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چکیده
ــورهای  ــهری کش ــکن ش ــش مس ــر بخ ــی ب ــت پلو ــرات سیاس ــل اث ــه تحلی ــن مطالع ــی ای ــدف اصل ه
اســامی )مطالعــه مــوردی ایــران( در جهــت تغییــرات میــزان مالکیــت، اجارهن‌شــینی از طریــق الگــوی 
ــی 1401  ــاله‌ای 1376 ال ــی س ــس ط ــه واریان ــ‌های و تجزی ــش ضرب ــع واکن ــیون‌برداری، تواب خودرگرس
ــون  ــی همچ ــت‌گذاریه‌ای مختلف ــده سیاس ــور، در برگیرن ــک کش ــادی ی ــته‌ای اقتص ــت. سیاس اس
سیاســت پلوــی اســت تــا جامعــه بتوانــد بــه اهدافــی چــون رشــد، توســعه و رفــاه اجتماعــی دســت یابــد. 
تاثیــر سیاســته‌ای پلوــی عــاوه بــر تلویــد و اشــتغال، بــر مســکن بــه عنــوان یکــی از نیازهــا و الزامــات 
اولیــه رفــاه خانــوار، حايــز اهمیــت هســتند. در ایــن مقالــه مــدل مــورد اســتفاده شــامل متغیــر پایــه پلوــی، 
ــال  ــای انتق ــی مکانیزمه‌ ــایی و زمان‌یاب ــرای شناس ــه ب ــت ک ــکن اس ــوزه مس ــای ح ــی و متغییره قندینگ
ــی آن در  ــودن و توانای ــرد ب ــل پرکارب ــه دلی ــت‌هبرداری )VAR( ب ــود همبس ــای خ ــتفاده از الگهو ــی اس پلو
ــی  ــدل و پویای ــای م ــش متغییره ــش، واکن ــوک و واکن ــع ش ــتفاده از تواب ــا اس ــا ب ــی متغیره ــش پویای نمای
ــی نشــان می‌دهــد  ــع واکنــش آن ــج تواب ــی شــد. نتای ــرات و ونســانات اقتصــادی محاســبه و زمان‌یاب تغیی
کــه واکنــش متغیــر تعــداد مالکیــن مســکن، در برابــر تکانــه پایــه پلوــی و قندینگــی، تأثیــر مــوج ماننــدی 
دارد. متغیــر مربوطــه در کوتــاه مــدت رونــد ثابتــی دارد ولــی در بلندمــدت رونــد کاهشــی دارد. واکنــش 
متغیــر هزینــه تأمیــن مســکن بــه شــوک پایــه پلوــی و قندینگــی رونــدی افزایشــی اســت ولــی در بلندمدت 
ــهم  ــی س ــی و قندینگ ــه پلو ــد، پای ــان می‌ده ــس نش ــه واریان ــج تجزی ــن نتای ــت. هم‎چنی ــی اس کاهش
ــر واریانــس  ــرای توضیــح تغیی ــه پلوــی ب ــر واریانــس متغیرهــای مربوطــه دارد و ســهم پای بالایــی در تغیی
ــول و قندینگــی در  ــه پ ــی ســهم پای ــن و مســتأجرین طــی دوره ده ســاهل افزایشــی اســت ول ــر مالکی متغی

تغییــر واریانــس هزینــه تأمیــن مســکن طــی دوره مــورد بررســی کاهشــی اســت.
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مقدمه
ــه تأمیــن مس�ـکن  بیشــتر دغدغه‌هــای مربــوط ب
یــا بــه ایــن دلیــل اســت کــه خریـ�د مسـ�کن 
و�ل  ــرد در ط ــه ف ــت ک ــ‌های اس ــن معامل بزرگ‌تری
عمــر خــود انجــام می‌دهــد و یــا ایــن کــه براس�ـاس 
�ـای  �ـاره به ــت و اج ــول قیم ــد غیرمعم ــه، رش تجرب
مســکن بــه ویــژه در شــهرهای بــزرگ و عــدم توجه� 
ــ‌های را  ــوار چندجانب ــات ناگ ــکل تبع ــن مش ــه ای ب
ــی  ــه طورکل ــت. ب ــته اس ــراه داش ــه هم ــود ب ــا خ ب
 
ً
�ـا ــط تقریب ــای متوس ــه خاونادهه‌ ــت ک ــوان گف می‌ت

حــدود یــک چهــارم از درآمــد و اقشــار فقیــر یــا در 
آســتاهن فقــر پنجــاه درصــد و حتــی بیشــتر از درآم�ـد 
خــود را بــه امــر مســکن اختصــاص می‌دهنـ�د 
و عــاوه بــر ایــن هــر تغییرکوچــک در قیمـ�ت 
مســکن و اجــاره بهــا می‌توانــد آثــار مخــرب و 
جبرانن‌اپذیــری بــر زندگــی فــرد داشــته باشــد 

)شــیرزادی جاویــد، 1401: 10(.
ــ‌های  ــبد هزین ــکن در س ــهم مس ــودن س ــالا ب ب
حساســیت  افزایــش  ضــرورت  خاونارهــا، 
مدیریــت  نحــوه  در  را  کشــور  سیاســت‌گذاران 
بخــش مســکن طلــب می‌کنــد. اتخــاذ روشه‌ــای 
از مســتأجران و  مختلــف در راســتای حمایــت 
ــرخ  ــرل ن ــرای کنت ــوزه ب ــن ح ــرمای‌هگذاران در ای س
اجاره‌بهــا و نیــز قیمــت واحدهــای مســکنوی دارای 
اهمیــت ویــژه‌ای اســت. دادهه‌ــا حاکی از آن اســت 
ــرخ  ــور از ن ــینی در کش ــش اجارهن‌ش ــرخ افزای ــه ن ک
افزایــش مالکیــت پیشــی گرفتــه و از تــوان اقتصادی 
خاونارهــا کاســته شــده اســت. ایــن موضــوع منجــر 
بــه رشــد حاشین‌هشــینی و افزایــش مشــکلات ناشــی 
ــازار مســکن، افزایــش  از آن، افزایــش ســوداگری در ب
نارضایتــی عمومــی و افزایــش شــکاف طبقاتــی شــده 

ــت. اس
مقرراتــی  و  قانونــی  اقدامــات  جملــه  از 
ــاره   اش

ــادی1 ــت اقتص ــه سیاس ــوان ب ــت می‌ت دول
داشــت کــه بــه معنــای مجموعــه دخــل و تصــرف 
گاها هندولــت در بعضــی امــور اقتصــادی بــه  آ
ــخص  ــادی مش ــدف اقتص ــه ه ــتیابی ب ــور دس منظ
اســت. سیاســته‌ای اقتصادی یــک کشــور، در برگیرنده 
سیاســت‌گذاریه‌ای مختلفــی همچــون  سیاســت 

پلوی، سیاســت مالی، سیاســت درآمــدی،  سیاســت 
ــر  ــت. ه ــت ارزی اس ــت تثبیتی و سیاس بازرگانی، سیاس
کــدام از ایــن سیاســته‌ا، اهــداف خــاص خــود را دنبــال 
می‌کننــد، تــا جامعــه بتوانــد بــه اهــداف کلان اقتصــادی، 
یعنی رشد، توســعه  و  رفــاه اجتماعی دســت یابــد.
ــه تجربیــات جهانــی نشــان می‌دهــد  نگاهــی ب
سیاســته‌ای دولته‌ــا در بــازار مســکن قنــش 
ــته‌ای  ــن سیاس ــن بی ــد، در ای ــده‌ای دارن تعیین‌کنن
پلوــی بــا توجــه بــه مهمتریــن ابزارهــا در رســیدن بــه 
ــوردار  ــزایی برخ ــه س ــت ب ــر از اهمی ــداف مدنظ اه

�ـت.  اس
اعمــال  بــا  می‌تواننــد  پلوــی  سیاســت‌گذاران 
بــه موقــع، مناســب و دقیــق سیاســته‌ای پلوی و 
ــاد کلان  ــر اقتص ــق ب ــداوم و دقی ــارت م ــاری، نظ اعتب
پلوــی  سیاســته‌ای  باشــند.  داشــته  کشــورها 
بانکه‌ــای مرکــزی ابــزاری اســت کــه دولته‌ــا 
جهــت رســیدن به اهــداف نهایــی خود مــورد اســتفاده 
قــرار می‌دهنــد لــذا مطالعــه و بررســی مکانیــزم انتقــال 
سیاســت پلوــی ســبب درک دقیق‌تــر از تأثیــرات 
ــا  ــطح قیمته‌ ــد و س ــر تلوی ــی ب ــته‌ای پلو سیاس
ــور  ــر کش ــاد ه ــی در اقتص ــای اساس ــایر متغیره و س

می‌شــود.
ــات  ــا نظری ــق ب ــی مطاب ــت پلو ــام سیاس انج
اقتصــادی مســتلزم متناســب بــودن بــا شــرایط 
ــه در  ــت ک ــرا اس ــول در اج ــل قب ــای قاب و کاناله‌
غیــر ایــن صــورت توفیقــی در بــر نخواهــد داشــت 
و خســارات جبرانن‌اپذیــری بــر اقتصــاد در پــی 

ــت. ــد داش خواه
خصــوص  در  مطروحــه  مــوارد  بــر  عــاوه 
اثرگــذاری سیاســته‌ای پلوــی بــر بخشه‌ــای 
مختلــف اقتصــاد بــه ماننــد تلویــد، ســطح عمومــی 
ــه  ــه ب ــا توج ــکن ب ــش مس ــر بخ ــا و... ب قیمته‌
ــر  ــال حاض ــت. در ح ــت اس ــز اهمی ــش آن حای قن
ــتگی  ــران وابس ــکن در ای ــش مس ــی بخ ــن مال تأمی
زیــادی بــه نظــام بانکــی دارد و بخــش قابــل 
ــق  ــن بخــش از طری ــی در ای ــن مال توجهــی از تأمی
ابزارهــای  و ســایر  می‌گیــرد  بانکه‌ــا صــورت 
مالــی در ایــن بخــش کمتــر مــورد توجــه و اســتفاده 

قــرار می‌گیرنــد.
1. Economic policies 
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اثرگــذاری  کاناله‌ــای  مهم‌تریــن  از  یکــی 
ــال  ــا دوام، کان ــی ب ــوان دارای ــی، ب‌هعن ــت پلو سیاس
قیمــت دارایــی و کانــال قیمــت مســکن اســت. 
بــازار مســکن یکــی از بازارهــای اقتصــادی در 
ــه  ــر آن‌کــه ب هــر کشــوری اســت. مســکن عــاوه ب
ــرای  ــی ب ــمند و مصرف ــی ارزش ــک دارای ــوان ی عن
ــی  ــش مهم ــد، قن ــاب می‌آی ــه حس ــه ب ــراد جامع اف
تغییــرات  نتیجــه،  در  دارد.  اقتصــاد کشــورها  در 
ــر کل  ــیاری ب ــرات بس ــد اث ــکن می‌توان ــت مس قیم
ــهم  ــذا س ــد ل ــته باش ــادی داش ــای اقتص فعالیته‌
هزینــه مســکن در ســبد خانــوار بســیار حائــز 
اهمیــت اســت و از بعــد حســابه‌ای ملــی در 
تلویــد ناخالــص غیرقابل‌‌انــکار اســت. از آنجــا 
ــامل  ــه ش ــراد جامع ــروت اف ــی از ث ــهم بزرگ ــه س ک
یــک  ب‌هعنــوان  می‌توانــد  و  می‌شــود  مســکن 
وثیقــه مهــم در بخــش وام‌دهــی و میــزان اســتفاده از 
اعتبــارات ایفــای قنــش کنــد. کانــال قیمــت مســکن 
از مهم‌تریــن کاناله‌ــای توقیت‌کننــده سیاســت 

پلوــی محســوب می‌گــردد. 
ــل  ــودن ســهم قاب ــل دارا ب ــه دلی بخــش مســکن ب
توجــه در ســبد مصرفــی خاونادهه‌ــا و تلویــد ناخالص 
ــر  ــاد ه ــزایی در اقتص ــه س ــش ب ــور، قن ــی کش داخل
ــای  ــش به ــه افزای ــوری ک ــه ط ــر دارد ب ــور در ب کش
تمــام شــده ســاخت و تلویــد مســکن و بــه دنبــال آن 
ــه شــرایط  ــا توجــه ب ــز ب افزایــش قیمــت مســکن و نی
و ســاختار اقتصــادی کشــور، رشــد نــرخ اجــاره بهــا 
بــه  سیاســت‌گذاران  چالشه‌ــای  مهم‌تریــن  از 

حســاب می‌آیــد.
ــاد از  ــی در اقتص ــر کالا و خدمت ــه ه ــا ک از آنج
ــی  ــورد بررس ــرف م ــرمای‌هگذاری و مص ــد س دو بع
نیــز  اکثــر کشــورها مســکن  قــرار می‌گیــرد در 
ــت و  ــرمای‌هگذاری اس ــی و س ــد مصرف دارای دو بع
ــه عنــوان محــل ســکنوت  اغلــب افــراد مســکن را ب
و ابــزاری بــرای پس‌انــداز بلندمــدت مــد نظــر قــرار 
مســکن  مــورد  در  تصمیم‌گیــری  کــه  می‌دهنــد 
ــی  ــای آت ــاری و درآمده ــای ج ــزان درآمده ــه می ب
هــر فــرد بســتگی دارد و ونعــی جانشــینی بیــن 
ــد  ــود می‌آی ــه وج ــراد ب ــرف اف ــوه مص دوره‌ای در نح
ــهم  ــکن، س ــهم مس ــد س ــاره ش ــه اش و همان‌طورک

ــه  ــد ک ــکیل می‌ده ــوار را تش ــبد خان ــزایی در س بس
ــد. ــد ش ــوار خواه ــبد خان ــی در س ــب دگرگنو موج
از  کــه  مناســب  مســکن  تهیــه  بــر  عــاوه 
اوولیت��ه‌ای خاونارها اس��ت مشــکلات اجارهن‌شــینی در 
شــهرها بــه ویــژه کلان‌شــهرها، از جملــه چالشه‌ــای 
اساســی اقتصــادی و اجتماعی اســت. افزایــش مداوم 
ــا،  ــد خاوناره ــا درآم ــب آن ب ــدم تناس ــا و ع اجاره‌به
فشــار زیــادی را بــر مســتأجران وارد می‌کند. ایــن 
ــای  ــی، پیامده ــکلات مال ــر مش ــاوه ب ــت ع وضعی
ــوری  ــراه دارد ب‌هط ــه هم ــز ب ــی نی ــی و اجتماع روان
کــه آمــار و تحلیله‌ــای ارایــه شــده بیانگــر وضعیــت 
نامطلــوب و تعمیــق بحــران مســکن در ایــران بــه ویــژه 

در بخــش شــهری اســت.

نمودار 1: نسبت )درصد( خانواده‌های اجاره‌نشینان

 به کل خانوار در کشور طی سال‌های 1335 الی 1395

ماخذ: مركز آمار ایران- سرشماری عمومی نفوس و مسكن )1395(

قابــل   )1( شــماره  نمــودار  در  همان‌طورکــه 
خاونارهــا  از  درصــد   14/47 اســت،  بررســی 
در ســال 1365 اجارهن‌شــین بوده‌انــد کــه ایــن 
نســبت در ســال 1395 بــه 33/71 درصــد رســیده 
اســت کــه نشــان‌دهنده ایــن اســت کــه در شــرایط 
اصلی‌تریــن  تقاضــای مصرفــی  فعلــی ضعــف 
ــده  ــی‌رود. عم ــمار م ــه ش ــکن ب ــازار مس ــکل ب مش
و  اعتبــار  نبــود  دلیــل  بــه  متقاضیــان مصرفــی 
ضعــف درآمــد، بــه ناچــار از بــازار خریــد مســکن 
ــرای  ــرمای‌هگذاری ب ــن، س ــده‌اند. بنابرای ــارج ش خ
مصــرف انجــام نمی‌شــود، بلکــه عمــده معامــات 
در شــهرهای بــزرگ بــا هــدف حفــظ قــدرت خریــد 
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نســبت  افزایــش  می‌گیــرد.  صــورت  پــول 
ــهرهای  ــاره در ش ــه اج ــه هزین ــد ب ــت خری قیم

بــزرگ حاکــی از همیــن تغییــرات اســت.
امــروزه مســائل مربــوط بــه حــوزه مســکن بــه 
یــک امــر جهانــی تبدیــل و جوامــع و کشــورهای 
و  شــده‌اند  درگیــر  حــوزه  ایــن  در  زیــادی 
افــراد  بــرای  مناســب  ســرپناه  کــردن  فراهــم 
ــت.  ــده اس ــا ش ــه دولته‌ ــداف هم ــه، اه جامع
ــت‌گذاری  ــادی، سیاس ــته‌ای کلان اقتص سیاس
ــه  ــت ک ــرار داده اس ــر ق ــز تحت‌تأثی ــهرها را نی ش
متأثــر از سیاســته‌ا و رویکردهــای اقتصــادی 
اتخــاذ شــده توســط نهادهــای مرتبــط طــی 

ســاله‌ای مــورد بررســی اســت.
)گــزارش  مرک��زی  با��نک  آمارهـ�ای  طبــق 
اقتصــادی و ترازنامــه بانــک مرکــزی، 1400: 
201 ( طــی ســاله‌ای 1396 الــی 1400 بــا 

و  آب  مســکن،  بخــش  درصــد   35 از  بیــش 
بــرق و گاز بالاتریــن ســهم از متوســط هزینــه 
ــته  ــهری را داش ــق ش ــوار در مناط ــص خان ناخال
ــا  ــش خوراکیه‌ ــهم بخ ــر از س ــه بالات ــت ک اس
ــا  ــکن ب ــش مس ــذا بخ ــت. ل ــامیدنیه‌ا اس و آش
ــل  ــه دلی ــزی ب ــک مرک ــای بان ــه آماره ــه ب توج
ــی  ــبد مصرف ــه در س ــل توج ــهم قاب ــودن س دارا ب
ــور،  ــی کش ــص داخل ــد ناخال ــا و تلوی خاونادهه‌
ــر  ــور در ب ــر کش ــاد ه ــزایی در اقتص ــه س ــش ب قن
شــده  تمــام  بهــای  افزایــش  ب‌هطوری‌کــه  دارد 
ســاخت و تلویــد مســکن و بــه دنبــال آن افزایــش 
ــرایط و  ــه ش ــه ب ــا توج ــز ب ــکن و نی ــت مس قیم
ــاره  ــرخ اج ــد ن ــور، رش ــادی کش ــاختار اقتص س
بهــا از مهم‌تریــن چالشه‌ــای سیاســت‌گذاران 

بــه حســاب می‌آیــد.

ــادی در  ــته‌ای اقتص ــرات سیاس ــر اث از دیگ
ــه  ــه افزایــش ســهم هزین ــوان ب ــازار مســکن می‌ت ب
ــهری  ــق ش ــور و در مناط ــوار در کش ــکن خان مس
ــهم  ــماره )1( س ــدول ش ــق ج ــود. مطاب ــر ش منج
ــد  ــور از 25/6 درص ــوار کش ــکن خان ــه مس هزین
در ســال 1392 بــه 31/15 درصــد در ســال 1401 
ــوار شــهری  ــه مســکن خان و 33/21 درصــد هزین

بــه 38/07 درصــد در ســال 1401 افزایــش داشــته 
 ایــن افزایــش ســهم هزینــه 

ً
اســت کــه قطعــا

مســکن کــه ســهم بالایــی در مصــرف خانــوار دارد 
ســبب حــذف ســایر کالاهــای مــورد نیــاز از ســبد 
ــت  ــی اس ــن در حال ــت. ای ــده اس ــا گردی خاوناره
کــه در بیــن کشــورهای توســعه یافتــه، ایــن ســهم 

ــه طــور میانگیــن حــدود ۲۰ درصــد اســت. ب

جدول شماره )1(: سهم هزینه مسکن در سبد خانوارهای کشور و خانوار شهری

سالردیف
سهم مسکن در سبد هزینه خانوارکشور 

)درصد(
سهم مسکن در سبد هزینه 

خانوار شهری )درصد(

1139225/6033/21

2139326/4633/41

3139427/3433/66

4139527/9534/08

5139627/1632/97

6139728/1233/91

7139829/8736/40

6139930/6637/00

9140029/7035/96

10140131/1538/07

ماخذ: سالنامه آماری کشور1401
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ً
بــا توجــه بــه نمــودار شــماره )2( کامــا

ــهری  ــای ش ــه خاوناره ــه هزین ــت ک ــهود اس مش
در حــوزه مســکن طــی ایــن ســاله‌ا بیــش از 
میانگیــن هزینــه مســکن خانــوار درکل کشــور 
ــط  ــای مرتب ــهم هزینه‌ه ــرات س ــت. تغیی ــوده اس ب
بــا مســکن هــر خانــوار شــهری از کل هزینه‌هــای 
ــرای دهــک اول و دهــم نشــان می‌دهــد  ــوار ب خان
ــه  ــکن ب ــه مس ــهم هزین ــ‌ه ۸۰ س ــه ده ــه از میان ک
طــور میانگیــن بــرای همــه خاونارهــا افزایــش یافته 
ــش در دهــک دهــم بیشــتر  ــن افزای ــا ای اســت، ام
از دهــک اول اســت. بــه جهــت احتســاب اجــاره 
مســکن بــالا و بــا کیفیــت بهتــر، ایــن نســبت برای 
ــتری  ــش بیش ــر افزای ــد بالات ــا درآم ــای ب دهکه‌
یافتــه اســت. براســاس آمارهــای رســمی، قــدرت 
خریــد خاونارهــا از ســال ۱۳۸۶ رونــدی کاهشــی 
را طــی کــرده اســت. ســهم هزینه‌هــای مســکن در 
ــر  ــاله‌ای اخی ــن در س ــدی پایی ــای درآم دهکه‌
هــر چنــد افزایشــی اســت، امــا متناظــر بــا میــزان 
ــظ  ــرض حف ــا ف ــکنوت )ب ــ‌ه س ــش در هزین افزای

ــت. ــکنوت( نیس ــت س کیفی
ــی  ــورت عموم ــه ص ــکن ب ــی مس ــه طورکل ب
ــرمای‌هگذاری و  ــرای س ــبی ب ــل مناس ــواره مح هم
ــه از  ــت ک ــوده اس ــادی ب ــالان اقتص ــداز فع پس‌ان
ــازار کالا،  ــا در ب ــرل قیمته‌ ــل آن کنت ــه دلای جمل
ــر  ــت کمت ــول و دخال ــازار پ ــی در ب ــرکوب مال س
ــاء  ــن خ ــتغلات و هم‎چنی ــازار مس ــت در ب دول
ــروت  ــت ث ــرای مدیری ــب ب ــی مناس ــای مال ابزاره

می‌گــردد،  مطــرح  کشــور  ســرمایه  بــازار  در 
در  مهمــی  قنــش  هــم  کلان  اقتصــاد  فضــای 
تحــولات بــازار مســکن دارد. بــه طــور معمــول بــا 
ــازار  ــاد کلان، ب ــطح اقتص ــی در س ــش بی‌ثبات افزای
ــا  ــی در قیمته‌ ــال و بی‌ثبات ــار اخت ــکن دچ مس

می‌شــود.
عــاوه بــر مطالــب ارائــه شــده، مطالعــه انجــام 
ــذاری  ــان از اثرگ ــز نش ــق نی ــن تحقی ــده در ای ش
از  مســکن  بخــش  بــر  پلوــی  سیاســته‌ای 
جنبه‌هــای مختلــف )ســاخت ســاز، ملکیــت، 
و...(  تقاضــا  و  عرضــه  قیمــت،  اجارهن‌شــینی، 
اســت. در تحقیــق بررســی اثــر سیاســت پلوــی بــر 
ــه  ــامی ب ــورهای اس ــهری کش ــکن ش ــش مس بخ
بررســی تغییــر الگــوی اســتفاده از مســکن )خریــد 
ــاله‌ای  ــی س ــران ط ــینی( در ای ــکن- اجارهن‌ش مس
ــن  ــه شــده اســت کــه ای ــی 1401پرداخت 1376 ال
مهــم در راســتای ســؤال اصلــی تحقیق پاســخ داده 
ــده  ــال ش ــی اعم ــته‌ای پلو ــا سیاس ــود، آی می‌ش
بــر ترکیــب مالکیــن و اجارهن‌شــینان شــهری در 
ایــران تأثیــر بــه ســزایی )در دوره کوتاه‌مــدت و 

ــر؟ ــا خی ــت ی ــته اس ــدت( داش بلندم
بــرای شناســایی و زمان‌یابــی مکانیزمه‌ــای 
خــود  الگهوــای  از  اســتفاده  پلوــی  انتقــال 
پرکاربــرد  دلیــل  بــه   )VAR( همبســت‌هبرداری 
بــودن آن و توانایــی آن در نمایــش پویایــی متغیرهــا 
بــه کار بــرده شــد کــه بــا اســتفاده از توابــع شــوک 
و واکنــش می‌تــــوان واکنــش متغیـــرهای مــدل و 

نمودار 2: مقایسه سهم هزینه مسکن از سبد خانوار شهری و کل کشور طی سال‌های 1392 الی 1401
مأخذ: سالنامه آماری کشور1401
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اقتصــادی  ونســانات  و  تغییــرات  پویایــی 
محاســبه و زمان‌یابــی شــد. بــر مبنــای یــک الگــوی 
خــود همبســت‌هبرداری کــه شــامل مالکیــن شــهری 
ــور و  ــتأجرین کل کش ــور و مس ــران و کل کش در ای
ــر سیاســت پلوــی  شــهری و متغیرهــای پلوــی. تأثی

ــد. ــری گردی ــش اندازه‌گی ــع واکن ــق تواب از طری

 پیشینه پژوهش
سیاســته‌ای مســکن در حالــت کلــی، بـه� 
ــک کشــور طراح�ـی  ــاه مــردم ی ــش رف منظــور افزای
 
ً
می‌شــود. امــا همــه ایــن سیاســته‌ا، عمومـ�ا

تأثیــر مســتقیمی بــر افزایــش رفــاه گروهه‌ـ�ای 
کم‌درآمــد جامعــه نــدارد. بــرای افزایــش رفـ�اه 
ایــن گروهه‌ــا، نیــاز بــه طراحــی سیاسـ�ته‌ایی 

اســت کــه ویژگیه‌ــای خاصــی دارنــد و بــه دلی�ـل 
ایــن ویژگیه‌ــا، از سیاســته‌ای دیگــر مربـو�ط 

مســکن متمایــز می‌شــنود.
اســت  تدابیــری  پلوــی مجموعــه  سیاســت 
ــول و  ــم پ ــر در حج ــرای تغیی ــزی ب ــک مرک ــه بان ک
ــادی  ــاع اقتص ــت اوض ــتای تثبی ــی در راس قندینگ
ــدف  ــا ه ــادی ب ــت اقتص ــد. سیاس ــال می‌کن اعم
ــل،  ــتغال کام ــاد اش ــادی، ایج ــد اقتص ــریع رش تس
ــت ســطح عمومــی قیمته‌ــا و ایجــاد تعــادل  تثبی
در ترازپرداخته‌ــا اجــرا می‌شــود. لــذا مطالعــات 
و پژوهشه‌ــای متعــددی جهــت میــزان اثرگــذاری 
مختلــف  بخشه‌ــای  بــر  پلوــی  سیاســته‌ای 
جامعــه و اقتصــاد مــورد بررســی و ارزیابــی انجــام 

ــت. ــده اس ش

جدول شماره )2(: پیشینه تحقیق در راستای ارتباط سیاست‌های پولی و بخش مسکن در پژوهش‌های داخلی

نتایج حاصلهسال انجام تحقیقمحقق و پژوهشگرانردیف

1392کمیجانی و همکاران1
یکی از مهم‌ترین عوامل تأثیرگذار بر حباب قیمت مسکن سیاست پلوی بوده و آثار کوتاه‌مدت و 

بلندمدت عوامل پلوی را بر حباب قیمتی مسکن برآورد گردید.

1393تملکی و همکاران2

گزینه‌های باوقله تأمین مالی اسلامی مسکن از طریق نظام بانکی در ایران و اوولیت‌بندی آنها با 
استفاده از روش ویکور پرداخته است و ویژگیه‌ای متمایز‌کننده هر یک از آنها را در مقایسه با سایر 
روشه‌ا مشخص و تشریح نموده است و مشخص گردید روش مشارکت کاهنده، سازگاری بیشتری 

با آموزهه‌ای بانک‌داری اسلامی و شرایط بازار پول ایران دارد.

1395شیخ عیسی3
مشخص نمودن قناط قوت و ضعف با بررسی چگنوگی سیاست مسکن در برخی از کشورهای 

اسلامی )ایران، مصر، سوریه(

4
ابوالحسنی و 

همکاران
1395

اثر تكاه‌هناي پلوي و تكاه‌هناي نفتي بر تيلود و تورم بخش مسكن در اقتصاد ايران با روكيرد تعادل 
عمومي پيواي تصادفي يكويننزي پرداخته و نتايج حاصل از توابع عكس‌العمل آني نشان مي‌دهد 

هك افزايش نرخ رشد حجم پول باعث افزايش موقت تيلود و تورم در بخش مسكن
 و غيرمسكن شده است.

5
رستمی و شیرین 

بخش
1395

اثر تکاه‌هنای نامتقارن قیمت مسکن بر مصرف خاونارهای شهری در استانه‌ای ایران پرداخته و 
نتایج اثرات نامتقارن تکاهن قیمت مسکن، منفی و معنادار در تکاهن مثبت و معنادار در تکاهن منفی 

قیمت است.

1397مهدیلو و همکاران6

قنش کاناله‌ای انتقال سیاست پلوی در اقتصاد ایران را مورد بررسی قرار دادند و نتایج تحقیق 
حاکی از این است، کانال اعتباری در کوتاه‌مدت، کانال نرخ ارز در میان‌مدت و کانال قیمت 

مسکن در بلندمدت، کانال اعتباری در کوتاه‌مدت، کانال قیمت مسکن در میان‌مدت و کانال قیمت 
سهام در بلندمدت بیشترین سهم را در انتقال آثار پول بر تلوید داشت‌هاند. از طرفی سیاسته‌ای 

پلوی از طریق کانال نرخ ارز و از طریق کانال اعتباری بیشترین تأثیر را بر سطح قیمته‌ا داشت‌هاند.

1397پناهی و همکاران7

آثار تکاه‌هنای سیاست پلوی بر بخش مسکن در قالب الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی بررسی 
کردند و نتایج به دست آمده نشان داد در اثر افزایش نرخ بهره، میزان عرضۀ مسکن و شاخص قیمت 
مسکن کاهش خواهند یافت؛ هم‎چنین در نتیجة این واکنش، بخش مسکن، متغیرهای مصرف کالا 

و خدمات، تلوید، تورم، نرخ ارز و تراز حقیقی پول کاهش می‌یابند.

1397ساقی و همکاران8
اثرات نامتقارن سیاست پلوی بر بازار مسکن در ایران را بررسی نموده و تأیید نامتقارن بودن اثر 

سیاست پلوی بر بازار مسکن و بیشتر بودن اثرگذاری سیاست پلوی در دوران رکود مسکن، نسبت به 
دوران رونق این بازار را توضیح دادند.
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 1. Elbourne 
 2. Gupta and Kaboundi 
3 . Gupta and Kaboundi

نتایج حاصلهسال انجام تحقیقمحقق و پژوهشگرانردیف

1398شهنازی و همکاران9
به ارائه راهکار تأمین مالی مسکن برای اقشار کم‎درآمد در چارچوب اوراق وقفی از طریق تعاونی‏ 

پرداخته شده است

10
کشت‌کاران و 

همکاران
1399

اثرات نامتقارن سیاست پلوی بر بازار مسکن ایران با رویکرد DSGE پرداخت‌هاند، بررسی 
عدم‌تقارن سیاست پلوی در حالت اثرات: مثبت و منفی، اندازه متفاوت تکاه‌هنا و اثرات سیاست 

پلوی در رکود و رونق انجام شده است. در حالت اعمال یک واحد تکاهن مثبت به مدل، حجم 
عرضه بخش مسکن افزایش قیمت نسبی اجاره، سطح درآمد حقیقی فعالان بخش

 مسکن افزایش می‌یابد.

1400حجت و همکاران11

تأثير سياسته‌اي پلوی و مالی بر حباب قيمت مسکن در اقتصاد ایران با رویکرد مدل عامل 
بنيان پرداخته و نتایج تحقیق نشان می‌دهد هنگامی که مقامات پلوی، قوانین آسان‌تری را برای 

اعتبارسنجی متقاضیان وام مسکن درنظر می‌گیرند، این عمل آنها می‌تواند موجب ایجاد حباب 
قیمتی مسکن و رشد ناپایدار اقتصادی شود.

12
شیرزادی جاوید و 

همکاران
1401

کید بر گروهه‌ای کم‌درآمد  به رویکردهای جهانی سیاست‌گذاری در حوزه تأمین مسکن با تأ
پرداخت‌هاند که ضمن بررسی رویکردها، به پنج سیاست اصلی تأمین مسکن شامل: سیاست 

ساخت مسکن، سیاست تأمین مالی مسکن، سیاست زمین و خدمات، سیاست های منتج از 
راهبرد توانمند سازی در برخورد با مسئله مسکن و سیاست مسکن مقرون به صرفه یا در استطاعت 
پرداخته شده که بسیاری از ابعاد تأمین مسکن در استطاعت در سطح جهانی مشابه بوده و تعمیم‌پذیری 

بالایی دارد که می توان از انتخاب راه حله‌ای مقطعی مبتنی بر سعی و خطا اجتناب کرد.

1403رضازاده و همکاران13

تأثیر منابع مالی و دیگر عوامل مؤثر بر قیمت مسکن در شهرستانه‌ای ایران با استفاده از الگوی 
فضایی پرداخته و این مطالعه برآورد و استنباط ناهمگن تعامل بین قیمت مسکن و متغیرهای 

 مثبت 
ً
اقتصادی مختلف را ارائه می‌دهد. برآورد ضرایب فضایی خالص )هم‌زمان و با تأخیر( عمدتا

و نشان‌دهنده درجه بالایی از اثرات سرریز تغییرات قیمت مسکن به مناطق مجاور است. با تعمیم 
نتایج این مطالعه به خصوصیات مالی مسکن به شکلی دیگر می‌توان کالای سرمای‌های بودن مسکن 

را نیز تأیید نمود.

سیاســت‌گذاران در همــه ســطوح جهانــی، 
ــی  ــای محل ــهری، انجمنه‌ ــ‌های، ش ــی، منطق مل
اقتصــادی،  سیاســی،  گنواگــون  ابزارهــای  بــا 
ــه  ــال پاســخگویی ب ــه دنب فرهنگــی و اجتماعــی ب
موضــوع مســکن )کــه یــک مســئله چندبعــدی در 

ــتند.  ــود(، هس ــی می‌ش ــورها تلق ــیاری از کش بس
لــذا در ادامــه بــه پیشــینه تحقیــق در راســتای 
ــی و بخــش مســکن در  ــاط سیاســته‌ای پلو ارتب

پرداختــه می‌شــود. پژوهشه‌ــای خارجــی 

نتایج حاصلهسال انجام تحقیقمحقق و پژوهشگرانردیف

2008البورن11
در بررسی قنش قیمت مسکن در سازوكار اثرگذاری پلوی نشان داده شد هك شوکه‌ای قیمت 

 از طریق مسکن به صورت
ً
مسکن با شوکه‌ای سیاست پلوی غیرهماهنگ بوده و معمولا

 مستقیم و غیرمستقیم منتقل می‌شنود.

2009گوپتا و کابنودی22
اثر سیاست پلوی بر قیمت مسکن را هك در کوتاه‌مدت کوچک و اندک و در بلند‌مدت

 از بین می‌روند را منفی ارزیابی می‌کنند.
ً
 تدریجا

3
ورونیکاکاکداک 

وارونک 3
2009

بررسی کشورهای مختلف و تلاشی که این کشورها برای کنترل وسعت خود انجام می‌دهند، 
نشان می‌دهد: کشورهایی که برای وام‌دهندگان و وام‌گیرندگان، حوقق قانونی قائل هستند )از 
طریق قوانین ورشکستگی و وثی‌هقای( و ساماه‌هنای اطلاع‌رسانی اعتبارات‌شان قوی‌تر است و 

اقتصاد کلان‌شان از محیط باثبات‌تری برخوردار است، ساماه‌هنای بهتری برای 
تأمین مالی مسکن دارند.

جدول شماره )3(: پیشینه تحقیق در راستای ارتباط سیاست‌های پولی و بخش مسکن در پژوهش‌های خارجی
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1. Veronica Kakdak Warnock; Francis. A. Warnock
2. Zhu and Sebastian 
3. Aastveit and Anundsen 
4. Winfried et al 
5. William Miles et al
6. Huifu Non et al
7. Niccol Battistini et al

نتایج حاصلهسال انجام تحقیقمحقق و پژوهشگرانردیف

2017ژو، سباستین42
روش س‌همرحل‌های سیاسته‌ای پلوی و وضعیت مسکن را در یازده کشور حوزه اتحادیه اروپا 

بررسی کردند که نتایج نشان داد که شوکه‌ای پلوی تأثیر به سزایی بر قیمت مسکن در بازارهای 
مسکن آزاد دارند.

2018آستوی و آنوندس53

به بررسی اثرات نامتقارن سیاست پلوی بر مسکن امریکا طی ساله‌ای 1983-2007 پرداختند 
و مشخص گردید تأثیر شوکه‌ای اقنباضی مستقل از کشش عرضه مسکن بوده است. هم‎چنین 

کاهش نرخ بهره موجب تحریک اقتصاد و سرمایه‌گذاری بخش مسکن گردیده و افزایش نرخ بهره 
به طور جدی موجب کاهش فعالیت اقتصادی به خصوص در بخش مسکن گردیده است.

2022وینفرد و همکاران64
با کمک شواهد تجربی ناهمگون انتقال سیاست پلوی به بازارهای مالی را در سه کشور آلمان، 
سوئیس و ایتالیا در نظر گرفتند که نتایج در تغییر رویکرد انتقال اجاره یک خاهن به خرید آن و 

کاهش اجاره و رشد ضریب قیمت اجاره بعد از شوکه‌ا و سیاست پلوی داشته است.

7
ویلیام مایلزو 

همکاران5
2023

مطالعه مسکن و تأثیر متغیر سیاست پلوی اشاره دارد که مسکن شاخص اصلی چرخه تجاری 
است. در این مطالعه از روش طرح‌ریزی محلی استفاده شده که یک اثر واضح شوک های پلوی 
بر متغیرهای مسکن را در کل نمهنو می‌یابد. با این حال، نشان داده شده است که در ساله‌ای 
1983 تا 2008، هیچ تأثیر قابل ‌توجهی شوکه‌ای سیاستی بر قیمت مسکن یا سرمای‌هگذاری 

وجود نداشته است.

8
وهیفو نونگ و 

همکاران6
2024

نشان دادند که افزایش قیمت مسکن در چین خطر قابل توجهی برای ثبات مالی و اقتصادی دارد که با 
پینودهای بین بخشی ضعیف‌تر. شاخصه‌ای کلیدی اقتصاد کلان، به ویژه عدم قطعیت سیاست پلوی و 

تورم، به طور قابل توجهی این ارتباط را هدایت می‌کنند.

9
نیکولو باتیستینی و 

همکاران7
2024

قنش بازار مسکن را در انتقال سیاست پلوی در سراسر منطهق یورو را ارزیابی و با بهره‌برداری 
از مجموعه دادهه‌ای منط‌هقای جدید بر روی متغیرهای مرتبط با مسکن، یک تجزیه و تحلیل 

پانل ساختاری VAR تأثیر ناهمگون سیاست پلوی را به ویژگیه‌ای اقتصادی و نهادی منط‌هقای 
بلندمدت مرتبط با مسکن مرتبط می‌کند. تجزیه و تحلیل نشان‌دهنده قنش برجسته کانال مسکن 
در انتقال سیاست پلوی به اقتصاد، از طریق اثرات ثروت مسکن و ترازنامه است. علاوه بر این، 
ناهمگنوی در ویژگیه‌ای نهادی )سهم وام مسکن با نرخ ثابت( و درآمد نیروی کار به توضیح 

انتقال سیاست پلوی در مناطق مختلف کمک می‌کند.

 بــا توجــه بــه بررســی مطالعــات داخلــی و 
ــته‌ای  ــوزه سیاس ــه در ح ــورت گرفت ــی ص خارج
و  تحقیــق  گردیــد  مشــخص  مســکن  و  پلوــی 
پژوهشــی در زمینــه تأثیــرات مســتقیم و غیرمســتقیم 
مالکیــت  بــر  پلوــی  سیاســته‌ای  تصمیمــات 
ــه  ــورت گرفت ــر ص ــینی کمت ــا و اجارهن‌ش خاونادهه‌
اســت لــذا در ایــن مطالعــه ســعی بــر ایــن گردیــد 
کــه بــا توجــه بــه اهمیــت بخــش مســکن در اقتصاد 
از یــک ســو و بکارگیــری سیاســته‌ای پلوــی 
ــته‌ای  ــت سیاس ــته در جه ــاله‌ای گذش ــی س ط
بــر  ایــن رویکــرد  تأثیــر  اقتصــادی دولته‌ــا، 
ــه  ــزان اجارهن‌شــینی و مالکیــت مســکن ب ترکیــب می

طــور مشــخص در کشــور مــورد ارزیابــی قــرار گیرد. 

مبانی نظری
در ســاله‌ای اخیــر مــوج افزایــش ســریع قیمــت 
مســکن در بســیاری از کشــورها بــه طــور همزمــان 
ــه  ــوان ب ــارن را می‌ت ــن تق ــت. ای ــاده اس ــاق افت اتف
عوامــل جهانــی نســبت داد کــه از یــک تغییــر 
همگانــی در نــرخ بهــره، فعالیــت اقتصــادی و 
ــود.  ــی می‌ش ــاد کلان ناش ــای اقتص ــر متغیره دیگ
بخــش مســکن طــی ســاله‌ای اخیــر در ایــران نیــز 
بــه عنــوان یــک کشــور در حــال توســعه ونســانات 
ــر  ــترده‌ای ب ــی گس ــرات منف ــته و تأثی ــادی داش زی
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نمودار 3: شاخص قیمت مصرف‌کننده و شاخص قیمت زمین
منبع: سایت بانک مرکزی

خاونارهــا و عملکــرد ســایر بخشه‌ــای اقتصــادی 
ــت.  ــته اس ــا گذاش ــر ج ــی ب ــام بانک ــی نظ و حت
ــه اهمیــت بخــش مســکن در کشــور،  ــا توجــه ب ب
تأثیــر سیاســت پلوــی بــر عملکــرد بــازار مســکن 
مهم‌تریــن نگرانــی سیاســت‌گذاران را تشــکیل 
می‌دهــد و نیــاز بــه سیاســت‌گذاری و واکنــش 
مناســب مقامــات پلوــی و مالــی ضــروری بــه نظــر 

می‌رســد.
ــای کلان  ــی ابزاره ــی و مال ــته‌ای پلو سیاس
اقتصــادی هســتند. دولته‌ــا و بانکه‌ــای مرکــزی 
ــاد  ــرل اقتص ــم و کنت ــرای تنظی ــزار ب ــن دو اب از ای
کشــور اســتفاده می‌کننــد. ایــن سیاســته‌ا قنــش 
حیاتــی در حفــظ ثبــات اقتصــادی، کنتــرل تــورم، 
رشــد اقتصــادی و کاهــش نــرخ بیــکاری و ... ایفــا 
ــ‌های از  ــه مجموع ــی ب ــته‌ای پلو می‌کنند. سیاس
اقدامــات و تدابیــری اشــاره دارد کــه توســط بانــک 

ــول،  ــظ ارزش پ ــرای حف ــور ب ــک کش ــزی ی مرک
ــک  ــورم، تحری ــرل ت ــا، کنت ــات قیمته‌ ــظ ثب حف
رشــد اقتصــادی و کاهــش نــرخ بیــکاری و ... کــه 
از ابزارهایــی مانندن ــرخ بهــره، عملیــات بــازار 
ــتفاده  ــهیلات اس ــی و تس ــره قانون ــرخ ذخی ــاز، ن ب
می‌کننــد تــا بتواننــد میــزان پــول در گــردش و 
شــرایط اعتبــاری را تنظیــم کننــد. بــه ایــن ترتیــب، 
ــت  ــی در مدیری ــش مهم ــی قن ــته‌ای پلو سیاس
مصــرف،  بــر  تأثیرگــذاری  و  کلان  اقتصــاد 

ــد. ــور دارن ــد و ... در کش ــرمای‌هگذاری و تلوی س
روشه‌ایــی ماننــد تغییــر و كنتــرل حجــم پــول 
و تغییــر در ســطح و ســاختار نــرخ بهــره و یــا 
ــار و تســهیلات مالــی  ســایر شــرایط اعطــای اعتب
روشه‌ــای بــه کارگیــری متلویــان نهادهــای پلوــی 
ــر  ــادی موردنظ ــداف اقتص ــه اه ــیدن ب ــت رس جه

ــاب، 1389: 10(. ــی‌زاده و کمی ــت. )قل اس

در ده‌ههــای گذشــته، بعــد ســرمای‌هگذاری 
مســکن وجــه پررنگ‌تــری یافتــه اســت. ایــن بعــد 
ــدید  ــی ش ــانات قیمت ــراه ونس ــه هم ــوداگراهن ب س
ــدی  ــرای عای ــن ب ــش زمی ــوص در بخ ــه خص ب
ســرمای‌های ســبب شــده شــرایط ویــژه‌ای را بــر این 
بــازار حاکــم کــرده اســت. نگهــداری مســکن بــه 
ــرای بهره‌منــدی از درآمــد اجــاره  ــی ب ــوان دارای عن
 تــا تقاضــای مســکن در کنــار طــا، ارز 

ً
و عمدتــا

ــادی از  ــهم زی ــرمایه، س ــازار س ــولات ب و محص
تقاضــای داراییه‌ــای ســرمای‌های را داشــته باشــد. 
از دیگــر دلایــل ایــن امــر، حضــور کم‌رنــگ 
ــی  ــام مالیات ــود نظ ــکن و نب ــش مس ــت در بخ دول
مؤثــر در ایــن بخــش اســت. فقــدان نظــام مالیاتــی 
کارآمــد، مســکن را بــه محــل ســرمای‌هگذاری 
جــذاب بــا نــرخ بــازده بــالا تبدیــل کــرده اســت. 

توســعه نیافتگــی بــازار مــــالی کشــور در ارائـــه
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نمودار 4: نمودار مقایسه‌ای رشد هزینه مسکن خانوار کشور و شهری )درصد(
منبع: سالنامه آماری- محاسبات محقق )1403 (

ــظ  ــروت و حف ــت ث ــب مدیری ــولات مناس محص
ارزش دارایــی اشــخاص عامــل دیگــری اســت کــه 
ســرمای‌هگذاران را ناگزیــر بــه ســمت بازارهایــی 
ایــن  بــازار مســکن ســوق می‌دهــد  هم‌چــون 
ــکن از  ــا مس ــده ت ــبب ش ــا س ــاد تقاض ــهم زی س
ــادی  ــر زی تحــولات و ونســانات اقتصــاد کلان تأثی

ــرد. بپذی
از  پلوــی  سیاســته‌ای  تئــوری،  لحــاظ  از 
ــر  ــد ب ــکن می‌توان ــای مس ــه و تقاض ــق عرض طری
بخــش مســکن تأثیرگــذار باشــد. نخســت، ماننــد 
ــه  ــبت ب ــکن نس ــت مس ــر، قیم ــای دیگ داراییه‌
بهــادار  اوراق  ماننــد  مالــی  داراییه‌ــای  بــازده 
ــداری  ــی از نگه ــازده ناش ــر ب ــیت دارد. اگ حساس
اوراق بهــادار افزایــش یابــد فــرد ســرمای‌هگذار 
ــی خــود را صــرف ســرمای‌هگذاری  بخشــی از دارای
ــش  ــر در بخ ــرد و دیگ ــد ک ــادار خواه در اوراق به

ــه  ــی ک ــا وقت ــد ت ــرمایه‌گذاری نمی‌کن ــکن س مس
ــف  ــای مختل ــداری دارایی‎ه ــی از نگه ــازده ناش ب
ــل  ــف تعدی ــک‌های مختل ــبه ریس ــد از محاس بع
شــود و قیمــت مســکن کاهــش می‌یابــد. دوم، 
ــره  ــرخ به ــا ن ــی ب ــاط منف ــکن ارتب ــای مس تقاض
خریــد  هزینــه  از  عمــده  قســمت  زیــرا  دارد، 
مســکن شــامل پرداختیه‌ــای بهــره می‌شــود. 
ــی  ــا میزان ــره ب ــه به ــت اولی ــت پرداخ ــوم، قابلی س
ــک  ــرای ی ــا ب ــت ت ــادر اس ــل و ق ــخص مای ــه ش ک
 ارتبــاط دارد. 

ً
مســکن پرداخــت کنــد مســتقیما

ــد  ــیله درآم ــه وس ــا ب ــه خاوناره ــه اینک ــه ب ــا توج ب
جاری‌شــان نســبت بــه آنچــه کــه می‌تواننــد قــرض 
ــا  ــن در طــول زمــان ب ــد محــدود اســت بنابرای کنن
ــش  ــث کاه ــورم باع ــی و ت ــتمزد واقع ــش دس افزای
ــار  ــال آن فش ــه دنب ــده و ب ــی ش ــی بده ارزش واقع
ــر می‌شــود.  ــر و کمت ناشــی از پرداخــت بهــره کمت

بــا توجــه بــه نمــودار شــماره )4( ملاحظــه 
ــرای  ــر اج ــر در اث ــه اخی ــک ده ــی ی ــردد ط می‌گ
رشــد  تغییــرات  نــرخ  اقتصــادی  سیاســته‌ای 

ــوار همســو و  ــه مســکن شــهری در ســبد خان هزین
هم‌انــدازه نــرخ رشــد هزینــه مســکن در کل کشــور 

ــت. ــوده اس ب
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نمودار 5: مقایسه رشد جمعیت شهرها و درصد اجاره‌نشینی در شهرها
منبع: سالنامه آماری- محاسبات محقق )1403 (

همان‌طــور کــه در نمودار شــماره )5( مشــاهده 
ــر  ــاله‌ای اخی ــی س ــینی در ط ــود اجارهن‌ش می‌ش
ــه  ــی ک ــت در صورت ــته اس ــه داش ــل توج ــد قاب رش
ــه  ــری را تجرب ــرخ کمت ــهری ن ــت ش ــرخ جمعی ن

کــرده اســت.
بــا توجــه بــه اثرگــذاری سیاســت پلوــی از 
بخشه‌ــای  در  مختلــف  کاناله‌ــای  طریــق 
کاناله‌ــای  بــه  ادامــه  در  اقتصــاد  مختلــف 
اثرگــذاری سیاســت پلوــی بــر بــازار مســکن 
پرداختــه می‌شــود کــه بــا بررســی کاناله‌ــای 
ــان  ــط اقتصاددان ــی توس ــت پلو ــذار سیاس تأثیرگ
ــت  ــرمای‌هگذاری و قیم ــرف و س ــاب مص ــر انتخ ب
ــال  ــع اصلــی، کان دارایــی ســبب شــد بیــن دو منب

ــنود.  ــل ش ــز قائ ــارات تمای ــال اعتب ــول و کان پ

کانال‌های انتقال پولی 
ــکا  ــاد آمری ــیب اقتص ــراز و نش ــانات پرف ونس
در زمینــه تلویــد، بیــکاری و تــورم از دهــه هشــتاد 
بــه بعــد و بخصــوص بحــران مالــی و رکــود 
ــد از  ــود بع ــن رک ــه طولانی‌تری 2009-2007 ک
جنــگ جهانــی دوم بــود و بی‌ثباتــی اقتصــادی 
ــئله  ــک مس ــا ی ــت‌گذاران را ب ــا، سیاس ــراه آنه هم
یــا  دشــوار مواجــه ســاخت: »چــه سیاســت 
سیاســته‌ایی جهــت کاهــش ونســانات در تلویــد 

ــود؟« ــرا ش ــده اج ــتی در آین ــورم بایس و ت

 بــرای پاســخ بــه ایــن ســؤال، سیاســت‌گذاران 
و  زمان‌بنــدی  از  دقیقــی  ارزیابــی  بایــد  پلوــی 
داشــته  اقتصــاد  بــر  سیاسته‌ای‌شــان  تأثیــر 
باشــند. بــرای انجــام چنیــن ارزیابــی، نیــاز اســت 
مکانیزمه‌ایــی کــه از طریــق آن سیاســت پلوــی بــر 

ــود.  ــد درک ش ــر می‌کن ــاد اث اقتص
 اقتصاددانــان کاناله‌ــای متعــددی را ذکــر 
ــت  ــر در سیاس ــا تغیی ــق آنه ــه از طری ــد ک کرده‌ان
ــاد  ــی اقتص ــای حقیق ــر متغیره ــد ب ــی می‌توان پلو
مؤثــر باشــد کــه بــه طــور کلــی کاناله‌ــای 
انتقــال پلوــی بــه ســه گــروه اصلــی بــه شــرح ذیــل 
طب‌هقبنــدی شــده‌اند: 1- کانــال ســنتی نــرخ بهــره 2- 

ــاری ــال اعتب ــا 3- کان ــایر داراییه‌ ــت س ــال قیم کان

کانال نرخ بهره 
اشــاعه آثــار سیاســت پلوــی از طریــق مکانیــزم 
نــرخ بهــره شــاید معروف‌تریــن کانــال انتقــال 
باشــد کــه ســاله‌ای متمــادی در کتــب اقتصــادی 
و در قالــب تعــادل بــازار پــول و کالا مــورد توجــه 
ــن  ــه ای ــدا ب ــز1 در ابت ــه کین ــوری ک ــه ط ــود. ب ب
کیــد داشــت امــا تحقیقــات بعــدی نشــان  کانــال تأ
داد کــه تصمیمــات مصرف‌کننــدگان در مــورد 
ــز  ــادوام نی ــای ب ــایر کالاه ــکن و س ــارج مس مخ
ــامل  ــه ش ــتند ک ــرمای‌هگذاری هس ــات س تصمیم

1. Keynes 
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ســرمای‌هگذاری و هــم مخــارج کالاهــای مصرفــی 
ــر  ــاوه ب ــره، ع ــرخ به ــال ن ــود و کان ــادوام می‌ش ب
ــم  ــده ه ــارج مصرف‌کنن ــر مخ ــرمای‌هگذاری ب س

تأثیرگــذار اســت.

کانال سایر دارایی‌ها
کانــال  از  پلوــی  سیاســت  تأثیــر  گســترش 
قیمــت داراییه‌ــا، نــگاه پلوــی بــه مکانیــزم انتقــال 
ــیار  ــای بس ــر دارای تفاوته‌ ــن منظ ــت و از ای اس
ــه  ــوری ک ــه ط ــت ب ــزی اس ــش کین ــا بین ــی ب مهم
ــا  ــز ی ــل کین ــمارد، در تحلی ــر می‌ش ــص ب آن را ناق
ــر قیمــت یــک  ــرخ بهــره تنهــا ب ــزم ســنتی ن مکانی
ــار  ــت در کن ــز اس ــه( متمرک ــی )اوراق قرض دارای
قیمــت اوراق قرضــه، قیمــت دو دارائــی‌ دیگــر نیــز 
ــی  ــوان کاناله‌ای ــ‌های را ب‌هعن ــل ملاحظ ــه قاب توج
خــود  بــه  پلوــی  سیاســت  اثرگــذاری  بــرای 
ــری  ــای ارز و دیگ ــی نرخه‌ ــد. یک ــب کرده‌ان جل

قیمته‌ــای ســهام اســت. 

اثر‌گذاری نرخ ارز 
وقتــی نــرخ بهــره واقعــی داخلــی کاهــش 
بــه  نســبت  دارائیه‌ــای  جذابیــت  می‌یابــد 
پــول  بــه  کــه  )دارائیه‌ایــی  ارزی  دارائیه‌ــای 
ــد.  ــش می‌یاب ــتند( کاه ــورها هس ــایر کش ــج س رای
بــه  نســبت  دارائیه‌ــای  ارزش  نتیجــه،  در 
ــول  ــد و ارزش پ ــش می‌یاب ــای ارزی کاه داراییه‌
ــول  ــش ارزش پ ــد و کاه ــش می‌یاب ــی کاه داخل
داخلــی کالاهــای داخلــی را ارزان‌تــر از کالاهــای 
خارجــی می‌کنــد و از ایــن طریــق، باعــث افزایــش 
ــای کل  ــذا تقاض ــود و ل ــص می‌ش ــادرات خال ص

می‌یابــد.  افزایــش 

نظریه توبین
جیمــز توبیــن1 نظریــ‌های ارائــه کرده‌اســت کــه 
از آن ب‌هعنــوان نظریــه q توبیــن یــاد می‌شــود و 
چگنوگــی تأثیرگــذاری سیاســت پلوــی بــر اقتصــاد 
از طریــق اثــرات سیاســت پلوــی بــر ارزش‌گــذاری 
ــت  ــال سیاس ــا اعم ــد. ب ــح می‌ده ــهام را توضی س

1. Tobin

پلوــی انبســاطی، کاهــش نــرخ بهــره واقعــی اوراق 
قرضــه، بــازده مــورد انتظــار دارائــی جانشــین 
ــهام  ــت س ــذا جذابی ــد. ل ــش می‌یاب ــهام، کاه س
و  می‌یابــد  افزایــش  قرضــه  اوراق  بــه  نســبت 
بنابرایــن تقاضــا بــرای ســهام افزایــش می‌یابــد کــه 
ــا  ــرد. ب ــالا می‌ب ــت ســهام را ب ــود قیم ــه خ ــه ونب ب
ــر  ــای بالات ــه قیمته‌ ــا اینک ــه ب ــن نتیج ــب ای ترکی
ســهام منجــر بــه افزایــش q توبیــن می‌شــود 
افزایــش  ســرمای‌هگذاری  مخــارج  بنابرایــن  و 

بــد. می‌یا

اثر ثروت 
در چارچــوب نظریــه مودیگیلیانــی2 اســت کــه 
کیــد دارد،  بــر تغییرات ثــروت بر مصــرف خاونار تأ
آن چیــزی کــه مخــارج مصرفــی را تعییــن می‌کنــد 
مصرف‌کننــدگان  مادام‌العمــر  درآمــدی  منابــع 
اســت نــه فقــط درآمــد امــروز، جــزء مهــم منابــع 
ثــروت  مادام‌العمــر مصرف‌کننــدگان  درآمــدی 
ــهام  ــده آن را س ــش عم ــه بخ ــت ک ــی آنهاس مال
تشــکیل می‌دهــد. بــا افزایــش قیمــت ســهام، 
ارزش ثــروت مالــی افزایــش می‌یابــد و بــا افزایــش 
ــای کل  ــود و تقاض ــاد می‌ش ــرف زی ــروت، مص ث

ــد. ــش می‌یاب افزای

قیمت سهام و مسکن
دو کانــال ثــروت و q توبیــن، امــکان ارائــه 
ــم  ــهام را فراه ــال س ــی از کان ــف عموم ــک تعری ی
ــرای  ــا را ب ــوان آنه ــه می‌ت ــوری ک ــه ط ــد ب می‌کنن
بــازار مســکن هــم بــکار بــرد آنجــا کــه مســکن هم 
ــای  ــش در قیمته‌ ــت. افزای ــهام اس ــورت س ب‌هص
ــه  مســکن، باعــث بــالا رفتــن قیمــت آن نســبت ب
هزینــه جایگزینــی می‌شــود و لــذا q توبیــن بــرای 
تلویــد  بدین‌ترتیــب  و  می‌کنــد  رشــد  مســکن 

ــود: ــک می‌ش ــکن تحری مس

2. Modigliani
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اجــزای  مهم‌تریــن  از  مســکن  قیمته‌ــای 
قیمــت  در  افزایــش  بنابرایــن  هســتند  ثــروت 
مســکن ثــروت را افزایــش می‌دهــد و از آن طریــق، 

مصــرف می‌توانــد افزایــش یابــد:

کــه  انبســاطی  پلوــی  سیاســت  بنابرایــن 
قیمــت مســکن را افزایــش می‌دهــد از طریــق 
مکانیزمه‌ــای q توبیــن و اثــر ثــروت می‌توانــد 

تقاضــا کل را افزایــش بدهــد.
ــا  ــادی ب داراییه‌ــای مســکنوی تفاوته‌ــای زی
ســایر کالاهــای مالــی و ملمــوس دارنــد، بــه ایــن 
ــی از  ــد. یعن ــه دارن ــی دوگان ــا طبیعت ــه آنه ــل ک دلی
یــک ســو کالاهایــی هســتند کــه منجــر بــه ایجــاد 
ــای  ــزء داراییه‌ ــر ج ــوی دیگ ــت و از س مطلوبی
نحــوه  می‌آینــد.  حســاب  بــه  ســرمای‌هگذاری 
اثرگــذاری کانــال قیمــت مســکن و تلویــد بــه 

ــد: ــل می‌باش ــرح ذی ش

اثــرات نــرخ بهــره بــر مســکن از طریــق 
تقاضــا و عرضــه مســکن 

بــا افزایــش و کاهــش حجــم پــول در اقتصــاد، 
عرضــه پــول تغییــر کــرده و منجــر بــه تغییــر نــرخ 
ــوک  ــک ش ــی ی ــی وقت ــه عبارت ــردد. ب ــره می‌گ به
ــره،  ــای به ــر نرخه‌ ــا تغیی ــد، ب ــی رخ می‌ده پلو
ــادوام  ــای ب ــداری کالاه ــت نگه ــه فرص ــر هزین ب
ــر می‌گــذارد و از ایــن طریــق  از جملــه مســکن اث
بــر بخشــی از تقاضــا کــه برآمــده از تقاضــای 
ــت  ــکن اس ــی مس ــن ویژگ ــل از ای ــات حاص خدم
دوجنبــه  از  را  تقاضــا  ایــن  می‌گــذارد.  تأثیــر 

ــرد: ــی ک ــوان بررس می‌ت
ــه  ــکنوی ب ــات مس ــرای خدم ــا ب ــف- تقاض ال

ــادوام ــک کالای ب ــوان ی عن
ــک  ــوان ی ــه عن ــکن ب ــرای مس ــا ب ب- تقاض

دارایــی
بــرای درک بهتــر، می‌تــوان هزینــه فرصــت 

ــر  ــکل زی ــه ش ــر آن را ب ــر ب ــل مؤث ــرمایه و عوام س
ــت:  ــر گرف در نظ

 :ph ،ــرمایه ــتفاده از س ــه اس ــه درآن uc : هزین ک
قیمــت مســکن، i : بیــــانگر نـــرخ بهــره بـــازار،

   : بیانگــر نــرخ انتظــاری افزایــش قیمــت 
ــت. ــکن اس ــتهلاک مس ــرخ اس ــکن و      :  ن مس
لــذا بــا اعمــال سیاســت پلوــی اقنباضــی، نــرخ 
ــه فرصــت  ــا افزایــش هزین ــه و ب بهــره افزایــش یافت
نگهداری مســکن، تقاضا برای مســکن کاهــش می‌یابد.
منابــع  اینکــه عمــده  دلیــل  بــه  از طرفــی 
تأمیــن  بانکــی  سیســتم  از  مســکن  ســاخت 
می‌شــود، لــذا افزایــش نرخه‌ــای بهــره بالاتــر 
افزایــش  را  هزینــه ســاخت خاه‌هنــای جدیــد 
داده و ســرمای‌هگذاری مســکنوی و فعالیته‌ــای 
ســاخت و ســاز مســکن را کاهــش می‌دهنــد. 
بنابرایــن نــرخ بهــره بــر ســاخت و ســاز مســکن و 
ــد  ــی دارن ــرات مهم ــکن اث ــه مس ــت عرض در نهای
ــش  ــه افزای ــر ب ــکن منج ــه مس ــش در عرض و کاه

ــد. ــد ش ــکن خواه ــت مس قیم
در نتیجــه بــا افزایــش نــرخ بهــره، تقاضــا بــرای 
ــش  ــب کاه ــه موج ــد ک ــش می‌یاب ــکن کاه مس
ــا  ــر ب ــرف دیگ ــردد و از ط ــکن می‌گ ــت مس قیم
افزایــش نــرخ بهــره، عرضــه مســکن کاهــش 
می‌یابــد کــه موجــب افزایــش قیمــت مســکن 
می‌گــردد. لــذا اثــر نهایــی تغییــرات نــرخ بهــره بــر 
قیمــت مســکن مبهــم اســت. تغییــر قیمت مســکن 
از کاناله‌ــای زیــر موجــب تغییــرات تلویــد و 

می‌گــردد: قیمته‌ــا  ســطح 
اثرات Q توبین بازار مسکن 

بــازاری واحــد  ارزشــی  توبیــن   Qنســبت  
ــه ســاخت واحــد مســکنوی را  ــر هزین مســکنوی ب
ــازاری  ــبت ارزش ب ــه نس ــی ک ــد. زمان ــان می‌کن بی
مســکن بــه هزینــه ســاخت آن بــالای یــک باشــد، 
ــای  ــد ه ــه واح ــت ک ــودآور اس ــگاه س ــرای بن ب
مســکنوی جدیــد بســازند. لــذا بــا افزایــش قیمــت 
ــرمای‌هگذاری در  ــش س ــت افزای ــکن و در نهای مس
بخــش مســکن و افزایــش مخــارج، ســطح تلویــد 

می‌یابــد. افزایــش 



94

14
03

ن 
ستا

زم
 ●

م 
شت

و ه
اه 

نج
ه پ

مار
 ش
● 

ی«
لام

اس
 -

نی
یرا

ر ا
شه

ت 
لعا

طا
»م

ي 
لم

ه ع
نام

صل
ف

اثرات ثروت مسکن
دربــاره اثــر ثــروت، مصــرف تابعــی از درآمــد 
ــد  ــتقیم از درآم ــی مس ــداز تابع ــروت و پس‌ان و ث
ــارت  ــه عب ــت. ب ــروت اس ــوس از ث ــی معک و تابع
دیگــر، مصــرف افــزون بــر درآمــد تابعــی از 
گرفتــه  نظــر  در  نیــز  حقیقــی  ثــروت  مقــدار 
شــده اســت. از آنجایــی کــه مســکن جــزء مهــم 
ثــروت اســت، لــذا هنگامــی کــه قیمــت مســکن 
ــه  ــش یافت ــوار افزای ــروت خان ــد، ث ــش می‌یاب افزای
و وضعیــت بــرای مصــرف بیش‌تــر و افزایــش 
تقاضــای کل فراهــم مــی‌آورد و تلویــد کل افزایــش 

بــد. می‌یا
ســود  ثــروت  یــا  ســرمایه  تغییــر  اثــرات 
ــکن  ــت مس ــش قیم ــدگان افزای ــدگان و زیان‌دی برن
ــن  ــود. بنابرای ــه ش ــطح موازن ــت در س ــن اس ممک
اگــر مســکن بــه صــورت بین‌المللــی مبادلــه 
نشــود، هیــچ دلیــل قابــل قبلوــی نیــز وجــود 
مســکن  حقیقــی  قیمــت  افزایــش  کــه  نــدارد 
امــا  گــردد.  حقیقــی  ثــوت  افزایــش  موجــب 
آنهــا  کــه تحــت  دارد  برخــی شــرایط وجــود 
بــرای ســاکنین مالــک  ثــروت  اثــرات مثبــت 
ــرای  ــرف ب ــی روی مص ــرات منف ــر اث ــد ب می‌توان
ــد.  ــه کن ــده غلب ــه آین ــوط ب ــد مرب ــداران جدی خری
بــه عــاوه ممکــن اســت اســتدلال شــود کــه اگــر 
ســاکنین مالــک و صاحب‌خاه‌هنــا محدودیــت 
اعتبــار نداشــته باشــند و اعتقــاد داشــته باشــیم کــه 
ــدار و  ــکن پای ــی مس ــای واقع ــش در قیمته‌ افزای
ــا  ــکن آنه ــروت مس ــش در ث ــت، افزای ــی اس دائم
ــر  ــان منج ــرف بالاترش ــطوح مص ــه س ــد ب می‌توان
ــرج  ــت خ ــی و قابلی ــر قندینگ ــن منظ ــود. از ای ش
کــردن مشــاهده شــده از داراییه‌ــای مســکن، 
قنــش عمــده را بــازی می‌کنــد. در نهایــت اینکــه 
افزایــش قیمــت مســکن دارای اثــر انتظــاری و اثــر 
اعتمــاد اســت. بــه هــر حــال رونــق بــازار مســکن 
ــبت  ــبیناهن نس ــارات خوش ــی از انتظ ــد ناش می‌توان
بــه درآمــد آینــده آن باشــد. از آنجــا کــه مصــرف 
دارد،  خاونادهه‌ــا  تمایــل  بــه  بســتگی  کننوــی 
طــول  مصــرف  می‌تواننــد  مصرف‌کننــدگان 

ــد. ــش دهن ــده را افزای ــی و آین زندگ

اثرات تغییر درآمد اجاره 
تغییــرات قیمــت ســاختمان موجــب تغییــر 
درآمــد اجــاره در بــازار مســکن اجــاره‌ای می‌شــود. 
افزایــش درآمــد اجــاره‌ای بــرای مؤجــران، اثــر 
منفــی کاهــش درآمــد از ســوی مســتأجران را خنثــی 
ــی  ــل نهای ــودن می ــر ب ــرض پایین‌ت ــا ف ــازد. ب می‌س
بــه مصــرف درآمــد اجــاره از مؤجــران، انتظــار بــرآن 
اســت کــه اثــر کلــی تغییــرات اجــاره مســکن منفــی 
ــه  ــتگی ب ــال بس ــن کان ــذاری ای ــدازه اثرگ ــد. ان باش
ســاختار مســکن اجــاره‌ای، عملکــرد بــازار مســکن 
افــراد  مختلــف  عکس‌العمله‌ــای  و  اجــاره‌ای 
)مؤسســات، مؤجــران و مالــکان( بســتگی خواهــد 

ــت. داش

آثــار تغییــر رفتــار پــس انــداز ناشــی از 
تغییــر قیمــت مســکن 

 
ً
احتمــالا مســکن  قیمــت  در  افزایــش  یــک 
برنام‌هریــزی  در  مثبــت  پس‌انــدازی  اثــر  یــک 
ــات  ــورهای دارای الزام ــژه در کش ــه وی ــا )ب خاوناره
ــن  ــتم تأمی ــک سیس ــا دارای ی ــالا ی ــت ب پیش‌پرداخ
مالــی کمتــر توســعه یافتــه بــرای بخــش مســکن کــه 
بــر اســتفاده بیشــتر از وجــوه و ســرمایه داخلــی برای 
ــال خواهــد  ــه دنب ــت دارد( را ب ــد مســکن دلال خری
داشــت. قــدرت ایــن اثــر نیــز بــه نســبت پس‌انــداز 
بسـت�گی دارد )مهدیلــو و همــکارن، 1398: 459(.

کانال اعتباری
و  قنــص  هرگنوــه  و  نامتقــارن  اطلاعــات 
اصطــکاک در بازارهــای مالــی اســاس ایــن مکانیــزم 
وام‌دهــی  کانــال  شــامل  و  می‌دهــد  تشــکیل  را 

بانکــی و کانــال ترازنامــه اســت.
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وام دهی بانکی 
بــه خاطــر قنشــی کــه بانکه‌ــا در حل مشــکل 
اطلاعــات نامتقــارن1 در بازارهــای اعتبــاری دارنــد 
)کژمنشــی2 و کژگزینی3ه‌ــا در ســایر ابزارهــای 
بدهــی بیشــتر از سیســتم بانکــی اســت(، برخــی 
بانکه‌ــا  طریــق  از  فقــط  قرض‌گیرندهه‌ــا 
ــدا  ــاری دسترســی پی ــه بازارهــای اعتب ــد ب می‌توانن
ــن  ــی بی ــی کامل ــه جایگزین ــی ک ــا زمان ــد. ت کنن
ــن  ــع تأمی ــایر مناب ــرد و س ــی خ ــپردهه‌ای بانک س

ــد. ــته باش ــود نداش ــا، وج ــرای بانکه‌ ــوه ب وج

ترازنامه
ــی  ــال وام بانک ــد کان ــم مانن ــه ه ــال ترازنام کان
ــای  ــارن در بازاره ــات نامتق ــکلات اطلاع از مش
ارزش  چقــدر  هــر  می‌شــود،  ناشــی  بانکــی 
ــد،  ــر باش ــرکت کمت ــک ش ــای ی ــص داراییه‌ خال
ــل  ــدگان، در عم ــه وام دهن ــت ک ــن معناس ــه ای ب
وثیقــه کمتــری بــرای وام خواهنــد داشــت، بنابراین 
ــتری  ــان بیش ــال زی ــا احتم ــی ب ــل کژگزین ــه دلی ب
ــرای  ــی، ب ــش وام‌ده ــه کاه ــه ب ــتند ک ــه هس مواج
ــود،  ــر می‌ش ــرمای‌هگذاریه‌ا منج ــی س ــن مال تأمی
از طرفــی هــم، کاهــش ارزش خالــص داراییه‌ــای 
ــرکت از  ــکان در ش ــود مال ــبب می‌ش ــرکت، س ش
ــند،  ــوردار باش ــری برخ ــرمای‌های کمت ــت س منفع
ــروژه‌ای  ــرکت در پ ــرای ش ــا ب ــزه آنه ــن انگی بنابرای
می‌شــود،  بیشــتر  پرریســک  ســرمای‌هگذاری 
ــت وام  ــاز پرداخ ــال ب ــود احتم ــه خ ــه ونب ــن ب ای
کــم  وام‌دهــی  بنابرایــن  می‌دهــد.  کاهــش  را 
می‌شــود و بــه تبــع آن مخــارج ســرمای‌هگذاری 

کاهــش می‌یابــد.

سهمیه‌بندی اعتبار
ــه،  ــال ترازنام ــذاری کان ــر از تأثیرگ ــوه دیگ نح
ــد  ــوه قن ــت، وج ــد اس ــوه قن ــان وج ــال جری کان
و  قنــدی  دریافتیه‌ــای  بیــن  تفــاوت  یعنــی 
پرداختیه‌ــای قنــدی، وقتــی یــک سیاســت پلوــی 

1. Information Asymmetry

2. Moral hazard

3. Adverse selection

تســهیل‌کننده اجــرا می‌شــود و نرخه‌ــای بهــره 
اســمی کاهــش پیــدا می‌کنــد، جریــان وجــوه 
ــه  ــود ترازنام ــه بهب ــر ب ــه، منج ــش یافت ــد افزای قن

می‌شــود.
در ایــن مکانیــزم نــرخ بهــره اســمی بــر جریــان 
وجــوه قنــد شــرکته‌ا تأثیرگــذار اســت )بــر 
خــاف مکانیــزم نــرخ بهــره کــه نــرخ بهــره واقعــی 
ــره  ــرخ به ــت( ن ــر داش ــرمای‌هگذاری تأثی روی س
کوتاه‌مــدت در ایــن مکانیــزم بســیار اهمیــت 
دارد، زیــرا بــا پرداخــت ســود بــه بدهیه‌ــای 
روی  را  اثــر  بیشــترین  می‌تــوان  کوتاه‌مــدت 
ــت ــوار( گذاش ــا )خان ــد بنگاهه‌ ــوه قن ــان وج جری

.
سطح قیمتی غیرمنتظره

ــاظ  ــاطی لح ــی انبس ــت پلو ــک سیاس ــی ی وقت
ب‌هطــور  می‌شــود و ســطح عمومــی قیمته‌ــا 
ســبب  می‌کنــد،  پیــدا  افزایــش  غیرمنتظــره‌ای 
داراییه‌ــا  خالــص  واقعــی  می‌شــود ارزش 
افزایــش پیــدا کنــد، ســبب افزایــش مخــارج 

می‌شــود. کل  تلویــد  و  ســرمای‌هگذاری 
ــاری  ــال اعتب ــی کــه در مــورد کان ــب ادبیات غال
تــا اینجــا مطــرح شــد و بــر مخــارج فعــالان 
مخــارج  مــورد  در  بــود،  متمرکــز  اقتصــادی 
 
ً
ــا ــد. مخصوص ــدق می‌کن ــم ص ــده ه مصرف‌کنن
اگــر مخــارج مصرفــی بــه کالای بــادوام و مســکن 
مربــوط باشــد. اجــرای سیاســت پلوــی اقنباضــی 
بنابرایــن  شــده،  بانکــی  وام  کاهــش  باعــث 
مصرف‌کنندگانــی کــه بــه منابــع اعتبــاری دیگــری 
دسترســی ندارنــد، کمتــر کالای بــا دوام و مســکن 

می‌کننــد. خریــداری 

نقدینگی خانوار 
اگــر بخواهیــم بــه نحــوه عملکــرد کانــال 
ــدگان رویکــرد دیگــری  ــرای مصرف‌کنن ترازنامــه ب
را در نظــر بگیریــم، یعنــی اثــرات قندینگــی را روی 
ــم،  ــاظ کنی ــکن لح ــادوام و مس ــارج کالای ب مخ
ــا تأثیــری کــه  در ایــن رویکــرد اثــرات ترازنامــه، ب
ــرف  ــه مص ــدگان، ب ــل مصرف‌کنن ــزان تمای ــر می ب
می‌گــذارد عمــل می‌کنــد کالای بــادوام و مســکن 
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اطلاعــات نامتقارنــی کــه در مورد کیفیت‌شــان 
ــن  ــنودگی پایی ــا قندش ــای ب ــود داره، داراییه‌ وج
بــا  مصرف‌کننــدگان  وقتــی  بنابرایــن  هســتند، 
ــنود  ــ‌هرو می‌ش ــوب روب ــی نامطل ــوک مال ــک ش ی
و ناچــار بــه فــروش کالای بــادوام یــا مســکن 
ــن  ــه ای ــت ک ــن اس ــارش ای ــود انتظ ــود می‌ش خ
کار را بــا افــت قیمــت قابل‌ملاحظــ‌های انجــام 
دهــد، امــا اگــر مصرف‌کننــده دارایــی مالــی مثــل 
پــول، اوراق و ســهام نگهــداری کنــد، بــا ســهلوت 
ــی را در ازای ارزش  ــن دارای ــد ای ــتری می‌توان بیش

ــد. ــد کن ــازار قن کامــل ب
بنابرایــن اگــر مصرف‌کننــده، انتظــار یــک 
ــراغ  ــر س ــد، کمت ــته باش ــی را داش ــفتگی مال آش
بیشــتر  و  مــی‌رود  مســکن  و  بــادوام  دارایــی 
ــنوده‌تری را  ــی قندش ــی مال ــد دارای ــعی می‌کن س
ــه  ــه ب ــب ترازنام ــن رو ترکی ــد، از ای ــداری کن نگه
ایــن بســتگی دارد کــه مصرف‌کننــده تــا چــه حــد 
ــد.  ــی را می‌ده ــفتگی مال ــک آش ــوع ی ــار وق انتظ
ــی انبســاطی و  ــا اجــرای یــک سیاســت پلو ــذا ب ل
ــی  ــای مال ــهام، ارزش داراییه‌ ــت س ــش قیم افزای
بنابرایــن مصرف‌کننــدگان در  نیــز زیــاد شــده 
وضعیــت مالــی مطمئن‌تــری قــرار می‌گیرنــد و 
ــکن  ــادوام و مس ــارج روی کالای ب ــه مخ در نتیج

می‌یابــد. افزایــش 

 روش پژوهش
الگهوــای کلان‌ســنجی الگهوایــی هســتند کــه 
پژوهشــگران برای بررســی و ســنجش اثــر متغییرها 
اســتفاده  آنهــا  از  اقتصــادی  فعالیته‌ــای  بــر 
و  طراحــی  از  اقتصاددانــان  هــدف  نموده‌انــد. 
اســتفاده از الگهوــای کلان اقتصادســنجی بیشــتر 
ــی و  ــته‌ای پلو ــذاری سیاس ــوان تأثیرگ ــه ت مقایس
مالــی بــر متغیرهــای حقیقــی اقتصــاد کلان بــوده 
اســت. در ایــن مطالعــه بــه منظــور بررســی بخــش 
مســکن از اثرگــذاری سیاســته‌ای پلوــی از مــدل 

ــت. ــده اس ــتفاده ش ــینوی‌برداری اس ــود رگرس خ
ــادی،  ــای اقتص ــار متغیره ــی رفت ــرای پیش‌بین ب
میــادی محققــان  در ده‌ههــای 1960-1970 
ــ‌های و  ــای تك‌معادل ــتفاده از مدله‌ ــه اس ــتر ب بیش

ــت‌گذاری  ــر سیاس ــه آن از نظ ــم یافت ــد تعمی در بع
بــه بهر‌ه‌گیــری از معــادلات همزمــان گرایــش 
من‌جملــه  متعــدد  دلایــل  بــه  کــه  داشــتند 
ــا در  ــن مدله‌ ــی ای ــی، كارآی ــران نفت ــئله بح مس
ــه  ــت و در نتیج ــی داش ــرد ضعیف ــی عملک پیش‌بین
ــرو شــد.  ــا انتقــادات شــدیدی روب ایــن مدله‌ــا ب
در روش مذکــور فرضیــه بــر ایــن اســت كــه 
دادهه‌ــا از طریــق دســتگاه معــادلات همزمــان 
ــه درون‌زا  ایجــاد می‌شــود و طب‌هقبنــدی متغیرهــا ب
و بــرون‌زا و هم‌چنیــن ســاختار علــی مــدل از 
پیــش تعییــن شــده اســت و قابــل آزمــون نیســت. 
ــه  ــکلات مطروح ــدن مش ــرف ش ــت برط در جه
ــد  ــی ش ــتا معرف ــن راس ــه در ای ــری ك روش دیگ
کــه معروف‌تریــن آن مــدل اتورگرســیوبرداری1 
(VAR)اســت. در مدله‌ــای معــادلات همزمــان 
بــا ســاختاری، برخــی از متغیرهــای درون‌زا و 
ــرون‌زا  ــده )ب ــن ش ــل تعیی ــا از قب ــرون‌زا ی ــی ب برخ
ــنود. ــی می‌ش ــه( تلق ــا وقف ــه درون‌زای ب ــا اضاف ب
ــر  ــی از مقادی ــر تابع ــر متغی ــدل VAR ه  در م
دیگــر  متغیرهــای  و  متغیــر  خــود  وقفــه  بــا 
ــور  ــل ظه ــه دلی ــن ب ــود. بنابرای ــدی می‌ش فرمول‌بن
مــدل  زمانــی،  وقفه‌هــای  بــا  وابســته  متغیــر 
ــای  ــود متغیره ــل وج ــه دلی ــوده و ب ــیو ب اتوررس
متعــدد صحبــت از بــردار بــه میــان می‌آیــد كــه در 
نتیجــه مــدل بــه مــدل اتورگرســیوبرداری معــروف 
ــال  ــات اخ ــا، جم ــوع مدله‌ ــن ن ــت. در ای اس
یــا خطاهــای تصادفــی در قالــب واژهه‌ــای متداول 
VAR بــه تغییــرات ناگهانــی یــا آنــی2 مشــهورند. 
ــام  ــه تم ــل اینك ــه دلی ــای VAR ب ــرآورد مدله‌ ب
متغیرهــای ســمت راســت، در حقیقــت متغیرهــای 
ــل  ــی از قب ــت كل ــا در حال ــه )ی ــا وقف درون‌زای ب
تعیین‌شــده( هســتند می‌تــوان از روش حداقــل 

ــرد. ــتفاده ک ــی (OLS) اس ــات معملو مربع
مطالعــات نشــان داده اســت کــه تأثیــرات 
ــای  ــورم از الگهو ــد و ت ــر تلوی ــی ب ــت پلو سیاس
ــای  ــه الگهو ــپس ب ــنجی و س ــه کلان‌س ــی ب تبدیل
ــا  ــد. از آنج ــل یافت‌هان ــت‌هبرداری تکام ــود همبس خ

1. vector- autoregressive

2. Impulses or innovation
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کــه در الگهوــای تبدیلی، نتایــج مطالعه بــه برون‌زا 
ــن فــرض کــه کــدام دســته از متغیرهــای  ــودن ای ب
ــتند و  ــته هس ــی( وابس ــا مال ــی و ی ــتی )پلو سیاس
نیــز امــکان ســنجش ســازگاری درون مــدل وجــود 
ــکل و  ــردن مش ــرف ک ــر ط ــرای ب ــذا ب ــدارد. ل ن
ــنجی  ــای کلان‌س ــرادات الگهو ــردن ای ــرف ک برط
ــد.  ــنهاد ش ــت‌هبرداری پیش ــود همبس ــای خ الگهو
بنابرایــن پــس از بررســیه‌ای صــورت گرفتــه 
ــی  ــایی و زمان‌یاب ــرای شناس ــن روش ب معمول‌تری
ــای  ــتفاده از الگهو ــی اس ــال پلو ــای انتق مکانیزمه‌
ــل  ــه دلی ــت ک ــت‌هبرداری )VAR( اس ــود همبس خ
پرکاربــرد بــودن آن توانایــی آن در نمایــش پویایــی 
ــوک  ــع ش ــتفاده از تواب ــا اس ــه ب ــت ک ــا اس متغیره
و واکنــش می‌تــوان واکنــش متغییرهــای مــدل 
را  اقتصــادی  ونســانات  و  تغییــرات  پویایــی  و 

محاســبه و زمان‌یابــی کــرد.
بــر مبنــای یــک الگــوی خــود همبســت‌هبرداری 
کــه شــامل مالکیــن شــهری و مالکیــن کل کشــور 
ــهری و  ــتأجرین ش ــور و مس ــتأجرین کل کش و مس
ــی از  ــت پلو ــر سیاس ــت. تأثی ــول اس ــای پ متغیره
می‌شــود.  اندازه‌گیــری  واکنــش  توابــع  طریــق 
الگهوــای خودرکرســینوبرداری )VAR( مجموع‌های 
ــه  ــد ب ــه می‌توان ــت ک ــیون اس ــای رگرس از مدله‌
عنــوان ونعــی پینوــد بیــن مدله‌ــای ســری زمانــی 
همزمــان  معــادلات  مدله‌ــای  و  تک‌متغیــره 

ــرار داد. ــه ق ــورد توج م

مــدل  یــک   )VAR( خودرگرســیون‌برداری 
ــیدن  ــر کش ــه تصوی ــرای ب ــه ب ــت ک ــاری اس آم
تغییــر  بــا  چندگانــه  کمیته‌ــای  بیــن  رابطــه 
 VAR .آنهــا در طــول زمــان اســتفاده می‌شــود
ــای  ــت. مدله‌ ــی اس ــد تصادف ــدل فرآین ــی م ونع
زمانــی  بــه ســریه‌ای  دادن  اجــازه  بــا   VAR
ــری  ــیون تک‌متغی ــدل خودرگرس ــره، م ــد متغی چن
)تک‌متغیــری( را تعمیــم می‌دهنــد. مدله‌ــای 
طبیعــی  علــوم  و  اقتصــاد  در  اغلــب   VAR
ــوی  ــای الگ ــی از مزیته‌ ــنود. یک ــتفاده می‌ش اس

ــی  ــش پویای ــی در نمای ــت‌هبرداری توانای خودهمبس
و  شــوك  توابــع  از  اســتفاده  بــا  متغیرهاســت. 
واکنــش، می‌تــوان واکنــش متغیرهــای الگــو و 
ــوكه‌ا  ــه از ش ــادی حاصل ــانات اقتص ــی ونس پویای

را محاســبه و زمان‌یابــی نمــود.
روش بــرآورد و تعییــن ســهم هــر یــک از 
کاناله‌ــای انتقــال پلوــی در اشــاعه سیاســت 
پلوــی در مقالــه حاضــر بــه شــرح زیــر اســت: در 
ــود  ــرآورد می‌ش ــه ب ــوی پای ــک الگ ــه ی ــن مرحل ای
تــا بتــوان مجمــوع تأثیــر سیاســته‌ای پلوــی 
ــوی  ــک الگ ــور از ی ــن منظ ــه ای ــن زد. ب را تخمی
ــهری و  ــکن ش ــور، مس ــکن کش ــره مس ــه متغی س
می‌شــود.  اســتفاده  پلوــی  شــاخص سیاســت 
ــکی  ــه چلوس ــو از تجزی ــدن الگ ــا ش ــرای شناس ب
بــا همــان ترتیــب ذکــر شــده از متغیرهــا اســتفاده 

ــت. ــده اس ش
ــن  ــه ای ــوق ب ــب ف ــع منطــق نظــری ترتی در واق
ــاذ  ــرای اتخ ــزی ب ــک مرک ــه بان ــت ک ــورت اس ص
بــه  منظــم  صــورت  بــه  پلوــی  سیاســته‌ای 
ــرای  ــه دارد و ب ــود توج ــات موج ــن اطلاع آخری
اســتفاده  پلوــی  سیاســت  از  اقتصــاد  هدایــت 
می‌کنــد. ضمــن اینکــه واکنــش بــازار مســکن بــه 
ــرض  ــب دو ف ــت. ترکی ــه اس ــا وقف ــی ب ــوك پلو ش
فــوق در قالــب تجزیــه چلوســکی، مؤیــد ترتیــب 

ــت. ــی اس ــهری و قندینگ ــکن ش ــکن، مس مس

 ،)Y1,……,.YT) درون‌زا  متغیرهــای  از   
ضرایــب در مــدل VAR بــا اســتفاده از روش 
حداقــل مربعــات معملوــی (OLS) بــرای هــر یک 
بــه صــورت جــدا گانــه تخمیــن زده می‌شــود. پــس 
از تخمیــن مــدل بایــد بــا اســتفاده از فرآینــد خطــا، 
عــدم خودهمبســتگی، ناهمگنــی و نرمــال نبــودن 
ــز  ــع نی ــی مواق ــرد. در بعض ــی ک ــا را بررس دادهه‌
ممکــن اســت بــه بررســی علــی نتایــج پیش‌بینــی 
ــار پویایــی مدله‌ــای تجربــی  ــا تشــخیص رفت و ی
ــس  ــه واریان ــه و تجزی ــع پاســخ و ضرب ــد تواب مانن
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تعداد وقفه بهینه مدل123ترتیب متغیرها

4پایه پلویتعداد مالکین شهریتعداد مالکین کل کشورالگوی اول

4پایه پلویتعداد مستأجرین شهریتعداد مستأجرین کل کشورالگوی دوم

5پایه پلویتعداد هزینه مسکن شهریتعداد هزینه مسکن کل کشورالگوی سوم

4قندینگیتعداد مالکین شهریتعداد مالکین کل کشورالگوی چهارم

2قندینگیتعداد مستأجرین شهریتعداد مستأجرین کل کشورالگوی پنجم

5قندینگیتعداد هزینه مسکن شهریتعداد هزینه مسکن کل کشورالگوی ششم

1 . DIZ 

جدول شماره )4(: الگوها

خطــای پیش‌بین�ـی پرداخ�ـت در تحلی�ـل م�ـدل 
ــس  ــه واریان  از تجزی

ً
ــولا ــج آن معم  VARو نتای

و توابــع‌ واکنــش اســتفاده می‌شــود و توجهــی 
ــب  ــودن ضرای ــی‌دار ب ــد معن ــای مانن ــه معیاره ب
ــدل  ــرا در م ــود، زی ــاره t نمی‌ش ــتفاده از آم ــا اس ب
ــی   هم‌خط

ً
ــولا ــی معم ــای توضیح VAR متغیره

ــار  ــد معی ــاره t نمی‌توان ــذا آم ــد و ل ــدیدی دارن ش
مطمئنــی بــرای مناســب بــودن یــا نبــودن متغیرهــا 
ــوان گفــت  باشــد. در واقــع در حالــت کلــی می‌ت
مــدل VAR یــک مــدل آمــاری اســت و بــه 
ــروض  ــار و ف ــای آم ــه تئوره ــر پای ــل ب ــن دلی همی
ــه تنهــا  آن قــرار دارد، لــذا هــدف از تعریــف معادل
بیــان نحــوه پراکنــش، واکنــش و پراکندگــی متغیرها 
نســبت بــه هــم اســت نــه تخمیــن و بــرآورد 
ــش  ــن پژوه ــه در ای ــل توج ــه قاب ــا. نکت پارامتره
ایــن اســت کــه آزمــون علیــت مــورد اســتفاده قــرار 
نخواهــد گرفــت زیــرا علیــت گرنجــر رابطــه علیت 
را بــر اســاس رابطــه بیــن مقادیــر جــاری یــک متغیر 
بــا مقادیــر گذشــته متغیــر دیگــر بررســی می‌کنــد.

 یافته‌ها
داده‌های مورداستفاده

ــال  ــالاهن از س ــی و س ــری زمان ــه س ــا ب دادهه‌
1376 تــا 1401 از ســایت بانــک مرکــزی و مرکــز 
ــای  ــت و متغیره ــده اس ــردآوری ش ــران گ ــار ای آم
 ،)H( مــورد اســتفاده شــامل 8 متغیــر پایــه پلوــی
 ،)owc( مالکیــن شــهری  ،)nagh( قندینگــی 
مســکن  هزینــه   ،)tenc( شــهری  مســتأجرین 
 )owt( کشــور  کل  مالکیــن   ،)tcc( شــهری 
ــکن  ــه مس ــور )tent(، هزین ــتأجرین کل کش مس

ــه  ــز1 ب ــا روش دی ــه ب ــت ک ــور )tct( اس کل کش
دادهه‌ــای فصلــی تبدیــل شــده اســت و 104 

ــت. ــده اس ــت آم ــه دس ــاهدات ب مش
ــا  ــی متغیره ــد مانای ــدل، بای ــرآورد م ــرای ب ب
ــور  ــه منظ ــه ب ــه مربوط ــود. در مطالع ــی ش بررس
مانایــی متغیرهــا، از روش دیکــی فلوــر تعمیــم یافتــه 
ــا،  ــی متغیره ــد از بررس ــت. بع ــده اس ــتفاده ش اس
ــرداری،  ــیون ب ــدل خودرگرس ــن م ــور تخمی ب‌همنظ
بایــد وقفــه بهینــه بــرآورد شــد. نتایــج ب‌هدســت آمــده 
ــای  ــت متغیره ــان داده اس ــی، نش ــی مانای از بررس
ــود. ــا می‌ش ــری مان ــار تفاضل‌گی ــا دوب ــه ب مربوط

طــول وقفــه بهینــه نیــز بــر اســاس معیــار 
ــون  ــت. چ ــده اس ــت آم ــه دس ــن ب ــان کویی حن
ــار  ــت از معی ــتر اس ــای از 100 بیش ــداد دادهه‌ تع
ــرای  ــود. ب ــتفاده می‌ش ــن )HQ( اس ــان کویی حن
ــه در  ــود ک ــاب می‌ش ــه انتخ ــه بهین ــو وقف ــر الگ ه
جــدول 2، مقــدار وقفــه بهینــه آورده شــده اســت.

 برآورد الگوی خود رگرسیون
در چارچــوب بــرآورد الگوی خودرگرســیون‌برداری 
ــب و  ــادلات ضرای ــتگاه مع ــی دس ــور کل ــه ط و ب
درصــد توضیح‌دهندگــی پارامترهــای الگــو اهمیت 
روشه‌ــای تــک معادلــ‌های را ندارنــد. بــرآورد الگــو 
ــ‌های و  ــع واکنــش ضرب از نظــر بررســی نتایــج تواب
ــوردار  ــی برخ ــت بالای ــس از اهمی ــه واریان تجزی
اســت زیــرا بــا اســتفاده از ایــن ابزارهــا، چگنوگــی 
ــود.  ــی نم ــوان بررس ــا را می‌ت ــن متغیره ــط بی رواب
الگهوایــی را بــرای مدل‌ســازی بهتــر طراحــی 
می‌کنیــم کــه در جــدول 2 نشــان داده شــده اســت.
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توابع واکنش ضربه‌ای
بــرای بررســی پویایــی موجــود بیــن متغیرهــای 
ــان، از  ــی زم ــرداری را ط ــیون ب ــدل خودرگرس م
توابــع واکنــش ضربــ‌های )توابــع کنــش- واکنــش( 
اســتفاده می‌شــود. بــه عبــارت دیگــر توابــع 
ــر  ــه متغی ــت ک ــخه‌ایی اس ــش، پاس ــش- واکن کن
درونــی سیســتم بــه تکانــه ناشــی از خطاهــا 
می‌دهــد. ایــن توابــع اثــر یــک تکانــه را بــه انــدازه 
یــک انحــراف معیــار روی مقادیــر جــاری و آینــده 

ــرد. ــد ک ــن خواه ــر درون‌زا را تعیی متغی
تأثیــر  اول  الگــوی  بــرای  بخــش  ایــن  در 
تکاه‌هنــای متغیرهــای پلوــی بــا اســتفاده از توابــع 
واکنــش ضربــ‌های بــرای افــق زمانــی ده‌ســاهل 
بررســی می‌شــود. طبــق نمــودار 6 واکنــش متغیــر 
ــن  ــداد مالکی ــر تع ــهری و متغی ــن ش ــداد مالکی تع
کل کشــور را در برابــر تکانــه پایــه پلوــی یــک تأثیر 
ــن  ــاس ای ــد. براس ــان می‌ده ــدی را نش موج‌مانن
ــدت(،  ــارم )دوره کوتاه‌م ــا دوره چه ــودار ت دو نم

ــه  ــای مربوط ــر متغیره ــی‌داری ب ــت معن ــر ثاب اث
�ـالا  �ـرا محو�ر افق�ـی در تم�ـام دورهه‌�ـا در ب دارد زی
ــا  ــج ت ــرار دارد. در دوره پن ــی ق ــط افق ــن خ و پایی
دوره هفتــم، تأثیــر شــوک قابل‌تفســیر نیســت 
ــرار دارد. در  ــال ق ــرا خطــوط افقــی در بیــن کان زی
بلندمــدت تأثیــر شــوک منفــی و کاهشــی خواهــد 
ــیر  ــه تفس ــوان این‌گنو ــز می‌ت ــت آن را نی ــد. عل ش
کــرد کــه بــه علــت افزایــش پایــه پلوــی و بــه دنبــال 
ــدت  ــورم، در کوتاه‌م ــول و ت ــم پ ــش حج آن افزای
ــن داشــته  ــر تعــداد مالکی ــزی ب ــر ناچی شــاید تأثی
باشــد ولــی در میان‌مــدت و بلندمــدت بــه علــت 
کاهــش قــدرت خریــد خانــوار، تعــداد مالکیــن را 
کاهــش داده اســت. بــه عبارتــی دیگــر تأثیــر تکاهن 
ــدت  ــهری در بلندم ــن ش ــداد مالکی ــر تع ــی ب پلو

ــد. ــان می‌ده ــود را نش ــر خ اث
ــن  ــداد مالکی ــر تع ــی ب ــر قندینگ ــیر تأثی تفس
 شــبیه بــه بررســی تأثیــر 

ً
شــهری و کل نیــز کامــا

ــت. ــی اس ــه پلو ــوک پای ش

نمودار 6: توابع واکنش ضربه‌ای )اثر تکانه پایه پول بر تعداد مالکین شهری و کل(
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار

ــتأجرین  ــداد مس ــی تع ــش آن ــودار 7 واکن نم
ــی  ــه پلو ــوک پای ــد از ش ــور بع ــهری و کل کش ش
را نشــان می‌دهــد. واکنــش متغیــر نســبت بــه 
ــته  ــی داش ــد افزایش ــارم رون ــل چه ــا فص ــوک ت ش
ــیر  ــه تفس ــوان اینگنو ــز می‌ت ــت آن را نی ــت عل اس
کــرد کــه بــه علــت افزایــش پایــه پلوــی و ب‌هدنبــال 
آن افزایــش حجــم پــول و تــورم موجبــات کاهــش 
خریــد مســکن را فراهــم خواهــد کــرد و بــر تعــداد 

مســتأجرین افــزوده خواهــد شــد. ولــی از دوره 
3 بــه 5 واکنــش متغیــر مربوطــه بــه شــوک 
پلوــی رونــدش کاهشــی و ســپس افزایشــی 
ــدی دارد. در  ــت موج‌مانن ــت و حرک ــده اس ش
میان‌مــدت بررســی ایــن تأثیــر، قابل‌تفســیر 
تعــداد  واکنــش  بلندمــدت  در  و  نیســت 
رونــدی  کشــور  کل  و  شــهری  مســتأجرین 

ــت. ــته اس ــی داش افزایش
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نمودار 7: توابع واکنش ضربه‌ای )اثر تکانه پایه پول بر تعداد مستأجرین شهری و کل کشور(
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار

در نمــودار 8 واکنــش آنــی تعــداد مســتأجرین 
ــد از  ــور بع ــتأجرین کل کش ــداد مس ــهری و تع ش
واکنــش  نشــان می‌دهــد.  را  قندینگــی  شــوک 
و  کوتاه‌مــدت  در  شــوک  بــه  نســبت  متغیــر 
ــوک  ــر ش ــی دارد و تأثی ــدی افزایش ــدت رون بلندم
نیــز  را  آن  علــت  اســت  معنــی‌دار  و  مثبــت 
مســکن  کــه  کــرد  تفســیر  این‌گنوــه  می‌تــوان 

ســهم بالایــی در ســبد خانــوار دارد و افزایــش 
خریــد  قــدرت  تــورم،  افزایــش  و  قندینگــی 
ــد مســکن کاهــش می‌دهــد و  ــرای خری ــوار ب خان
بــر تعــداد مســتأجرین افــزوده خواهــد شــد. ولــی 
در دوره 8 بــه بعــد )دوره بلندمــدت( قابــل تفســیر 
ــن  ــی در بی ــوط افق ــرا خط ــت زی ــی‌دار نیس و معن

کانــال قــرار می‌گیــرد.

نمودار 8: توابع واکنش ضربه ای )اثر تکانه نقدینگی بر تعداد مستأجرین شهری و کل کشور(
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم افزار

ــه  ــر هزین ــی ب ــه پلو ــه پای ــر تکان ــودار 9 تأثی نم
تأمیــن مســکن شــهری و کل کشــور را نشــان 
ــه مســکن  ــر هزین می‌دهــد. بررســی واکنــش متغی
شــهری و کل کشــور نســبت بــه تکانــه پایــه پلوــی 
بــه همدیگــر شــباهت دارنــد. در کوتاه‌مــدت تأثیــر 
شــوک مثبــت و افزایشــی اســت و ســپس کاهشــی 

بلندمــدت  در  و  میان‌مــدت  در  ولــی  می‌شــود 
ــل  ــی قاب ــوک پلو ــه ش ــه ب ــر مربوط ــش متغی واکن
تفســیر نیســت. تفســیر تأثیــر قندینگــی بــر هزینــه 
 شــبیه بــه بررســی تأثیــر 

ً
تأمیــن مســکن نیــز کامــا
ــی اســت. ــه پلو شــوک پای
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نمودار 9: توابع واکنش ضربه‌ای )اثر تکانه پایه پول بر هزینه تأمین مسکن شهری و کل کشور(
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار

تفســیر  این‌گنوــه  می‌تــوان  را  بــالا  نمــودار 
ــش  ــی و افزای ــش قندینگ ــت افزای ــه عل ــه ب ــرد ک ک
مصالــح‌‌‌  قیمــت  تغییــرات  باعــث  تــورم، 
ــکنوی  ــازهای مس ــازار ساخت‌‌‌وس ــاختمانی در ب س
ــزات  ــح و تجهی ــت مصال ــن قیم ــود و میانگی می‌ش
ــد  ــت و رون ــرده اس ــدا ک ــش پی ــاز افزای ساخت‌‌‌وس
ــزوده  ــکن اف ــاخت مس ــه س ــالاهن هزین ــرات س تغیی
شــده اســت و بــه دنبــال آن بــر هزینــه تأمیــن 

ــت.  ــته اس ــر داش ــوار تأثی ــط خان ــکن توس مس

 تجزیه واریانس
ــا روش  ــس ب ــه واریان ــل از تجزی ــج حاص نتای
ــرای دوره ۱۰  ــو ب ــای الگ ــرای متغیره ــکی ب چلوس
ســاهل در ادامــه بررســی می‌شــود. در تفســیر نتایــج 
ــم،  ــا پنج ــال دوم ت ــدت، س ــال اول دوره کوتاه‌م س
دوره میان‌مــدت و ســال ششــم بــه بعــد، دوره 
بلندمــدت در نظــر گرفتــه شــده اســت تــا هــم تأثیر 
کوتاه‌مــدت بررســی شــود و هــم در افــق دورتــر بــه 

�ـد ونس�ـانات متغیره�ـا پرداخته� شو�د.  بررس�ـی رون
تغییــر واریانــس هــر متغیــر را براســاس ســهم 
شــوک هــر یــک از متغیرهــا بررســی می‌شــود. بــه 
ــوک و  ــر ش ــزان تأثی ــری می ــر اندازه‌گی ــارت دیگ عب
ــه  ــکن ب ــش مس ــای بخ ــر متغیره ــی ب ــه پلو تکان

ــود. ــی می‌ش ــوداری بررس ــورت نم ص
همان‌طــور کــه در نمــودار 10 مشــاهده می‌شــود 
ســهم پایــه پلوــی طــی دوره ده ســاهل ســهم بالایــی در 
تغییــر واریانــس متغیــر تعــداد مالکیــن شــهری و کل 
کشــور دارد بــه عبــارت دیگــر در دوره اول پایــه پلوــی 
ــهری و کل  ــن ش ــات مالکی ــد ونس ــدود 60 درص ح
کشــور را توضیــح می‌دهــد، بــه ایــن معنــی که شــوک 
پایــه پلوــی تأثیــر معنــی‌داری بــر متغیــر مربوطــه دارد 
ــه 73  ــی ب ــوک پلو ــهم ش ــاهل س ــان دوره ده‌س و در پای
درصــد رســیده اســت ولــی ســهم قندینگی طــی دوره 
ده‌ســاهل ســهم پایینــی در تغییــر واریانس متغیــر تعداد 
مالکیــن شــهری و کل کشــور دارد کــه از رســم نمودار 

ــت. ــده اس ــر ش ــه صرفن‌ظ آن در مقال

نمودار 10: تجزیه واریانس متغیر تعداد مالکین شهری و کل کشور با تکانه پایه پولی
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار
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11 ســهم بــالای پایــه پلوــی را در  نمــودار 
مســتأجرین  تعــداد  متغیــر  واریانــس  تغییــر 
ایــن  و  می‌دهــد  نشــان  کشــور  کل  و  شــهری 

پایــان  در  و  اســت  درصــد   60 حــدود  ســهم 
ــدی  ــی رون ــه پلو ــوک پای ــهم ش ــاهل س دوره ده س

اســت. داشــته  افزایشــی 

نمودار 11: تجزیه واریانس متغیر تعداد مستأجرین شهری و کل کشور با تکانه پایه پولی
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار

نمــودار 12، طــی دوره ده‌ســاهل ســهم قندینگــی 
تعــداد  متغیــر  واریانــس  تغییــر  در  را  بالایــی 
ــد  ــان می‌ده ــور نش ــهری و کل کش ــتأجرین ش مس

در دوره اول ایــن ســهم 69 درصــد اســت و در پایان 
دوره ده ســاهل ســهم شــوک قندینگــی افزایــش یافتــه 

ــه حــدود 77 درصــد رســیده اســت. اســت و ب

نمودار12: تجزیه واریانس متغیر تعداد مستأجرین شهری و کل کشور با تکانه نقدینگی
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم افزار

همان‌طورکــه در نمــودار 13 مشــاهده می‌شــود 
ســهم پایــه پلوــی طــی دوره ده ســاهل ســهم بالایــی 
در تغییــر واریانــس متغیــر هزینــه مســکن شــهری 
دارد و حــدود 78 درصــد اســت ولــی ســهم شــوک 
پایــه پلوــی بــه تدریــج در بلندمــدت افزایــش 

ــهم  ــی س ــد ول ــد می‌رس ــه 82 درص ــد و ب می‌یاب
ــی در  ــهم بالای ــاهل س ــی دوره ده س ــی ط ــه پلو پای
تغییــر واریانــس متغیــر هزینــه مســکن کل کشــور 
دارد و حــدود 84 درصــد اســت ولــی در بلندمدت 

ــد. ــد می‌رس ــه 80 درص ــد و ب ــش می‌یاب کاه



103

ان
کار

هم
 و 

فی
لط

ف 
وس

؛ ی
... 

ی و
لام

اس
ی 

ها
ور

ش
ی ک

هر
 ش

کن
س

ش م
بخ

بر 
ی 

پول
ت 

اس
سی

ی 
ذار

رگ
ر اث

 کا
ز و

سا
ی 

رس
بر

نمودار13: تجزیه واریانس متغیر هزینه مسکن شهری و کل کشور با تکانه پایه پولی
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار

ســهم  کــه  می‌دهــد  نشــان   14 نمــودار 
هزینــه  متغیــر  واریانــس  تغییــر  در  قندینگــی 
ــج  ــت و ب‌هتدری ــد اس ــهری 46 درص ــکن ش مس
در بلندمــدت ســهم آن افزایــش می‌یابــد و بــه 

ــر  ــی در تغیی ــهم قندینگ ــد. س ــد می‌رس 52 درص
ــور 56  ــکن کل کش ــه مس ــر هزین ــس متغی واریان
ــهم  ــدت س ــج در بلندم ــه تدری ــت و ب ــد اس درص
ــد. ــد می‌رس ــه 50 درص ــد و ب ــش می‌یاب آن کاه

نمودار14: تجزیه واریانس متغیر هزینه مسکن شهری و کل کشور با تکانه نقدینگی
منبع: محاسبات محقق و خروجی نرم‌افزار

 نتیجه‌گیری
ــم  ــالاهن حج ــکن س ــه مس ــه اینک ــه ب ــا توج ب
ــذب  ــود ج ــه خ ــور را ب ــی کش ــیعی از قندینگ وس
ناخالــص  تلویــد  در  بخــش  ایــن  و  می‌کنــد 
ــل  ــن دلی ــه همی ــت. ب ــالا اس ــور ب ــی کش داخل
ــت بیشــتری  ــن بخــش از اهمی ــری در ای هــر تغیی
برخــوردار بــوده و می‌توانــد در رونــد رشــد و 
توســعه کشــور ســهم ب‌هســزایی داشــته باشــد. 

ب‌هوجودآورنــده  عوامــل  شناســایی  ایــن‌رو  از 
شــوک در بخــش مســکن، بایــد مــورد توجــه 
ــه  ــه ب ــا توج ــد. ب ــادی باش ــت‌گذاران اقتص سیاس
ــی و  ــته‌ای پلو ــه از سیاس ــتفاده بهین ــه اس اینک
ــه حــل معضــل مســکن منجــر  ــد ب مالــی می‌توان
ــا  ــا ب ــت ت ــده اس ــاش ش ــه ت ــن مقال ــود در ای ش
واکنــش  توابــع  و  خودرگرســیون‌برداری  مــدل 
ــر  ــی ب ــته‌ای پلو ــر سیاس ــی تأثی ــه بررس ــی ب آن
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وضعیــت مســکن شــهری در کشــورهای اســامی 
ــود.  ــه ش ــران( پرداخت ــور ای ــوردی کش ــه م )مطالع
و  پلوــی  سیاســته‌ای  بــا  مرتبــط  متغیرهــای 
بخــش مســکن بــه صــورت فصلــی و در بــازه 

زمانــی 1401-1376 در نظــر گرفتــه شــد. 
ــفت‌هبازی  ــرمایه‌گذار و س ــران س ــوق معامل‌هگ تف
در بــازار مســکن، رفتــار ایــن بــازار را در ســاله‌ای 
ــده  ــار در آین ــن رفت ــت و ای ــر داده اس ــر تغیی اخی
ــش  ــر افزای ــت، در اث ــد یاف ــداوم خواه ــک ت نزدی
حرفــ‌های،  معامل‌هگــران  حساســیت  و  گاهــی  آ
ــی  ــای بطئ ــا واکنشه‌ ــازاری ب ــکن از ب ــازار مس ب
بــه تحــولات و ریســک‌های فرابخشــی فاصلــه 
ــه  ــا ب ــه پ ــت ک ــی اس ــون مدت ــم اکن ــه و ه گرفت
ــازار ســایر داراییه‌ــای قندشــنوده حرکــت  ــای ب پ
می‌کنــد و نســبت بــه متغیرهــای کلان واکنــش 

نشــان می‌دهــد.
سیاســت‌گذاری پلوــی امــری بســیار پیچیــده و 
حســاس می‌باشــد کــه التــزام سیاســت‌گذار پلوــی 
ــا قاعده‌منــد می‌توانــد  ــه یــک هــدف صریــح و ی ب
مانــع از واکنــش بــه موقــع بانــک مرکــزی بــه نفــع 
ــی  ــوكه‌ای پیش‌بین ــروز ش ــرایط ب ــه و در ش جامع
ــه  ــزام ب ــاد و الت ــه اعتق ــد ک ــردد، هرچن ــده گ نش
قواعــد سیاســتی و اســتفاده از سیاســت قاعده‌منــد 
از ســوی  اقتصــادی می‌شــود.  ثبــات  موجــب 
دیگــر بایــد بــه ایــن نکتــه توجــه کــرد کــه بررســی 
رفتــار سیاســت‌گذاری پلوــی در ایــران حاکــی 
ــگاه  ــته، هیچ ــالیان گذش ــی س ــه ط ــت ک از آن اس
اقتصــاد کشــور از قاعــده سیاســتی خاصــی پیــروی 
نکــرده اســت و در هــر دوره، سیاســت‌گذار بســته 
ــت‌گذاری  ــه سیاس ــدام ب ــرایط اق ــرش و ش ــه نگ ب

پلوــی کــرده اســت.
ــداد  ــر تع ــش متغی ــه واکن ــان داد ک ــج نش نتای
مالکیــن شــهری و کل کشــور، در برابــر تکانــه پایــه 
پلوــی و قندینگــی یــک واکنــش موج‌ماننــدی دارد 
ــه  ــبت ب ــی نس ــرات محسوس ــدت تغیی و در کوتاه‌م
ــش  ــی واکن ــد ول ــان نمی‌ده ــی نش ــت پلو سیاس
ــور در  ــهری و کل کش ــتأجرین ش ــداد مس ــی تع آن
افزایشــی دارد.  بلندمــدت رونــد  و  کوتاه‌مــدت 
ــهری و کل در  ــکن ش ــن مس ــه تأمی ــش هزین واکن

ــه  ــه پای ــر تکان ــدت در براب ــان م ــدت و می کوتاه‌م
ــی دارد. ــدی افزایش ــی، رون پلو

نشــان  واریانــس  تجزیــه  نتایــج  همچنیــن 
ــهم  ــی س ــه پلو ــاهل پای ــی دوره ده س ــد، ط می‌ده
بالایــی در تغییــر واریانــس متغیــر تعــداد مالکیــن 
و مســتأجرین شــهری و کل کشــور دارد، ســهم 
قندینگــی طــی دوره ده ســاهل ســهم بالایــی در 
تغییــر واریانــس متغیــر تعــداد مســتأجرین شــهری 
ــورم،  ــن ت ــالا رفت ــت ب ــه عل ــور دارد و ب و کل کش
قــدرت خریــد مصرف‌کننــده کاهــش خواهــد 
ــی  ــهم بالای ــکن س ــون مس ــی چ ــت و از طرف یاف
در بودجــه خانــوار دارد، خریــد مســکن را کاهــش 
ــد  ــه ســمت اجارهن‌شــینی خواهن داده و خاونارهــا ب

ــت. رف
بــا توجــه بــه قنــش و اهمیــت شــهرها در 
ــه عنــوان مراکــز فعالیته‌ــای تجــاری و  اقتصــاد ب
ــه ســرعت در حــال رشــد هســتند  ــوآوری، کــه ب ن
توجــه بــه ملوقــه مســکن از عوامــل مهم در توســعه 
ــایی  ــن‌رو شناس ــود. از ای ــوب می‌ش ــدار محس پای
عوامــل تأثیرگــذار در بخــش مســکن شــهری، بایــد 

ــد. ــادی باش ــت‌گذاران اقتص ــه سیاس ــورد توج م
در پایــان بــر ایــن موضــوع بایــد تمرکــز داشــت 
کــه اتخــاذ سیاســته‌ای پلوــی بــا دقــت بیشــتری 
انجــام شــود و بــا توجــه بــه اینکــه هــدف از اجرای 
راســتای سیاســته‌ای  در  پلوــی  سیاســته‌ای 
کلان  متغیرهــای  بهبــود  جهــت  در  اقتصــادی 
اقتصــادی می‌باشــد، اثــرات سیاســته‌ا نبایــد 
رونــد  و  اقتصــاد  کل  تلویــد  حــوزه  در   

ً
لزومــا

توجــه  مــورد  اقتصــاد  در  قیمته‌ــا  تغییــرات 
نیــز  و ســایر بخشه‌ــا  باشــد  سیاســت‌گذاران 
ــی و در  ــور کل ــه ط ــکن ب ــش مس ــه بخ )من‌جمل
ــن سیاســته‌ا  ــر از اعمــال ای حــوزه شــهری( متأث

می‌باشــد.
برنام‌هریــزی در مســکن شــهری متفاوت‌تــر 
ــتاها و ...  ــد روس ــا مانن ــایر بخشه‌ ــکن س از مس
بــوده و پیچیدگیه‌ــای خــاص خــود را دارد در 
 سیاســته‌ای مســکن در کشــور 

ً
حالــی کــه بعضــا

یکســان و بــا یــک رویکــرد تدویــن و اجرایــی 
می‌گــردد. 
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سیاســت پلوــی بــر بخــش مســکن در قالــب الگــوی 

تعــادل عمومــی پویــای تصادفــی، اقتصــاد شــهری، 
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مســکن در نظــام بانکــی کشــور بــا اســتفاده از روش 
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رحیم‌دوســت، الهــه )1402( تحلیــل وضعیــت مالکیــت 
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فصلنامــه اقتصــاد و الگوســازی شــماره 4، 10)40(، 

ecoj.10.4.25/10.48308.56-27 صــص 
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ــعه  ــاد و توس ــه اقتص ــران PANEL- VAR مجل ای

https://doi..64-34 منطقــ‌های، 23 )12(، صــص
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مرکــز  درآمــد،  کــم  گروهه‌ــای  بــر  کیــد  تأ بــا 

پژوهشه‌ــای مجلــس، دفتــر مطالعــات زیــر بنایــی، 
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فصلنامــه  بین‌المللــی.  مطالعــه  یــک  مســکن: 

 ،)3(  45  ،92 شــماره  اقتصــادی.  تحقیقــات 

.31-1 صــص 
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 ،)VEC( ــرداری ــح خطای‌ب ــرد تصحی ــران: رویک ای

ــص 62- ــاد کلان، )15)30، ص ــنامه اقتص پژوهش

‎ 10.22080/iejm.2021.17686.1725.83
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ــودی  ــی و داوود بهب ــین پناه ــه و حس ــت‌کاران، نجم کش

ــازار  ــر ب )2021( اثــرات نامتقــارن سیاســت پلوــی ب
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