داراییینمکاملاً منطقی هستند، رفتار یک فرد بر بازار  

های بعد، مشخص شد مدل نظریه مالی  حال، در دههکند. بااینکامل اطلاعات موجود را منعکس می

گذاران در بازار مالی سازگاری ندارد. . این در حالی است گذاری واقعی سرمایهسنتی با رفتار سرمایه

های زیادی در چهارچوب نظریه که در دنیای واقعی، همراه با توسعه بازار املاک و مستغلات، پدیده

که یناری، به دلیل مالی سنتی قابل تحلیل و توضیح نیستند. این امر باعث شده که نظریه مالی رفتا

. اقتصاد رفتاری    کرده استهای بازار را توضیح دهد، توجه زیادی را به خود جلب  تواند  ناهنجارییم

شود.  یمگذاری سه فرآیند شناخت بازار، احساسات و اراده را شامل  کند که، رفتار سرمایهیمبیان  

خوش دیدگاه  سرمایهاحساسات  بدبینانه  یا  نسبینانه  میگذاران  نشان  را  بازار  به  درک،  بت  و  دهد 

و سرمایه قیمت  تقاضا،  عرضه،  بر  را که  بازار مسکن  فعلی  از وضعیت  بازار  فعالان  گذاری  انتظارات 

ازحد در بازار، به  کند. در دیدگاه رفتاری، علت تغییرات و نوسانات بیشاثرگذار است را منعکس می

سرمایه رفتار  میناهمگونی  داده  نسبت  بیشگذاران  واکنش  شامل  و  کمشود  و  حد  ازحد  از  تر 

Alonso and   ؛Bondt and Thaler De  ،1985گذاران نسبت به شرایط بازار خواهد بود. )سرمایه

Rubio   ،1990  ؛Plastun and Mynhardt   ،2013  ازجمله (. اقتصاد رفتاری ، ابعاد مختلف رفتار 

داند و از  یم گذاری افراد مؤثر  را بر تصمیمات سرمایه  ۲ازحدبیشبینی  ، اعتماد و خوش۱رفتار تقلیدی

گیرد. رفتار تقلیدی به آن جنبه از رفتار فرد این طریق بازار مسکن و اقتصاد ملیّ تحت تأثیر قرار می

 
1 Herding behavior 
2 Overconfidence 



 
 
 
 
 

 
 1403، 1، شماره 5 دوره ، باثبات اقتصاد 

 

 

156 

شود که  فرد  اشاره دارد که منطقی نیست؛ در شرایطی که تقارن اطلاعات وجود ندارد، تعریف می

کند دیگران نسبت به او، دهد، چون تصور میبه پیروی از رفتار سایر افراد جامعه انجام میرفتاری را 

گذاری آگاهی بیشتری دارند و موفقیت درگرو تقلید از دیگران است.  به شرایط اقتصادی و سرمایه

روی  های اکثریت پیگیرند و از تصمیمبدین ترتیب افراد ناآگاه اغلب اطلاعات شخصی را نادیده می

  Riqing& Yongdongشود )تواند باعث ناهنجاری در بازارهای مالی و مسکن  که این امر می  کنندمی

 ،2006 .) 

بیشخوش  جنبه بینی  نیز  تواناییازحد  به  نسبت  که  است  فرد  ذهنی  تصورات  از  و  ای  ذاتی  های 

های او  شود که پیامد تصمیمیمکند که؛ فرد متصور  یمهایش دارد. این ویژگی بیان  گیری تصمیم

با موفقیت همراه است و اگر منجر به موفقیت نشود ناشی از محیط پیرامون و تغییر شرایط   قطعاً 

ازحد، صحت اطلاعات خصوصی بینی بیشگذار با خوشدیگر سرمایهعبارتوکار است. بهمحیط کسب

کند که ممکن است منجر اطلاعات موجود در بازار، غفلت می  کند و ازازحد ارزیابی میخود را بیش 

های معاملاتی بالا و عملکرد ضعیف در بازار منطقی شود و درنهایت سبب هزینهگذاری غیربه سرمایه

 (.Ruoxi  ،2019شود )مسکن 

 گونه   دیتقلگذاران و رفتار  ازحد سرمایهبینی بیشرود خوششده، انتظار میبا توجه به مطالب مطرح

بتوانند بر قیمت در بازار مسکن تأثیرگذار باشد و بررسی این موضوع هدف این مقاله است.. مسکن  

رو تواند بر رشد اقتصادی نقش داشته باشد. ازاینعنوان یک دارایی و نیز کالای مصرفی بادوام میبه

یر در قیمت مسکن بر رشد  گذاران نیز بتوانند از طریق تغیهای رفتاری سرمایهرود مشخصه انتظار می

ی ینه درزمشده  های مطرحرغم تئوری (.  علیet al Naji Meidani    ،2011اقتصادی اثرگذار باشند )

گذاران بر بازار مسکن و نیز اثر این رفتار بر رشد اقتصادی از طریق افزایش قیمت  آثار رفتار سرمایه

آن بر رشد   تبعبهگذاران در بازار مسکن و  ایهای که به بررسی آثار اقتصادی رفتار سرممسکن، مطالعه

رو،  ینازاازحد و رفتار تقلیدگونه پرداخته باشد،  یشببینی  اقتصادی در ایران و با در نظر گرفتن خوش 

هدف مقاله حاضر آن است با بررسی اثر اقتصاد رفتاری بر رشد اقتصادی ، خلأ تحقیقاتی موجود را  

ایران است. مقاله حاضر   1399تا فصل اول    1380لعه فصل اول سال  پوشش دهد. بازه  زمانی این مطا

شود. در شود. پس از مقدمه، در بخش دوم به مبانی نظری موضوع پرداخته میبخش ارائه می  5در  
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بخش سوم مروری بر مطالعات پیشین انجام خواهد شد. در بخش چهارم روش تحقیق و نتایج برآورد  

 ها سیاستی اختصاص دارد.گیری و ارائه پیشنهادم نیز به نتیجه شود. بخش پنجالگو ارائه می

 . ادبیات موضوع و پیشینه تحقیق 2

 . اقتصاد رفتاری 2-1

  علم اقتصاد را با این فرض که انسان کاملاً منطقی است و منافع شخصی  ۱میلادی میل  19در قرن   

اانگیزه حاکم بر فعالیت اقتصادی انسان و به حداکثر رساندن رفاه  گذاری نمود. میل  یهپا   ستهای 

کند، اول اینکه از نامید که به دو دلیل همواره منطقی رفتار می  ۲اکونومیکوس چنین انسانی را همو 

ها را به همراه  تواند همه گزینهیم که  گیری بهینه مطلع است و دوم اینعاتی که برای تصمیمتمام اطلا

داند و آن برای  ها بررسی نماید. بدین ترتیب فرد منطقی که قوانین احتمال را میها و منافع آنهزینه

گیرد. همچنین این شخص مانند بقیه افراد، اطلاعات را صرفاً از طریق منطق  یم گیری به کار  تصمیم

بازار توسط اطلاعات    که  ی زمانی که عوامل روانی بر آن مؤثر نیستند و  نوعبهکند  و عقل پردازش می

می قرار  تأثیر  تخت  بهجدیدی  و  داده  تطبیق  را  خود  انتظارات  فرد  ،    Kapor)  کنندمیروز  گیرد، 

2014.) 

گذار رفتارگرایی در اقتصاد یک قرن پیش در کتاب خود با عنوان در مقابل آدام اسمیت بنیان

ای گونهپردازی نموده و افراد را بهرویکرد متفاوتی از رفتار انسان را نظریه  "نظریه احساسات اخلاقی"

گیرند  صمیم می، بر اساس احساسات و شفقت تکنندمیدوستانه عمل  کند که به دلایلی نوعمعرفی می

نیستند.   خود  منافع  رساندن  حداکثر  به  برای  تلاش  در  صرفاً  اثر  یانببهو  رفتاری،  اقتصاد  دیگر، 

روند تصمیم بر  را  اقتصادی بررسی میگیریروانشناسی  تالرهای  . مولاناتان و  بیان  2000)  ۳کند   )

افتد  ی آنچه در بازارها اتفاق میاقتصاد رفتاری ترکیب اقتصاد و روانشناسی است که به بررس"  کنندمی

کنندگان را که در بازار ی خطاهای شرکتشود دلایل و نحوههمچنین، تلاش می  نماید میرا بررسی  

، هسته "متعارف". برخلاف نظریه اقتصادی"بر تخصیص منابع و قیمت بازار مؤثر است را اثبات نماید  
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 ۱بانت و تالرگان اقتصادی است. به عقیده دیاصلی مطالعه در این زمینه، غیرمنطقی بودن نمایند 

گیری بازارهای  تواند منجر به انحراف قیمت بازار شده و به شکلگذاران می( رفتارهای سرمایه1985)

.  کنندمیگیری بازده متوسط در بلندمدت را فراموش  گذاران هنگام تصمیمناکارآمد بیانجامد. سرمایه

( و  1985دهد. دو بانت و تالر )گذاران به بازده گذشته را نشان میازحد سرمایه این امر واکنش بیش

گذاران ی که برخی از سرمایهنوع بهازحد را تأیید نمودند  ( فرضیه واکنش بیش1990آلونسو و روبیو )

دهند، چون معتقدند  ازحد نشان مینسبت به دارایی که درگذشته عملکرد خوبی داشته ، واکنش بیش

کند لذا شروع به خرید آن نموده و منجر  یمدر آینده عملکرد خوب خود را حفظ  که این دارایی  

طور مشابه در دارایی با عملکرد پایین عکس این  گذاری شود. بهازحد قیمتشود این دارایی بیشیم

 (.  Plastun and Mynhardt  ،2013افتد. )یم روند اتفاق 

 مسکن ازحد بر قیمت  یشببینی  . اثر خوش2-2 

ازحد احتمال دستیابی  توان تمایل فرد برای ارزیابی بیشبین باشد را میازحد خوشیشبکه فرد  ینا

کم گرفتن احتمال رخداد نتایج منفی در مقایسه با سایرین تعریف کرد. که  به نتایج مثبت و یا دست

دهی از بازار دشوار متتواند پیامد مثبتی داشته باشد که دریافت اطلاعات و علااین مفهوم زمانی می

غلط   رویکرد خود قضاوت  این  با  خانوار  وقتی  لذا  تصمیم می  کنندمیباشد،  آن  اساس  بر  گیرند  و 

(. مطالعات تجربی حاکی از آن است  Hirshleifer    ،2015احتمال ایجاد نتایج نامطلوب زیاد است )

طور متوسط  قیمت مسکن به  الههرسها بر این باورند که ریسک خرید مسکن زیاد نیست و که خانوار 

ای دارند بینانههای بسیار خوشطورکلی، خانوارها از سطوح آینده نرخ بهره ارزیابییابد. بهافزایش می

دهند. در بازار املاک و مستغلات خریداران، و به ریسک تغییرات نرخ بهره کمتر واکنش نشان می

و   مستغلات  و  املاک  سرمایهسازمانسازندگان  خوشهای  مسکن  بخش  در  بیشگذار  ازحد بینی 

بینی داشته باشند و معتقدند که  ها تمایل دارند نسبت به آینده خوشداشته باشد آن  وجودتواند  می

برای رشد قیمت مسکن در آینده ظرفیت زیادی وجود خواهد داشت پس به انبوه خریداران مسکن  

حجمیمملحق   طریق  این  از  و  می  شوند  افزایش  را  بازار  نوسان  زمان،  معاملات،  همین  در  دهند. 

های زیادی به کاربری  شود که زمیننگری سازندگان املاک و مستغلات در مورد آینده منجر میآینده

 
1 De Bondt and Thaler 
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نقد  ازحد در بخش مسکن ریسک عملیاتی و ریسک  گذاری بیشمسکونی تغییر داده شود و سرمایه

افزایش یی خود را بهشوندگ ابد و این روند به تشدید نوسان قیمت بازار املاک و مستغلات  شدت 

گذاران در بازار مسکن و ایجاد حباب ها در تهییج احساسات سرمایه . از طرفی رسانهکنندمیکمک  

دانند و از  یمبینان را بر بدبینان ارجح  ها خوشکند که رسانهبیان می (2004)  ۱مؤثر هستند. فارلو

. در  کنندمیگذاران عادی، غفلت  بینی افراطی برای سرمایهاشاعه اطلاعات خوش   بار پیامدهای زیان

جای شانس، به توانایی خود گذاران موفقیت عملکرد گذشته خود را بهگیری، سرمایهفرآیند تصمیم

دهند  گذاری در مسکن ادامه میمنطقی خود در مبادلات و سرمایهدهند لذا به رفتار غیرنسبت می

(Statman et al    ،2006  .)تواند نوسانات بازار را تشدید  ازحد میبینی بیشعملکرد بازار، خوش  ازنظر

 (.  Griffin et al  ،2007های سوداگرانه شود )ازحد و حبابکند و منجر به معاملات بیش

گذاری و قیمت دارایی توان نتیجه گرفت که در تصمیمات سرمایهشده میلذا با توجه به مطالب مطرح

 تواند نقش بسزایی داشته باشد.  یمحد ازبینی بیشمسکن خوش 

 

 بر قیمت مسکن   گونهیدتقل.  اثر رفتار  2-3

توان، به متغیر رفتاری مبتنی بر تقلید از دیگران ازحد در بازار مسکن میبینی بیشعلاوه بر خوش 

دهد  ( رفتار تقلیدگونه هنگامی رخ می1999)  ۲اشاره نمود. به بیان گراهام   "رفتار تقلیدگونه"با عنوان  

( نیز رفتار تقلیدگونه را  2000)  ۳دهند. اسکوبا که بسیاری از افراد رفتار یکسانی را از خود بروز می

( رفتار تقلیدگونه 2000و همکاران  )۴به عقیده چانگ   کند.الگوهای رفتاری مشابه در افراد تعریف می

گذاری خود را تنها بر اساس پیروی از رفتار ن بازار تصمیمات سرمایهفرآیندی است که در آن فعالا

گذاران ( تأیید کرد که سرمایه2015)  ۵دهند. سینها جمعی و کنار گذاشتن اعتقادات شخصی، قرار می

بر این باورند که کیفیت اطلاعات خودشان نسبت به سرمایه گذاران دیگر پایین است لذا برای نظرات 

خودشان ارزش کمتری قائل هستند. رفتار تقلیدگونه، عمدتاً نتیجه نبود اطلاعات و یا عدم اعتمادی  
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رفتار تقلیدی نوعی تأثیر اجتماعی    کنندمی( برخی بیان  Venezia  ،2011ذاتی به اطلاعات خود است)

در انسان است که در آن، افراد تمایل دارند با انطباق تصمیماتش با سایرین، احساس بهتری نسبت  

( باشد  داشته  خود  واسکورت et al Andersson    ،2014به  و  رویدر  که  2016)  ۱(.  دادند  نشان   )

گذاری به نظرات اطرافیان خود اهمیت زیادی ا در تصمیمات سرمایه گذاران تمایل روانی دارند تسرمایه

  "۳رفتار توده وار"( نیز بیان داشتند، شواهد زیادی وجود دارد که  2011و همکاران )  ۲بدهند. وینیزیا

حال،  گذاران معمولی، بلکه در بین متخصصان و تحلیلگران نیز وجود دارد. بااینتنها در بین سرمایهنه

گذاران دریافتند که تمایل کمتری به رفتار تقلیدگونه در میان سرمایه  (2011)  ۴و همکاران  ونزیا  

وجود، گرایش به رفتار  ها نسبت داده شود. بااینتواند به آموزش مالی آنای وجود دارد، که میحرفه 

حاکم بر  تقلیدگونه در میان متخصصان نیز وجود دارد که ناشی از دانش رایج، ترجیحات و سلیقه  

  et al Anderssonناپذیر است )گذاری است و عملاً اجتنابهای رایج سرمایهخرید دارایی، یا سبک

های خود را با  بینیکه پیشگران درحالیدهد تحلیل(. شواهد زیادی وجود دارد که نشان می2014، 

گیرند، بدین ترتیب اگر در تصمیمات خود  ، تحت تأثیر یکدیگر قرار میکنندمیاطرافیان خود تنظیم  

ند. این در حالی  اشود، زیرا همه اطرافیانشان اشتباه کردهها آسیبی وارد نمیاشتباه کنند به اعتبار آن

است که اگر تصمیمی متفاوت از اطرافیان خود بگیرند و دچار اشتباه شوند، ممکن است شغل خود 

گذاران ها آسیب وارد شود. بدین ترتیب در بازار دارایی، سرمایهرا از دست بدهند و یا به اعتبار آن

وار در خرید یا فروش دارایی  گذاری خود را بر اساس تصمیمات تودهتقلیدکننده، تصمیمات سرمایه

های سوداگرانه شوند که معمولاً توسط حبابو باعث ایجاد وضعیتی ناکارآمد در بازار می  کنند میاتخاذ  

وار گذاران آگاه و منطقی معمولاً از پیروی از جریان عمل تودهشود. در مقابل سرمایهتشخیص داده می

 (. Roider and Voskort  ،2016شود )بازار می که این امر باعث کار آیی کنند میپوشی چشم

 ی اقتصاد رفتاری بر رشد اقتصادی هامؤلفهی اثرگذاری  هاکانال.  2-4

  کنندمیگذاری در این حوزه فعالیت  های سهامی در حیطه املاک و مستغلات و سرمایهاکثر شرکت 

با توجه به حیاتی بودن بخش املاک و مستغلات، بررسی ارتباط بین بخش مسکن و رشد اقتصادی  

 
1 Roider and Voskort 
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رد  گییم  رگیری تقاضای املاک و مستغلات مورد استفاده قراحائز اهمیت است. دو روشی برای اندازه

رابطه رشد اقتصادی و    هرچقدرهای املاک و مستغلات و قیمت املاک است.  گذاریارزیابی سرمایه

تر باشد، نقش بخش املاک و مستغلات و مدیریت این بخش تأثیرگذار  قیمت املاک و مستغلات قوی 

  ها آنکند. با افزایش تقاضا املاک و مستغلات، قیمت  در عملکرد اقتصادی اهمیت بیشتری پیدا می

به تقاضا، سرمایهیابد و سرمایهافزایش می های  گذاریگذاران برای کسب سود بیشتر و پاسخگویی 

ازاینخود را توسعه می گذاری در املاک و مستغلات بوده و با  رو قیمت مسکن علت سرمایهدهند 

 (. Chui & Chau  ،۲۰۰۵تقاضای املاک و مستغلات رابطه مستقیم دارد )

ادامه تلاش  زنجیرهمی  در  اثر  مؤلفهشود  قیمت مسکن  ای  از طریق  اقتصادی  رشد  بر  رفتاری  های 

های اثرگذاری قیمت مسکن بر رشد اقتصادی و سپس  توضیح داده شود. به همین منظور ابتدا کانال

شود. رابطه ازحد بر قیمت مسکن بررسی میبینی بیشمکانیسم اثرگذاری رفتار تقلیدگونه و خوش

تر از آن چیزی است که اقتصاددانان کلاسیک ادی و سهم مسکن از اقتصاد ملّی پیچیدهبین رشد اقتص

ایران، مالکیت املاک و مستغلات    ازجملهتوسعه  در کشورهای درحال  .کنندمیها بیان  یا منتقدان آن

طورکلی  ها اهمیت بیشتری دارد لذا رشد سهم بخش املاک و مستغلات بهاز مالکیت سایر دارایی

ها برای  فریدمن یکی از اولین استدلال دائمیدرآمد  فرضیه پیامدهای مهمی برای تمرکز ثروت دارد.

 مخارجتواند بر سطح  تغییرات قیمت مسکن میکند  نشان دادن اثر ثروت بازار املاک است که بیان می

ها را کاهش  حال، بد شدن بازار مسکن هزینهدرعین (.Miller et al    ،2011)در اقتصاد تأثیر بگذارد.  

براین، اقتصاددانانی که اثر  باری بر رشد اقتصادی داشته باشد. علاوهدهد که ممکن است اثر زیانیم

کند، چراکه ثروت مسکن  ، به افزایش مصرف واقعی خانوار کمک میکنندمیقیمت مسکن را بیان  

 (.  Nneji  ،2013ماهیت وثیقه بودن دارد. )

مکانیسم  براثرعلاوه   مسکن،  قیمت  مسکن  ثروت  قیمت  آن،  طریق  از  که  دارد  وجود   طور بههایی 

دهنده  ن است نشانکه افزایش قیمت مسکن ممکینامستقیم بر تولید اقتصادی اثرگذار است. اول  

گذاری مسکونی بیشتر سرمایه  منجر بهتواند  یمازحد باشد که  تقویت بازار مسکن یا تقاضای بیش

تواند با افزایش قیمت زمین همراه باشد، که ممکن است  یمشود. همچنین، افزایش قیمت مسکن  می

توانند مستقیماً بر تولید  میگذاری مسکونی و تجاری  گذاری اثرگذار باشد. سرمایهبر تصمیمات سرمایه

که، قیمت مسکن که افزایش یابد معمولاً با افزایش حجم معاملات همراه  یناتأثیر بگذارد. مورد دوم 

دهندگان رهنی را افزایش دهد. سوم، کاهش قیمت  های املاک و وامتواند خدمات آژانساست که می

افزایش می را  برای رهن  نکول  احتمال  آشفته می  نوبهبهدهد، که  مسکن  را  مالی  بازار  و  خود  کند 

تواند مصرف را  های قیمت مسکن میگذارد. از طرفی شوکبنابراین بر رشد اقتصادی تأثیر منفی می
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ارزشی،  افزایش دهد و بر تولید ناخالص داخلی تأثیر مثبتی داشته باشد. همچنین، با توجه به اثر

یابد چون می افزایش  ارزش  قیمت مسکن  آنتواند  از هزینهبازار  بالاتر  آنها  باشد،  های ساخت  ها 

نوبه خود بر رشد  گذاری کنند که بهیهسرماشوند که در ساخت مسکن بیشتر  ها را ترغیب میبنگاه

 (.Naji Meidani et al  ،2015واقعی را مؤثر است )

تواند بر رشد اقتصادی اثرگذار باشد. درنتیجه عوامل  شده، قیمت مسکن میبا توجه به مطالب بیان

توانند از طریق ایجاد تغییر در قیمت مسکن بر رشد اقتصادی مؤثر باشد.  مؤثر بر قیمت مسکن نیز می

امر  متغیرهای رفتاری سرمایه این  از  نیز  ع   مستثناگذاران در بخش مسکن  به  رفتار  نیستند.  بارتی 

سرمایه و خوش ناهمگون  تقلیدگونه  رفتار  ازجمله  بیشگذاران  میبینی  قیمت ازحد  کانال  از  توانند 

 مسکن، رشد اقتصادی را متأثر نمایند. 

افزایش میرشد قیمت مسکن سرمایه دهد زیرا ترکیب ریسک و بازدهی  گذاری در بازار مسکن را 

تری دارد که به جذابیت بازار مسکن زینه وضعیت مناسبگذاری مسکن در مقایسه با سایر گسرمایه

تواند تولید و اشتغال بخش مسکن رشد اقتصادی  افزاید. دارایی مسکن علاوه بر تقاضای مصرفی میمی

اثر وثیقه اقتصادی است.  را تقویت نماید.  ای مسکن کانال دیگر تأثیرگذاری قیمت مسکن بر رشد 

شود خانوارها قادر باشند به استناد رهن  ایی مسکن موجب میافزایش قیمت مسکن و درنتیجه دار

یا   مصرفی  مخارج  طریق  از  کل  تقاضای  افزایش  امر  این  که  نمایند  دریافت  بیشتری  وام  مسکن 

 شود.گذاری را به دنبال دارد و موجب تقویت رشد اقتصادی میسرمایه

اقتصاد کشور داافزایش قیمت مسکن می افزایش بلندمدت قیمت تواند آثار زیانباری بر  شته باشد. 

گیری تقاضای دارایی و نیز  دهد. شکلگذاری را دستخوش تغییر قرار میمسکن تصمیمات سرمایه

گیری تقاضای دارایی بازی یکی از نتایج قطعی افزایش قیمت مسکن افزایش است. شکلتقاضای سفته

از بازار مسکن منجر به سرمایهو سفته  ازاندازه در این بخش گذاری بیشبازی و گسترش سهم آن 

منابع، فرصتمی اینکه ضمن جذب بخش مهم  دارد؛ نخست  دنبال  به  نتیجه مهم  دو  و  های  شود 

های  آلات و ساختمانگذاری ماشینگردد. کاهش سرمایههای محدود میگذاری در سایر بخشسرمایه

ازحد  گذاری بیشتی سرمایهتواند موجب محدود شدن رشد اقتصادی شود. دوم، وقغیرمسکونی می

ساختمان و  دهد  رخ  بخش مسکن  بهدر  اداری  و  تجاری  و  تقاضای  های مسکونی  از  بیشتر  مراتب 

بازی سهم مهمی در ساختار تقاضای املاک و مستغلات به  های دارایی و سفته مصرفی باشند و انگیزه

تواند به  ازحد باشد، مینی بیشبیتواند ناشی از رفتار تقلید گونه و خوشخود اختصاص دهد، که می

امریکا و    2007و    2006های اقتصادی مشابه بحران جنوب شرقی آسیا و بحران  گیری بحران شکل

 ( 1401زاده، اروپا شود)قلی
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گذاران مبتنی بر تقلید از دیگران است که ناشی از اعتماد  ملاحظه شد که رفتارهای برخی از سرمایه

نفس افراد ناشی  ن بیش از اطلاعات شخصی است و از کمبود اعتمادبهبه اطلاعات و تصمیمات دیگرا

از سرمایهمی برخی  از طرفی  بیششود.  اعتماد  با  رفتار گذاران  تصمیمات خود  و  اطلاعات  به  ازحد 

ها است. ازآنجاکه در بازار دارایی ازحد آننفس بیشبینانه دارند که ناشی از اعتمادبهازحد خوش بیش

بازار سرمایه  ازجمله  انواع  از  ترکیبی  همچنین مسکن،  و  تقلیدگونه  رفتارهای  دارای  گذاران 

بیشسرمایه که  خوشگذارانی  در  ازحد  رفتاری  متغیر  دو  این  است  لازم  دارد،  وجود  هستند  بین 

 الگوهای ارزیابی عوامل مؤثر بر قیمت مسکن گنجانده شوند. 

 . پیشینه پژوهش 3

 . مطالعات داخلی   1-3

ای مهم در ایران همواره  عنوان کالای مصرفی و سرمایههرچند بررسی عوامل مؤثر بر قیمت مسکن به

گذاران طور خاص به تحلیل اثر رفتارها و احساسات سرمایهموردتوجه محققان قرار گرفته است، اما به

به برخی از  حال  ینبااتبع آن بر رشد اقتصادی پرداخته نشده است.  بخش مسکن بر قیمت آن و به

 شود.  های داخلی که ارتباط بیشتری به مقاله حاضر دارند اشاره میپژوهش

بر قیمت مسکن و تورم در   مؤثر( به تحلیل عوامل رفتاری و غیررفتاری  1402پور )زاده و صمدیقلی

  وار بر قیمتپرداختند و بدین نتیجه دست یافتند که رفتار توده 1399تا  1380های ایران طی سال

ازحد اثر معناداری بر متغیرهای مذکور نداشته است. یشببینی  مسکن و تورم اثر مثبت داشته و خوش 

( احمدزاده  و  سرمایه1401مظفری  اثر  تحلیل  به  طی  (  ایران  اقتصادی  رشد  بر  مسکن  در  گذاری 

ر  گذاری دطرفه از سمت سرمایه پرداختند و نشان دادند که رابطه علیت یک   1360-1398های  سال

گذاری در مسکن بر رشد اقتصادی ایران سوی رشد اقتصادی برقرار است. از طرفی سرمایهمسکن به

 اثر مثبت داشته است.  

( رابطه بین شوک رشد اقتصادی، سرمایه انسانی و قیمت مسکن را در  1400پور )زاده و صمدیقلی

گر آن بود که ارتقاء سرمایه بررسی نمودند. نتایج بیان  1391-1397های  های ایران طی سالاستان 

شود. از طرفی واکنش  دهد و منجر به بالا رفتن قیمت آن مییمانسانی تقاضا برای مسکن را افزایش  

های سرمایه انسانی دارد  های قیمت مسکن و واکنشی که تولید به نوسانسرمایه انسانی به نوسان

تواند تأثیر مثبتی بر اقتصاد داشته ن میبیشتر از دیگر متغیرها است. بدین ترتیب رونق بازار مسک

 باشد.  

( ارتباط بلندمدت تورم و بازار مسکن در ایران  را بررسی نمودند که نتایج  1394قلی زاده و کمیاب)

داری دارد و آزمون هم انباشتگی  حاکی از آن بود که تورم بر اجاره واقعی مسکونی تأثیر مثبت و معنی
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طرفه انتظارات ید ارتباط بلندمدت این متغیر است و جهت علیت یکگرنجر مؤ  –جوهانسون و انگل 

 تورمی به اجاره واقعی مسکن است.

( طی پژوهشی، انتخاب سبد دارایی خانوار با توجه به بازار مسکن 1390قلی زاده و طهوری متین )

بررسی نمودند. نتایج حاکی از آن بود که مسکن در سبد دارایی   1370-1385را در ایران طی دوره 

 . توانند منجر به انتقال مرز کار آیی شودیم در دوره رونق قیمت مسکن دارایی مهمی است که 

 . مطالعات خارجی2-3

( اشاره 2023)  1توان به مطالعه سونگ و همکاراناز مطالعات خارجی مرتبط با مقاله حاضر نیز می

بر قیمت مسکن پرداختند و نشان دادند که قیمت مسکن   مؤثرکرد که به بررسی عوامل مختلف  

 گیرد.  مسکن قرار می تقاضاکنندگانیر عواملی همچون تنوع محیطی، ترافیک و رفتار تأثتحت 

گذاران در بازار مسکن بر  ( به بررسی تعامل بین رفتارهای احساسی و هیجانی سرمایه2018)  ۲ژو 

بازده بازار و نقش مداخلات دولت در بخش مسکن کشور چین پرداختند. نتایج بیانگر آن بود که  

بازار مسکن هم با رفتارهای احساسی سرمایهبازده  تبعیتکند، به طوریگذاران تغییر میزمان   که 

گذاری در بخش مسکن، به کاهش  ازحد در زمینه سرمایهبینی بیشویژه خوش بیشتر از احساسات به

بینی را  توانند خوشهای اتخاذشده از سوی دولت نیز نمیانجامد. از طرفی سیاستبازده مسکن می

 کاهش دهد. 
لات در شهرستان ( با تحلیل اثر رفتارهای مالی بر قیمت املاک و مستغ2018)  ۳نجنگا و کاگیری

بازار املاک و    ازحد و رفتار تقلیدگونه بر قیمتبینی بیشکیامبو کشور کنیا، نشان دادند که خوش 

 مستغلات تأثیر مثبت داشته است. 

های  متحده طی سال( با بررسی اثر رفتار تقلیدگونه در بازار مسکن ایالات2017)  ۴نگنه و همکاران 

گذاران تا حدی ناشی از شرایط بازار، عدم  فتار تقلیدگونه سرمایه، نتیجه گرفتند که ر2016-1975

عدم قطعیت سیاست اقتصادی و  بازارهای مالی، رکود  رفتار  اطمینان در  اثر  اقتصادی است و  های 

 تقلیدگونه بر بازدهی مسکن نامتقارن بوده است. 

اسکیبا و  عاطف2014)  ۵براچا  عوامل  و  احساسی  رفتارهای  اثر  بررسی  به  برای  (  تصمیم  در  ی 

متحده پرداختند. نتایج حاکی  گذاری در بخش املاک و مستغلات و بازارهای مالی در ایالاتسرمایه

 
1 Song et al 
2 Zhou 
3 Njenga & Kagiri 
4 Ngene et al 
5 Beracha & Skiba 
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گذاری در بخش  های مربوط به سرمایهگیرینفس در تصمیماز آن بود که رفتارهایی همچون اعتمادبه

ازحد  نفس بیشهای مالی اعتمادبهمسکن بیش از سایر بازارهای مالی مؤثر بوده است. از طرفی در بازار

توجهی گذاران و تعصب نسبت به تصمیمات خود ممکن است به افزایش قیمت بیانجامد و بیسرمایه

تواند منجر به کاهش  عدم آگاهی از وضع موجود ایجاد شود، می  براثرهایی که ممکن است  به زیان

 ها شود.  قیمت

  2013تا    1998استان چین از سال    30سکن چین را برای  ( رفتار تقلیدگونه در بازار م2014)  ۱لان

موردبررسی قرار داد و بدین نتیجه دست یافت که رفتارتقلیدگونه بیش از آنکه به رکود بازار مسکن  

های  بیانجامد موجب رونق آن شده است. از طرفی اثر رفتارهای تقلیدگرایانه بر قیمت مسکن در استان

 چین نامتقارن بوده است.  

متحده  گذاران بازار مسکن در ایالات( نیز دریافتند که رفتار تقلیدگونه سرمایه2013)  ۲و اندرسون    ژو

 گونه رفتارها بر قیمت مسکن مؤثر بوده است.  روی اینبر ثبات این بازار اثر گذاشته و ازاین

 . روش تحقیق 4
اثر غیرخطی رفتار سرمایهبه قیمت مسکن بر اساس مدل  گذاران بازار مسکن بر  منظور تحلیل 

ازحد و رفتارتقلیدگونه بینی بیش( دو متغیر رفتاری خوش2014( و لان ) 2017)  ۳نگنه و همکاران

 شود:شود. بدین ترتیب الگوی غیرخطی زیر ارائه میدر بازار مسکن در نظر گرفته می

𝛥𝐻𝑃𝑡 = [𝛼0 + 𝛼1𝐶𝑆𝑡 + 𝛼2𝐸𝑂𝑡] + [𝛼0
′ + 𝛼1

′𝐶𝑆𝑡 +

𝛼2
′𝐸𝑂𝑡]. 𝐺𝐻𝑃(𝑞𝑡 𝛾𝐻𝑃 𝑐𝐻𝑃) + 𝜛𝑡 (1       )  

( الگوی  مقادیر گذشته،  ننشان دهنده  𝛥(،  1در  از  مقادیر جاری  تفاضل  قیمت    𝐻𝑃𝑡ی  بیانگر 

یدی  رفتار تقلمتغیر    𝐶𝑆𝑡ازحد و  بینی بیشمتغیر خوش  𝐸𝑂𝑡مسکن  که شاخص قیمت مسکن است ،  

 بیانگر تابع انتقال قیمت مسکن است. 𝐺𝐻𝑃است. 

( از فرمول زیر استفاده 2018)  ۴یولزی و همکاران-گیری متغیر رفتار تقلید گونه، مانخ رای اندازه ب

 : کنندمی

𝐶𝑆𝑡 =
1

𝑇
∑ |𝑅𝑡 − 𝑅𝑚|𝑇

𝑡=1  (2             )   

 
1 Lan 
2 Zhou & Anderson 
3 Ngene et al 
4 Munkh-Ulzii 
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( رابطه  می  𝐶𝑆𝑡(،  2در  داده  ادامه شرح  در  )نحوه محاسبه  تقلیدگونه  رفتار  بازده    𝑅𝑡 شود(، بیانگر 

  یهادادهمتوسط بازده بازار مسکن است.    𝑅𝑚)نرخ رشد شاخص قیمت مسکن( و    tمسکن در زمان  

  با  مسکن  بازده   و شده    استخراج  یشهرساز  و  راه  وزارت  تیاز سا  مسکن  متیق  شاخصبه    مربوط

   .است آمدهبه دست  مسکن متیق شاخص رشد نرخ محاسبه
های مختلفی ارائه شده است. ازجمله این ازحد شاخصبینی بیشبرای بررسی و سنجش خوش

گذاری در واحد  ضرب تعداد معاملات مسکن در قیمت مسکن، سرمایهتوان به حاصلها میشاخص

شروع سرمایهمسکونی  به  مسکونی  شده  واحد  در  پروانهتکمیلگذاری  درصد  نسبت  یا  و  های  شده 

پژوهش حاضر برای    در  شده بیان نمودگذاری در واحد مسکونی شروعساختمانی صادرشده بر سرمایه

 (:  2008، ۱گیرد )هانگ و همکاران( مورد استفاده قرار می3ازحد معادله )بینی بیشسنجش خوش 

𝑇𝑈𝑡 =
𝐵𝑂𝐼𝑡

𝐼𝑅𝑆𝑡
 (3                     )                  

  صادرشده های ساختمانی  پروانه  𝐵𝑂𝐼𝑡ازحد،  یشببینی  ی خوشدهندهنشان  𝑇𝑈𝑡( 3در معادله )

،𝐼𝑅𝑆𝑡  سرمایه مسکونی  بیانگر  واحد  در  داده  شدهشروعگذاری  و  که  راه  وزارت  سایت  از  آن  های 

 باشد.  آوری شده است، میشهرسازی جمع 

( بکار گرفته 2019)  ۲بررسی اثر قیمت مسکن بر رشد اقتصادی الگوی لین و همکاران   منظوربه

 شود: زیر معرفی می صورتبهشود. معادله رشد برای استفاده از رگرسیون انتقال ملایم  یم

𝛥𝐺𝐷𝑃𝑡 = [𝛽0 + 𝛽1𝐶𝑆𝑡 + 𝛽2𝑇𝑈𝑡] + [𝛽0
́ + 𝛽1́𝐶𝑆𝑡 +

𝛽2
́ 𝑇𝑈𝑡]. 𝐺𝐻𝑃(𝑞𝑡  𝛾𝐻𝑃  𝑐𝐻𝑃) + 𝜉𝑡 (4 )      

کند که درصد افزایش در تولید ناخالص  یمیری  گاندازهرشد اقتصادی را    𝐺𝐷𝑃𝑡(،  4در الگوی )

.  شده استآوری  های آن از سایت بانک جهانی جمعکه داده  داخلی یا درآمد ناخالص داخلی است

𝐻𝑃𝑡    ،متغیر مستقل قیمت مسکن𝛽0   ،عرض از مبدأ𝛽𝑖   ها ضرایب بخش خطی و𝛽𝑖
ضرایب بخش    ′

𝜉𝑡غیرخطی است.   تابع انتقال رشد اقتصادی است  𝐺𝐺𝐷𝑃جزء خطای الگو است.   

رفتار سرمایه ناهمگون  اثرات  آماره سوبل  از  استفاده  از با  اقتصادی  بر رشد  بازار مسکن  گذاران 

 شود:  گیری میطریق قیمت مسکن اندازه

 
1 Huang et al 
2 Lin et al 
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𝑆𝑜𝑏𝑒𝑙 =
𝑎𝑏

√𝑠𝑎
2𝑠𝑏

2+𝑎2𝑠𝑏
2+𝑏2𝑠𝑎

2
(5                           )  

، ضریب مسیر  داده شده است    نشان  a(، ضریب مسیر از متغیر مستقل به میانجی با  5در معادله )

و انحراف    sa(  ta)نسبت ضریب به آماره    a، انحراف استاندارد ضریب    bاز متغیر میانجی به وابسته با  

 است. sb( tb)نسبت ضریب به آماره  bاستاندارد ضریب 

ای است. آمار و اطلاعات های آماری و اقتصادسنجی و کتابخانهروش انجام تحقیق با استفاده از روش

مربوط به متغیرهای مورداستفاده مستخرج از بانک اطلاعات سری زمانی بانک مرکزی است هدف  

در بخش مسکن بر قیمت مسکن و همچنین  گذاران این مقاله تحلیل اثر غیرخطی رفتارهای سرمایه

( ملایم  انتقال  رگرسیون  روش  به  اقتصادی  رشد  رفتار  STRبر  اثر  ابتدا  ترتیب  بدین  است.   )

میسرمایه برآورد  مسکن  قیمت  بر  برآورد  گذاران  اقتصادی  رشد  بر  مسکن  قیمت  اثر  سپس  شود. 

 شود.  می

 های آماری و برآورد الگو. آزمون4-1

استفاده شده است.    1399تا    1380های  های سری زمانی فصلی مربوط به سالداده  در این پژوهش از

،  (HEGY)در این پژوهش برای بررسی مانا بودن متغیرهای الگوها از آزمون هایلبرگ، انگل، گرنجر، یو

 ( آمده است.  1استفاده شده که نتایج آن در جدول )

 های تحقیق( یافته )منبع:  (HEGY). نتایج آزمون مانایی 1جدول 

 احتمال آماره  tآماره  نماد متغیر نام متغیر 

𝛥𝐺𝐷𝑃𝑡 تفاضل تولید ناخالص داخلی   144/17 0000/0 

𝛥𝐻𝑃𝑡 تفاضل قیمت مسکن   064/50 0000/0 

𝛥𝐶𝑆𝑡 تفاضل رفتار تقلیدگونه   505/21 0000/0 

𝛥𝑇𝑈𝑡 ازحد بینی بیشتفاضل خوش  482/42 0002/0 

درصد فرضیه صفر مبنی بر   99در سطح    t ( برای کلیه متغیرها احتمال آماره  1مطابق نتایج جدول )

 باشند.  یم کند. بدین ترتیب همه متغیرها در سطح مانا وجود ریشه واحد را رد می

های متغیرهای مورد استفاده  ( لازم است ابتدا وقفه STRبرای برآورد الگوی رگرسیون انتقال ملایم )

استفاده    در این مهم  انجام  برای  آکائیک  از معیارهای حنان کویین، شوارتز و  لذا  تعیین شود  الگو 
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. وقفه بهینه در الگوی  شده است(. در این پژوهش از معیار شوارتز  1394شود)راسخی و منتظری،  یم

تقلیدگونه (( برای متغیر قیمت مسکن برابر با یک و وقفه بهینه متغیر رفتار  1قیمت مسکن )معادله )

(( نیز وقفه بهینه 4در معادله رشد اقتصادی )معادله )  آمد  به دستازحد برابر با یک  یشببینی  و خوش 

 برای متغیر وابسته و متغیر مستقل یک است.

به ترتیب آزمون وجود ارتباط غیرخطی بین متغیرها، تعیین متغیر انتقال    STRمرحله بعد در روش  

 𝐹  ،𝐹2  ،𝐹3های آزمون  ها از  آمارهای الگو غیرخطی است.  در این آزمونه مناسب و نوع و تعداد رژیم

های عنوان شده برای الگوهای قیمت (. نتایج آزمون1397شود )خانزادی و همکاران،  استفاده می  𝐹4و  

 ( درج شده است.2مسکن و رشد اقتصادی در جدول )

های )منبع: یافته. نتایج آزمون  مشخص نمودن متغیر انتقال و نوع الگو و آزمون غیرخطی بودن 2جدول  

 تحقیق( 

 *  متغیر انتقال مناسب.

آزمون   آماره  احتمال  مقدار  توجه  )  شدهدرج   Fبا  برای کلیه 3در جدول  آزمون  این  فرضیه صفر   )

شود که فرضیه صفر مبنی بر خطی بودن الگوی قیمت مسکن است. در الگوی رشد متغیرها رد می

توان رد نمود  یم اقتصادی نیز برای متغیرهای وقفه اول رشد اقتصادی و قیمت مسکن فرضیه صفر را  

 شود.ینمل قیمت مسکن فرضیه صفر رد ولی در رابطه با خطی بودن الگو متغیر وقفه او

 .Prob نماد متغیر نام متغیر انتقال  الگو 
 Fآماره 

Prob. 

 𝐹2آماره  

Prob. 

 𝐹3آماره  

.Prob 

 𝐹4آماره  

مدل  

 یشنهادشده پ

 ( 1الگوی )

 

 𝐻𝑃𝑡−1 000/0 287/0 000/0 248/0 𝐸𝑆𝑇𝑅∆ وقفه اول قیمت مسکن 

 𝐶𝑆𝑡 000/0 000/0 564/0 000/0 𝐿𝑆𝑇𝑅1∆ رفتار تقلیدگونه 

∗ * وقفه اول رفتار تقلیدگونه ∆𝐶𝑆𝑡−1 000/0 001/0 005/0 003/0 𝐿𝑆𝑇𝑅1 

 𝑇𝑈𝑡 000/0 000/0 020/0 000/0 𝐿𝑆𝑇𝑅1∆ ازحد یشب بینی خوش

 𝑇𝑈𝑡−1 000/0 000/0 000/0 000/0 𝐿𝑆𝑇𝑅1∆ ازحد یشب بینی وقفه اول خوش

 ( 2الگوی )
 

 𝐺𝐷𝑃𝑡−1 0000/0 66/0 000/0 007/0 𝐸𝑆𝑇𝑅∆ وقفه اول رشد اقتصادی 

 𝐻𝑃𝑡 0005/0 31/0 001/0 02/0 𝐸𝑆𝑇𝑅∆ + قیمت مسکن 

 𝐻𝑃𝑡−1 149/0 290/0 309/0 130/0 𝐿𝑖𝑛𝑒𝑎𝑟∆ وقفه اول قیمت مسکن 
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خطی است که برای این امر متغیر انتقالی که مرحله بعد انتخاب متغیر انتقال مناسب برای مدل غیر

(. بر  1394شود در اولویت قرار دارد. )راسخی و منتظری،  تر رد میآن  قوی   Fفرضیه صفر آزمون  

اقتصادی   رشد  الگوی  برای  انتقال  متغیر  اساس  )این  جدول  به  توجه  رفتار  2با  متغیر  اول  وقفه   )

( در ارتباط با  الگوی ذکرشده  متغیر  2شود و با توجه به جدول )یم( انتخاب  𝐶𝑆𝑡−1∆تقلیدگونه ) 

تعیین    Fی  هاآماره( است که الگوی مناسب با استفاده از  𝐻𝑃𝑡∆انتقال مناسب، متغیر قیمت مسکن )

جدول)یم به  توجه  با  الگوی2شود.  مسکن،  پ   (  قیمت  برای  تابع    𝐿𝑆𝑇𝑅1یشنهادشده  همان  یا 

ای و دو رژیم حدی دارد. در ارتباط با الگوی رشد اقتصادی با  لاجستیک است که یک نقطه آستانه

یا همان مدل نمایی است که   𝐸𝑆𝑇𝑅الگوی پیشنهادی مناسب   F هایتوجه به ارزش احتمال آماره

 ژیم حدی است.  ای و دو ردارای یک نقطه آستانه 

ی  حداکثر سازرافسون  و همچنین    - که ماهیت این الگو غیرخطی است، از الگوی نیوتنینابا توجه به  

 . است شدهی بررسبرای برآورد استفاده شده است. بعد از برآورد الگو فروض کلاسیک  LMتابع 

 های تحقیق( )منبع: یافته . نتایج آزمون فروض کلاسیک برای الگوی قیمت مسکن و رشد اقتصادی 3جدول 

 احتمال آماره  آماره   الگو  نوع آزمون 

 خودهمبستگی اجزای خطا  

 پاگان -آزمون بروش

 904/0 101/0 الگوی قیمت مسکن 

 5812/0 547/0 الگوی رشد اقتصادی 

 ناهمسانی واریانس اجزای خطا  

 آزمون وایت 

 737/0 719/0 الگوی قیمت مسکن 

 0021/0 108/3 الگوی رشد اقتصادی 

 

نتایج جدول ) الگوی قیمت مسکن دارای مشکل ناهمسانی واریانس و  3مطابق با  (، اجزای خطای 

خودهمبستگی سریالی نیستند. نتایج در مورد الگوی رشد اقتصادی هم حاکی از آن است که اجزای 

خطای الگوی رشد اقتصادی دارای خودهمبستگی سریالی ندارد، اما مشکل ناهمسانی واریانس وجود 

(  4در جدول )  STR.  نتایج حاصل از تخمین الگوهای قیمت مسکن و رشد اقتصادی به روش  دارد

 ارائه شده است.

 ارزیابی الگو  - 5
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درصد است    005/0( حد آستانه متغیر انتقال برای الگوی قیمت مسکن  4با توجه به نتایج جدول )

ده باشد، تابع تفاضل قیمت درصد نرسی  005/0زمانی که تفاضل رفتار تقلیدگونه یک دوره قبل به  

درصد، تابع مذکور در رژیم   005/0مسکن در رژیم حدی اول قرار گرفته و بعد از رسیدن آن به   

ی  دهندهاست که نشان  29527/7گیرد. شیب تابع انتقال از رژیم اول به دوم برابر با  یمحدی دوم قرار  

 سرعت مناسب انتقال است.  

هایش  لایم برای ضریب هر متغیر ضرایب معنادار آن متغیر و وقفهای مدر الگوی رگرسیون آستانه 

نتایج جدول )یمجمع   نشان  4شود.  از  یم(  عبور  از  قبل  آستانهدهد که  رفتار  حد  متغیر  برآیند   ،

وقفه و  آن   تقلیدگونه  از    15/0های  عبور  از  بعد  است.  مثبت  آستانهو  متغیر  حد  برآیند ضرایب   ،

و مثبت است. با این تفاسیر تأثیر این متغیر مذکور بر قیمت مسکن در رژیم   235/0رفتارتقلیدگونه  

اول نسبت به رژیم دوم  کاهش یافته است. وقفه اول تفاضل قیمت مسکن در رژیم اول اثری برابر با  

. برآیند ضرایب متغیر  بوده است  بر تفاضل قیمت مسکن  26/0و در رژیم دوم اثرش برابر با    67/0

ازحد اثر معناداری بر قیمت مسکن در رژیم اول نداشته و در رژیم دوم برآیند آن اثر بینی بیشخوش 

 بر قیمت مسکن داشته است.  295/0مثبتی برابر با 

 026/0(  برابر با  𝐻𝑃𝑡∆( مقدار حد آستانه متغیر انتقال الگوی رشد اقتصادی )4با توجه به جدول )

دهنده شروع رژیم حدی دوم است. بدین ترتیب زمانی که تفاضل قیمت  درصد است. این حد نشان

مقدار   به  و    026/0مسکن  دارد  قرار  اول  رژیم حدی  در  اقتصادی  رشد  تابع  باشد،  نرسیده  درصد 

م برابر گیرد. شیب تابع انتقال از رژیم اول به دوین مقدار تابع فوق در رژیم حدی دوم قرار میازاپس

( حاکی از آن است که در بخش خطی الگوی رشد اقتصادی یا به  4است نتایج جدول )   9 /73با  

است. در بخش   -412/2عبارتی در رژیم اول ، برآیند ضرایب متغیر قیمت مسکن منفی و برابر با  

است.     -870/2غیرخطی الگو یا به عبارتی در رژیم دوم برآیند ضرایب متغیر مذکور منفی و برابر با  

 است 71/0و در رژیم دوم  -31/0همچنین اثر وقفه اول رشد اقتصادی در رژیم اول 

 های تحقیق( )منبع: یافته   STR. نتیجه تخمین الگوها به روش 4جدول 
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 بیانگر متغیر انتقال است. *

 35/0گونه استنباط نمود که با افزایش یک درصد رفتار تقلید گونه  توان این( می4با توجه به جدول )

 یابد:  درصد رشد اقتصادی کاهش می

𝜕𝑔

𝜕𝐶𝑠
=

𝜕𝑔

𝜕𝐻𝑃
×

𝜕𝐻𝑃

𝜕𝐶𝑠
= −0.7 × 0.5 = −0.35 

 

 مدل

 

 متغیر

 

 نماد 

 بخش غیرخطی مدل   بخش خطی مدل 

 احتمال آماره  ضریب  احتمال آماره  ضریب 

 

 

 

 ( 1مدل )

 

 𝐻𝑃𝑡−1 678/0 0000/0 261/0 0021/0∆ قیمت مسکن وقفه اول  

 𝑇𝑈𝑡 085/0 601/0 066/0 - 711/0∆ ازحد بینی بیشخوش

 𝑇𝑈𝑡−1 101/0 - 496/0 295/0 0930/0∆ ازحد بینی بیشوقفه اول خوش

 𝐶𝑆𝑡 543/0 0002/0 474/0 - 001/0∆ رفتار تقلید گونه 

𝐶𝑆𝑡−1∆ * وقفه اول رفتار تقلیدگونه
* 393/0 - 0056/0 418/0 0091/0 

 C 005/0 007/0 002/0 - 341/0 عرض از مبدا 

295/7=  𝛾Hp  𝑞
𝑡

= ∆𝐶𝑆𝑡−1 cHP=0/0051  775/0  =�̅�
2

 814/0 = 𝑅2 

 

 

 

 

 ( 2مدل )

 

 

 نام متغیر 

 

 نماد  

 بخش غیرخطی مدل  بخش خطی مدل 

 احتمال آماره  ضریب  احتمال آماره  ضریب 

𝐻𝑃𝑡∆ * قیمت مسکن
* 68/7 - 070/0 91/6 097/0 

 𝐺𝐷𝑃𝑡−1 311/0 - 0000/0 711/0 0000/0∆ وقفه اول رشد اقتصادی 

 𝐻𝑃𝑡−1 27/5 000/0 78/9 - 000/0∆ وقفه اول قیمت مسکن 

 trend 005/0 000/0 008/0 - 000/0 روند زمانی 

 C 053/0 665/0 008/0 946/0 عرض از مبدأ 

73/ 9=  𝛾GDP 𝑠𝑡 = ∆𝐻𝑃𝑡 cGDP =0/026 449/0  =�̅�
2

 531/0 = 𝑅2 



 
 
 
 
 

 
 1403، 1، شماره 5 دوره ، باثبات اقتصاد 

 

 

172 

  سپس نبود رابطه  غیرخطی در پسماندهای الگوهای قیمت مسکن و رشد اقتصادی و همچنین ثبات

شود تا اطمینان حاصل شود که نتایج  های مختلف آزمون میپارامترهای الگوی برآورد شده در رژیم

( ارائه 5اند. نتایج این دو آزمون برای الگوهای مذکور در جدول )آمده  به دستی  درستبهآمده  دستبه

 شده است. 

. نتایج آزمون ثبات پارامترهای الگوی قیمت مسکن و رشد اقتصادی و آزمون عدم وجود رابطه  5جدول

 های تحقیق( غیرخطی در پسماندها )منبع: یافته

 احتمال آماره  Fآماره  الگو  نوع آزمون 

آزمون عدم وجود رابطه غیرخطی در  

 پسماندها 

 7497/0 103/0 الگوی قیمت مسکن 

 3012/0 211/1 اقتصادی الگوی رشد 

 0000/0 738/46 الگوی قیمت مسکن  آزمون ثبات پارامترها 

 0231/0 031/2 الگوی رشد اقتصادی 

توان رد کرد از طرفی با  ، نمی  Fاحتمال آماره  (فرضیه صفر آزمون را با توجه به  5مطابق با جدول )

آزمون ثبات پارامترها نیز فرضیه صفر مبنی بر عدم ثبات پارامترهای هر دو    Fتوجه به احتمال آماره  

اقتصادی به روش  شود. لذا مییم الگو رد   الگوی قیمت مسکن و رشد  از اطمینان داشت که  توان 

 .شده استی برآورد درستبهرگرسیون انتقال ملایم  

ازحد بر رشد اقتصادی از کانال بینی بیشمنظور بررسی انتقال اثر رفتار تقلیدگونه و خوشن به اکنو

گذاران بخش مسکن  ( آماره سوبل برای هر دو متغیر رفتاری سرمایه5قیمت مسکن، مطابق با رابطه )

 ( گزارش شده است.6محاسبه و نتایج آن در جدول )

گذاران بخش مسکن بر رشد  تعیین اثرات ناهمگون رفتار سرمایه  . نتایج محاسبه آماره سوبل برای6جدول

 های تحقیق( )منبع: یافته   اقتصادی از طریق قیمت مسکن

 حد بحرانی  آماره سوبل  گذاران  اثر ناهمگونی رفتار سرمایه

 96/1 05/2 رفتار تقلیدگونه  

 96/1 53/0 ازحد  بینی بیشخوش

بیشتر    96/1شود از مقدار  یم، چنانچه قدر مطلق آماره سوبلی که  محاسبه    طور که گفته شدهمان

  شده محاسبه( آماره سوبل  6وجود خواهد داشت. با توجه به نتایج جدول )  گریمیانجیباشد، رابطه  
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تر است. پس قیمت مسکن فقط  بزرگ  96/1است که از عدد    05/2برای اثر ناهمگونی رفتار تقلیدگونه

رفتا مورد  است  در  بوده  میانجی  اقتصادی  رشد  بر  تقلیدگونه  بر  رفتار  اثر  انتقال  در   ازحدیش اما 

 نداشت.  یریتأث نی چن یبر رشد اقتصاد ینانهبخوش 

 گیری. نتیجه6
ناهمگون سرمایه رفتار  اثر  تحلیل  باهدف  ایران طی دوره  مقاله حاضر  در  گذاران بخش مسکن 

 ین تخمانجام شد. نتایج حاصل از برآورد الگوی قیمت مسکن با استفاده از    1399:1تا    1380:1زمانی  

 (به شرح زیر است: STRرگرسیون انتقال ملایم ) زننده

ای برابر با ان بخش مسکن در دوره قبل به حد آستانهگذاربا رسیدن رفتارتقلیدگونه سرمایه  -

 گیرد.  یافته و در رژیم دیگری قرار میدرصد، تابع قیمت مسکن انتقال 0051/0

 

بخش مسکن منجر   گذارانهی سرما  یدیرفتار تقل  شیبه آستانه، افزا  دنیاول و قبل از رس  میدر رژ

افزا بر    یریتأث  ازحدیشب  ینیبخوش   ش یافزا  کهیمسکن شد، درحال  متیق  در  درصد   15/0  شیبه 

ش  یهمچنان مثبت است، اما افزا  یدیرفتار تقل  ریبر متغ  ریتأث  نیدوم، ا  میمسکن نداشت. در رژ  متیق

درصد   295/0شد و به    معناداردوم    میدر رژ  ازحدیشب  ینیب. اثر خوش دیدرصد رس  235/0و به    افتی

 .دیرس

 

 گذارانیهکه رفتار ناهمگون سرما  دهدیامر نشان م  ن یاهای اول و دوم  ضرایب برآوردی در رژیم  -

 گذاشته است.  یبر جا  یدر دوره مورد بررس  رانیمسکن در ا  متیدر بخش مسکن اثرات نامتقارن بر ق

 به شرح زیر است:  STRبا روش  یبرآورد مدل رشد اقتصاد جهینت

تابع رشد اقتصادی  درصد،    0266/0ی برابر با  احد آستانه مسکن به  با رسیدن تغییرات قیمت    -

 گیرد. یافته و در رژیم دیگری قرار میانتقال

کاهش    - به  منجر  مسکن  قیمت  افزایش  درصد  یک  اول،  رژیم  رشد   41/2در  نرخ  در  درصد 

ای گونهبه اقتصادی شد. در رژیم دوم تأثیر قیمت مسکن بر رشد اقتصادی منفی است  که این اثر  

 کاهش در رشد اقتصادی کشور ایران شد. 87/2است که یک درصد افزایش قیمت مسکن موجب
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نتایج   به  توجه  تقلیدگونه   حاصل با  رفتار  مورد  در  مسکن  قیمت  سوبل،  آماره  محاسبه  از 

 ای داشته باشد، اما در موردگرانه گذاران بخش مسکن بر رشد اقتصادی توانسته رفتار میانجیسرمایه

گذاران بخش مسکن بر رشد اقتصادی به صوت میانجی عمل  ازحد سرمایهبینی بیشانتقال اثر خوش 

 نکرده است.  

 مت یبر ق  یمثبت  یردر بخش مسکن تأث  گذارانیهسرما  یدیرفتار تقل  ق،یتحق  نیا  جیبر اساس نتا

  ی دیانتقال اثر رفتار تقل  گر،ید  یداشته است. از سو    1380:1-1399:   1  ی در دوره زمان  رانیمسکن در ا

، ضرورت کنترل  شودیم  یکه منجر به کاهش رشد اقتصاد  یمسکن به رشد اقتصاد  متیق  قیاز طر

  ل یاز دلا  ی کی  ، ینظر  ی. بر اساس مبان کندیروشن م  گذارانیهسرما نیرا در ب  یرفتار  نیچن  اهش و ک 

و    ییدارا  دیامر در مورد خر  نیاست. ا  گرانیشدن توسط د  تهرفیبه پذ  لیدر افراد، تما  یدیرفتار تقل

 ی اگر آن را منطق  یحت  گرانیاز رفتار د  یروی. پ کند یصدق م  زیمختلف ن  یدر بازارها  گذارییهسرما

و اضطراب افراد در مورد قضاوت    نیینفس پامشکل ممکن است از اعتمادبه  ن ی. اافتدینداند اتفاق م

   شود. ی ها ناششدن توسط آن 

ا افراد، آن  ن، یعلاوه بر  پ دانش محدود  خصوص . بهدهد یسوق م  گرانی از رفتار د  یرویها را به 

فعالیت دارند نسبت به سایر افراد جامعه از اطلاعات بیشتری که در صنعت املاک و مستغلات    یافراد

گذاران املاک دارند. این عدم وجود تقارن اطلاعاتی میان افراد و سرمایه  در رابطه با بازار مسکن و

ها  های رسانهرسانیرفتار افراد مطلع را تقلید نمایند. اخبار و اطلاع  ها آن تواند منجر شود  عادی می

بینی افزایش قیمت مسکن، نیز از عواملی است که رفتارهای تقلیدی افراد در بخش  یشپ مبنی بر  

 . کنندمیایجاد نوسان و حباب قیمتی در این بخش را تشدید   مسکن و

افرادرفتارچنین   که  خر  ی  تئور  هایی ییدارا  دیدر  مستغلات،  و  املاک  استاندارد    هایی مانند 

مانند    یاز عوامل روان  یدیرفتار تقل  ترتیبینا. بهکندیبازار را نقض م  گرانیباز  یرفتار منطق  یاقتصاد

به حضور در جمع   ل ینفس و معدم اعتماد به اطلاعات خود، عدم اعتمادبه  ، یکمبود اطلاعات شخص

تواند بر کاهش رفتارهای  آموزش مالی به افراد جامعه یکی از اقداماتی است که می  .شودیم  یناش

نفس در  تمادبهعنوان سرپناه مؤثر باشد تقویت اع تقلیدی و درنتیجه کاهش اثر آن بر قیمت مسکن به

از جنبه  افراد یکی  تواند در جهت های روانی مؤثر بر رفتارهای تقلیدی است که میدوران کودکی 
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با ایجاد  ها و  های آنگونه رفتارها کمک کند که باارزش دادن به کودکان، تقویت توانایییناکاهش  

ه رشد شخصیت مستقل و  و ب به آن دست یافت توانیروحیه پذیرش اشتباه و تلاش برای رفع آن م

  ها، دولتها، رسانه. از این نظر خانوادهکندیصحیح کمک م  گیرییممیل به دانش و مهارت برای تصم

 نقش مثبتی داشته باشند.  توانندینهادهای آموزشی م و 

اگرچه خوش  نتایج تحقیق،  اساس  ببر  بر رشد نمی  ازحدیشبینی  از طریق قیمت مسکن  تواند 

از رژیم اول به رژیم   بلندمدتاما با انتقال ملایم تابع قیمت مسکن در  اقتصادی ایران تأثیر بگذارد،  

 داردمثبت خود را بر قیمت مسکن  یرتأثدوم، 

خوش کاهش  برای  سیاسی  تصمیمات  اتخاذ  ضرورت  امر  بخش    ازحدیشب  ینیباین  در 

برای دست کم گرفتن    ازحدیشب  ینیب. خوشدهدین را نشان ممسک  گذارییهسرما به تمایل فرد 

دست و  مثبت  نتایج  دارداحتمال  اشاره  منفی  نتایج  احتمال  گرفتن  و  زم  .کم  اطلاعات  که  انی 

مفید    تواندیدر بازار م  گذارییهدر مورد سرما  ینیب، خوشآیندیبه دست م  یسختبازار به  هاییگنالس

، شرایط بدی را برای فرد  هایگیرییمبا افزایش احتمال اشتباه در تصم  تواند یع زیاد مباشد. اما توق

   .خانوارها و جامعه به همراه داشته باشد

در حوزه مسکن امید زیادی دارند، انتشار اطلاعات    گذارییهسرما  بازده یکی از دلایلی که مردم به  

، اعتماد  گذاردیتأثیر م  ازحدیشب   ینیبها است. یکی دیگر از عواملی که بر خوشاز رسانه  ینانهبخوش 

و    دانندیبرتر خود مرتبط م  هایییگذشته خود را با توانا  هاییتافرادی است که موفق  ازحدیشب

گذاری در بخش  ی سرمایهبر این اساس تصمیمات نابخردانه درزمینه   ، دگیرنیرا نادیده م  ها یتواقع

های  شوند و زمینه را برای ایجاد حبابیمگیرند و منجر به تشدید نوسانات قیمت مسکن مسکن می

 .  کنندمیقیمتی در بخش مسکن فراهم  

می ملاحظه  ترتیب  که  بدین  اعتمادبیشب  نفساعتمادبهشود  بودن  کم  همچون  نفس  هازحد، 

شود خانواده، مدارس،  یمهایی مانند مسکن نوساناتی ایجاد نماید لذا پیشنهاد  تواند در بازار داراییمی

نفس افراد را در اختیارشان قرار  های لازم را برای ایجاد تعادل در اعتمادبهمؤسسات آموزشی آموزش 

گذاران در بازار مسکن و املاک در سرمایهها نیز برای کنترل رفتارهای مضر  دهند همچنین رسانه

 های مالی احتیاط لازم را داشته باشند.بینیپخش اخبار و پیش
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  شودیمسکن بر قیمت مسکن، توصیه م  گذارانیهشده رفتار سرما  ید نامتقارن تائ  یربا توجه به تأث

و راهکارهای مناسبی  کرده    بینییشو شرایط بازار مسکن را پ   هایمتبا دقت بیشتری ق  گذارانیاستس

گذاران بینی قیمت مسکن و رفتار سرمایهبرای پیشگیری اتخاذ کنند. این نوسانات بازار، الگوهای پیش

گذاران در سیاستخطای  این امر مانع از    .و رفتار تقلیدی در نظر بگیرید  ازحدیشبینی برا با خوش

 .شودقیمت مسکن میتر بینی دقیقشود و منجر به پیشگیری میهای تصمیممدل
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