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Abstract 

Objective 

Both on micro and macro scales, the exchange rate and its dynamics play a pivotal role as 

influential variables in the economy. They can affect most economic, social, and cultural 

variables through various channels and change their behaviors. Given the importance of 

the exchange rate as a key variable in the Iranian economy, extensive studies have been 

conducted on the exchange rate and the associated concerns regarding exchange rate 

volatility. The rate affects many of the government's economic policies. In addition, since 

housing costs constitute the main household expenses in Iran, problems and limitations in 

providing housing can have a significant impact on the spread of social dissatisfaction. 

The purpose of this study is to investigate the effect of exchange rate instability on the 

housing price index in Iran. Therefore, analyzing the relationship between the exchange 

rate market and the housing market can help policymakers and economic decision-makers 

adopt appropriate policies in the foreign exchange market and housing sector. 

  

Methods 

In this study, the GARCH method was initially used to estimate the volatility of the 

exchange rate. Next, to investigate the effect of exchange rate instability on the housing 

price index from 1991 to 2020, the GMM time-series method was employed. Due to the 

dynamic nature of the model in this study and the need to establish conditions for 

generalized moment estimators, the use of this method seems appropriate. The GMM 

method is used for linear time-series models to ensure the conditions of moment 

estimators and incidental properties. 

 

 

 

http://orcid.org/0000-0002-7302-5650
https://www.orcid.org/0000-0001-5619-632X


Results 

The results showed that the volatility of the exchange rate has a negative and significant 

effect on housing prices. Also, it was found that the interruption of the housing price 

index, oil revenues, inflation rate, liquidity, and urbanization all exert a notable and 

positive influence on housing prices. Additionally, the study's findings revealed a 

significant and adverse effect of variables such as interest rate, gold market return, and 

stock market return on housing prices within Iran's economy. The results of the tests used 

demonstrated that the estimation model is in a suitable condition in terms of statistical 

indicators. 

 

Conclusion 

Exchange rate volatility is of the parameters affecting housing prices. Accordingly, this 

study concludes that exchange rate volatility harms the housing price index in Iran. It is 

recommended that the central bank adopt appropriate currency policies to reduce 

volatility in the currency market and its effect on parallel markets, including the housing 

market. The results of estimating the coefficients of control variables are consistent and in 

line with the theoretical and empirical literature. Variables such as inflation rate, liquidity, 

and urbanization have a positive and significant effect on the housing price index. With 

an increase in liquidity, the housing price index in the Iranian economy increases, 

indicating that expansionary monetary policies have significant effects on the housing 

market in Iran. 
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  چكيده
زار تحليل ارتبـاط بـين بـازار ارز و بـا     است؛ از اين رونرخ ارز بر شاخص قيمت مسكن در ايران  ثباتي بي تأثيرهدف از اين پژوهش،  :هدف
  .هاي مناسب در زمينه بازار ارز و مسكن كمك كند اتخاذ سياست براي ،ياقتصاد رانگي ميو تصم انگذار سياستبه  دتوان مي ،مسكن
نرخ ارز  ثباتي بيبراي بررسي اثرگذاري  سپس ؛است استفاده شدهنرخ ارز  ثباتي بي ريمتغبراي برآورد  قارچاز روش در اين پژوهش،  :روش

  .استفاده شده است 1370تا  1399 يزمان هاي يسر GMMروش از ، 1370تا  1399 مسكن در دوره زماني بر شاخص قيمت
مسـكن، وقفـه    مـت يوقفه شـاخص ق . دارد داريامعن و يمنف تأثيرمسكن  متيبر ق ،نرخ ارز ثباتي بينشان داد كه  هابرآورد جينتا: ها يافته
 تـأثير  ،مطالعـه  جينتـا  ريسـا  نيهمچن. گذارد مياداري مثبت و معن تأثيرمسكن  متيبر ق ،ينيو شهرنش ينگينرخ تورم، نقد ،ينفت هايدرآمد
  .دهد ميرا نشان  رانيمسكن در اقتصاد ا متيبر ق ،سهامبازار  يبازار طلا و بازده ينرخ بهره، بازده يمتغيرهادار او معن يمنف

بـر   ،نـرخ ارز  ثبـاتي  بـي و نتايج پـژوهش نشـان داد كـه     نرخ ارز است ثباتي بيمسكن،  متياثرگذار بر ق يمترهااز پارا يكي: گيري نتيجه
در بـازار ارز و   ثبـاتي  بـي كـاهش   منظور به ،كه بانك مركزي شود ميبنابراين پيشنهاد  ؛داشته استاثر منفي شاخص قيمت مسكن در ايران 
  .تخاذ كندهاي مناسب ارزي را ا از جمله بازار مسكن، سياست ،اثرگذاري آن بر بازارهاي موازي

  
  .يزمان يها يسر در GMMمسكن، نرخ ارز،  متيق، رانيا: ها كليدواژه

  
  
  
  
  

 افـت ياز ره يكـاربرد  ران؛ي ـمسـكن در ا  مـت ينرخ ارز بر شاخص ق ثباتي بي تأثير ).1402( الدين مظفري، زانا و منوچهري، صلاح: استناد
GMM 452 -433، )3(25تحقيقات مالي،  .يزمان يسر.   
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  مقدمه
. حـائز اهميـت اسـت    عنوان يكي از نيازهاي اجتمـاعي اساسـي   اهميت بخش مسكن از دو جهت قابل توجه است؛ ابتدا به

هـاي اقتصـادي و بازارهـا     ارزش، پيوندهاي قوي با ديگر شاخص عنوان يك كالاي با همچنين، در جهت ديگر، مسكن به
 .)1398زاده،  قلـي ( سازي ثروت باشـد  منبع درآمد و فرصت ذخيره دتوان ميرايي، مسكن عنوان يك دا علاوه بر آن، به. دارد

هـاي   هاي بسيار حائز اهميت در حوزه عنوان يكي از مؤلفه ويژه در كشورها، مسكن به هاي مختلف، به در ميان انواع دارايي
عنـوان يكـي از    ادي كـلان، مسـكن بـه   در ديـدگاه اقتص ـ ). 1398اسدپور، ( شود ميمختلف اجتماعي و اقتصادي شناخته 

زيادي بـر شـرايط عمـومي اقتصـاد دارد، بلكـه       تأثيرتنها  قيمت مسكن، نه. شود ميهاي بسيار حائز اهميت شناخته  مؤلفه
  ).2017، 1يو اسكوبار ياگل يلينز،ك(ي اقتصاد كلان قرار دارد متغيرهادر ارتباط با  معمولاً

كاسـترو، حمـوده و    يلـو، آن(قابل توجـه اسـت    يريطور چشمگ صاد كشورها، بهمسكن، در اقت متينوسانات ق اتتأثير
نسـبت بـه    يشـتر يارزش ب ،يمسـكون  يها يي، دارا1991در سال  3تزيو هركو نووديگر يها افتهيبراساس ). 2017، 2سوزا
راسـتا،   نيدر ا. است شتريب يتجار تدر بخش مسكن، از قسم يگذار سرمايه متيداشته و در عمل، ق يتجار يها ييدارا
تجربه نشـان داده اسـت كـه    ). 2010، 4ياكوويلو و نري( رسد يساده و انگارانه به نظر م يكالا كيعنوان  مسكن به يتلق

در  يو بـازده  سـك ياز ر يب ـيترك راي ـز ؛خانوارهاست يبرا ها نهيگز نياز بهتر يكيدر املاك و مستغلات،  يگذار سرمايه
  ).2014، 5، كيم و صباگائو( كند يعمل م ها ييدارا ريو بلندمدت، بهتر از سا مدت نايمختلف م يها دورهبخش مسكن، در 

مسـكن و نـرخ    متيق راتيي، روند تغ)1399تا  1370دوره ( يبانك مركز يزمان يها ياساس بانك اطلاعات سر بر
مسكن و نرخ  متيرشد ق نرخ نيب يروند هم حركت كي ،ها سالدر اكثر  99تا  70 يها سالكه در طول  دهد ميارز نشان 

 افتهي شيمسكن افزا متيساله ق كي ريخأت كيدنبال آن با  به افته،ي شيرشد ارز وجود داشته و در هر دوره كه نرخ ارز افزا
مسـكن،   مـت يسـال، نـرخ رشـد ق    ني ـدرصد بوده كـه در ا  155بوده كه معادل  97نرخ رشد ارز در سال  نيشتريب. است

درصد بوده و نـرخ رشـد ارز    107اتفاق افتاده كه معادل  99مسكن در سال  متيرخ رشد قن نيشتريب. درصد بوده است53
و  45رشـد برابـر    ترتيب به، نرخ ارز 74و  73 يها سالكه در  دهد ميآمارها نشان . درصد بوده است 77سال برابر  نيدر ا
 91در سال  ياز طرف. داشته است شيدرصد افزا 46مسكن  متيق 75سال  يعنيسال بعد از آن  كيداشته و  يدرصد 53

 نيشـتر يب. بـوده اسـت   يدرصد 39رشد  يمسكن دارا متيآن ق ازسال بعد  كيرا داشته و  يدرصد 92 شينرخ ارز افزا
قرار گرفته و  هاي نوسان نيا تأثيرمسكن تحت  متيكه ق است اتفاق افتاده 97و  91، 74 يها سالنرخ ارز در  هاي نوسان

 عطب ـ با نرخ ارز دارد كه بـه  ميارتباط مستق يعمده مصالح ساختمان متيق رايز ؛مسكن شروع شده متيوقفه رشد ق كيبا 
درصـد رشـد    68و  57برابـر   بي ـترت مسكن به متيق 88و  86 يها سالدر . شود ميمسكن را شامل  متيق شيعلت افزا

 شيمسـكن بـه خـاطر افـزا     متيرشد ق درصد را تجربه كرده و عمده 10 رزي رشد ،ها سال نيكه نرخ ارز در ا است داشته
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Killins, Egly & Escobari 
2. Agnello, Castro, Hammoudeh & Sousa 
3. Greenwood and herkowitz 
4. Iacoviello and Neri 
5. Gao, Kim & Saba 
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مسـكن   متيتقاضا و ق شيبود كه باعث افزا ذكورم يها سالبانك مسكن به بخش مسكن در  يياعطا لاتتسهي و ها وام
بانـك  ( درصـد بـوده اسـت    -5و  -3بوده كه برابر  79و  71برابر  بيترت مسكن و نرخ ارز به متينرخ رشد ق نيكمتر .شد

  .)1399، 1بانك مركزي جمهوري اسلامي ايرانهاي زماني  اطلاعات سري
در اقتصاد در سطوح خرد و كلان بـوده كـه قـادر اسـت از      گذارتأثيرو  يديكل يمتغيرهاارز و رفتار آن از جمله  نرخ
 ريي ـرا تغ هـا  آن يگذاشته و رفتارها تأثير يو فرهنگ ياجتماع يو حت ياقتصاد يمتغيرهااكثر  يرو يگوناگون يهاگذرگاه
 مسائلگسترده در مورد نرخ ارز و  يها يبررس ران،يدر اقتصاد ا يدير كليمتغ كيعنوان  نرخ ارز به تيبا توجه به اهم. دهد

 ةن ـيدولـت در زم  يهـا  يگذار استياز س يارينرخ بس نيا. است دهيانجام گرد رياخ يها سالنرخ ارز در  ثباتي يمربوط به ب
 راني ـخانوارهـا را در ا  نهيهز يمسكن بخش اصل نهيكه هز با توجه به آن گرياز طرف د. دهد ميقرار  تأثيراقتصاد را تحت 

. باشـد  گـذار تأثير ياجتمـاع  يها يتيبر گسترش نارضا دتوان ميمسكن  تأمين يها تيمشكلات و محدود ،دهد مي ليتشك
علـت   ست كـه بـه  آن ا متينامتعارف ق راتييتغ ،كند يم شياز پ شيمسكن را ب متيق اتتغيير يكه ضرورت بررس يعامل
سـوداگرانه   اتي ـاز عمل ايدارد  شهيراقتصاد  ياديبن وضعيتدر  ،ها قيمت شيافزا نكهيا. دهد ميسوداگرانه رخ  يها تيفعال

 شيافـزا  ني ـتوجه كـرد كـه ا   ديبا نيبنابرا. شودمنجر  يمتفاوت يها استيو اتخاذ س ها ميبه تصم دتوان مي ،گيرد نشئت مي
از به مطالعـه بـازار مسـكن و عوامـل     يو ن ابدينامطلوب آن كاهش  ياقتصاد هايه است تا اثربود يبر اثر چه عوامل متيق

نـرخ ارز بـر    ثباتي بي تأثيرمطالعه حاضر  ،اساس و مطابق با مطالب مطرح شده نيبر ا. شود ميآشكار  يخوب مؤثر بر آن به
  . است قرار داده يابيرا مورد ارز رانيمسكن در ا متيشاخص ق
نـرخ ارز بـر    ثبـاتي  بي تأثيرمنسجم در ارتباط با  اي مطالعه يتاكنون در سطح داخل قبلي، مطالعاتبررسي ه توجه ب با

بـا اسـتفاده از   اثرگذاري عوامل مرتبط بر قيمت مسكن  ،يداخل هاي پژوهشدر  نيهمچن. مسكن انجام نشده است متيق
 يخـوب  بـه  ندتوان مي، نها روش نيتوجه داشت كه ا ديحال، با نيبا ا ؛اقتصادسنجي صورت گرفته است كيكلاس يها روش
و  يمـدل گشـتاور   كي ـبـه   ازي ـمسـكن، ن  مـت يگذشته بر ق ريمقاد ميمستق تأثير دليل بهبزنند و  نيرا تخم ايپو يها مدل

امكان را  نيا ،يزمان يسر ليتحل يبرا GMMطور خاص، روش  به. شود ميحس  ايپو ياقتصادسنج يها روشاستفاده از 
  :دارد گريبا مطالعات د زيتماممشخص و  يعلم يمقاله حاضر حداقل دو نوآور نيبنابرا. كند يفراهم م
  ؛مسكن متينرخ ارز را بر ق ثباتي بي تأثير يبررس .1
  .رانيمسكن در اقتصاد ا متيبر ق مؤثرعوامل  يبررس يبرا يزمان يها يدر سر GMMاستفاده از روش  .2
مـرتبط بـا    نيش ـيو مطالعـات پ  پـژوهش  اتي ـشده است كه در بخش دوم آن، ادب يده سازمان يا گونه مقاله، به نيا

مطالعـه شـرح داده شـده     ني ـمورد اسـتفاده در ا  پژوهشدر بخش سوم، مدل و روش . شده است نييموضوع مورد نظر تب
 پژوهش يلك جيدر بخش پنجم، نتا. است ها ادهد وتحليل تجزيهو  پژوهشحاصل از  يها افتهيبخش چهارم، شامل . است

  .اند ارائه شده يمرتبط با موضوع مورد بررس ياستيس يها هيتوص نيشده و همچن انيب
  

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. https://tsd.cbi.ir/Display/Content.aspx/1399 
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  پژوهشنظري  ةنيشيپ
 اسـت مسـكن   متيق هاي اثر نوسان قياز طر ياقتصاد يبخش ها ريبخش مسكن و سا يكانال ارتباط نيتر و مهم نياول

 اي ـعوامـل مـؤثر بـر عرضـه      رييتغ دليل بهمسكن  متيق رييتغ. شود مي ينوسان ثروت مسكن تلق يمنبع اصل عنوان بهكه 
اي مشخص تعريف شده  در بسياري از تحقيقات كاربردي، قيمت مسكن بر اساس رابطه. ردگي يمسكن صورت م يتقاضا
به قيمت زمين كشـاورزي، هزينـه سـاخت بنـا،      توان مي ها آناين رابطه شامل چندين عامل مهم است كه از جمله . است

بخش نخست قيمت مسكن شـامل  . ايجاد تأسيسات زيربنايي، ارزش مكاني كنوني و ارزش مكاني آينده اشاره كردهزينه 
بخش دوم قيمت مسـكن، بـا   . باشد ميهاي تمام شده ساخت بنا است كه شامل سه عبارت اول ذكر شده در رابطه  هزينه

دي مانند نزديكي به مركز شهر، عوامل فرهنگـي  ارزش مكاني به عوامل متعد. ارزش زمين و موقعيت مكاني مرتبط است
هـاي   ها، آموزش و رشد و توسعه منطقه و طـرح  ها و جاده هاي محلي و كيفيت راه ي در زيرساختگذار سرمايهو اجتماعي، 

هاي معناداري در قيمت مسـكن را در منـاطق مختلـف ايجـاد      محلي، تفاوت عواملاين . بستگي دارد... عمراني شهري و
يي همچون ساختار هزينه معاملاتي، ماليات بر ارزش افزوده، مقررات ثبت املاك و متغيرهاعلاوه بر اين عوامل،  .كند مي

ي هـا  قيمـت مالي جهت خريد مسكن و بازار سرمايه نيز در تعيـين   تأمينماليات بر ارث، عوامل مربوط به شرايط رايج در 
نگراني در خصوص  دليل بهتوليد كنندگان  شود ميداز آينده موجب ان عدم اطمينان نسبت به چشم. گذار هستندتأثيرمسكن 
به همـين دليـل، ايـن واقعيـت     . ي در مسكن و تغييرات تقاضاي مسكن، با احتياط عمل كنندگذار سرمايهناپذيري  برگشت

 مـت يثرگذار بـر ق مهم و ا يمتغيرها گرياز د). 1398 زاده، يقل( شودمنجر باري بر اقتصاد مسكن  به آثار زيان ،ممكن است
  .داردمسكن  متيبر ق يميرمستقيو غ ميمستق هايكه اثر استنرخ ارز  ثباتي بيمسكن، 

غيرمستقيم بر قيمت كالاها،  تأثير. است چشمگيري داخلي ها قيمتمستقيم و غيرمستقيم بر  صورت بهنرخ ارز  تأثير
پول داخلي كاهش يابـد، كالاهـاي داخلـي در بـازار     در بازار جهاني مرتبط است؛ هنگامي كه ارزش  ها آنپذيري  با رقابت

ايـن  . شـود  مي و سبب افزايش صادرات و تقاضاي كل شود مي المللي به قيمت مناسبي براي خريداران خارجي عرضه بين
مسـتقيم نـرخ ارز بـه دو مرحلـه      تأثير. باعث افزايش قيمت كالاهاي داخلي شود دتوان مي ،تقاضاي اضافي در بازار داخلي

و در مرحلـه دوم، تغييـرات    گـذارد  مـي تأثير ؛ در مرحله اول، تغييرات نرخ ارز روي قيمت كالاهاي وارداتي شود مي يمتقس
در صورتي كه فروشنده داخلي كـالاي نهـايي مصـرفي را وارد كنـد،     . گذار خواهد بودتأثيرقيمت وارداتي بر قيمت داخلي 

 شـود  مـي  كننده منتقـل  به قيمت مصرف تأثيرگذارد؛ سپس اين  مي تأثير تغييرات نرخ ارز در ابتدا به قيمت كالاي وارداتي
كنـد، افـزايش    مي اي وارداتي استفاده در حالت دوم، كه توليد كننده داخلي از كالاهاي واسطه). 1398 ،يديو رش يدريح(

 كننده نيز منتقـل  ه قيمت مصرفافزايش نرخ ارز ب تأثيرو پس از آن،  شود مي منجر نرخ ارز در ابتدا به افزايش هزينه توليد
  ).2002، 1هافنر و اسشرودر( شود مي

را در اقتصـاد   هـا  متيق ينرخ ارز، سطح عموم شيافزا. 1 :از دو اثر متفاوت است ينرخ ارز بر بازار مسكن، حاك تأثير
تـورم   هي ـاز ناحه، طور عمد بهو  گذارد يمسكن م متيبر ق سو هم يعامل، اثر نيا. دهد يم شيكلان و اقتصاد مسكن افزا
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1. Hufner and Schroder 
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 نيبنـابرا . بازار مسـكن اسـت   هاي نيگزياز جا يكيبازار ارز، . 2 ؛و عرضه مسكن اثرگذار است ديبر سمت تول نهيفشار هز

 وصخص ـ هب( هيسرما ليو باعث عدم تما دهد مي قرار تأثيردر بازار مسكن را تحث  ذاريگ هيسرما تينرخ ارز، جذاب شيافزا
بلكـه بـا    ابد؛ي اهشمسكن ك يتا نه تنها تقاضا برا شود ميامر باعث  نيا. شود ميبازار مسكن  به) سوداگرانه هاي هيسرما

و  گـذارد  يمسـكن م ـ  مـت يبـر ق  سو همنا يعامل اثر نيا. در ساخت و ساز همراه باشد يگذار سرمايه يبرا ليكاهش تما
، عوامـل زيـادي از جملـه    رياخ يها سالدر ). 1395 ،يملك(بازار اثرگذار است  نيبازار مسكن، بر ا يتقاضا هيعمدتاً از ناح

شـدت افـزايش يابـد و ايـن      بـه در بازار ارز كشورهاي تحت تحـريم   ثباتي بي شده است كه باعث ،المللي هاي بين تحريم
كـه منـابع    شـود  مـي در بازار ارز سبب  ثباتي بي. از جمله بازار مسكن اثر زيادي گذاشته است ،بر بازارهاي مختلف موضوع

 راتييمسكن را دستخوش تغ متيشوند و ق تياز جمله مسكن هدا ياقتصاد گريد هاي بخش يسو بخش به نيدر ا يمال
روي  ،امـر  ني ـكـه ا هـاي بـازار مسـكن اثرگـذار خواهـد بـود        نرخ ارز بر روي قيمت نهاده ثباتي بياز طرفي  ،دوم. ندينما

  ).2019، 1ژنگ و اوزمر( گذارد مير يثأهاي بخش مسكن ت فعاليت
ارز بر هاي نرخ  نوسان نيبنابرا. رديپذ يم تأثير ميرمستقيو غ ميطور مستق كشور به ياقتصاد تيمسكن از وضع متيق

 ،يزدي ـو ا يقـادر ( كننـد  يرقابت م ـ گريكديبا  ينگيبازار مسكن و ارز در جذب نقد نكهيضمن ا ؛است مؤثرمسكن  متيق
 يا هيسـرما  ياز كالاهـا  يك ـيكـه نـرخ    يهنگام ،شوند ميسوب مح يا هيسرما يارز و مسكن در اقتصاد دو كالا). 1395
 يهـا  يبررس ـ ).2020، 2، رضـوان، روزانـي و صـالح   لطيف( گذارد مياثر  زيكالاها ن ريسا يرو عبط به كند، يم دايپ شيافزا
 يدر برخ ـ دهـد  مـي نشـان   هـا  بررسـي  كـه  يطور به. فتديممكن است اتفاق ب ينشان داده است كه حالات متفاوت يتجرب
نشان داده شـده   ياز شواهد تجرب گريد يو در برخ شود ميمسكن  متيق شينرخ ارز سبب افزا شيافزا ؛يارآم هاي نمونه

مسـكن   يمصـرف  ري ـغ انيكه متقاض يمعن نيبد. بخش مسكن را كاهش دهد يتقاضا دتوان مينرخ ارز  شياست كه افزا
  .)2018، 3اسكويي و وو بهمني( خود را به بازار ارز منتقل كنند هيممكن است سرما

ارتبـاط بـين   . كرد ميو بلندمدت تقس مدت كوتاهبه دو شاخه  توان مينرخ ارز در بازار مسكن را  ثباتي بي تأثيراصولاً، 
باعـث   مـدت  كوتاهيعني افزايش نرخ ارز در . مدت منفي و در بلندمدت مثبت است تلاطم قيمت مسكن و نرخ ارز در كوتاه

دليـل ايـن   . بخشد شده و اين امر شرايط را براي مستاجران يا متقاضيان رهن و اجاره بهبود مي كاهش رونق بازار مسكن
 جـه، يدر نت كنند؛مدت استفاده  كوتاه يو از سودهاي گذار سرمايهان تمايل دارند تا در بازار ارز گذار سرمايهامر آن است كه 

صورت كاملاً  به جهياما در شاخه بلندمدت، نت ؛وش برسانندبه فر يكمتر از متوسط فعل يمتيممكن است املاك خود را با ق
 متيق شيافزا ش،يافزا نيمرتبط با ساختمان متأثر از ا زاتينرخ ارز، تمام كالاها و تجه شيبا افزا رايمتفاوت خواهد بود؛ ز
بـه   يشـتر يب مـت يبـا ق  اجبـار ه و ب افتهي شيسازندگان افزا يهر واحد آپارتمان برا يكل نهيهز جه،ينتخواهند داشت و در 

  .)2015، 4اوهنو و شيميزو( عرضه خواهد شد انيمتقاض
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2. Latif, Rizwan, Rozzani & Saleh 
3. Bahmani-Oskooee & Wu 
4. Ohno & Shimizu 



  
 

  438  مظفري و منوچهري.../ازيكاربردران؛يمسكن در امتينرخ ارز بر شاخص ق ثباتي يبريتأث

 

  پژوهش يتجرب ةنيشيپ
، »يياي ـجغراف يوزن ونيبازار مسكن بااستفاده از رگرس متيق ييفضا ليوتحل هيتجز« عنوان را با اي ، مطالعه)2020( 1سلمر

 يسـان  همو نـا  ييفضـا  يفرض وابسـتگ  يو. م دادكشور لهستان انجا ي، برا2018مسكن در سال  متيق شيافزا دنبال به
پـژوهش اثـر سـه دسـته از      ني ـدر ا. كرد يبررس ييايجغراف يوزن ونيمسكن را با كمك رگرس يها قيمتدر رشد  ييفضا

نشـان   جينتـا . اسـت  دهش ـ يلهسـتان بررس ـ  يمسكن در مناطق شهر متيبر ق يو اجتماع ياقتصاد ،يطيمح يمتغيرها
آمـاره مـوران    نيهمچن ـ. هستندهوا  يو آلودگ يمهاجرت هاي مسكن، شاخص متيذار بر رشد قاثرگ يمتغيرها كه دهد يم

  .كرد تأييدلهستان  يمناطق شهر نيرا ب ييفضا يسان همو نا ييفضا بستگي هم وجود يمحل
. اند هتمتقابل آن بر بازار مسكن پرداخ هايبه بازار سهام و اثر ليمسكن، تما متيق ييايبه پو )2019( 2ژنگ و اوزمر

را در نظـر   2014تـا دسـامبر    1991 هي ـمسكن مـدت زمـان ژانو   متيمتحده بر ق الاتيبازار سهام ا تأثير يبررس منظور به
. دهد ميرخ  نانهيبا احساسات بدب ييها دورهاز بازده مسكن در  يكه بخش بزرگ دهد ميآمده نشان  دست به جينتا. اند گرفته
بـازار   يهـا  اسـت كـه بـازده    دهيرس يريگ جهيبه نت VAR-GARCHچارچوب  كياز مطالعه حاضر با استفاده  ،ياز طرف

چـارچوب،   نيبـا اسـتفاده از هم ـ   ن،ي ـعـلاوه بـر ا  . هسـتند رو  روبـه  يبا پاسخ متفـاوت  يمثبت و منف يها مسكن به شوك
 ز،ي ـن اني ـدر پا. استكن مستقل از بازار مس ،وجود آمده كه در اصل ها به در بازده ديشد زياثر سرر كياز وجود  ييها نشانه

 ياقتصـاد  يبازار سهام و بازده مسكن در زمان و طـول ركودهـا   تيحساس نيب بستگي هم، DCCمدل  كيبا استفاده از 
  .شده است يبررس

نـرخ ارز را محاسـبه    يثبات يو ب راتييتغ GARCHبا استفاده از روش  اي در مقاله )2017( 3كالو يگوهكالو و ا ،ديالا
بـر   ياقتصـاد  يمتغيرهـا  ريارز در كنـار سـا  هاي نرخ  نوسان تأثير يبه بررس ARDL روش از استفاده با سسپ و اند دهكر

 بـا  ينفت هايهمچون درآمد ييمتغيرهانرخ ارز  ريمتغ اردر كن پژوهش ناي در. اند هپرداخت هيجريمسكن در ن متيشاخص ق
نشـان داد   جنتـاي . اند هكرد ييمسكن شناسا متيشاخص قبر  مؤثرمخارج دولت، نرخ بهره و نرخ تورم را  ،ينگينقد ،تأخير
بـر   يمنف ـ تأثيردر بلند مدت  يمسكن داشته ول متيمثبت بر ق تأثيرمدت  نرخ ارز در كوتاه راتيينشان داد كه تغ جيكه نتا

رج دولـت  و مخـا  ينگينقد ،ينفت تأخيربا  هايدرآمد. مسكن دارند متيبر ق يمنف تأثير ينرخ سود بانك. مسكن دارد متيق
  . اند همسكن داشت متيبر ق يمعنادارمثبت و  تأثير

مقطـع  . انـد  رار دادهقرا مورد بررسي  مسكن متيبر ق ينفت يها شوك تأثير خود،مقاله در ) 2017(و همكاران  كيلينز
بـا اسـتفاده از    .اند استفاده كرده SVARاز روش ها  آن. بوده است 2017تا  2009دوره  دركانادا  كشور ها مورد استفاده آن

در ايالات مختلف كانادا بـا همـديگر فـرق داشـته     نفت،  متيق راتييمسكن به تغ متيواكنش ق نتايج مشخص است كه
مسـكن   مـت يبر ق تأثيردر  زين ينفت يها و شوك ينگينرخ بهره، نرخ ارز، حجم نقد رينظ يمختلف واملع ن،يهمچن. است
  .دنگذارتأثير يمعنادار صورت بههستند و  ليدخ
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2. Zheng & Osmer 
3. Diala, Kalu & Igwe-Kalu 
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 يبـه بررس ـ  VARبـا اسـتفاده از روش    2010تـا   2007در دوره زماني  خود پژوهشدر ) 2012( 1يانگ و ژيكيانگ

هاي  نوسان نيب يقو بستگي همنشان داد كه  جينتا. پرداختند نيدر چ املاك متيارز و قهاي نرخ  نوسان انيم بستگي هم
  . ردمسكن وجود دا متيارز و قهاي نرخ  نوسان نيب فيضع بستگي هم كيوجود دارد و  نيزم متيارز و قنرخ 

را  راني ـدر ا زا بـرون  يهـا  در بازار مسكن بـه شـوك   يواكنش سفته باز ،اي در مطالعه) 1401( زاده يو قل يمنوچهر
زمـان،   ري ـبـا پـارامتر متغ   يو روش حداقل مربعات معمـول » روهنر يالگو«با استفاده از  ،پژوهش نيدر ا. اند كرده يبررس

بازارهـاي   يها شوك تأثيرسپس، . است گيري شده اندازه 1398تا  1370 بازه زمانيدر بازار مسكن در  يباز سفتهشاخص 
در بازار مسكن، با استفاده  يسفته باز بر مختلف موازي مانند بازار ارز، بازار سهام، بازار طلا، بازار پولي و ماليات بر مسكن

ه از نتايج مشخص است كه نرخ ارز، نرخ بهـره و قيمـت طـلا بيشـترين     با استفاد. شده است يررسب MSVARاز روش 
بـر   اتي ـبـازار سـهام و مال   اثرگذاري مربوط به نيكه كمتر صورتيدر . اند داشته در بازار مسكن يسفته بازاثرگذاري را بر 
بازار بر  يها شوك در برآورد اثرات مؤثر يروش عنوان به نگيچيسوئ -ماركف  يبردار يونيخودرگرس يالگو. مسكن است

  .در بازار مسكن شناخته شده است يسفته باز
تكانـه نـرخ ارز بـر اشـتغال بخـش       تـأثير  FAVAR يبا اسـتفاده از الگـو   اي در مقاله) 1400( يمقدم و داود حداد
 يهـا  سـال  ياطلاعات فصل ليتحل يبرمبنا پژوهش جنتاي. اند داده  قرار گرفته يشهر مشهد مورد بررس در كلان يساختمان
تورم، بـروز   جاديمنجر به ا يبخش ساختمان و اقتصاد كلان، نشان داد كه بروز تكانه ارز يمتغيرها يبرا 1397تا  1370

  .است  سهم اشتغال در بخش مسكن پس از چند دوره شده شيدر شهر مشهد و افزا يكاريب يآن شيركود، افزا
بررسـي   راني ـدر ارا  هاي اقتصادي نوسانمت مسكن و يق هاي ييايپو اي، مطالعهدر ) 1398( نژاد يو نوروز زاده يقل
پـژوهش، بـه    ني ـدر ا. انـد  استفاده كرده )DSGE( يتصادف يايپو يتعادل عموم ، از روشپژوهشها در اين  آن. اند كرده
 يـي دارا كي ـ عنـوان  بهمنظور، مسكن  نيا يبرا. پرداخته شده است يتجار يها كليمسكن و س متيق نيرابطه ب يبررس
شوك بـر اسـاس مشـاهدات در     كي عنوان به نيها و همچن بنگاه ياعتبار يها تيدر نظر گرفته شده كه در محدود قهيوث

 ـ 1395تا  1370 يدوره زمان يفصل يها با استفاده از داده. شود ميمسكن در الگو وارد  متينوسانات ق  مـت يق ني، رابطـه ب
 يتصـادف  يايپو يتعادل عموم يالگو ن،يهمچن. شده است يبررس رانيدر ا ياقتصاد هاي و نوسان يگذار سرمايهمسكن، 

 تـأثير در تحت  يگذار سرمايهمسكن و  متيكه ق دهند مينشان  جينتا. استفاده شده است ها ييايپو يروش بررس عنوان به
 وانعن ـ بـه مسـكن   متيلحاظ كردن ق با از اين رو. هستند جهت وضعيت كلان اقتصادي هممسكن در  متيق يها ييايپو
 ـ يحركت ـ و هم يآت يها يگذار سرمايهمنجر به  نيو ا يابد مي شيها افزا بنگاه ييارزش دارا قه،يوث ييدارا كي  مـت يق نيب

  .شود ميدر كشور  ياقتصاد هاي و نوسان يگذار سرمايهمسكن، 
پرداختـه   انريمسكن در ا متيبر ق يو اجتماع يعوامل اقتصاد تأثير يبه بررس يدر پژوهش) 1395( يزديو ا يقادر
عوامـل   يگذارتأثيركار گرفته شده است تا  به ي، روش حداقل مربعات معمول1391تا  1350 يدر محدوده زمان. شده است

بـر   اتي ـمال مسـكن، بانك مسكن بـه بخـش    ييبها، درآمد سرانه، اعتبارات اعطا نرخ اجاره ،ينيمانند نرخ شهرنش يمختلف
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Yang & Zhiqiang, 
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 ـ ديتول راتييو تغ يتمانمصالح ساخ متيشاخص ق ،يكاريمسكن، نرخ ب  .شـود  يمسـكن بررس ـ  مـت يق يرو يناخالص مل

بر  اتيبانك مسكن به بخش مسكن، مال ييبها، درآمد سرانه، اعتبارات اعطا نرخ اجاره ،ينينشان داد كه نرخ شهرنش جينتا
  . اند مثبت داشته تأثيرمسكن  متيبر ق يمصالح ساختمان متيو شاخص ق يكاريمسكن، نرخ ب

 يمسكن در كشـورها  متيبر نوسان ق ينگينقد تأثير يبه بررس يمطالعه پژوهش كيدر ) 1391( يو ملاول زاده يقل
. مثبـت دارد  تـأثير ي روي قيمت مسـكن  نگيكه نقدبا توجه به نتايج پژوهش، مشخص است  .اند پرداخته يرنفتيو غ ينفت

داده شـده   حيبخـش توض ـ  ني ـموجود در ا ينگينقد قيمسكن از طر متيق هاي از نوسان چشمگيريسهم  ن،يعلاوه بر ا
مسكن دارد و شدت  متيبر نوسان ق يمثبت و كاملاً معنادار تأثير زين ينفت يدرآمد نفت در كشورها ريعلاوه، متغ به .است

 طـور  بهمسكن  متيق هاي كه نوسان شود ميباعث  تأثير نيدر واقع، ا. فاقد درآمد نفت است ياز كشورها شتريب تأثير نيا
  .فاقد درآمد نفت باشد ياز كشورها شتريب درصد 36حدود ) ينگينقد قياز طر( ميرمستقيو غ ميمستق

  پژوهش يشناس روش
ارائـه شـود كـه بـا      يا شده ليمدل تعد گردد مي يسع ران،يو ساختار اقتصاد ا نيشيپژوهش به توجه به مطالعات پ نيدر ا
 ،سـري زمـاني   GMMبر اساس روش  يشده برآورد حيتصر يگوال ن،يبنابرا. داشته باشد يهماهنگ رانياقتصاد ا طيشرا
  :است ريز صورت به

=  )1رابطة  + + + + ++ + + + +  

LY=β0+Tradeit+Formit+FDIit+urbit+Govit++μi+εit متغيرهـا  از كي ـ هـر  محاسـبه  نحـوه  ،متغيرهـا  شرح 
  :است ريز جدول صورت به

  ها آوري داده و منبع جمع متغيرهانحوه محاسبه . 1 جدول
  آوري داده مرجع جمع نحوه محاسبه نماد متغير

  وزارت راه و شهرسازي  يمتر مربع واحد مسكون كي متيمتوسط ق LPH  قيمت مسكن تميلگار

  بانك مركزي  دست آمده است هب GARCH1  از مدل  VOL  نرخ ارز ثباتي بي

  بانك مركزي  ساله يكنرخ سود سپرده   INT  نرخ بهره

  مركز آمار  كننده با استفاده از شاخص قيمت مصرف  INF  نرخ تورم

نسبت وقفه درآمد نفتي به توليد 
تقسيم درآمد نفتي دوره گذشته بر توليد ناخالص   ORR  ناخالص داخلي

  داخلي به قيمت ثابت
بانك مركزي و محاسبات 

  پژوهشگران

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

ز توضيح مفصل روش باكس جنكينز براي توصيف رفتار نرخ ارز ، انرخ ارزدليل استفاده مكرر در مطالعات داخلي براي توضيح مدل رفتاري  به .1
 .مراجعه نماييد Enders (2004)جنكينز به  ـ براي مطالعه جزئيات ييشتر در مورد روش باكس. خودداري شده است
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  آوري داده مرجع جمع نحوه محاسبه نماد متغير

نسبت نقدينگي به توليد ناخالص 
تقسيم نقدينگي بر توليد ناخالص داخلي به قيمت   M  داخلي

  ثابت
بانك مركزي و محاسبات 

  پژوهشگران
  بانك مركزي  الانه طلابا استفاده از قيمت س  RG  بازدهي بازار طلا

با استفاده از شاخص قيمت و بازده نقدي بازار   RS  بازدهي بازار سهام
  بانك مركزي  سهام

  مركز آمار ايران  سالانه صورت بهتغييرات جمعيت شهرها   URB  نرخ شهرنشيني

  -  -  جزء خطا 
  پژوهشمحاسبات : مأخذ

  
 يياي ـپو دليـل  بـه . استفاده شده اسـت  يزمان يسر GMM يتصادسنجبرآورد مدل، از روش اق يپژوهش، برا نيدر ا
در . رسـد  يروش مناسب به نظـر م ـ  نياستفاده از ا افته،ي ميتعم يگشتاورها طيشرا يبه برقرار ازيپژوهش و ن نيمدل در ا

ورها و گشتا طيشرا تأمين يبرا نيباشند و همچن يكه خط ييايپو يها مدل يبرا يزمان يها يدر سر GMMواقع، روش 
 يبرخ ـ. داشته باشد ياريبس يايمزا دتوان ميها  مدل نيتخم يبرا GMMاز روش  استفاده .رود يبه كار م يخواص مجانب

   ):2011، 3و گرين 2016، 2سملر و گونگ ،؛ گرينر2000، 1يزاو لوا ينلو ،بك( روش عبارتند از نيا يايمزا نيتر از مهم
 مناسب باشد اريبس دتوان مي يزمان يسر يها داده انسيرن واكردبرطرف  يروش برا نياستفاده از ا.  
 يا يفـرد  ژهيو اتتأثيرمستقل،  ريمتغ كيعنوان  وابسته به ريواردكردن وقفة اول متغ لهيزن به وس نيتخم نيا 

 يمتغيرهـا كـل   يـي زا بـر درون  يكنترل بهتر قيطر نيو از ا دينما ياند را محاسبه م كه در مدل مشاهده نشده
  .خواهد كرد جاديا مستقل مدل

 مـدل را بـرآورد    يپارامترهـا  توان مي ،متغيرها عيدر مورد توز يزن بدون هرگونه فرض نيتخم نيبا استفاده از ا
  .شد يمشاهده نم نيشيپ يها روشروش است كه در  نيا يبرا يتيمز ني، اكرد

 روش  نيكه در ا يياز آنجا)GMM جـاد يده خواهـد شـد، از ا  اسـتفا  يابـزار  يمتغيرهااز ) يزمان يها يدر سر 
  .خواهد شد يريجزء خطا در مدل جلوگ زيو ن متغيرها نيب بستگي هم

 در جزء خطا را خواهد داد ياليسر بستگي همزن اجازة وجود خود  نيتخم نيا.  

  پژوهش هاي افتهي 
منظـور، در   ني ـا يبـرا  .شده استبرآورد  ARCHخانواده  يها نرخ ارز با استفاده از مدل ثباتي بيدر پژوهش حاضر، ابتدا 

 ينمـودار كرولـوگرام، الگـو    يحاصـل از بررس ـ  جيبـا توجـه بـه نتـا    . انجـام شـود   ARIMAمدل  يساز نهيبه ديابتدا با

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Beck, Levine & Loayza 
2. Greiner, Semmler & Gong 
3. Greene 
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ARIMA(p,d,q)   باp  و  2برابرq  مناسـب   ياز انتخاب الگو پس .انتخاب شده است يالگو نيبهتر 2برابرARIMA ،

وقفـه جمـلات اخـلال     عنوان به qوقفه نرخ ارز و از  عنوان به p، از OLSه از روش نرخ ارز با استفاد ثباتي بيبرآورد  يبرا
از  اسـتفاده  .شـود  مـي نـرخ ارز انجـام    يسـر  يرو ييسـتا يآزمـون ا  ،يدرجه انباشتگ نييتع يسپس، برا. شود مياستفاده 

 ن،يهمچن ـ. ميبـرآورد كن ـ  يشـتر يرا با دقـت ب  ثبات يب يمتغيرهابه ما كمك كند تا  دتوان مي، ARCHخانواده  يها مدل
از  يتـر  قي ـدق نيبه ما كمك كند تا تخم دتوان مي، qو  p يها و انتخاب درست وقفه ARIMAمناسب  ياستفاده از الگو

  .نشان داده شده است 2نرخ ارز، در جدول  ييستايآزمون ا جينتا .ميآن داشته باش ثباتي بينرخ ارز و 

  يافته براي متغير نرخ ارز فولر تعميم ـ نتايج آزمون ديكي. 2جدول 

  متغير
  با عرض از مبدأ و روند با عرض از مبدأ

  نتيجه
  احتمال  آماره آزمون احتمال آماره آزمون

EXCH  
  نامانا  0000/1  62/1  9989/0  54/1  سطح

  مانا  0000/0  -25/4  0000/0  -07/4  يك تفاضل
 پژوهشهاي  يافته: مأخذ

بـوده و   كي ـ ري ـمتغ ني ـا يدرجـه انباشـتگ   نيبا تفاضل مانا شده است، بنابرا كي نرخ ارز با يسر نكهيبا توجه به ا
  .برآورد شود ARIMAمدل  دباي يم جه،يدرنت

  ARIMA (2,1,2) برآورد مدل. 3جدول 
  مقدار احتمال tآماره   ضريب  متغير

C 73/10  53/2 0467/0 

AR(1)  99/178/12 0000/0 

AR(2) 99/0-35/7- 0000/0 

MA(1) 77/0-45/4- 0002/0 

MA(2)  22/0-68/1 1185/0 

  پژوهشهاي  يافته: مأخذ
 

 ييبا استفاده از روش شناسا ديبا ستند،ين معنادار متغيرها ريكه در آمارها نسبت به سا ييمتغيرها، 3با توجه به جدول 
ـ   بـاكس  ييشناسـا  روش .زده شـود  نيمناسـب تخم ـ  يمتغيرهاحذف شوند، و مدل مجدداً با استفاده از  نزيجنكـ   باكس
و اخـتلالات   زيپـرت، نـو   يهـا  حـذف داده  منظور بهاست كه  يزمان يها يسر ليروش مورد استفاده در تحل كي نزيجنك

 ليدر تحل زيپرت و نو يها داشتن داده علت بهرا كه  ييمتغيرها تأثير توان ميروش،  نيبا ا. شود مياز آن استفاده  ياحتمال
 ييبـا اسـتفاده از روش شناسـا    يرضروريغ يمتغيرهااز حذف  پس .دياد و مدل را بهبود بخشها دشوار است، كاهش د آن

بـاكس و  ( كـرد  دي ـآن بازتول ياز پارامترهـا  يتـر  قي ـدق نيمناسب تر و تخم يها مدل را با داده توان مي نز،يجنكـ   باكس
  .شوند معنادار يآمار از نظر متغيرهاكند تا تمام  مي دايادامه پ ييروند تا جا نيا ،)1970، 1جنكينز

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1. Box & Jenkins 
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  بعد از اعمال روش باكس جنكينز ARIMAبرآورد مدل . 4جدول 

  مقدار احتمال tآماره   ضريب  متغير

C  22/10  80/3  0008/0  
AR(1) 92/1  93/8  0000/0  
AR(2) 92/0-  45/4-  0002/0  
MA(1) 63/0-  89/3-  0007/0  

 پژوهشهاي  يافته: مأخذ

  
 دتوان مي نيتخم نيا نيهستند، بنابرا معنادار ياز نظر آمار متغيرها، همه شود مي همشاهد 4همان گونه كه در جدول 

  .باشد نهيبه ARIMAنشان دهنده 
عوامل،  ريتابع از رفتار جملات خطا و سا كي عنوان بهو  نيستمورد نظر ثابت  يسر يدر طول روند تصادف انسيوار

خـانواده   يهـا  در زمـان، مـدل   يشـرط  انسي ـوار ني ـا حيوض ـت يبرا). 1393، ، محمدي و سارنجيراع( شود ميمشخص 
ARCH كه در طول زمان  كنند يم ينيب شيرا پ يشرط انسيگذشته، وار عاتها با استفاده از اطلا مدل نيا. روند يكار م به

ون اثـر  توسـط آزم ـ  يشـرط  يسان همكه وجود نا ينكته توجه كرد كه تنها در صورت نيبه ا ديحال، با نيا با .كند يم رييتغ
ARCH يها روشبا استفاده از  توان ميشده باشد،  تأييد GARCH بخش  نيدر ا ل،يدل نيبه هم. زد نيرا تخم ثباتي بي

  .رديگ يقرار م ليو تحل يمورد بررس خلالجملات ا يشرط يسان هم، ناLM-ARCHاز پژوهش، با استفاده از آزمون 

 ي واريانسسان همنتايج آزمون نا. 5 جدول

  مقدار احتمال  كميت آماري  مونآماره آز

 F 22/31  0000/0آماره 

  پژوهشهاي  يافته: مأخذ
 

 يجمـلات اخـلال الگـو    انسي ـوار يسـان  هـم صـفر دربـاره    هيمشخص شده است كه فرض 5جدول  جيبراساس نتا
ARIMA بـه   ني ـنـرخ ارز وجـود دارد و ا   يبرا يسان همنا انسيوار گر،يبه عبارت د. شود ميدرصد رد  5 يدر سطح خطا

از  يك ـي عنـوان  بـه  ،يزمـان  يهـا  يدر سر انسيوار يو بررس ليتحل .است نينرخ ارز قابل تخم ثباتي بياست كه  ييمعنا
بـازار   هاي و نوسان ثبات يب يمتغيرهااز  نيتخم نيتا بهتر كند يما كمك م يبرا ،يمال يها مراحل در پژوهش نيتر مهم

نـرخ ارز و   ،يتـر  قي ـصـورت دق  بـه  ميتـوان  مـي پژوهش،  نيحاصل از ا جيه به نتابا توج ن،يبنابرا. ميآور دست به ميرا بتوان
  .ميكن ينيب شيآن را پ راتييتغ

پـژوهش از   ني ـوجـود دارد كـه در ا   يمختلف ـ يارهـا ي، معGARCH نـد يدر فرا qو  pمقـدار   نيانتخاب بهتر يبرا
 روند يكار م به يمدل آمار كيعداد پارامترها در ت نيتخم يبرا ارهايمع نيا. و شوارتز استفاده شده است كييآكا يارهايمع

به مـا   ندتوان مي SCو  AIC يارهايحداقل است، مع يمدل با تعداد پارامترها نيكه هدف ما انتخاب بهترنيو با توجه به ا
  .ميرا انتخاب كن يتر كمك كنند تا مدل مناسب
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 GARCH (p,q)بهينه در فرايند  qو  pانتخاب . 6 جدول

  )2و2(  )2و1(  )1و2( )1و1( )0و1( )1و0( معيار
  64/7  56/7  57/7  40/7  45/7  42/7  آكائيك

 87/7 74/7 76/7 51/7 54/7 52/7  شوارتز بيزين

  
 .شـود  يمانتخاب  GARCH (p,q) نهيو شوارتز وقفه به كيآكائ اريمع نهيمرحله، با در نظر گرفتن مقدار كم نيدر ا

 يزمـان  ينـرخ ارز، سـر   ثبـاتي  بـي  نيتخم ـ اري ـعنوان مع به GARCH (1,1)، با در نظر گرفتن 6جدول  جيبا توجه به نتا
در  انسيوار يسان همعدم وجود نا دينرخ ارز، در مرحله بعد، با ثباتي بيپس از برآورد . شود مي زده نينرخ ارز تخم ثباتي بي

 انسي ـ، وارLM-ARCHظـور، بـا اسـتفاده از آزمـون     من ني ـبه ا. را آزمون كرد GARCH (1,1) نيجملات اخلال تخم
 .دهد مي نشان راجمله اخلال  انسيوار يسان همآزمون نا جينتا 7جدول . رديگ مي جمله اختلال مورد آزمون قرار يسان همنا

 GARCH (1,1)ي واريانس مدل سان همنتايج آزمون نا. 7 جدول
  مقدار احتمال كميت آماري آماره آزمون

 F 47/1 2462/0آماره 

  
 ياسـت، نم ـ  انسي ـوار يسـان  همعدم وجود نا انگريرا كه ب LMصفر آزمون  هيكه فرض دهد مي نشان 7جدول  جينتا

نـدارد و   انسي ـوار يسـان  همنـرخ ارز، مشـكل نـا    ثباتي بيحاصل از  يجملات اخلال مدل برآورد ن،يتوان رد كرد و بنابرا
  .مدل را برآورد كرد توان مي نرخ ارز، ثباتي بيبعد از محاسبه . قابل استفاده است ها يرز، در بررسنرخ ا ثباتي بيعنوان  به

 يبـرآورد  ونيبه كـاذب شـدن رگرس ـ   ،متغيرها يزمان يها يبودن سر يتصادف يبه عبارت اي متغيرها يينامانا عمدتا
پـژوهش   ني ـدر ا. دهند يقرار م يمورد بررس يمتفاوت هاي را به روش يبرآورد ونيعدم كاذب بودن رگرس. شود ميمنجر 

فـولر   ـ  يك ـيواحد د شهيآزمون ر جينتا. استفاده شده است افتهي ميفولر تعم ـ  يكياز آزمون د متغيرها ييآزمون مانا يبرا
  .آورده شده است 8در جدول  افتهي ميتعم

  )ADF(يافته با استفاده از آزمون ديكي فولر تعميم متغيرهانتايج بررسي مانايي . 8جدول 

  فولر - مقادير بحراني ديكي   فولر تعميم يافته - آماره ديكي  متغيرها
  پنج درصد  يك درصد

LPH  44/4-  32/4-  58/3-  
LVOL  62/5-  41/4-  62/3-  

INF  97/2-  67/3-  96/2-  
INT  73/3-  41/4-  62/3-  
ORR  21/5-  68/3-  97/2-  

M  70/4-  32/4-  58/3-  
RPG  64/3-  44/4-  63/3-  
RSP  03/3-  67/3-  96/2-  
URB  53/4-  67/3-  96/2-  
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نـرخ ارز   ثبـاتي  بـي  تمي، لگار)LPH(مسكن  متيق تميلگار يمتغيرها افته،ي ميفولر تعم يكيآزمون د جيبر اساس نتا

 ـ  ديبه تول ينگي، نسبت نقد)ORR( يناخالص داخل ديبه تول ي، نسبت وقفه درآمد نفت)LVOL( يررسميغ  يناخـالص داخل
)M (بازار طلا  يو بازده)RPG ( نـرخ بهـره    يمتغيرها يشده ول امان يرگي بار تفاضل كيبا)INT(   نـرخ تـورم ،)INF( ،

 .اند هدر سطح مانا شد) URB( ينيو نرخ شهرنش) RSP(بازار سهام  يبازده

  نتايج برآورد مدل گارچ. 9 جدول
  احتمال  zآماره   ضريب  متغير

  0000/0  37/17  31/1  وقفه نرخ ارز
 0000/0  -12/4  -16/1248  أعرض از مبد

  معادله واريانس
  0128/0  96/2  50/0  توان دوم وقفه جملات اخلال

  0002/0  76/3  19/1  وقفه گارچ
 پژوهشهاي  يافته: مأخذ

  
 جيكـه نتـا   رهمـان طـو  . نرخ ارز آورده شده است ثباتي بيبرآورد  يمدل گارچ برا انسيمعادله وار جينتا 9در جدول 

در معادلـه   ياز طرف ـ. داشـته اسـت   ينرخ ارز دوره جـار  يبر رو ينرخ ارز دوره گذشته اثر مثبت و معنادار ،دهد مينشان 
وقفه  .استواحد  50/0نرخ ارز داشته كه برابر  يبر رو يو معنادار تگارچ، توان دوم وقفه جملات اخلال اثر مثب انسيوار

واحـد بـر نـرخ     19/1برابر  يدرصد معنادار شده و اثر مثبت 5 يخطاها هم در سطح خطا انسيهمان وقفه وار ايمدل گارچ 
  .ارز داشته است

  دونالد -ي ابزاري كراگ متغيرهانتايج آزمون اعتبار . 10 جدول

   Fآماره   آزمون
  دونالد -مقادير بحراني كراگ 

  درصد 30  درصد 20  درصد 10  درصد 5
  71/4  49/6  52/11  10/21  12/1591  دونالد -كراگ 

  پژوهشهاي  يافته: مأخذ
  

 يمتغيرهابر عدم اعتبار  يصفر مبن هيكه فرض دهد مي نشان دونالد ـ  آزمون كراگ جي، ننا10جدول  جيبا توجه به نتا
آزمـون   جي، نتـا 11در جـدول  . شـود  مي تأييدپژوهش  يابزار يمتغيرهادرصد رد شد، لذا اعتبار  5 يدر سطح خطا يابزار
  :آورده شده است ييزا نودر

  زايي وقفه متغير وابسته نتايج آزمون درون. 11جدول 

  پژوهشهاي  يافته: مأخذ
 

  احتمال آماره  آزمون
J-Stat 007/0  9515/0  
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 يمسكن در سـطح خطـا   متيق تميبودن وقفه لگار زا برونبر  يصفر مبن هيفرض ،دهد مينشان  جنتاي كه همان طور

   .است زا برون) مسكن متيق تميوقفه لگار(وابسته  ريوقفه متغ ؛ از اين رودرصد رد نشده است5

  نتايج برآورد مدل. 12جدول 
  احتمال  tآماره   ضريب  متغير
  0000/0  19/33  60/0  وقفه لگاريتم قيمت مسكن

  0000/0  -15/33  -25/1  نرخ ارز ثباتي بي
  0016/0  -68/3  -32/2  نرخ بهره
  0000/0  31/12  39/1  نرخ تورم

  0003/0  43/4  57/1  درآمد نفتي به توليد ناخالص داخلي نسبت وقفه
  0000/0  39/5  16/0  نسبت نقدينگي به توليد ناخالص داخلي

  0520/0  -07/2  -06/0  بازدهي بازار طلا
  0000/0  -48/6  -10/0  بازدهي بازار سهام
  0000/0  05/15  45/14  نرخ شهرنشيني
  0000/0  -84/13  -50/3  عرض از مبدا

  Prob(J-Statistic)= 83/0  J-Statistic = 78/5  R2= 99/0  

 پژوهشهاي  يافته: مأخذ

  
در سطح ) مسكن متيق تميلگار(وابسته  ريمتغ يمورد نظر بر رو يمتغيرهاكه همه  دهد ميبرآورد مدل نشان  جينتا

مسـكن   مـت يق. ستدرصد معنادار شده ا 10 يبازار طلا در سطح خطا يبازده ريدرصد اثرگذار بوده كه تنها متغ 5 يخطا
در دوره گذشـته،   متيدر ق شيدرصد افزا كيهر  دهد مي شانداشته كه ن يدوره جار متيبر ق يدر دوره گذشته اثر مثبت

 يبـر رو  ينـرخ ارز اثـر منف ـ   ثباتي بيكه  دهد مينشان  جينتا. داده است شيدرصد افزا 60/0مسكن را  يدوره جار متيق
. درصد كـاهش داده اسـت   -25/1مسكن را  متينرخ ارز، ق ثباتي بيدر  شيزادرصد اف كيهر . مسكن داشته است متيق

را  بي ـرق يبـازار همچـون بازارهـا    ني ـمشابه در ا يو افراد انتظار سودآور شود ميمحسوب  ياقتصاد يكالا كيمسكن 
مسكن  متيخود را بر ق تأثيرحتم  طور به خورد يارز به هم م ليمسكن از قب بيرق يتعادل در بازارها يوقت نيبنابرا. دارند
 يعن ـي ،باشد كليس كي يكه نرخ ارز دارا شود ميارز باعث هاي نرخ  نوسان اي ثباتي بي. كالا خواهد گذاشت كي عنوان به

. بر بازار مسكن داشـته باشـد   ياثرات منف دتوان ميامر  نيكه ا ابدي يكاهش م هايي و در دوره شينرخ ارز افزا ييها دورهدر 
 يفضا كينرخ ارز  ثباتي بي نيدارد كه ا قرارنرخ ارز  ثباتي بي تأثيرتحت  ميمستق ريو غ ميمستق طور بهبخش مسكن  رايز

 يمنف ـ هـاي اثر تـأثير خواهد كرد كه بازار مسكن تحت  جاديبازار ارز ا ندهيآ تياز وضع ينانيهمراه با نااطم يگذار سرمايه
را از  دخـو  هـاي  هيسـرما  انگـذار  سرمايهاز  ياريبس. يابد مي شيار افزادر باز يجانيه هاينرخ ارز قرار گرفته و اثر ثباتي بي

 ياثـرات منف ـ  دتوان ميامر  نيثبات، وارد بازار نخواهند شد كه ا جاديهم تا ا ديجد انگذار سرمايهبازار مسكن خارج كرده و 
بخـش   انگذار سرمايه ،يابد مي شينرخ ارز افزا ثباتي بيكه  ييها دورهدر . مسكن بگذارد متيق وصخص هب ،بر بازار مسكن

 ياز ركود احتمال يممكن است ناش زيامر ن نيا. خود را به سمت بازار ارز سوق دهند يالكه منابع م دهند مي حيمسكن ترج
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آن  مـت يو تقاضا در بازار مسكن، ق يگذار سرمايهبا كاهش  ؛ از اين روبازار ارز باشد شتريب يدر بازار مسكن و انتظار بازده

 ابـراهيم آبـاد  حسيني  و و جهانگيري) 2017(و همكاران  الايمانند؛ د يمطالعات قبل جيبا نتا جهينت نيا. يابد ميكاهش  زين
  . سازگار است) 1396(

هر چه نـرخ   رايمسكن داشته كه موافق با انتظارات است ز متيبر ق ياثر منف) يبانك يها سپردهنرخ سود (بهره  نرخ
 ـ مي نيشده و ا رسرازي ها بانكسپرده به  عنوان به ها سرمايهاز  ياديز كند، بخش دايپ شيبهره افزا بـر   ياثـرات منف ـ  دتوان

اين نتيجه بـا نتـايج مطالعـه منـوچهري و      .درصد شود -32/2 زانيمسكن به م متيبازار مسكن بگذارد و باعث كاهش ق
اگـر   يمثال در بازار بـانك  طور به رايز ست؛ا يمنطق يو تجرب ياز لحاظ نظر زين جينتا نيا .سازگار است) 1401(همكاران 

به  ياقتصاد نيدر دست فعال يها سرمايهو  ينگياختصاص دهند آنگاه نقد يبانك يها سپردهرا به  ييسود بالا رخن ها بانك
و بـه تبـع آن    افتـه يمسـكن كـاهش    يكار تقاضـا بـرا   نيبا ا شوند ميشده و از بازار مسكن خارج  رسرازي ها بانكسمت 

در دوره گذشـته   ينفت ـ يكه هر چه نسبت درآمـدها  دهد مينشان  جينتا. مسكن هم دچار افت خواهد شد متيقشاخص 
و  يدرآمدها توسـط بخـش دولت ـ   نياز ا ياديبخش ز رايز ؛بر بازار مسكن شده است يمثبت يباعث اثرگذار افته،ي شيافزا

اثرگذار بـر   يمتغيرهااز  گريد يكي. شده است نايشده و اثر آن در سال بعد نما يگذار سرمايهدر بخش مسكن  يخصوص
حجـم   شيبـا افـزا  . داشـته اسـت   يكه اثر مثبـت و معنـادار   است يناخالص داخل ديبه تول ينگيمسكن، نسبت نقد متيق

 ي، تقاضـا بـرا  مـؤثر  يتقاضـا  شيبا افـزا . دهد مي شيرا افزا مؤثر يو تقاضا افتهي شيپول نقد در نزد افراد افزا ،ينگينقد
پژوهش  نيكه در ا. مسكن خواهد شد متيق شيامر باعث افزا نيو ا ابدي شيافزا دتوان ميدر بخش مسكن  يگذار سرمايه

 راتيي ـتغ نكـه يبـا توجـه بـه ا   . دهد شيمسكن را افزا متيدرصد ق 16/0توانسته  يناخالص داخل ديبه تول ينگينسبت نقد
حجـم پـول در كشـور     تيريكه مدعنوان كرد  توان ميا لذ ،استمسكن  متيق تلاطمبر  اثرات فراواني يحجم پول، دارا

نتـايج ايـن    .مسكن را كاهش دهد متيق ديشد شيكند و در بلندمدت، افزا يريجلوگ زيمسكن ن متيق تلاطماز  دتوان مي
عباسـي نـژاد و   و ) 1398( ، اسلامي بيدگلي و خورسندي آشـتياني ، عيوضلو)1398(مطالعه سازگار با نتايج مطالعه اسدپور 

  .است) 2008( 1ياري
بـر بـازار    يمنف ـ هـاي اثر ،يابـد  مي شيبازار طلا و بازار سهام افزا يهر چه بازده ،دهد مينشان  جيكه نتا همان طور

 نيگزيجـا  عنـوان  بـه طلا و سهام  يبازارها رايز كاملاً موافق است؛ يو تئور ها تيامر با واقع نيمسكن خواهد گذاشت و ا
از  يادي ـقـرار داده و بخـش ز   تـأثير را تحـت   گـر يد يرشـد بازارهـا   دتوان ميبازارها  نياز ا يكيبازار مسكن بوده و رشد 

مسكن داشته كه  متيبر ق يشتريپژوهش، بازار سهام نسبت به بازار طلا اثر ب نيدر ا. را به خود اختصاص دهد ها هيسرما
درصـد كـاهش    -10/0و  -06/0 ترتيـب  به مسكن متيبازار سهام، ق يبازار طلا و بازده يدر بازده شيدرصد افزا كيبا 

 گـر ياز د .اسـت ) 1398(زاده و همكـاران   و قلـي ) 2017( 2يسـيوت كارپاوو  اين نتايج سازگار با نتايج كـوهن  .داشته است
اثـر مثبـت را    نيشـتر يپـژوهش ب  نيرا نام برد كه در ا ينينرخ شهرنش توان ميمسكن،  متيمهم و اثرگذار بر ق يمتغيرها

و هم  يمسكن ملك يمسكن را هم برا يتقاضا برا ابد،ي شيمهاجرت از روستاها به شهرها افزا زانير چه مه. داشته است
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Abbasinejad & Yari 
2. Cohen & Karpaviciute 
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عرضـه مسـكن    راي ـز ؛مسـكن خواهـد شـد    مـت يق شيباعث افـزا  دهيپد نيكه ا دهد مي شيرا افزا اي هرمسكن اجا يبرا

 تـوان  يم ـ ،ينيشهرنش ـ زاني ـمهاجرت و م تيعوض يبا بررس. تقاضا خواهد بود نيا يجوابگو تأخيربوده و با  رناپذي كشش
قابل  زانيرا به م ينينرخ شهرنش يطرف زداشته و ا ياديز شيمهاجرت به شهرها افزا ر،ياخ يها سالكه در طول  افتيدر

ذكر  حاتيمسكن داشته كه با توض متياثر را بر ق نيشتريب ينيپژوهش، نرخ شهرنش نيدر ا. است دهيشدت بخش يتوجه
داده  شيدرصـد افـزا   45/14 زاني ـمسكن را بـه م  متيق ،ينيدر نرخ شهرنش شيدرصد افزا كيو هر  شود مي هيشده توج

  . مسكن داشته است متيبر ق يهم معنادار شده و اثر منف بداعرض از م. است
 تيدر وضـع  ،يآمار يها از نظر شاخص ،يكه مدل برآورد دهد مينشان  يخوب كار گرفته شده به به يها آزمون جينتا
كـه در   يابزار يمتغيرهاگفت كه  توان ميصفر آزمون سارگان رد نشده است،  هيفرض نكهيبا توجه به ا. قرار دارد يمناسب

 نيـي تع بيو ضـر  نييتع بيضر نكهيبا توجه به ا ن،يهمچن. رنديگ يم اراند، معتبر هستند و مورد قبول قر مدل استفاده شده
وابسته  ريمتغ راتيياست تغ  توانسته ،يگرفت كه مدل برآورد جهينت توان ميند، ا شده افتهي دست 99/0 شده به مقدار ليتعد

  .شود دادهنشان  راتييتغ نيا يمدل رو يحيتوض يمتغيرها تأثيركند و  ينيب شيرا با دقت و صحت لازم پ

  شنهادهايو پ يريگ جهينت
 تـأثير  ياقتصـاد  يهـا  بخش گريبر د ،مسكن بر بازار كه علاوه متيق ديشد هاي از نوسان يريكنترل بازار مسكن و جلوگ

در  ژهي ـو مختلف و بـه  يمسكن، در كشورها متيق يادوار يها كه بروز شوك يياز آنجا. تاس يضرور دارد، بسيار ياديز
نـرخ ارز   ثبـاتي  بيبه  توان ميعوامل  نياز جمله ا. ندگذارتأثيربر آن  يگسترده است، عوامل متعدد تأثيربا  يا دهيپد ران،يا
بر  مؤثرعوامل  يمطالعه بررس نيهدف ا .دارد تأثيردر بازار مسكن  يگذار متيبر روند ق يطور قابل توجه شاره كرد كه بها
 ـ بـر . بود 1399تا  1370 يدوره زمان يط ،رانينرخ ارز در اقتصاد ا ثباتي بيبر  تأكيدمسكن با  متيق اسـاس ابتـدا بـا     ناي

 ـ يمتغيرها ريدر كنار سا ريمتغ نيا تأثيرسپس  ؛دشخ ارز محاسبه نر ثباتي بيشاخص  GARCHاستفاده از روش   يكنترل
 يزمان يها يدر سر GMMاز روش  پژوهش يهدف اصل يبررس يبرا .قرار گرفت يابيمسكن مورد ارز متيبر شاخص ق

  .شداستفاده 
بـر اسـاس   . سـكن دارد م مـت يبر شـاخص ق  يمعنادارو  يمنف تأثيرنرخ ارز  ثباتي بيبرآورد مدل نشان داد كه  جينتا

ه كـرد را تجربه  اي گسترده راتيينرخ ارز تغ پژوهش يدوره مورد بررس ياظهار داشت كه ط توان ميموجود  يشواهد آمار
نـرخ ارز موجـب    يهـا  يثبات يب. بوده است يباز فتهس يبرا يهمانند مسكن مورد توجه فعالان اقتصاد زياست و بازار ارز ن

 ثباتي بي شيكه با افزا يطور به ؛در حال حركت باشد هيو سرما بيفتداتفاق  تراژيز و مسكن آربار يبازارها نيكه ب شود مي
را  سـكن كاهش تقاضا در بـازار م  طيبازار انجام شده است و شرا نياز بخش مسكن به سمت ا هيدر بازار ارز حركت سرما

 قياز طر ندتوان مي ،مسكن متيكنترل ق يبرا ناگذار سياستكه  گفت توان ميمطالعه حاضر  جهيبر اساس نت. ديفراهم نما
   .كنندبازار باز عمل  اتيكنترل نرخ ارز و عمل
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 معمـولاً از آنجـا كـه   . وابسـته دارد  ري ـبـر متغ  يمعنادارمثبت و  تأثيرمسكن  متينشان داد كه وقفه شاخص ق جينتا
 يشاخص معـرف درآمـدها   عنوان بهوقفه  كيبا  ريمتغ پژوهش نيدر ا شوند مي رانيوارد كشور ا تأخيربا  ينفت يدرآمدها

 مـت يبـر شـاخص ق   يمعنـادار مثبـت و   تـأثير  تأخيربا ينفت هايدنشان داد كه درآم پژوهش جيبه كار برده شد و نتا ينفت
كه  يطور به ست؛مطالعه سازگار و هم راستا يو تجرب ينظر اتيبا ادب يكنترل يمتغيرها بيبرآورد ضرا جينتا. مسكن دارد

 ـ يمعنـادار مثبـت و   تـأثير مسـكن   مـت يبر شاخص ق  زين ينيو شهرنش ينگينرخ تورم، نقد يمتغيرها  شيبـا افـزا  . ددارن
در  ،يانبسـاط  يپـول  استيكه اعمال س گردد مي لاستدلا يابد مي شيافزا رانيمسكن در اقتصاد ا متيشاخص ق ،ينگينقد

 صـورت  بـه مسـكن   مـت يق ،يكنـون  طيدر شـرا  ه،ژيو به. داشته است هاي چشمگيريتأثيربازار مسكن  يرو  ران،يكشور ا
 گـردد  برمي يشتريب يبه تقاضا يتوجه شايان طور به ش،يافزا نيا. است افتهي شيگذشته افزا يها سالگسترده نسبت به 

 ياسـت كـه تقاضـا بـرا     يهيبـد  زين ينيشهرنش شيبا افزا .آمده است وجود به ييدارا كي عنوان بهمسكن  ديخر يكه برا
 يهـا  تيمحـدود  دليـل  بهو بلندمدت  مدت انياست و در م كشش يمدت، ب عرضه مسكن در كوتاه. يابد مي شيمسكن افزا

 يمعنـادار و  يمنف ـ تأثيرمطالعه نشان دهنده  جينتا ريسا نيهمچن. اضافه تقاضا وجود ندارد تمام تأمينامكان  ك،يتكنولوژ
اگـر نـرخ بهـره    . باشـد  مـي  رانيمسكن در اقتصاد ا متير قبازار سهام ب يبازار طلا و بازده ينرخ بهره، بازده ؛يمتغيرها

بالا رفته و  يبانك يها سپردهمانند طلا، بورس و  يمواز يبازارها تيو جذاب ابدي شيبازار طلا و سهام افزا يبازده ،يبانك
تقاضا شاخص كه به تبع كاهش  يابد ميبخش مسكن كاهش  يو تقاضا برا آورند يم يبازارها رو نيبه ا ياقتصاد نيفعال
  .مسكن هم شاهد كاهش خواهد بود متيق

  منابع
رشـد و توسـعه    يها پژوهش. يرانمسكن در ا يمتبر ق يكلان اقتصاد يمتغيرهاتورم و  ينانياثر نااطم ،)1398( ياحمد عل ،اسدپور

  .136-125 ،)37(10 ي،اقتصاد

با استفاده  رانينرخ ارز و طلا بر بازار سهام در ا ،يپول  استيآثار س يبررس). 1396( يعل ديس ،آباد ميابراه ينيحس و ليخلي، ريجهانگ
  .414-389، )3(19 ،يمال قاتيحقت، MS-VAR-EGARCHاز مدل 

، )مطالعه موردي شهر مشـهد (رشد نرخ ارز بر اشتغال در بخش مسكن   واكاوي اثر تكانه ،)1400(پدرام  ،داودي و مليحه ،مقدم حداد
 .20-1، )1(8، بررسي مسائل اقتصاد ايران

هـاي عمـده اقتصـادي     تغييرات نرخ ارز بر شاخص قيمت توليدكننده در بخش تأثيربرآورد ). 1398(حيدري، حسن و رشيدي، مهسا 
  .200-167، )35(9، سازي اقتصادي تحقيقات مدلايران، 

نمـايي در ميـانگين    مـدل گـارچ  بـورس اوراق بهـادار تهـران بـا اسـتفاده از      ). 1393( ليرضاسارنج، ع اپور ومحمدي، ش ؛ضا، رراعي
  .98-77، )1(16 ،تحقيقات مالي. سوئيچينگ ماركوف

و  BMN(هـاي قيمتـي تكرارشـونده     مقايسه شـاخص  .)1398(خورسندي آشتياني، اميررضا  و ، رضا؛ اسلامي بيدگلي، سعيدعيوضلو
  . 363 -348، )3(21 ،تحقيقات مالي. در بازار مسكن شهر تهران )كيس ـ شيلر
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اقتصـاد   .)1350-1391( يـران مسـكن در ا  يمتبر ق يو اجتماع يعوامل اقتصاد تأثير يبررس ،)1395(بهنام  يزدي،ا و عفرج ي،قادر

 .75-55، )1(1، يشهر

، بررسي اثرات نقدينگي بـر نوسـان قيمـت مسـكن در كشـورهاي نفتـي و غيرنفتـي       ، )1391(علي اكبر و ملاولي، طاهره  ،زاده قلي
 . 104-83 ،)63(20، تصاديهاي اق ها و سياست پژوهش

 يتعـادل عمـوم   كـرد يبا رو رانيدر ا يقيمت مسكن و نوسانات اقتصاد هاي ييايپو). 1398( ميمر نژاد، ياكبر و نوروز يعل زاده، يقل
  . 74-37 ،)36(9 ،ياقتصاد سازي تحقيقات مدل ).DSGE(ي تصادف يايپو

 .نشر نور علم: تهران ،)چاپ دوم( ،)به زبان ساده(نظريه قيمت مسكن در ايران ، )1398(زاده، علي اكبر  قلي

  .انتشارات سازمان مديريت صنعتي: تهران، تحليل بازار مسكن در ايران). 1395(ملكي، بهروز 

 يها پژوهش. رانيدر ا زا برون يها در بازار مسكن به شوك يباز واكنش سفته). 1401(زاده، علي اكبر  الدين و قلي منوچهري، صلاح
 . 216 -185، )2( 22 ،)رشد و توسعه پايدار( ياقتصاد
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