
J o u r n a l  w e b s i t e  :    h t t p s : / / p s e . r a z i . a c . i r

Threshold Effects of Bank Credits and Facilities on 
the Housing Price Index in Iranian Provinces

Abs tract
Assets are crucial economic capital. Housing, part of the real estate market, is vital for families as it 
represents one of the basic needs for human settlement and development. In recent years, the increasing 
trend of the housing price index has become one of the most significant economic challenges. The 
housing market significantly impacts the financial cycle of the economy and is interconnected with 
surrounding markets. This research aims to investigate the threshold and non-linear effects of bank 
loans, facilities, and other economic indicators on housing prices across various provinces in Iran. 
Provincial data from the years 2010 to 2022 has been utilized for this purpose. In this study, a threshold 
panel model with fixed effects was employed to explore the non-linear effects of bank facilities on 
housing prices. The results indicate that when considering total inflation and urban population as 
threshold variables, the facilities provided by banks—both those with high regimes and those with low 
regimes —positively and significantly impact inflation in the housing sector across various provinces 
in Iran. Additionally, these effects become even more pronounced when values exceed the threshold 
level. Recent results indicate that, after validating the nonlinear effects in the model, the housing sector 
supply has a negative impact on the housing price index. Conversely, increases in household expenses 
and the exchange rate significantly and positively affect the housing price index in various provinces of 
Iran. Therefore, it is recommended to policymakers to identify the factors affecting housing prices in 
the Iranian economy and consider serious solutions to deal with them.
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1. Introduction
Housing prices can be likened to a double-edged sword. On one hand, rising housing 
prices are beneficial for homeowners as they lead to wealth creation and improved 
economic conditions. On the other hand, higher housing prices contribute to increased 
rental rates, which can negatively impact economic and social well-being. The 
connection between financial markets and the housing sector has increasingly drawn 
the attention of policymakers and economic analysts. They are now focusing more on 
housing market trends and their potential impact on economic activity and financial 
markets. In recent times, financial crises across the globe have significantly affected 
housing prices. As a result, central banks worldwide are monitoring developments 
in financial markets more closely and integrating macroprudential measures into 
their monetary policy strategies to address these issues. The rapid increase in the 
supply of credit is a key factor driving the rise in housing prices, referred to as 
“credit expansion.” This process is often linked to asset price booms, which can 
lead to a concentration of credit in low-productivity sectors, such as real estate and 
construction. Additionally, the strong influence of credit on housing prices is tied to 
the common belief that housing serves as a long-term investment for savings. The 
Statistical Yearbook of the Iranian Economy indicates that, despite the provision of 
support in various economic sectors, including housing, we have observed not only 
a decline in housing prices but also an overall increase in them. According to reports 
from the Statistical Center of Iran, inflation in the housing sector was approximately 
33 percent in 2022 compared to 2021, while the growth rate of bank loans exceeded 
40 percent during the same period. Additionally, the overall inflation index increased 
by about 45 percent.

2. Theoretical framework
Housing is regarded as a significant asset and typically represents the largest 
portion of household wealth, despite being illiquid. In numerous countries, most 
households prefer to invest their wealth in housing instead of other financial assets.  
As a result, the housing market plays a crucial role in conveying monetary policy 
and influencing socio-economic factors. These characteristics make housing an 
area of great interest for policymakers. However, studies show that other factors 
determining housing prices can be observed in variables such as overall inflation, 
economic growth, housing supply, exchange rate, urbanization, etc

3. Methodology
Research indicates that, in addition to bank credit, various other factors influence 

housing prices. These factors include the consumer price index, the supply of 
residential units, the level of urbanization, household expenditure, and exchange 
rates. The interaction between the housing market and its macroeconomic factors 
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may vary with changes in economic conditions. Therefore, understanding housing 
market cycles and their asymmetric relationships is essential when analyzing the 
market’s response to macroeconomic influences. In this study, we aim to investigate 
the threshold effects of bank facilities and credit on the housing sector. We seek 
to answer the question: Is there a nonlinear relationship between these variables? 
Additionally, how does bank credit impact housing prices at various threshold levels 
of total inflation and urbanization? While bank facilities significantly influence the 
housing price index, no studies have examined the effects of credit on housing 
inflation while considering the threshold variables of the total price index and 
urbanization at a provincial level.

4. Discussion
Evidence from the Iranian economy indicates that the housing price index constitutes 
over 36 percent of the total household consumption price index. Additionally, more 
than 15 provinces have experienced inflation in the housing sector that exceeds the 
national average in recent years. There is also a positive correlation between bank 
credits and inflation in the housing sector across Iranian provinces. Several studies 
have confirmed the nonlinear relationship between macroeconomic variables and 
the housing price index. In this study, we utilized a threshold nonlinear regression 
model with fixed effects based on Hansen’s 1999 research. We examined the impact 
of variables such as bank facilities and credit in relation to the threshold variables of 
urbanization growth and the overall inflation index on the housing sector’s inflation 
index. This analysis focused on 31 provinces in the country from 2010 to 2022. 
To assess the accuracy of the estimated results from the threshold regression, we 
employed the dynamic panel method for validation. By analyzing several scenarios 
across four distinct models, the results of this study confirmed a nonlinear relationship 
between the independent and dependent variables, identifying the presence of at 
least one threshold. The findings indicate that in many of the models analyzed, an 
increase in bank facilities has a positive and nonlinear relationship with housing 
prices. Specifically, an increase in bank credit leads to a higher demand for housing, 
which in turn results in an increase in housing prices.

5. Conclusion and Sugges tion
The study’s findings indicate a positive relationship between various explanatory 
variables, such as the previous year’s housing prices, inflation, GDP, exchange rates, 
and household spending on housing inflation. Additionally, the results highlight 
that increasing the housing supply is crucial for reducing housing prices in the 
provinces of Iran. It is essential for policymakers to identify the factors influencing 
housing prices in the Iranian economy and to develop effective solutions to address 
these factors. As urbanization continues to grow, accurately identifying housing 
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loan applicants and providing targeted assistance to these individuals through well-
defined mechanisms can significantly help eliminate speculative activities and 
unproductive investments. This, in turn, can lead to a reduction in inflation within 
the housing sector.
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چکیده
دارایی هــا به عنــوان یــک ســرمایۀ مهــم اقتصــادی شــناخته می شــود. مســکن نیــز کــه در زیربخــش  بــازار ملــک قــرار دارد عنصــر حیاتــی 
ــا وجــود ایــن، در طــی ســال های  خانواده هــا را تشــکیل می دهــد؛ زیــرا یکــی از نیازهــای اساســی بــرای اســکان و تکامــل انســان اســت. ب
اخیــر رونــد رو بــه افزایــش شــاخص قیمتــی مســکن بــه یــک چالــش  مهــم اقتصــادی تبدیــل شــده اســت. بــازار مســکن نقــش بســیار مهمــی 
در چرخــۀ مالــی اقتصــاد دارد و بــا بازارهــای اطــراف خــود در ارتبــاط اســت؛ از ایــن رو در ایــن پژوهــش ســعی شــده اســت تــا بــه بررســی اثــرات 
آســتانه ای و غیرخطــی متغیرهــای تســهیلات و اعتبــارات بانکــی و ســایر شــاخص های اقتصــادی بــر قیمــت مســکن در اســتان های کشــور 
ایــران پرداختــه شــود. بدیــن منظــور از داده هــای اســتانی در طــی دورۀ ۱389 تــا ۱۴۰۱ اســتفاده شــده اســت. در ایــن مطالعــه به منظــور 
بررســی اثــرات غیرخطــی تســهیلات اعطایــی بانک هــا بــر قیمــت مســکن، از مــدل پانــل آســتانه ای بــا اثــرات ثابــت اســتفاده شــده اســت. 
نتایــج به دســت آمده نشــان می دهــد کــه بــا در نظــر گرفتــن متغیرهــای تــورم کل و جمعیــت شهرنشــینی به عنــوان متغیرهــای  آســتانه ای، 
تســهیلات اعطایــی بانک هــا در رژیم هــای بــالا و پاییــن اثــرات مثبــت و معنــاداری بــر تــورم بخــش مســکن در اســتان های ایــران دارد و در 
مقادیــر بالاتــر از ســطح آســتانه نیــز ایــن اثــرات تقویــت می شــود. همچنیــن ســایر نتایــج نشــان می دهــد کــه پــس از تأییــد اثــرات غیرخطــی 
ــر شــاخص قیمــت مســکن در  ــادار ب خ ارز اثــری مثبــت و معن ــر ــوار و ن ج خان ــر منفــی و افزایــش مخــار در مــدل، عرضــۀ بخــش مســکن اث
اســتان های ایــران دارد. از ایــن رو بــه سیاســت گذاران پیشــنهاد می شــود کــه عوامــل مؤثــر بــر قیمــت مســکن در اقتصــاد ایــران را شناســایی 

و راهکارهــای جــدی بــرای مقابلــه بــا آن در نظــر بگیرنــد.
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مرتبط  یتصور سنت نیمسکن با ا متیاعتبارات بر ق توجه قابل ریتأث همچنین .رود میوساز  مستغلات و ساخت
 ;Cavallo & Serebrisky, 2016بلندمدت است ) یاندازها پس یبرا یگذار هیاست که مسکن ابزار سرما

Chiquier & Lea, 2009 .)موجب هدایت  اعتماد قابلو  افتهی توسعه یخوب به یِمال یفقدان بازارها ن،یعلاوه بر ا
 یها فرصت ۀارائ ن،یبنابرا؛ دشو یدر بخش مسکن م یگذار هیسرما هب یتجار یواحدها یخانوارها و حت

همراه با اوراق بهادار بلندمدت  ۀمد و ارائامانند بازار سهام با عملکرد خوب و کار نیگزیجا یگذار هیسرما
 تاعتبارا ریسک مسکن در معرض متیو قرار گرفتن ق یگذار هیابزار سرما عنوان بهمسکن  یتقاضا براسودآوری، 

 .کند یم فیرا تضع
 3( و تونک۲۰1۸) ۲(، ارولا و ماتنن۲۰16) 1برخی مطالعات تجربی در بخش مسکن، نظیر ادی و ایوان

بین متغیرهای  ۀند که رابطا هو نشان داد اند اعتبارات بر قیمت مسکن پرداخته ۀ( به بررسی اثر عرض۲۰۲۰)
گذاری مالی  برای مؤسسات مالی، بلکه برای سازمان دولتی مسئول سیاست تنها نهها و قیمت ملک  اعتباری بانک

 .استو پولی نیز بسیار حائز اهمیت 
 شود و یبحران بانک کی گذار تواند پایه میمسکن  متیق نوسانات ،(۲۰1۹و همکاران ) 4لیو ۀر اساس مطالعب

 متینوسان ق ،رو نیااز  و را آغاز کند یو بحران مال ابدیگسترش  یمال ستمیسکل به ممکن است این نوسانات 
 5دوان گذارد. یم ریتأث یو اقتصاد یمال ستمیاعتبار در س زانیبر م ،قهیارزش وث رییتغ قیاملاک و مستغلات از طر

تقاضا و  یها یمنحن رییبا تغ تواند یم یبانک یده در حجم وام رییتغاند که  کردهاشاره نیز ( ۲۰۲1) همکارانو 
 بگذارد. ریمسکن تأث متیعوامل اقتصاد کلان، بر حرکت ق یا واسطه راتیتأث قیاز طر ،مسکن ۀعرض

های اصلی خانوارها و  اقتصاد ایران یکی از نگرانیروند رو به رشد قیمت مسکن در  ،های اخیر در طی دهه
دهد که سهم شاخص قیمتی مسکن در کل شاخص  نشان می هاآمار د.آی به شمار میمتقاضیان بخش مسکن 

خانوار  ۀکنند مصرفکه بالاترین وزن را در بین شاخص قیمتی  درصد است 36خانوار بیش از  ۀکنند مصرفقیمتی 
از تسهیلات است. ۀو ارائترین عوامل تأمین مسکن موضوع تأمین مالی مسکن  یکی از مهم ،الحبا این دارد؛ 

های مختلف  در بخشبا وجود اعطای تسهیلات دهد که  اقتصاد ایران نشان میآماری  ۀسالنام ،دیگرطرف 
آن شاهد افزایش بلکه نیستیم شاهد کاهش قیمت بخش مسکن  تنها نهاقتصادی از جمله بخش مسکن، همچنان 

 .هستیمنیز 
 33، تورم در بخش مسکن حدود 14۰۰نسبت به سال  14۰1سال  در ،های مرکز آمار ایران بر اساس گزارش

شاخص تورم کل نیز در این  ،و از طرف دیگر هدرصد مشاهده شد 4۰نرخ رشد اعتبارات بانکی بیش از درصد و 
درصد  ۲/1 همچنین در طی این دوره جمعیت شهرنشینی ایران حدود .درصد رشد داشته است 45دوره حدود 
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 مقدمه. 1
زیرا  ؛است  مطلوب برای خانوار افزایش قیمت مسکن از یک سو .شود قیمت مسکن با شمشیر دولبه مقایسه می

افزایش نرخ مت مسکن باعث بخشد. از سوی دیگر، افزایش قی شرایط اقتصادی را از طریق تولید ثروت بهبود می
علاوه بر این، افزایش قیمت  .شود یمتلقی اجتماعی مضر و  ر برای رفاه اقتصادیشود و این ام بها می اجاره

ثباتی  ممکن است باعث تورم بالا و بی ،مقابلشود که در منجر مسکن ممکن است به رشد مخارج خانوارها 
و درک  ستها و تحت تأثیر آندارد ، قیمت مسکن با متغیرهای مختلفی ارتباط یکل طور به کلان اقتصادی شود.

نقش حیاتی آن در  سهم بالای آن در سبد مصرفی خانوار و چونبا توجه به دلایلی  ،های مسکن کعوامل محرّ
 ،با این حال(. Habanabakize & Dickason, 2022; Ma et al, 2024اهمیت است )حائز ، ثروت یک کشور

 یبازارها نیارتباط ب. کرد جادیا یثبات مال بارۀرا در ییها ینگران ۲۰۰۹تا  ۲۰۰۸ یها در سال یجهانبحران مالی 
بازار مسکن و اثرات  تتحولا به یشتریتوجه بگران اقتصادی  تحلیل و گذاران استیسسبب شد  و مسکن یمال

در اقتصادهای  های مالی بحران ی داشته باشند. امروزهمال یاقتصاد و بازارهای ها تیآن بر فعال یاحتمال یریسراز
های بازار ۀدر سراسر جهان توسع یمرکز های بر قیمت مسکن داشته و سبب شده که بانک یتوجه قابلاثر جهان 

 ها ینگران نیدفع ا یخود برا یپول استیکلان را در س یاطیو اقدامات احت کنندرصد  یشتریرا با دقت ب مالی
 (.Tunc, 2020نند )اتخاذ ک

و دوم اینکه  شود یممحسوب دارایی  یمسکن نوعاول اینکه  :اهمیت داردنظر بازار مسکن از دو  ۀمطالع
اهمیت نوسان قیمت آن برای دولت ، شودپناه نگاه  دهد. اگر به مسکن به دید سر خدمات سرپناه را ارائه می

که هدف تضمین دستیابی مردم به مسکن را با است زیرا تغییرات قیمت مسکن تهدیدی  ؛تواند بالاتر باشد می
ها توجه بسیار زیادی به  ذ سیاستاختها باید در هنگام گرفتن تصمیمات و ا دولت ،کند. در نتیجه مشکل مواجه می

ای  ها داشته باشند. این مسئله در ایران از اهمیت ویژه مسکن و دلایل ایجاد آنهای نامتعارف در قیمت  روند
مستقیم در بازار مسکن  غیر مستقیم و صورت بهها و مداخلاتی  گذاری زیرا دولت همواره سیاست ؛برخوردار است

 (.13۹۲داشته است )افشاری و همتی، 
برای  یبزرگ یمسکن نگران متیو مداوم ق ریچشمگ شیافزاند که ا هبیان کرد( ۲۰۲1و همکاران ) 1ساکارگاوا

 یبازارهاند که متغیرهای مالی همچون رشد اعتبارات در ا هنشان دادو  بوده است گذاران استیساقتصاددانان و 
 پایداری و نوسان قیمت مسکن دارد.مالی نقش مهمی در بحث 

 شیافزا های مهم در یکی از شاخه اعتبار ۀعرض عیگسترش سر (۲۰۰۹) ۲سوفی میان و ۀبر اساس مطالع
اغلب با  اتگسترش اعتبارکه  یطور به ؛شود یم دهینام 3«اعتبار ۀتوسع» اغلب یندافر و این است مسکن متیق

مانند املاک و  نییپا یور با بهره ییها سمت بخش تمرکز اعتبار به ،دنبال آن همراه است و به ییدارا متیرونق ق
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مرتبط  یتصور سنت نیمسکن با ا متیاعتبارات بر ق توجه قابل ریتأث همچنین .رود میوساز  مستغلات و ساخت
 ;Cavallo & Serebrisky, 2016بلندمدت است ) یاندازها پس یبرا یگذار هیاست که مسکن ابزار سرما

Chiquier & Lea, 2009 .)موجب هدایت  اعتماد قابلو  افتهی توسعه یخوب به یِمال یفقدان بازارها ن،یعلاوه بر ا
 یها فرصت ۀارائ ن،یبنابرا؛ دشو یدر بخش مسکن م یگذار هیسرما هب یتجار یواحدها یخانوارها و حت

همراه با اوراق بهادار بلندمدت  ۀمد و ارائامانند بازار سهام با عملکرد خوب و کار نیگزیجا یگذار هیسرما
 تاعتبارا ریسک مسکن در معرض متیو قرار گرفتن ق یگذار هیابزار سرما عنوان بهمسکن  یتقاضا براسودآوری، 

 .کند یم فیرا تضع
 3( و تونک۲۰1۸) ۲(، ارولا و ماتنن۲۰16) 1برخی مطالعات تجربی در بخش مسکن، نظیر ادی و ایوان

بین متغیرهای  ۀند که رابطا هو نشان داد اند اعتبارات بر قیمت مسکن پرداخته ۀ( به بررسی اثر عرض۲۰۲۰)
گذاری مالی  برای مؤسسات مالی، بلکه برای سازمان دولتی مسئول سیاست تنها نهها و قیمت ملک  اعتباری بانک

 .استو پولی نیز بسیار حائز اهمیت 
 شود و یبحران بانک کی گذار تواند پایه میمسکن  متیق نوسانات ،(۲۰1۹و همکاران ) 4لیو ۀر اساس مطالعب

 متینوسان ق ،رو نیااز  و را آغاز کند یو بحران مال ابدیگسترش  یمال ستمیسکل به ممکن است این نوسانات 
 5دوان گذارد. یم ریتأث یو اقتصاد یمال ستمیاعتبار در س زانیبر م ،قهیارزش وث رییتغ قیاملاک و مستغلات از طر

تقاضا و  یها یمنحن رییبا تغ تواند یم یبانک یده در حجم وام رییتغاند که  کردهاشاره نیز ( ۲۰۲1) همکارانو 
 بگذارد. ریمسکن تأث متیعوامل اقتصاد کلان، بر حرکت ق یا واسطه راتیتأث قیاز طر ،مسکن ۀعرض

های اصلی خانوارها و  اقتصاد ایران یکی از نگرانیروند رو به رشد قیمت مسکن در  ،های اخیر در طی دهه
دهد که سهم شاخص قیمتی مسکن در کل شاخص  نشان می هاآمار د.آی به شمار میمتقاضیان بخش مسکن 

خانوار  ۀکنند مصرفکه بالاترین وزن را در بین شاخص قیمتی  درصد است 36خانوار بیش از  ۀکنند مصرفقیمتی 
از تسهیلات است. ۀو ارائترین عوامل تأمین مسکن موضوع تأمین مالی مسکن  یکی از مهم ،الحبا این دارد؛ 

های مختلف  در بخشبا وجود اعطای تسهیلات دهد که  اقتصاد ایران نشان میآماری  ۀسالنام ،دیگرطرف 
آن شاهد افزایش بلکه نیستیم شاهد کاهش قیمت بخش مسکن  تنها نهاقتصادی از جمله بخش مسکن، همچنان 

 .هستیمنیز 
 33، تورم در بخش مسکن حدود 14۰۰نسبت به سال  14۰1سال  در ،های مرکز آمار ایران بر اساس گزارش

شاخص تورم کل نیز در این  ،و از طرف دیگر هدرصد مشاهده شد 4۰نرخ رشد اعتبارات بانکی بیش از درصد و 
درصد  ۲/1 همچنین در طی این دوره جمعیت شهرنشینی ایران حدود .درصد رشد داشته است 45دوره حدود 
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 مقدمه. 1
زیرا  ؛است  مطلوب برای خانوار افزایش قیمت مسکن از یک سو .شود قیمت مسکن با شمشیر دولبه مقایسه می

افزایش نرخ مت مسکن باعث بخشد. از سوی دیگر، افزایش قی شرایط اقتصادی را از طریق تولید ثروت بهبود می
علاوه بر این، افزایش قیمت  .شود یمتلقی اجتماعی مضر و  ر برای رفاه اقتصادیشود و این ام بها می اجاره

ثباتی  ممکن است باعث تورم بالا و بی ،مقابلشود که در منجر مسکن ممکن است به رشد مخارج خانوارها 
و درک  ستها و تحت تأثیر آندارد ، قیمت مسکن با متغیرهای مختلفی ارتباط یکل طور به کلان اقتصادی شود.

نقش حیاتی آن در  سهم بالای آن در سبد مصرفی خانوار و چونبا توجه به دلایلی  ،های مسکن کعوامل محرّ
 ،با این حال(. Habanabakize & Dickason, 2022; Ma et al, 2024اهمیت است )حائز ، ثروت یک کشور

 یبازارها نیارتباط ب. کرد جادیا یثبات مال بارۀرا در ییها ینگران ۲۰۰۹تا  ۲۰۰۸ یها در سال یجهانبحران مالی 
بازار مسکن و اثرات  تتحولا به یشتریتوجه بگران اقتصادی  تحلیل و گذاران استیسسبب شد  و مسکن یمال

در اقتصادهای  های مالی بحران ی داشته باشند. امروزهمال یاقتصاد و بازارهای ها تیآن بر فعال یاحتمال یریسراز
های بازار ۀدر سراسر جهان توسع یمرکز های بر قیمت مسکن داشته و سبب شده که بانک یتوجه قابلاثر جهان 

 ها ینگران نیدفع ا یخود برا یپول استیکلان را در س یاطیو اقدامات احت کنندرصد  یشتریرا با دقت ب مالی
 (.Tunc, 2020نند )اتخاذ ک

و دوم اینکه  شود یممحسوب دارایی  یمسکن نوعاول اینکه  :اهمیت داردنظر بازار مسکن از دو  ۀمطالع
اهمیت نوسان قیمت آن برای دولت ، شودپناه نگاه  دهد. اگر به مسکن به دید سر خدمات سرپناه را ارائه می

که هدف تضمین دستیابی مردم به مسکن را با است زیرا تغییرات قیمت مسکن تهدیدی  ؛تواند بالاتر باشد می
ها توجه بسیار زیادی به  ذ سیاستاختها باید در هنگام گرفتن تصمیمات و ا دولت ،کند. در نتیجه مشکل مواجه می

ای  ها داشته باشند. این مسئله در ایران از اهمیت ویژه مسکن و دلایل ایجاد آنهای نامتعارف در قیمت  روند
مستقیم در بازار مسکن  غیر مستقیم و صورت بهها و مداخلاتی  گذاری زیرا دولت همواره سیاست ؛برخوردار است

 (.13۹۲داشته است )افشاری و همتی، 
برای  یبزرگ یمسکن نگران متیو مداوم ق ریچشمگ شیافزاند که ا هبیان کرد( ۲۰۲1و همکاران ) 1ساکارگاوا

 یبازارهاند که متغیرهای مالی همچون رشد اعتبارات در ا هنشان دادو  بوده است گذاران استیساقتصاددانان و 
 پایداری و نوسان قیمت مسکن دارد.مالی نقش مهمی در بحث 

 شیافزا های مهم در یکی از شاخه اعتبار ۀعرض عیگسترش سر (۲۰۰۹) ۲سوفی میان و ۀبر اساس مطالع
اغلب با  اتگسترش اعتبارکه  یطور به ؛شود یم دهینام 3«اعتبار ۀتوسع» اغلب یندافر و این است مسکن متیق

مانند املاک و  نییپا یور با بهره ییها سمت بخش تمرکز اعتبار به ،دنبال آن همراه است و به ییدارا متیرونق ق
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 ۀمورد علاق عیاز صنا یکیها مسکن را به  یژگیو نیا و کند یم فایا یاجتماع -یاقتصاد یرهایمتغ یده و شکل
 .(Coskun et al, 2017; Ma et al, 2024) کند یم لیگذاران تبد استیس

 & Mahalik) مسکن وجود دارد متیق ۀکنند نییعوامل تع بارۀدر یا گسترده یتجرب اتیادب ،طور کلی به

Mallick, 2015; Yu & Zhang, 2019; Ding et al, 2020 .)۲۰۰۸های مالی  بحراناز زمان  ،با این حال 
استدلال  ، با اینبه خود جلب کرده است اتیرا در ادب یشتریمسکن توجه ب متیاعتبارات مسکن و ق نیتعامل ب

متحده منجر به  الاتیشده در ا لیاعتبارات وام مسکن و مقررات تسه یتوجه در استانداردها قابل لیتسه که
 مین مالی و اعتبارات بر بخش مسکنأاثرات نظام ت .(Favilukis et al, 2017) شده است ریاخ یبحران مال

که خود است بخش مسکن  ۀافزود آن بر ارزشمسکن و اثرات بخش مین مالی أنظام ت یانکارناپذیر ۀدهند نشان
در بخش مسکن نظام مالی و اعتباری  ۀتوسع ،شود. با این حال تولید ناخالص داخلی و اشتغال میموجب تقویت 

 (.13۹1پور،  زاده و بختیاری قلی)شود  های تجاری منجر می به تشدید افزایش قیمت مسکن و پیدایش شوک
 گذارد یم ریاست که بر بازار املاک و مستغلات تأث یاستیس یاز عوامل اصل یکی یپول استیدر واقع، س

(Leamer, 2007) بازار املاک و  یبرا ژهیو به ،ییدارا یها به حباب تواند یپول م« از حد شیب» ۀو عرض
اعتبار به بخش  ۀتواند عرض یپول م ۀعرض لیخود، تعد ۀنوب بهو  (Ding et al, 2020شود )منجر مستغلات 

 دهد. رییمسکن را تغ یتورم و تقاضا یبرا یانتظارات عموم نیاملاک و مستغلات و همچن
 نیچند قیمسکن را از طر متیممکن است رشد ق یپول یها استیکه س اند کرده( اشاره ۲۰1۲) 1شو و چن

 متیق ،جهیدهد و در نت شیمسکن را افزا یتواند تقاضا یاول، کاهش نرخ وام مسکن م :بخشدب عیکانال تسر
 ۀکند و عرض یم تیتقو باراعت نیتأم یها را برا بانک ییپول توانا ۀگسترش عرض ،دومدهد.  شیمسکن را افزا
ها را  شود که آن یممنجر ساکنان  یبه انتظارات تورم انبساطی یپول استیس کیدهد. سوم،  یم شیاعتبار را افزا

که  کنند یم شنهادی( پ۲۰13) ۲دونالد و استوکس مک مانندمحققان  یبرخ کند. یم قیتشو شتریب یها خانه دیبه خر
نیز  (۲۰13) 3یتسا همانند یبرخ. شودآن استفاده و کنترل مسکن  یها حباباز  یریجلوگ برای یپول استیساز 

 .(Ding et al, 2020) نامناسب دولت است ۀاز مداخل یبازار املاک و مستغلات ناش یمداکه ناکار کنند یادعا م
در دلیل  به یکی آنکه اند. بیان کرده ۲۰۰۸بحران مسکن سال  دو دلیل برای( ۲۰۲1و همکاران ) 4گریفین

و  یفعل رندگانیامکان که وام گ نیبا اـ مسکن  یتقاضامنحنی از حد اعتبارات وام مسکن،  شیدسترس بودن ب
 شیمسکن افزا متیباعث شد که ق نی. احرکت کرد بالاسمت  به ـ کنند یشتریب ۀنیمسکن هز دیخر یبرا دیجد

مسکن در  متیکه رشد قنیوم ادسقوط کند.  ،یاعتبار یها تیمحدود دیها و تشد و پس از بازپرداخت وام ابدی
 .است ندهیمسکن در آ متیرشد ق بارۀگذاران در هیاز حد سرما شیب ینیب از خوش یاول ناش ۀدرج
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این میزان  ه است.را تجربه کرد 4/4 بخش مسکن در مناطق شهری نیز رشدی معادل ۀو عرضداشته  افزایش
در طی این دوره استان یزد با بیش از  ،با این حال درصد بوده است. 13معادل  14۰1تا  13۹5 ۀرشد در طی دور

بخش مسکن را  در درصد کمترین نرخ تورم 11درصد بیشترین نرخ تورم و استان سیستان و بلوچستان با  44
دهد که از  های آماری نشان می همچنین شاخص شاخص اعتبارت بانکی دارد. اهمبستگی مثبتی بکه  اند هشتدا

بوده است درصد  4۰۰درصد و رشد اعتبارت بانکی حدود  ۲۲5تورم بخش مسکن حدود  ،14۰1تا  13۹5سال 
 (.14۰1آماری ایران،  ۀ)سالنام

 اثرگذاربر قیمت مسکن  علاوه بر اعتبارت بانکی متغیرهای متعددی دیگری نیزدهد که  مطالعات نشان می
شهرنشینی، مخارج خانوار،  ۀدرج واحدهای مسکونی، ۀ، عرضکننده مصرفشاخص قیمت  تواند شامل است که می

 نیب ۀرابطهمچنین  .(Tunc, 2020; Mahalik & Mallick, 2015; Yu & Zhang, 2019باشد ) ...نرخ ارز و
 درک ،نیبنابرا ؛باشدوابسته  یمیرژتغییرات اقتصاد کلان ممکن است به  ۀکنند نییتعبازار مسکن و عوامل 

مهم  اریاقتصاد کلان بس یواکنش آن به عوامل خارج یهنگام بررس ،روابط نامتقارن آنو  بازار مسکن های چرخه
متغیر تسهیلات و اعتبارات ای  بررسی اثرات آستانهدنبال  در این مطالعه به ،رو نیااز  .(Nneji et al, 2013) است

بین این متغیرها وجود دارد  یرخطیغ ای آیا رابطهکه  سؤالدنبال پاسخ به این  بانکی بر بخش مسکن هستیم و به
اثرات متفاوتی بر قیمت شهرنشینی،  ۀتورم کل و درجای مختلف از  آستانهح وآیا اعتبارت بانکی در سطو همچنین 

 .مسکن دارد یا خیربخش 
 ای همطالعهیچ  اما ،است شاخص قیمت مسکنبر  رگذاریتأثی و اصل یعامل ها تسهیلات اعطایی بانکگرچه ا

شاخص قیمتی کل و ای  اعتبارات بر تورم بخش مسکن را با در نظر گرفتن متغیرهای آستانه اثرات کهندارد وجود 
 پانل رگرسیوناستفاده از  ابدر پژوهش حاضر  ،برای این منظور .کرده باشدارزیابی  استانی صورت به شهرنشینی

تا جایی  هستیم. سؤالاتدنبال پاسخ به این  به ،های استانی ای با اثرات ثابت و تحلیل حساسیت آن با داده آستانه
 پاسخ داده نشده است. سؤالاتدر اقتصاد ایران به این  ،ندا هبررسی کردنگارندگان که 

پرداخته شده پژوهش  ۀپیشینبه تحلیل در ادامه در بخش دوم به بررسی ادبیات موضوع و در بخش سوم 
. شده استتجزیه و تحلیل در بخش چهارم های ایران  . روند آماری متغیرهای بخش مسکن در استاناست

 ،در نهایت یافته واختصاص ای و نتایج حاصل از آن  مدل پایهبه بررسی  ترتیب به مو شش مهای پنج بخش
.شده استارائه بندی  جمع

 
 ادبیات موضوع. 2

 تیجزء ثروت خانوارها را با وجود ماه نیتر بزرگ یطور کل و به گردد تلقی میمهم  ییدارا یک عنوان بهمسکن 
دارند که ثروت را به شکل  لیخانوارها تما تیاز کشورها، اکثر یاریبس در دهد. یم لیتشکاش،  نقدشونده ریغ

 یپول استیدر انتقال س یدیبازار مسکن نقش کل ،رو از این .دیگر یمال یها ییدارا سایرنه کنند  یدار مسکن نگه
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 ۀمورد علاق عیاز صنا یکیها مسکن را به  یژگیو نیا و کند یم فایا یاجتماع -یاقتصاد یرهایمتغ یده و شکل
 .(Coskun et al, 2017; Ma et al, 2024) کند یم لیگذاران تبد استیس

 & Mahalik) مسکن وجود دارد متیق ۀکنند نییعوامل تع بارۀدر یا گسترده یتجرب اتیادب ،طور کلی به

Mallick, 2015; Yu & Zhang, 2019; Ding et al, 2020 .)۲۰۰۸های مالی  بحراناز زمان  ،با این حال 
استدلال  ، با اینبه خود جلب کرده است اتیرا در ادب یشتریمسکن توجه ب متیاعتبارات مسکن و ق نیتعامل ب

متحده منجر به  الاتیشده در ا لیاعتبارات وام مسکن و مقررات تسه یتوجه در استانداردها قابل لیتسه که
 مین مالی و اعتبارات بر بخش مسکنأاثرات نظام ت .(Favilukis et al, 2017) شده است ریاخ یبحران مال

که خود است بخش مسکن  ۀافزود آن بر ارزشمسکن و اثرات بخش مین مالی أنظام ت یانکارناپذیر ۀدهند نشان
در بخش مسکن نظام مالی و اعتباری  ۀتوسع ،شود. با این حال تولید ناخالص داخلی و اشتغال میموجب تقویت 

 (.13۹1پور،  زاده و بختیاری قلی)شود  های تجاری منجر می به تشدید افزایش قیمت مسکن و پیدایش شوک
 گذارد یم ریاست که بر بازار املاک و مستغلات تأث یاستیس یاز عوامل اصل یکی یپول استیدر واقع، س

(Leamer, 2007) بازار املاک و  یبرا ژهیو به ،ییدارا یها به حباب تواند یپول م« از حد شیب» ۀو عرض
اعتبار به بخش  ۀتواند عرض یپول م ۀعرض لیخود، تعد ۀنوب بهو  (Ding et al, 2020شود )منجر مستغلات 

 دهد. رییمسکن را تغ یتورم و تقاضا یبرا یانتظارات عموم نیاملاک و مستغلات و همچن
 نیچند قیمسکن را از طر متیممکن است رشد ق یپول یها استیکه س اند کرده( اشاره ۲۰1۲) 1شو و چن

 متیق ،جهیدهد و در نت شیمسکن را افزا یتواند تقاضا یاول، کاهش نرخ وام مسکن م :بخشدب عیکانال تسر
 ۀکند و عرض یم تیتقو باراعت نیتأم یها را برا بانک ییپول توانا ۀگسترش عرض ،دومدهد.  شیمسکن را افزا
ها را  شود که آن یممنجر ساکنان  یبه انتظارات تورم انبساطی یپول استیس کیدهد. سوم،  یم شیاعتبار را افزا

که  کنند یم شنهادی( پ۲۰13) ۲دونالد و استوکس مک مانندمحققان  یبرخ کند. یم قیتشو شتریب یها خانه دیبه خر
نیز  (۲۰13) 3یتسا همانند یبرخ. شودآن استفاده و کنترل مسکن  یها حباباز  یریجلوگ برای یپول استیساز 

 .(Ding et al, 2020) نامناسب دولت است ۀاز مداخل یبازار املاک و مستغلات ناش یمداکه ناکار کنند یادعا م
در دلیل  به یکی آنکه اند. بیان کرده ۲۰۰۸بحران مسکن سال  دو دلیل برای( ۲۰۲1و همکاران ) 4گریفین

و  یفعل رندگانیامکان که وام گ نیبا اـ مسکن  یتقاضامنحنی از حد اعتبارات وام مسکن،  شیدسترس بودن ب
 شیمسکن افزا متیباعث شد که ق نی. احرکت کرد بالاسمت  به ـ کنند یشتریب ۀنیمسکن هز دیخر یبرا دیجد

مسکن در  متیکه رشد قنیوم ادسقوط کند.  ،یاعتبار یها تیمحدود دیها و تشد و پس از بازپرداخت وام ابدی
 .است ندهیمسکن در آ متیرشد ق بارۀگذاران در هیاز حد سرما شیب ینیب از خوش یاول ناش ۀدرج
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قبیل طرح مسکن مهر ملی صورت گرفته که های اخیر اقداماتی از  و در کشور ایران در طی سالیابد کاهش می
 توجهی موفق نبوده است. صورت قابل متأسفانه به

عیین و تی الملل نیبرقابت  ۀی اساسی و بنیادی در تبیین درجها شاخصاز یکی  هانرخ واقعی ارز در تمام کشور
د. در شو یم یارزش پول مل فیتضعموجب نرخ ارز  شیافزاآید.  میشمار به  ها آنشرایط داخلی حاکم بر اقتصاد 

 یبادوام مانند مسکن رو یکالاها یبرا یباز سفته یخود به تقاضا یها ییحفظ ارزش دارا یمردم برا ط،یشرا نیا
مسکن  متیکه قند ا ههمچنین برخی مطالعات نشان داد (.Mahmoudinia & Mostolizade, 2023) آورند یم

همچنین دهد.  یم نشان وام مسکن پاسخ مثبت یو نرخ سود واقع بازار یبه درآمد و ثروت خانوارها، تقاضا
رونق  لیدل که خود به است یاقتصاد یها تیفعال ۀندیتمرکز فزا ۀجیمسکن نت متیق شیکه افزاشود  استدلال می

ند ا هبرخی از مطالعات نشان داد (.Mahalik & Mallick, 2015)دهد  روی می یربخش خدمات در مناطق شه
 ی وناخالص داخل دیمانند تول یکلان اقتصاد ۀکنند نییمسکن عوامل تع متیق ۀکنند نییعوامل تع نیتر جیراکه 

که  ییشود و از آنجا یم مسکن یتقاضا برا شیباعث افزا یاقتصاد تیفعال شی. افزااستتصرف  درآمد قابل
مسکن  متیق شیکه به افزا ابدی یم شیزااف ی مسکنبها کند، اجاره رییتواند تغ یمدت نم مسکن در کوتاه یموجود
سرانه ممکن است به درک رشد درآمد  یواقع یناخالص داخل دیتداوم رشد در تول ن،یعلاوه بر ا شود. یممنجر 

منجر  با آن مرتبط یمسکن و خدمات بده یبرا خود از درآمد یشتریسهم بکردن به صرف  خانوار لیبالاتر و تما
 (.Cohen & Karpaviciute, 2017دنبال دارد ) افزایش قیمت مسکن را به کهشود 

 
 پژوهش ۀپیشین. 3

قیمت مسکن مبتنی بر انتظارات و »خود با عنوان  ۀ( در مقال۲۰۲۰و همکاران ) 1روسیبک، در مطالعات خارجی
 ۲۰15-1۹۹1زمانی  ۀبرای ایالات متحده و در باز« های پولی و احتیاطی کلان فرض: اثر سیاست های پیش بدهی

های مورد انتظار مسکن در آینده منجر به  ند که افزایش قیمتا هبه این نتایج دست یافت DSGEبا استفاده از مدل 
 د.انجام قیمت مسکن می شود و همچنین به افزایش وام می ۀکاهش نکول وام مسکن و نرخ بهر

با  ۲۰15-1۹۹۹ ۀدر طی دور مسکن متیق ۀکنند نییعوامل تع به بررسی (۲۰۲1ساکارگاوا و همکاران )
عامل  یعتبار بانکند که اا هها نشان داد ند. آنا هی در کشور چین پرداختدر سطح استان ییتابلو یها استفاده از داده

منجر به  یرشد اعتبار بانک یدرصد کی شیافزاطوری که  به ،است در کشور چین مسکن متیق ۀکنند نییتع یاصل
 شود. یمسکن م متیرشد ق یدرصد ۲۸/۰ شیافزا

به بررسی اثرات سیاست پولی بر رشد  ایپو یمراتب مدل عامل سلسله( در چارچوب ۲۰۲1و همکاران ) ۲هانگ
و  یپول استیس دهد که ند. نتایج این تحقیق نشان میا ههای بخش مسکن در شهرهای چین پرداخت قیمت
 گذارد. یم ریتأث یمسکن مل متیبر رشد ق یتوجه طور قابل بهی پول یها شوک
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آورد  های اقتصادی، تقاضای مسکن را به وجود می که افزایش در فعالیت اند کرده( بیان ۲۰1۰) 1آدامز و فوس
، زمانی که کشور در شرایط رکودی قرار این دهد. با وجود مدت قیمت مسکن را افزایش می در طولانی ،و بنابراین

موقعیت  ۀدر نتیج .شوند کنند و با بیکاری مواجه می وپنجه نرم می  درآمدهای کم دستگرفته باشد، شهروندان با 
از دو بخش مسکن  ،با این حال یابد. توانند وام دریافت کنند و تقاضای مسکن کاهش می افراد نمی ،آمده پیش

تر تقاضا باعث بیشعرضه و چه از سمت نحوی که چه از سمت  به ،تواند بر مطالبات معوق اثر بگذارد میروش 
دلیل رونق و رکود بخش مسکن، تمایل و توانایی بازپرداخت وام  شود. از یک سو، به شدن مطالبات معوق می

های این بخش، از نظر توانایی و  دلیل سیکل خریداران مسکن به ،گذاران تغییر خواهد کرد و از سوی دیگر سرمایه
های نامتقارن باعث انحراف تدریجی  د شد. در بازار مسکن، تکانهتمایل بازپرداخت وام با تغییراتی مواجه خواه

تشکیل  ،گذاران و در نتیجه سرمایه ۀآمیز و تشدید رفتارهای سوداگران جریان وجوه، تحریک رفتارهای مخاطره
های سوداگرایانه اول باعث بالا رفتن قیمت مسکن  فعالیت ،شود. در بخش مسکن حباب قیمت در بازار دارایی می

ها در آینده، این روند به همین  علت انتظارات افزایش بیشتر قیمت همراه آن با فعالیت بیشتر، به شود و به می
و کاهش تقاضای مصرفی یا سوداگری  سودنبال زیاد شدن عرضه از یک  کند تا زمانی که به صورت ادامه پیدا می

 (.Tajik et al, 2015شود )و بخش مسکن وارد رکود گردد دیگر، انتظارات معکوس سوی از 
منجر  یدیبه عواقب شد تیدر نها یکه انبساط اعتبار به این مهم اشاره دارد ییدارا یها حباب ۀخچیتار

 ,Sakuragawa et al) شود یمنعکس م قیعم یو رکودها یبانک یها شود که در سقوط بازار مسکن، بحران یم

مرتبط بوده است  یجهان یمال یها مسکن با بحران متیرکود قدهد که رونق و  ینشان م ریاخ قاتیتحق (.2021
(Hirata et al, 2013.) 3سازیاوراق بهادار فرایندبا  یمال یکه بازارهااند  کرده( استدلال ۲۰1۰) ۲نیو ش انیآدر 

 و همکاران 4کلمن شوند. یباعث گسترش اعتبار م یمال ستمیکل س شتریاهرم ب قیشوند و از طر یم داریناپا
در بازار املاک و  ریمتحده با رونق و رکود اخ الاتیدر ا عیسر سازیاوراق بهادار فرایندکه اند  دادهنشان  (۲۰۰۸)

 مستغلات مرتبط است.
توان در متغیرهایی همانند  را میقیمت مسکن  ۀکنند دهد که سایر عوامل تعیین مطالعات نشان می ،حال با این

شاخص  ریدر رابطه با تأث ،نمونهبرای  شهرنشینی مشاهده کرد. و مسکن، نرخ ارز ۀتورم کل، رشد اقتصادی، عرض
ند یک اثرات نامتقارن ا هنشان داد (۲۰1۲) 5و تراچاناس سیدیلیکننده بر تورم مسکن، کاتراک مصرف متیق

ترین  نرخ تورم مهم ،رو سمت شاخص قیمت مسکن وجود دارد و از این کننده به بلندمدت از شاخص قیمت مصرف
مسکن نیز یکی دیگر از  ۀعرض شود. قیمت کالاها و خدمات از جمله مسکن در نظر گرفته می ۀکنند عامل تعیین

مسکن قیمت آن  ۀبا افزایش عرض ،. با توجه به قانون عرضه و تقاضااستعوامل مؤثر بر شاخص قیمت مسکن 
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ند ا هبرخی از مطالعات نشان داد (.Mahalik & Mallick, 2015)دهد  روی می یربخش خدمات در مناطق شه
 ی وناخالص داخل دیمانند تول یکلان اقتصاد ۀکنند نییمسکن عوامل تع متیق ۀکنند نییعوامل تع نیتر جیراکه 

که  ییشود و از آنجا یم مسکن یتقاضا برا شیباعث افزا یاقتصاد تیفعال شی. افزااستتصرف  درآمد قابل
مسکن  متیق شیکه به افزا ابدی یم شیزااف ی مسکنبها کند، اجاره رییتواند تغ یمدت نم مسکن در کوتاه یموجود
سرانه ممکن است به درک رشد درآمد  یواقع یناخالص داخل دیتداوم رشد در تول ن،یعلاوه بر ا شود. یممنجر 

منجر  با آن مرتبط یمسکن و خدمات بده یبرا خود از درآمد یشتریسهم بکردن به صرف  خانوار لیبالاتر و تما
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های مورد انتظار مسکن در آینده منجر به  ند که افزایش قیمتا هبه این نتایج دست یافت DSGEبا استفاده از مدل 
 د.انجام قیمت مسکن می شود و همچنین به افزایش وام می ۀکاهش نکول وام مسکن و نرخ بهر

با  ۲۰15-1۹۹۹ ۀدر طی دور مسکن متیق ۀکنند نییعوامل تع به بررسی (۲۰۲1ساکارگاوا و همکاران )
عامل  یعتبار بانکند که اا هها نشان داد ند. آنا هی در کشور چین پرداختدر سطح استان ییتابلو یها استفاده از داده
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به بررسی اثرات سیاست پولی بر رشد  ایپو یمراتب مدل عامل سلسله( در چارچوب ۲۰۲1و همکاران ) ۲هانگ
و  یپول استیس دهد که ند. نتایج این تحقیق نشان میا ههای بخش مسکن در شهرهای چین پرداخت قیمت
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1. Bekiros 
2. Huang 



دورۀ 4، شـــمارۀ 11، بــهـار  1404

124 

 

 ها استان وضعیت بررسی .4
 البق در ها بانک اعطاییۀ سپرد به تسهیلات نسبت ن،مسک بخش تورم کل، تورم متغیرهای روند قسمت این در

ی ها استان کل تورم نرخ 1 نمودار است. گرفته قرار بررسی مورد 14۰1 سال در کشور استان 31 برای نمودار
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تعامل متقارن قیمت مسکن، بازار سهام و نرخ ارز »خود با عنوان  ۀ( در مقال۲۰۲3) زاده نیا و مستولی محمودی
و  ۲۰1۹ تا ۲۰۰4 ۀهای ماهان با استفاده از داده« موردی ایران ۀبا استفاده از رویکرد خطی و غیرخطی: مطالع

هام اثر مثبتی بر ند که نرخ ارز و قیمت بازار سا هبه این نتایج دست یافت NADRL و ARDLهای  استفاده از مدل
 پول اثر مثبت و نرخ بهره اثر معکوس بر قیمت املاک دارد. ۀدهد که عرض د. نتایج نشان میقیمت املاک دار

آمریکا در های اقتصاد کلان بر بازار مسکن در اقتصاد  ( به بررسی اثرات شوک۲۰۲4) 1برادران موتیو و ژنگ
و  یپول یها چگونه شوک ند کها هدادنشان  ها آن ند.ا هچارچوب الگوی خودرگرسیون برداری غیرخطی پرداخت

رو به رشد و رو به کاهش بازار مسکن  یها میناهمگن نوسانات بازار مسکن در رژ یها منجر به واکنش یاعتبار
از  یو اعتبار یپول یها به شوک یا مسکن منطقه متینوسانات ق یها واکنش دهد که نتایج نشان می .شود یم

 در اکثر مناطق نامتقارن است. ها میدر رژ ینظر کمّ
بررسی عوامل مؤثر بر قیمت »خود با عنوان  ۀ( در مقال13۹۸پور و همکاران ) شعبان ،داخلی اتدر مطالع

اسنادی و پیمایشی به  ۀشیوبا استفاده از دو  13۹4-13۸4زمانی  ۀدر باز« موردی: شهر رشت( ۀمسکن )مطالع
اجتماعی بیشترین تأثیر را بر قیمت  -شده و پایگاه اقتصادی های تکمیل ند که تعداد ساختمانا هاین نتیجه رسید

 بر قیمت مسکن دارند. اندکیاند و مواردی از جمله قیمت زمین، تورم و موقعیت جغرافیایی اثر  مسکن داشته
اثر نااطمینانی تورم و متغیرهای کلان اقتصادی بر قیمت مسکن در »وان خود با عن ۀ( در مقال13۹۸اسدپور )

که  هبه این نتیجه رسید EGARC(1,1)الگوی کارگیری  بهو  13۹۲-137۰ یها با استفاده از داده« ایران
نااطمینانی تورم، درآمد ملی، تولید ناخالص داخلی و نقدینگی اثر مثبت و قیمت سهام و تسهیلات بانکی اثر منفی 

 بر قیمت مسکن دارد.
های پولی و مالی بر  ثیر سیاستأ( در چارچوب رویکرد مدل عامل بنیان به بررسی ت14۰۰حجت و همکاران )

ند. نتایج نشان ا هت بانکی و مصارف عمومی دولت پرداختااعتبار حباب قیمت مسکن در ایران از طریق کانال
 یابد. سنجی متقاضیان وام مسکن، حباب قیمتی مسکن افزایش میقوانین اعتبارتر شدن  دهد که با آسان می

اعتبارات  ثیرأبه بررسی ت ،گسترده ۀ( در چارچوب الگوی خودرگرسیونی با وقف14۰۰فرد و همکاران ) فراهانی
ند. ا هپرداخت 13۹6-1373زمانی  ۀبخش مسکن در اقتصاد ایران در طی دور ۀافزود بر ارزش یاعطایی بانک مرکز

بخش  ۀافزود ثیر مثبت و معناداری بر ارزشأسکن تدهد که تسهیلات پرداختی بانک م نتایج این تحقیق نشان می
 مسکن دارد.

و استفاده از روش  13۹۹-13۹7 ۀوفروش مسکن در بازی خریدها داده( با استفاده از 14۰3زالی و همکاران )
دار جغرافیایی به این  و روش رگرسیون وزن مقیاسه، حداقل مربعات معمولیدار جغرافیایی چند رگرسیون وزن

های فضایی موجود در  ناهمگونی ه استتوانست مقیاسهدار جغرافیایی چند رگرسیون وزن روشند که ا هنتیجه رسید
سازی قیمت  متغیر نرخ ارز )قیمت دلار( بیشترین تأثیر را در مدل و سازی کند های قیمت مسکن را مدل دهدا

 .مسکن دارد
                                                                                                                                                    
1. Baradaran Motie & Zeng 
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 1401 سال در ها ۀ استانسپرد به تسهیلات نسبت .3 نمودار

 طور همان دهد. می نشان را خانوار ۀکنند مصرف قیمتی شاخص در مختلف های بخش سهم 4 نمودار ،ادامه در
 بخش آن از بعد و دارد قیمتی شاخص کل در درصد 36 با مسکن بخش را وزن بیشترین ،است مشخص که

 بخش اهمیت ۀدهند نشان آمار این .دارد قرار درصد ۹/۸ با نقل و حمل بخش و درصد ۲۸ با آشامیدنی و خوراک
 است. خانوار اقتصاد در مسکن

 
 

 
 1401 سال درخانوار  خدمات و کالا قیمت شاخص در مختلف های بخش سهم .4 نمودار
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1401 سالها در  استان مسکن تورم .2 نمودار

 برای نسبت این .دهد می نشان کشور استان 31 برای 14۰1 سال در را سپرده به تسهیلات نسبت 3 نمودار
 صرف استان هر گذاری سپرده که است ذکر به لازمقرار دارد.  16/1تا  45/۰ۀ باز در سال این در ایران های استان

 نشان نسبت این و است 16/1 معادل شمالی خراسان استان برای نسبت بالاترین شود. می استان همان اعتبارات
 بوده تربیش شمالی خراسان استان برای سال این در گذاری سپرده میزان به نسبت تسهیلات میزان که دهد می

 نسبت ایناست.  1 معادلو  ایلام استان به مربوط سپرده به تسهیلات نسبت بالاترین ،استاناین  از پس است.
 برای نسبت این است. برابر 14۰1 سال در استان این در گذاری سپرده میزان با تسهیلات میزان که دهد می نشان
 به مربوط گذاری سپرده به تسهیلات نسبت میزان کمترین ،دیگر سوی از .است ۸/۰ با برابر تهران استان
 در گذاری سپرده میزان که دهد می نشان ها نسبت این است. 5/۰ و 4/۰ با برابرترتیب  به بوشهر و البرز های استان

 برخی که دهد می نشان نمودار چند ۀمقایس ،حال این با است. بوده تربیش تسهیلات میزان به نسبت ها استان این
 شاخص در اند کرده مشاهده را کل تورم و مسکن بخش تورم بالاترین کشوری میانگین به نسبت که ها استان

 اند. کرده تجربه را افزایش این نیز اعتبارات
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 متغیرها معرفی .1 جدول
 نماد متغیر انتظاری علامت منبع

  ایران آمار مرکز ۀسالنام
 13۹5 ۀپای سال اساس بر مسکن بخش قیمت شاخص لگاریتم

 ها استان مسکن بخش تورم ۀنمایند عنوان به
LCPI_H 

 مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 13۹5 ۀپای سال اساس بر کننده مصرف قیمت شاخص لگاریتم

 LCPI ها استان کل تورم ۀنمایند عنوان به

 مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 ۀنمایند عنوان به بانکی سیستم اعطایی اعتبارات لگاریتم
 LCRED ها استان بانکی اعتبارت شاخص

 منفی / مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 13۹5 سال ثابت قیمت به داخلی ناخالص تولید لگاریتم

 LGDP ها استان محصول سطح ۀنمایند عنوان به

 منفی ایران آمار مرکز ۀسالنام
 ۀنمایند عنوان به مسکن بخش در صادره های پروانه لگاریتم

 LBUIL ها استان مسکن بخش ۀعرض

 منفی ایران آمار مرکز ۀسالنام
 شاخص ۀنمایند عنوان به شهرنشینی جمعیت لگاریتم

 LUR_POP ها استان در شهرنشینی

 LEXPE ها استان خانوارها ۀهزین ۀنمایند عنوان به خانوار مخارج لگاریتم مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 LEXH بازار در ارز نرخ ۀنمایند عنوان به غیررسمی ارز نرخ لگاریتم مثبت ایران مرکزی بانک

 تحقیق( های یافته منبع:)

 ۀدور طی در کشور استان 31 برای و استانی صورت به متغیرها تمامی ،است مشخص 1 جدول در که همچنان
 است. آمده دسته ب مرکزی بانک و ایران آمار مرکز ۀسالنام از آمارها این و شده استخراج 14۰1 تا 13۸۹ یزمان

 با مدل مشخصات ابتدا :گیرد می قرار بررسی مورد گام سه در پانل ای آستانه رگرسیون ،اساس این بر همچنین
 آستانه ریمقاد و آستانه ۀنیبه تعداد و شود می نییتع F آزمون از استفاده با آستانه مدل مقابل در یخط مدل آزمون

 این مقابل در .است خطی مدل و ندارد وجود آستانه حد اینکه از است عبارت صفر ۀفرضی کهشد  دخواه انتخاب
 هر یبرا پانل ونیرگرس دوم، ۀمرحل در .دارد قرار غیرخطی مدل وجود نتیجه در و آستانه حد وجود فرض ،فرضیه

 یبرا بیش بیضرا و یابیارز ونیرگرس جینتا ت،ینها در شود. یم برآورد ها ستانهآ توسط گانهجدا صورت به میرژ
 اعتبارات غیرخطی اثرات بررسی برای و هامتغیر تعریف به توجه با ،رو این از شد. خواهند زیآنال یاحتمال یامدهایپ

 ۀدرج متغیر دو گرفتن نظر در با توان می را الگو در ای ستانهآ تک مدل مسکن، قیمتی شاخص بر بانکی
 کرد: ارائه زیر صورت به ای آستانه متغیرهای عنوان  به کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی

(۲) LCPIH𝑖𝑖𝑖𝑖 = μ𝑖𝑖 + 𝜃𝜃1LCRED 𝐼𝐼(LURPOP𝑖𝑖𝑖𝑖 ≤ 𝛾𝛾) + 𝜃𝜃2LCRED 𝐼𝐼(𝛾𝛾 < LURPOP𝑖𝑖𝑖𝑖)
+ 𝛽𝛽1

′LGDP𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2
′ LBUIL + ⋯ + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

 

(3) LCPIH𝑖𝑖𝑖𝑖 = μ𝑖𝑖 + 𝜃𝜃1LCRED 𝐼𝐼(LCPI𝑖𝑖𝑖𝑖 ≤ 𝛾𝛾) + 𝜃𝜃2LCRED 𝐼𝐼(𝛾𝛾 < LCPI𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽1
′LGDP𝑖𝑖𝑖𝑖

+ 𝛽𝛽2
′ LBUIL + ⋯ + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

 

 

 تحقیق روش. 5

 زاده مستولی و نیا محمودی و (۲۰۲1) همکاران و ۲چاتوپادهای ،(۲۰۲1) 1دوبی و شروان مطالعات از پیروی با
 31 در مسکن قیمت شاخص بر بانکی تسهیلات و اعتبار متغیر ای آستانه اثرات بررسی مطالعه این هدف ،(۲۰۲3)

انجام  ثابت اثرات با ای نه آستا پانل روش چارچوب دراست. پژوهش  14۰1-13۸۹ زمانی ۀدور در ایران استان
به کار  مطالعات از برخی در گسترده طور به و شده پیشنهاد (۲۰۰۰ ،1۹۹۹) 3هانسن توسط که یروش شود، می
 فرض که هکرد بیان (1۹۹۹) هانسن (.Akram & Rath, 2020; Chattopadhyay et al, 2021) ودر می

 رفتار این آستانه پانل مدل .است اشتباه اغلب نمونه در مشاهدات تمامی برای شیب پارامترهای بودن همگن
 دهد. می نشان ها آن از هریک برای متفاوتی مدل تخمین و مختلف های رژیم به ها داده تقسیم با را غیریکنواخت

 دیگر طرف های داده بر که ها( )شیب یندافر با ،است حاکم آستانه طرف یک های داده بر که ها( )شیب یندافر
 بین غیرخطی رفتار کشیدن تصویر به در خود توانایی از غیر به ای آستانه پانل مدل .دارد تفاوت است حاکم  آستانه

 مختلف تعدیل های مکانیسم اساس بر را مدلی و کند نمی تمرکز بودن غیرخطی از خاصی شکل هیچ بر ،متغیرها
 که کرد تقویت آستانه مقدار یک از بیش با را مدل توان می این، بر علاوه زند. می تخمین مختلف های رژیم در

 مکانیسم از بهتری درک بتوان همچنین وپذیر سازد  امکان رژیم دو از بیش به را مشاهداتتقسیم  است ممکن
 آستانه مقدار تخمین که است این آستانه رگرسیون های مدل از رشد به رو ۀاستفاد اصلی دلیل داشت. تنظیم

 ای نقطه و گیرد می نظر در بالقوه ۀآستان عنوان به را داده نقطه هر زیرا ؛شود می انجام مدل توسط زا درون صورت به
 مدل کلی فرم توان می (.Shrawan & Dubey, 2021) کند می انتخاب مانده باقی مجموع از مقدار کمترین با را

 داد: نشان 1 ۀمعادل اساس بر را ای آستانه رگرسیون
(1) 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝑢𝑢𝑖𝑖 + 𝐵𝐵1𝑌𝑌𝑖𝑖−1 + 𝜃𝜃1𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖𝐼𝐼(𝑞𝑞𝑖𝑖𝑖𝑖 ≤ 𝛾𝛾) + 𝜃𝜃2𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖𝐼𝐼(𝑞𝑞𝑖𝑖𝑖𝑖 ≥ 𝛾𝛾) + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 است. 𝑞𝑞𝑖𝑖𝑖𝑖 برابر آستانه متغیر و 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 ۀوابست متغیر بر اثرگذار توضیحی متغیرهای از برداری 𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 معادله این در که
 به را آن توان می باشد، آستانه مقدار یعنی 𝛾𝛾 از کمتر یا بیشتر آستانه متغیر اینکه طبق بر مشاهدات فوق مدل در
 توضیحی متغیرهای .است مسکن قیمت شاخص فوق مدل در وابسته متغیر تحقیق این در کرد. تفکیک رژیم دو
 داده نمایش زیر جدول در که است کلان و استانی متغیرهای حاوی مدل شامل شده انجام مطالعات اساس بر

4اند: شده

                                                                                                                                                    
1. Shrawan & Dubey 
2. Chattopadhyay 
3. Hansen 

هایی در  ها، با محدودیت اما با توجه به ماهیت استانی بودن داده ؛ثرندؤ. با این حال متغیرهای متعدد دیگری نیز بر قیمت مسکن م4
 یم.انتخاب متغیرها مواجه



129
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 متغیرها معرفی .1 جدول
 نماد متغیر انتظاری علامت منبع

  ایران آمار مرکز ۀسالنام
 13۹5 ۀپای سال اساس بر مسکن بخش قیمت شاخص لگاریتم

 ها استان مسکن بخش تورم ۀنمایند عنوان به
LCPI_H 

 مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 13۹5 ۀپای سال اساس بر کننده مصرف قیمت شاخص لگاریتم

 LCPI ها استان کل تورم ۀنمایند عنوان به

 مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 ۀنمایند عنوان به بانکی سیستم اعطایی اعتبارات لگاریتم
 LCRED ها استان بانکی اعتبارت شاخص

 منفی / مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 13۹5 سال ثابت قیمت به داخلی ناخالص تولید لگاریتم

 LGDP ها استان محصول سطح ۀنمایند عنوان به

 منفی ایران آمار مرکز ۀسالنام
 ۀنمایند عنوان به مسکن بخش در صادره های پروانه لگاریتم

 LBUIL ها استان مسکن بخش ۀعرض

 منفی ایران آمار مرکز ۀسالنام
 شاخص ۀنمایند عنوان به شهرنشینی جمعیت لگاریتم

 LUR_POP ها استان در شهرنشینی

 LEXPE ها استان خانوارها ۀهزین ۀنمایند عنوان به خانوار مخارج لگاریتم مثبت ایران آمار مرکز ۀسالنام
 LEXH بازار در ارز نرخ ۀنمایند عنوان به غیررسمی ارز نرخ لگاریتم مثبت ایران مرکزی بانک

 تحقیق( های یافته منبع:)

 ۀدور طی در کشور استان 31 برای و استانی صورت به متغیرها تمامی ،است مشخص 1 جدول در که همچنان
 است. آمده دسته ب مرکزی بانک و ایران آمار مرکز ۀسالنام از آمارها این و شده استخراج 14۰1 تا 13۸۹ یزمان

 با مدل مشخصات ابتدا :گیرد می قرار بررسی مورد گام سه در پانل ای آستانه رگرسیون ،اساس این بر همچنین
 آستانه ریمقاد و آستانه ۀنیبه تعداد و شود می نییتع F آزمون از استفاده با آستانه مدل مقابل در یخط مدل آزمون

 این مقابل در .است خطی مدل و ندارد وجود آستانه حد اینکه از است عبارت صفر ۀفرضی کهشد  دخواه انتخاب
 هر یبرا پانل ونیرگرس دوم، ۀمرحل در .دارد قرار غیرخطی مدل وجود نتیجه در و آستانه حد وجود فرض ،فرضیه

 یبرا بیش بیضرا و یابیارز ونیرگرس جینتا ت،ینها در شود. یم برآورد ها ستانهآ توسط گانهجدا صورت به میرژ
 اعتبارات غیرخطی اثرات بررسی برای و هامتغیر تعریف به توجه با ،رو این از شد. خواهند زیآنال یاحتمال یامدهایپ

 ۀدرج متغیر دو گرفتن نظر در با توان می را الگو در ای ستانهآ تک مدل مسکن، قیمتی شاخص بر بانکی
 کرد: ارائه زیر صورت به ای آستانه متغیرهای عنوان  به کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی

(۲) LCPIH𝑖𝑖𝑖𝑖 = μ𝑖𝑖 + 𝜃𝜃1LCRED 𝐼𝐼(LURPOP𝑖𝑖𝑖𝑖 ≤ 𝛾𝛾) + 𝜃𝜃2LCRED 𝐼𝐼(𝛾𝛾 < LURPOP𝑖𝑖𝑖𝑖)
+ 𝛽𝛽1

′LGDP𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2
′ LBUIL + ⋯ + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 

 

(3) LCPIH𝑖𝑖𝑖𝑖 = μ𝑖𝑖 + 𝜃𝜃1LCRED 𝐼𝐼(LCPI𝑖𝑖𝑖𝑖 ≤ 𝛾𝛾) + 𝜃𝜃2LCRED 𝐼𝐼(𝛾𝛾 < LCPI𝑖𝑖𝑖𝑖) + 𝛽𝛽1
′LGDP𝑖𝑖𝑖𝑖

+ 𝛽𝛽2
′ LBUIL + ⋯ + ε𝑖𝑖𝑖𝑖 
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 بستگیمخوده ماتریس .3 جدول
LEXH LEXPE LUR_POP LBUIL LGDP LCRED LCPI LCPI_H  

0/94 0/93 0/06 -0/17 0/64 0/63 0/97 1/00 LCPI_H 
0/96 0/94 0/06 -0/13 0/64 0/63 1/00 0/97 LCPI 
0/63 0/71 0/72 0/50 0/87 1/00 0/63 0/63 LCRED 
0/67 0/72 0/64 0/42 1/00 0/87 0/64 0/64 LGDP 
-0/10 -0/05 0/81 1/00 0/42 0/50 -0/13 -0/17 LBUIL 
0/07 0/17 1/00 0/81 0/64 0/72 0/06 0/06 LUR_POP 
0/92 1/00 0/17 -0/05 0/72 0/71 0/94 0/93 LEXPE 
1/00 0/92 0/07 -0/10 0/67 0/63 0/96 0/94 LEXH 

 تحقیق( های یافته منبع:)

 تجربی نتایج. 6

 بر ها بانک اعطایی تسهیلات متغیر اثرگذاری برای ثابت اثرات با ای ستانهآ پانل مدل از حاصل نتایج بخش این در
 سپس و جمعی هم و مانایی های آزمون ابتدا ،مدل این برآورد از قبل .شود بررسی می مسکن بخش قیمت شاخص
 .شد دخواهبررسی  آستانه وجود و غیرخطی های آزمون

 
 جمعی هم و ایستایی مقاطع، وابستگی آزمون .6-1
 ایستایی از اطمینان .شود ه میپرداخت متغیرها ایستایی های آزمون بررسی به ابتدا الگوها، برآورد قبل بخش این در

 .بود خواهد اعتماد غیرقابل آن نتایج و کاذب برآورد نباشند، ایستا متغیرها که صورتی در زیرااست؛  مهم امتغیره
 این برای و است ضروری ترکیبی های داده در آن بررسی که است موضوعی مقطعی وابستگی وجود همچنین

 در مقطعی وابستگی ییدأت صورت در .شد دخواه استفاده (۲۰15) پسران 1مقطعی وابستگی آزمون از ،منظور
 م،یا و (LLC) ۲چو و ینل ن،یلو همچون پانل واحد ۀشیر مرسوم یها آزمون از توان ینم گرید تابلویی، های داده

 آزمون از مشکل نیا رفع یبرا .کرد استفاده کاذب ونیرگرس با همواجه احتمال لیدل به (IPS) 3شین و پسران
 نظر در هم را مقاطع یوابستگ کهشود  ( استفاده میCIPS) پسران دوم نسل تابلویی های داده واحد ۀشیر
 در صفر ۀفرضی ،اساس این بر که است شده گزارش پسران مقطعی وابستگی آزمون نتایج 4 جدول در .ردیگ یم

 ند.ا مقطعی وابستگی دارای متغیرها ۀکلی و شده رد ،مقطعی وابستگی عدم یعنی ،آزمون
 
 

                                                                                                                                                    
1. Cross - Sectional Dependence 
2. Levin, Lin & Chu 
3. Im, Pesaran & Shin 

 

 

 ترتیب به ای آستانه هایمتغیر مقدار که زمانی آستانه ضرایبعبارت است از  𝜃𝜃2 و 𝜃𝜃1معادلات این در که
 ،دیگر طرف از است. ام 𝑖𝑖 کشور ثابت اثرات ۀدهند نشان μ𝑖𝑖 همچنین باشد. 𝛾𝛾 آستانه مقدار از تر بزرگ یا تر کوچک

 توسط پیشنهادشده پویا پانل روش از ،ای آستانه رگرسیون روش از وردیآبر نتایج صحت برای مطالعه این در
 :داد نمایش زیر صورت به را آن ۀساد فرم توان می کهشده  استفاده (1۹۹5) 1بوور و آرلانو

(4) 𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝑎𝑎 + 𝐵𝐵1𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖−1 + 𝐵𝐵2𝑥𝑥𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖 

 ناهمگنی و زایی درون حضور از ناشی مشکلاتمحققان به کنترل کردن  تمایل مدل این از استفاده دلیل
 را لازم سازگاری OLS روش از استفاده ،اخلال جزء جملات از  𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖 و  𝑦𝑦𝑖𝑖𝑖𝑖−1 تابعیت دلیل به همچنین، .است
 احتمال شدن کم و ها مانده باقی در موقتی خودهمبستگی گرفتن نظر در پویا پانل روش های مزیت جمله از ندارد.
 بینجامد. آماری های مدل در سازگار و درست آماری استنباط بهتواند  می کهاست  کاذب رگرسیون بروز

 
 متغیرها آماری توصیف و همبستگی .5-1
 مورد استانی متغیرهای بین همبستگی ماتریس همچنین و متغیرها آماری توصیف بررسی به بخش این در

 که طور همان .آمده است نشان ۲ جدول در متغیرها آماری توصیف .شود ه میپرداخت مدل تخمین در استفاده
 و ۲ برابر ترتیب به کننده مصرف قیمتی شاخص و مسکن بخش قیمتی شاخص لگاریتم میانگین ،است مشخص

 است. 1/5 بانکی اعتبارات برای شاخص این همچنین و 1/۲

 متغیرها توصیف .2 جدول
  میانه میانگین ماکزیمم مینیمم معیار انحراف

0/26 1/15 2/62 2/0 2/0 LCPI_H 
0/33 1/10 2/80 2/01 2/05 LCPI 
0/55 4/15 7/52 5/03 5/11 LCRED 
0/53 7/22 10/1 8/53 8/53 LGDP 
0/32 2/98 4/55 3/49 3/56 LBUIL 
0/34 2/53 4/12 3/05 3/12 LUR_POP 
0/34 4/15 6/35 5/43 5/48 LEXPE 
0/47 4/0 5/50 4/60 4/73 LEXH 

 قیق(تح های یافته منبع:)

 طور همان .نمایان است 3 جدول در مدل در کاررفته به متغیرهای بین خودهمبستگی ماتریس نتایج همچنین
 .است درصد 63/۰ برابر و مثبت اعطایی اعتبارت و مسکن قیمتی شاخص بین همبستگی آمده، جدولدر  که

 -17/۰ و 64/۰ برابر ترتیب به مسکن ۀعرض و محصول سطح و مسکن قیمتی شاخص بین همبستگی همچنین
 است.

                                                                                                                                                    
1. Arellano & Bover 
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 بستگیمخوده ماتریس .3 جدول
LEXH LEXPE LUR_POP LBUIL LGDP LCRED LCPI LCPI_H  

0/94 0/93 0/06 -0/17 0/64 0/63 0/97 1/00 LCPI_H 
0/96 0/94 0/06 -0/13 0/64 0/63 1/00 0/97 LCPI 
0/63 0/71 0/72 0/50 0/87 1/00 0/63 0/63 LCRED 
0/67 0/72 0/64 0/42 1/00 0/87 0/64 0/64 LGDP 
-0/10 -0/05 0/81 1/00 0/42 0/50 -0/13 -0/17 LBUIL 
0/07 0/17 1/00 0/81 0/64 0/72 0/06 0/06 LUR_POP 
0/92 1/00 0/17 -0/05 0/72 0/71 0/94 0/93 LEXPE 
1/00 0/92 0/07 -0/10 0/67 0/63 0/96 0/94 LEXH 

 تحقیق( های یافته منبع:)

 تجربی نتایج. 6

 بر ها بانک اعطایی تسهیلات متغیر اثرگذاری برای ثابت اثرات با ای ستانهآ پانل مدل از حاصل نتایج بخش این در
 سپس و جمعی هم و مانایی های آزمون ابتدا ،مدل این برآورد از قبل .شود بررسی می مسکن بخش قیمت شاخص
 .شد دخواهبررسی  آستانه وجود و غیرخطی های آزمون

 
 جمعی هم و ایستایی مقاطع، وابستگی آزمون .6-1
 ایستایی از اطمینان .شود ه میپرداخت متغیرها ایستایی های آزمون بررسی به ابتدا الگوها، برآورد قبل بخش این در

 .بود خواهد اعتماد غیرقابل آن نتایج و کاذب برآورد نباشند، ایستا متغیرها که صورتی در زیرااست؛  مهم امتغیره
 این برای و است ضروری ترکیبی های داده در آن بررسی که است موضوعی مقطعی وابستگی وجود همچنین

 در مقطعی وابستگی ییدأت صورت در .شد دخواه استفاده (۲۰15) پسران 1مقطعی وابستگی آزمون از ،منظور
 م،یا و (LLC) ۲چو و ینل ن،یلو همچون پانل واحد ۀشیر مرسوم یها آزمون از توان ینم گرید تابلویی، های داده

 آزمون از مشکل نیا رفع یبرا .کرد استفاده کاذب ونیرگرس با همواجه احتمال لیدل به (IPS) 3شین و پسران
 نظر در هم را مقاطع یوابستگ کهشود  ( استفاده میCIPS) پسران دوم نسل تابلویی های داده واحد ۀشیر
 در صفر ۀفرضی ،اساس این بر که است شده گزارش پسران مقطعی وابستگی آزمون نتایج 4 جدول در .ردیگ یم

 ند.ا مقطعی وابستگی دارای متغیرها ۀکلی و شده رد ،مقطعی وابستگی عدم یعنی ،آزمون
 
 

                                                                                                                                                    
1. Cross - Sectional Dependence 
2. Levin, Lin & Chu 
3. Im, Pesaran & Shin 
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 ،رو این ازدهد.  را نشان می متغیرها بین بلندمدت ۀرابط وجود بر مبتنی یک ۀفرضی ییدأت است که ۰۰/۰ با برابر آن
 است. برقرار بانکی اعتبارات و مسکن قیمتی شاخص متغیر بین بلندمدت تعادلی روابط

 کائو جمعی هم زمونآ .6 جدول
  t ۀآمار احتمال
0/00 -7/94 ADF 

 پسماند واریانس 0/001

 HAC واریانس 0/001

 تحقیق( های یافته منبع:)

 دوم و اول مدل تجربی نتایج .6-2
 متغیر اول مدل در .دش دخواه تفکیک هم از مدل دو ،پانل ای آستانه رگرسیون تحلیل برای بخش این در

 متغیر وشده  گرفته نظر در آستانه متغیر عنوان به کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر دوم مدل در و شهرنشینی
 LR آزمون چارچوب در مدل بودن غیرخطی آزمون در رژیم به وابسته متغیر عنوان به ها بانک اعطایی تسهیلات

 ۀآستان یک وجود F ۀآمار دوم و اول مدل دو هر یبرا ،آمده 7 جدول در که طور مانه .شود می استفاده هانسن
 از بالاتر F یها آماره ،ونیرگرس دو هر یبرا و نماید می دییأت را درصد 1۰ و 1 خطای سطح در ترتیب به منفرد
 بخش قیمتی شاخص با کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی ۀدرج بین ۀرابط لذا .است یبحران مقدار

 دارد. وجود ای آستانه اثر یک و است غیرخطی مسکن

 آستانه وجود آزمون .7 جدول
  ای آستانه آزمون F MSE RSS ۀمارآ احتمال
0/00 79/6 0/001 0/577 single اول مدل - LUR_POP ایآستانه متغیر 
0/09 18/5 0/002 0/67 single دوم مدل - LCPI ایآستانه متغیر 

 تحقیق(. های یافته منبع:)

 ۸ جدول در معادله دو هر یبرا درصد ۹5 یمجانب نانیاطم یها فاصله و ها آستانه یا نقطه نیتخم ن،یهمچن
 کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی متغیر برای اول مدل ۀآستان مقدار که طوری به ؛است شده ارائه

 است. 7۰/1 و ۹۰/۲ برای ترتیب به

 یبرآورد ای آستانه مقادیر .8 جدول
  آستانه مقدار پایین حد بالا حد

 ایمتغیر آستانه LUR_POP - مدل اول 2/90 2/88 2/91
 ایمتغیر آستانه LCPI - مدل دوم 1/70 1/60 1/80

 تحقیق( های یافته منبع:)

 

 

 پسران مقاطع بین همبستگی آزمون .4 جدول
 متغیر پسران CD ۀآمار احتمال آزمون نتایج
 LCPI_H 76/7 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LCPI 76/5 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LCRED 77/4 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LGDP 76/3 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LBUIL 46/8 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LUR_POP 77/1 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LEXPE 74/4 0/00 مقاطع بین وابستگی

 پژوهش( های افتهی :منبع)

 در .آمده است (5) جدول درنتایج آن  که شود پرداخته می پسران CIPS واحد ۀریش آزمون بررسی به ادامه در
 رد متغیر بودن نامانا پسران، توسط شده محاسبه بحرانی مقادیر از آماره مقدار بودن تر بزرگ صورت در آزمون این

 قیمتی شاخص همانند متغیرها از برخی که دهد می نشان آزمون این نتایج شود. می پذیرفته مانایی ۀفرضی و
 تسهیلات متغیرهای و هستند مانا سطح در خانوار مخارج و داخلی ناخالص تولید کل، قیمتی شاخص و مسکن
 بررسی را بلندمدت همگرایی آزمون توان می ،رو این از .شوند می مانا گیری تفاضل بار یک با شهرنشینی و بانکی
 کرد.

 پسران ایستایی آزمون .5 جدول
 متغیر CIPS ۀآمار

  سطح اول ۀمرتب تفاضل

-4/11* -3/26* LCPI_H 
-4/53* -3/98* LCPI 
-2/50* -2/00 LCRED 
-3/64* -2/63* LGDP 
-3/25* -2/26** LBUIL 
-2/97* 0/16 LUR_POP 
-3/77* -2/95* LEXPE 

 مختلف سطوح در پسران واحد ۀریش آزمون بحرانی مقادیر

1% 5% 10% 

-2/44 -2/22 -2/10 

 است. درصد 1۰ و 5 ،1 خطای سطح در معناداری ۀدهند نشان ترتیب به *** و ** *، نکته:
 تحقیق( های یافته منبع:)

 کاذب از جلوگیری و بررسی تحت متغیرهای بین بلندمدت تعادلی ۀرابط وجود بررسی برای ادامه در همچنین
 احتمال و -۹4/7 با برابر استیودنت  ـ  تی به مربوط ۀآمار .شود می استفاده کائو جمعی هم زمونآاز  برآوردها، بودن
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 ،رو این ازدهد.  را نشان می متغیرها بین بلندمدت ۀرابط وجود بر مبتنی یک ۀفرضی ییدأت است که ۰۰/۰ با برابر آن
 است. برقرار بانکی اعتبارات و مسکن قیمتی شاخص متغیر بین بلندمدت تعادلی روابط

 کائو جمعی هم زمونآ .6 جدول
  t ۀآمار احتمال
0/00 -7/94 ADF 

 پسماند واریانس 0/001

 HAC واریانس 0/001

 تحقیق( های یافته منبع:)

 دوم و اول مدل تجربی نتایج .6-2
 متغیر اول مدل در .دش دخواه تفکیک هم از مدل دو ،پانل ای آستانه رگرسیون تحلیل برای بخش این در

 متغیر وشده  گرفته نظر در آستانه متغیر عنوان به کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر دوم مدل در و شهرنشینی
 LR آزمون چارچوب در مدل بودن غیرخطی آزمون در رژیم به وابسته متغیر عنوان به ها بانک اعطایی تسهیلات

 ۀآستان یک وجود F ۀآمار دوم و اول مدل دو هر یبرا ،آمده 7 جدول در که طور مانه .شود می استفاده هانسن
 از بالاتر F یها آماره ،ونیرگرس دو هر یبرا و نماید می دییأت را درصد 1۰ و 1 خطای سطح در ترتیب به منفرد
 بخش قیمتی شاخص با کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی ۀدرج بین ۀرابط لذا .است یبحران مقدار

 دارد. وجود ای آستانه اثر یک و است غیرخطی مسکن

 آستانه وجود آزمون .7 جدول
  ای آستانه آزمون F MSE RSS ۀمارآ احتمال
0/00 79/6 0/001 0/577 single اول مدل - LUR_POP ایآستانه متغیر 
0/09 18/5 0/002 0/67 single دوم مدل - LCPI ایآستانه متغیر 

 تحقیق(. های یافته منبع:)

 ۸ جدول در معادله دو هر یبرا درصد ۹5 یمجانب نانیاطم یها فاصله و ها آستانه یا نقطه نیتخم ن،یهمچن
 کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی متغیر برای اول مدل ۀآستان مقدار که طوری به ؛است شده ارائه

 است. 7۰/1 و ۹۰/۲ برای ترتیب به

 یبرآورد ای آستانه مقادیر .8 جدول
  آستانه مقدار پایین حد بالا حد

 ایمتغیر آستانه LUR_POP - مدل اول 2/90 2/88 2/91
 ایمتغیر آستانه LCPI - مدل دوم 1/70 1/60 1/80

 تحقیق( های یافته منبع:)

 

 

 پسران مقاطع بین همبستگی آزمون .4 جدول
 متغیر پسران CD ۀآمار احتمال آزمون نتایج
 LCPI_H 76/7 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LCPI 76/5 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LCRED 77/4 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LGDP 76/3 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LBUIL 46/8 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LUR_POP 77/1 0/00 مقاطع بین وابستگی
 LEXPE 74/4 0/00 مقاطع بین وابستگی

 پژوهش( های افتهی :منبع)

 در .آمده است (5) جدول درنتایج آن  که شود پرداخته می پسران CIPS واحد ۀریش آزمون بررسی به ادامه در
 رد متغیر بودن نامانا پسران، توسط شده محاسبه بحرانی مقادیر از آماره مقدار بودن تر بزرگ صورت در آزمون این

 قیمتی شاخص همانند متغیرها از برخی که دهد می نشان آزمون این نتایج شود. می پذیرفته مانایی ۀفرضی و
 تسهیلات متغیرهای و هستند مانا سطح در خانوار مخارج و داخلی ناخالص تولید کل، قیمتی شاخص و مسکن
 بررسی را بلندمدت همگرایی آزمون توان می ،رو این از .شوند می مانا گیری تفاضل بار یک با شهرنشینی و بانکی
 کرد.

 پسران ایستایی آزمون .5 جدول
 متغیر CIPS ۀآمار

  سطح اول ۀمرتب تفاضل

-4/11* -3/26* LCPI_H 
-4/53* -3/98* LCPI 
-2/50* -2/00 LCRED 
-3/64* -2/63* LGDP 
-3/25* -2/26** LBUIL 
-2/97* 0/16 LUR_POP 
-3/77* -2/95* LEXPE 

 مختلف سطوح در پسران واحد ۀریش آزمون بحرانی مقادیر

1% 5% 10% 

-2/44 -2/22 -2/10 

 است. درصد 1۰ و 5 ،1 خطای سطح در معناداری ۀدهند نشان ترتیب به *** و ** *، نکته:
 تحقیق( های یافته منبع:)

 کاذب از جلوگیری و بررسی تحت متغیرهای بین بلندمدت تعادلی ۀرابط وجود بررسی برای ادامه در همچنین
 احتمال و -۹4/7 با برابر استیودنت  ـ  تی به مربوط ۀآمار .شود می استفاده کائو جمعی هم زمونآاز  برآوردها، بودن
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 دوم و اول مدل در رگرسیون جنتای .9 جدول
  ای آستانه متغیر LUR_POP - اول مدل ای آستانه متغیر LCPI - دوم مدل

 مدل نتایج
 تجمیعی

 نتایج
 پویا مدل

 مدل نتایج
 آستانه

 مدل نتایج
 تجمیعی

 مدل نتایج
 پویا

 مدل نتایج
 متغیر آستانه

0/32* 
(11/4) 

0/32*** 
(1/92) 

0/21* 
(6/49) 

0/71* 
(24/5) 

0/70* 
(4/47) 

0/25* 
(7/95) 

LCPI_H(-1) 

-0/01 
(-1/16) 

-0/01 
(-1/12) 

0/07* 
(2/85) 

0/02** 
(2/06) 

0/03 
(1/09) 

0/10* 
(4/41) 

LGDP 

-0/05* 
(-4/45) 

-0/05* 
(-2/71) 

-0/06* 
(-2/79) 

-0/03 
(-1/59) 

-0/02 
(-0/65) 

-0/08* 
(-4/28) 

LBUIL 

0/05* 
(4/80) 

0/05* 
(4/16) 

 
0/15* 
(8/35) 

0/15** 
(2/15) 

 
LCRED 

 

   
-0/16* 
(-6/77) 

-0/18* 
(-2/86) 

 LUR_POP 

0/45* 
(22/4) 

0/45* 
(4/23) 

    LCPI 

  
0/40* 
(14/7) 

  
0/36* 
(13/7) 

 1 رژیم
 
 
 

LCRED 
 
 
 

  
0/41* 
(14/6) 

  
0/38* 

(14/41) 
 ۲ رژیم

0/48* 
(9/17) 

0/48* 
(4/48) 

-0/97* 
(-7/66) 

0/21* 
(2/91) 

0/21* 
(2/69) 

-1/05* 
(-8/35) c 

 

 

1978 

0/96 

 

372 

31 

1934 

0/96 

 

 

900/1 

0/92 

 

372 

31 

1906 

0/96 

 مشاهدات تعداد
 مقطع تعداد

 F آزمون

R2 

372 

31 

674/4 

29/31 

-3/66 

-1/08 

   

 372 

 31 

 690/1 

 29/6 

 -2/96 

 -1/84 

 

 مشاهدات دتعدا
 مقاطع تعداد
 سارگان آزمون
 هانسن آزمون

 AR (1) برای دنبا و آرلانو
 AR (2) برای باند و آرلانو

 است. درصد 1۰ و 5 ،1 خطای سطح در معناداری ۀدهند نشان ترتیب به *** و ** *، نکته:
 تحقیق( های یافته منبع:)

 

 

 آن در کهآمده  ۹ جدول در 14۰1تا  13۸۹ۀ دور در GMM و PTR ونیرگرس از استفاده با برآوردشده ۀجینت
LCPI_H متغیر دوم مدل در و شهرنشینی متغیر که اول مدل در است. شده فیتعر وابسته ریمتغ کی عنوان به 

 چارچوب در رژیم تغییر متغیر عنوان به بانکی اعتبارت متغیر ،شده گرفته نظر در ای آستانه متغیر عنوان به کل تورم
 اعتبارت اثرات ،است ۹۰/۲ برابر آستانه مقدار که اول مدل در گیرد. می قرار تحلیل مورد ثابت اثرات با رگرسیون

 در آماری لحاظ از ضریب این، است. درصد 36/۰ برابر 1 رژیم در یعنی ،۹۰/۲ از کمتر ستانهآ سطح در بانکی
 روی بر اعتبارت اثر همچنان ،۲ رژیم یعنی ،بالا ای ستانهآ سطح در همچنین .است معنادار درصد 1 خطای سطح
 تسهیلات و اعتبارت متغیر که معناست بدان این است. 3۸/۰ برابر ضریب مقدار اما معنادار مسکن بخش تورم

 دارد. ایران های استان در مسکن قیمتی شاخص بر بیشتری اثرات شهرنشینی، ۀدرج افزایش با بانکی
 اثرات شود، می گرفته نظر در ای آستانه متغیر عنوان به کل تورم متغیر که زمانی دوم، مدل در همچنین

 ،آستانه سطح از تر پایین یعنی ،1 رژیم در که طوری به ؛است معنادار و مثبت مسکن قیمت شاخص بر اعتبارت
 خطای سطح در ماریآ لحاظ از ضرایب این دو هر .است 41/۰ ضریب این ۲ رژیم در و 4۰/۰ برابر ضریب مقدار

 سطح با ها استان در بانکی تسهیلات و اعتبارت اثرات که است آن گویای نیز نتیجه این .است معنادار درصد 1
 دو این بین غیرخطی ارتباط یک ۀدهند نشان و دارد مسکن قیمتی شاخص بر بیشتری مثبت اثرات بالاتر، تورم
 (۲۰1۹) 1ژانگ و یو و (۲۰۰۹) سوفی و میان جمله از مطالعات سایر با راستا هم نتایج این همچنین .است متغیر
 متیق شیافزا در مهم های شاخه از یکی اعتبار ۀتوسع و اعتبار ۀعرض عیسر گسترش کنند می بیان که است

 است. مسکن
 که طوری به ؛است معنادار و منفی مسکن قیمت بر مسکن ۀعرض اثر که دهد می نشان جدول این نتایج سایر

 کاهش درصد ۰6/۰ و ۰۸/۰ ترتیب به دوم و اول مدل در مسکن قیمت ،مسکن ۀعرض در درصد 1 افزایش با
 تولید مثبت اثرات شاهد ،دیگر طرف از د.شو می ییدأت نیز تجمیعی مدل و پویا پانل مدل در نتایج این .باید می

 معنادار آماری لحاظ از مدل دو هر برای ضریب این و هستیم مسکن بخش قیمتی شاخص بر داخلی ناخالص
 .همخوانی دارد (۲۰17) ۲وتیسیکارپاو و کوهن ۀمطالع با که است

 با قوی ارمعناد و مثبت ارتباط قبل، سال مسکن بخش تورم اثر که دهد می نشان تحقیق این نتایج سایر
 ارتباطاند  داده نشان که است سازگار (۲۰1۲) تراچاناس و سیدیلیکاتراک نتایج باو  دارد مسکن قیمتی شاخص

 دارد. وجود مسکن قیمت شاخص و کننده مصرف قیمت شاخص بین بلندمدتی و مثبت
 نیز تعیین ضریب و دهد می نشان را ضرایب معناداری مدل دو هر ای آستانه پانل مدل در F به مربوط آزمون

 عدم هانسن و سارگان آزمون ،مدل دو هر در همچنین است. کرده برازش خوب را ها داده مدل که کند می بیان
 کند. می تأیید را ابزارها بودن معتبر و سریالی همبستگی وجود

 

                                                                                                                                                    
1. Yu & Zhang 
2. Cohen & Karpaviciute 
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 دوم و اول مدل در رگرسیون جنتای .9 جدول
  ای آستانه متغیر LUR_POP - اول مدل ای آستانه متغیر LCPI - دوم مدل

 مدل نتایج
 تجمیعی

 نتایج
 پویا مدل

 مدل نتایج
 آستانه

 مدل نتایج
 تجمیعی

 مدل نتایج
 پویا

 مدل نتایج
 متغیر آستانه

0/32* 
(11/4) 

0/32*** 
(1/92) 

0/21* 
(6/49) 

0/71* 
(24/5) 

0/70* 
(4/47) 

0/25* 
(7/95) 

LCPI_H(-1) 

-0/01 
(-1/16) 

-0/01 
(-1/12) 

0/07* 
(2/85) 

0/02** 
(2/06) 

0/03 
(1/09) 

0/10* 
(4/41) 

LGDP 

-0/05* 
(-4/45) 

-0/05* 
(-2/71) 

-0/06* 
(-2/79) 

-0/03 
(-1/59) 

-0/02 
(-0/65) 

-0/08* 
(-4/28) 

LBUIL 

0/05* 
(4/80) 

0/05* 
(4/16) 

 
0/15* 
(8/35) 

0/15** 
(2/15) 

 
LCRED 

 

   
-0/16* 
(-6/77) 

-0/18* 
(-2/86) 

 LUR_POP 

0/45* 
(22/4) 

0/45* 
(4/23) 

    LCPI 

  
0/40* 
(14/7) 

  
0/36* 
(13/7) 

 1 رژیم
 
 
 

LCRED 
 
 
 

  
0/41* 
(14/6) 

  
0/38* 

(14/41) 
 ۲ رژیم

0/48* 
(9/17) 

0/48* 
(4/48) 

-0/97* 
(-7/66) 

0/21* 
(2/91) 

0/21* 
(2/69) 

-1/05* 
(-8/35) c 

 

 

1978 

0/96 

 

372 

31 

1934 

0/96 

 

 

900/1 

0/92 

 

372 

31 

1906 

0/96 

 مشاهدات تعداد
 مقطع تعداد

 F آزمون

R2 

372 

31 

674/4 

29/31 

-3/66 

-1/08 

   

 372 

 31 

 690/1 

 29/6 

 -2/96 

 -1/84 

 

 مشاهدات دتعدا
 مقاطع تعداد
 سارگان آزمون
 هانسن آزمون

 AR (1) برای دنبا و آرلانو
 AR (2) برای باند و آرلانو

 است. درصد 1۰ و 5 ،1 خطای سطح در معناداری ۀدهند نشان ترتیب به *** و ** *، نکته:
 تحقیق( های یافته منبع:)
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 یبرآورد ای آستانه مقادیر .11 جدول
  آستانه مقدار پایین حد بالا حد

 ایمتغیر آستانه LUR_POP - سوممدل  2/90 2/88 2/91
 ایمتغیر آستانه LCPI - چهارممدل  1/80 1/70 1/90

 تحقیق( های یافته منبع:)

 متغیر سوم مدل در که قبل بخش همانند .شود ه میپرداخت 1۲ جدول اساس بر نتایج تحلیل به ادامه در
 شد، گرفته نظر در ای آستانه متغیر عنوان به کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر چهارم مدل در و شهرنشینی

 نتایج شود. می بررسی ثابت اثرات با رگرسیون چارچوب در رژیم تغییر متغیر عنوان به بانکی اعتبارت متغیر ضرایب
 درصد ۲۹/۰ برابر ،1 رژیم در یعنی ،ستانهآ از کمتر سطح در بانکی اعتبارت اثرات سوم مدل در که دهد می نشان
 یعنی ،آستانه از بالاتر سطح در همچنین است. معنادار درصد 1 خطای سطح در آماری لحاظ از ضریب این واست 
 است. 31/۰ برابر ضریب مقدار و معنادار مسکن بخش قیمت شاخص روی بر اعتبارت اثر همچنان ،۲ رژیم

 بیشتری اثرات شهرنشینی، ۀدرج افزایش با بانکی تسهیلات و اعتبارت متغیر که دهد می نشان نتایج این همچنین
 زمانی ،چهارم مدل در .است غیرخطی رفتار یک ۀدهند نشان و دارد ایران های استان در مسکن قیمتی شاخص بر
 شاخص بر اعتبارت اثرات شود، می گرفته نظر در ای آستانه متغیر عنوان به کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر که

 ضریب مقدار ،آستانه سطح از تر پایین یعنی ،1 رژیم در که طوری به ؛است معنادار و مثبت مسکن بخش قیمتی
 درصد 1 خطای سطح در ماریآ لحاظ از ها آن دو هر و است 16/۰بر برا ضریب این ۲ رژیم درو  17/۰ برابر

 گیرد. می قرار ییدأت مورد غیرخطی اثرات نیز مدل این در وند معنادار
 در ضریب این و است مثبت مسکن قیمتی شاخص روی بر خانوار مخارج اثرات که دهد می نشان نتایج سایر

 مدل در سوم مدل در مسکن قیمتی شاخص بر ارز نرخ اثرات همچنین گیرد. می قرار ییدأت مورد سوم مدل تمامی
 ارز نرخ نوسانات که دهد می نشان نتایج این است. معنادار و مثبت تجمیعی مدل در چهارم مدل در و پویا پانل

 آن متیق نیهمچن و بخش نیا تیفعال سطح بر که دهد یم رییتغ را مسکن دیتول یها نهاده متیق بالقوه طور به
 به یکمتر لیتما یدولت و یخصوص بخش ارز، نرخ نوسانات شیافزا با ،ایران اقتصاد در گذارد. یم ریتأث

 ملک متیق شیافزا و مسکن بخش در رکود شیافزا و عرضه کاهش با رو نیا از و دارند مسکن در یگذار هیسرما
 شد. یمخواهمواجه 

 در F به مربوط آزمون نینچهم .است قبل بخش در شده استخراج ضرایب همانند نیز ضرایب سایر اثرات
 دو هر در است. کرده برازش خوبی به را ها داده مدل که دارد اشاره این به نیز تعیین ضریب واست  معنادار ها مدل
 .ستابزارها بودن معتبر و سریالی همبستگی وجود عدمحاکی از  سارگان آزمون مدل

 
 

 

 

 

 و دوم و اول ۀآستان های مدل یبرا یینما درست نسبت تابع )ب( و )الف( نمودار ترتیب به 5 نمودار ن،یهمچن
 دهد. می نشان را غیرخطی ۀرابط وجود و ای آستانه اثرات برای نانیاطم ۀفاصل ندیافر لیتشک

 

 
 )ب(

 
 )الف(

 دوم و اول مدل برای ای آستانه نمودار .5 نمودار
 
 چهارم و سوم مدل تجربی نتایج -6-3
 مخارج متغیر دو کردن اضافه با قبل، بخش در برآوردی نتایج صحت و حساسیت تحلیل برای بخش این در

 بخش همانند .شود ه میپرداخت ای آستانه رگرسیون چارچوب در مدل مجدد برآورد به غیررسمی ارز نرخ و خانوارها
 کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر و شهرنشینی متغیر ترتیب به چهارم و سوم مدل در که شود می رضف ،قبل

 شود. می گرفته نظر در رژیم به وابسته متغیر عنوان به ها بانک اعطایی تسهیلات متغیر و ،آستانه متغیر عنوان به
 4/16و  7/۸4 برابر ترتیب به F ۀآمار چهارم و سوم مدل دو هر یبرا ،شده داده نشان 1۰ جدول در که طور مانه

 با کننده مصرف قیمتی شاخص و شهرنشینی ۀدرج بین ۀرابط ،رو این از .ندک می دییأت را منفرد ۀآستان یک وجود
 دارد. وجود مدل در ای آستانه اثر یک و است غیرخطی مسکن بخش قیمتی شاخص

 آستانه وجود آزمون .10 جدول
  ای آستانه آزمون F MSE RSSۀ مارآ احتمال
0/00 84/7 0/001 0/55 single  سوم مدل- LUR_POP ایمتغیر آستانه 
0/06 16/4 0/001 0/65 single  چهارم مدل- LCPI ایمتغیر آستانه 

 تحقیق( های یافته منبع:)

 11 جدول در معادله دو هر یبرا درصد ۹5 یمجانب نانیاطم یها فاصله و ها آستانه یا نقطه نیتخم ن،یهمچن
 شاخص برای چهارم مدل و شهرنشینی متغیر برای سوم مدل ۀآستان مقدار ،جدول این اساس بر .شده است ارائه

 است. ۸۰/1و  ۹۰/۲ بربرا ترتیب به کننده مصرف قیمتی
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 یبرآورد ای آستانه مقادیر .11 جدول
  آستانه مقدار پایین حد بالا حد

 ایمتغیر آستانه LUR_POP - سوممدل  2/90 2/88 2/91
 ایمتغیر آستانه LCPI - چهارممدل  1/80 1/70 1/90

 تحقیق( های یافته منبع:)

 متغیر سوم مدل در که قبل بخش همانند .شود ه میپرداخت 1۲ جدول اساس بر نتایج تحلیل به ادامه در
 شد، گرفته نظر در ای آستانه متغیر عنوان به کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر چهارم مدل در و شهرنشینی

 نتایج شود. می بررسی ثابت اثرات با رگرسیون چارچوب در رژیم تغییر متغیر عنوان به بانکی اعتبارت متغیر ضرایب
 درصد ۲۹/۰ برابر ،1 رژیم در یعنی ،ستانهآ از کمتر سطح در بانکی اعتبارت اثرات سوم مدل در که دهد می نشان
 یعنی ،آستانه از بالاتر سطح در همچنین است. معنادار درصد 1 خطای سطح در آماری لحاظ از ضریب این واست 
 است. 31/۰ برابر ضریب مقدار و معنادار مسکن بخش قیمت شاخص روی بر اعتبارت اثر همچنان ،۲ رژیم

 بیشتری اثرات شهرنشینی، ۀدرج افزایش با بانکی تسهیلات و اعتبارت متغیر که دهد می نشان نتایج این همچنین
 زمانی ،چهارم مدل در .است غیرخطی رفتار یک ۀدهند نشان و دارد ایران های استان در مسکن قیمتی شاخص بر
 شاخص بر اعتبارت اثرات شود، می گرفته نظر در ای آستانه متغیر عنوان به کننده مصرف قیمتی شاخص متغیر که

 ضریب مقدار ،آستانه سطح از تر پایین یعنی ،1 رژیم در که طوری به ؛است معنادار و مثبت مسکن بخش قیمتی
 درصد 1 خطای سطح در ماریآ لحاظ از ها آن دو هر و است 16/۰بر برا ضریب این ۲ رژیم درو  17/۰ برابر

 گیرد. می قرار ییدأت مورد غیرخطی اثرات نیز مدل این در وند معنادار
 در ضریب این و است مثبت مسکن قیمتی شاخص روی بر خانوار مخارج اثرات که دهد می نشان نتایج سایر

 مدل در سوم مدل در مسکن قیمتی شاخص بر ارز نرخ اثرات همچنین گیرد. می قرار ییدأت مورد سوم مدل تمامی
 ارز نرخ نوسانات که دهد می نشان نتایج این است. معنادار و مثبت تجمیعی مدل در چهارم مدل در و پویا پانل

 آن متیق نیهمچن و بخش نیا تیفعال سطح بر که دهد یم رییتغ را مسکن دیتول یها نهاده متیق بالقوه طور به
 به یکمتر لیتما یدولت و یخصوص بخش ارز، نرخ نوسانات شیافزا با ،ایران اقتصاد در گذارد. یم ریتأث

 ملک متیق شیافزا و مسکن بخش در رکود شیافزا و عرضه کاهش با رو نیا از و دارند مسکن در یگذار هیسرما
 شد. یمخواهمواجه 

 در F به مربوط آزمون نینچهم .است قبل بخش در شده استخراج ضرایب همانند نیز ضرایب سایر اثرات
 دو هر در است. کرده برازش خوبی به را ها داده مدل که دارد اشاره این به نیز تعیین ضریب واست  معنادار ها مدل
 .ستابزارها بودن معتبر و سریالی همبستگی وجود عدمحاکی از  سارگان آزمون مدل
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 و چهام و سوم ۀآستان های مدل یبرا یینما درست نسبت تابع ۀدهند نشان ترتیب به )د( و )ج( ،6 نمودار در
 است. غیرخطی ۀرابط وجود و ای آستانه اثرات برای نانیاطم ۀفاصل ندیافر لیتشک
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 از یکی عنوان به ها بانک نقش ،دیگر طرف از د.آی می شمار به ایران اقتصاد در اخیر های دهه طی در جامعه
 ایران اقتصاد شواهد است. اهمیت حائز بخش این در تسهیلات ۀارائ و مالی مینأت در مالی هاینهاد ترین مهم

 ازاست.  درصد 36 از بیش خانوار مصرف قیمتی شاخص کل از مسکن قیمتی شاخص سهم که دهد می نشان
 اند کرده تجربه اخیر های سال در را کشوری میانگین از بالاتر تورم مسکن بخش در استان 15 از بیش ،طرفیک 

 وجود ایران های استان در مسکن بخش تورم و ها بانک اعطایی اعتبارات بین یمثبت همبستگی ،دیگر طرف از و
 مسکن بخش قیمتی شاخص بر اثرگذار کلان متغیرهای غیرخطی رفتار متعددی مطالعات اینکه به توجه با دارد.

 اساس بر ثابت اثرات با ای آستانه غیرخطی رگرسیون مدل چارچوب در مطالعه این در رو این از اند، کرده ییدأت را
 متغیرهای به توجه با ها بانک تااعتبار و تسهیلات چون متغیرهایی اثرات بررسی به (1۹۹۹) هانسن ۀمطالع

 ۀدور طی در کشور استان 31 در مسکن بخش تورم شاخص بر کل تورم شاخص و شهرنشینی رشد ای آستانه
 .ه شدپرداخت 14۰1تا  13۸۹

 با .شده است استفاده پویا پانل روش از ای، آستانه رگرسیون برآوردی نتایجو اعتبار  صحت بررسی برای
را  وابسته و مستقل متغیرهای بین غیرخطی ۀرابط وجود تحقیق این نتایج مدل، چهار قالب در سناریو چند بررسی

 های مدل از بسیاری در دهد می نشان تحقیق این نتایج .شد ثبت منفرد ۀآستان یک حداقل وجود وکرد  ییدأت
 دهد می نشان و دارد مسکن بخش قیمت با غیرخطی و مثبت ارتباط بانکی تسهیلات افزایش بررسی تحت

 این با .شود می منجر مسکن قیمت افزایش نتیجه در و مسکن بخش تقاضای افزایش به بانکی اعتبارت افزایش
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 در نتایج این د.شو می تقویت مثبت اثرات این آستانه، از بالاتر مقادیر سطح در که است آن گویای نتایج این ،حال
 .شد ییدأت بررسی تحت های مدل تمامی

 سال قیمت جمله از توضیحی متغیرهای سایر بین مثبت ارتباط یک وجود ۀدنده نشان تحقیق این نتایج سایر
 نتایج سایر ،حال این با است. مسکن تورم بر خانوار مخارج و ارز نرخ داخلی، ناخالص تولید تورم، مسکن، قبل

 ،رو این ازدارد؛  ایران های استان در مسکن قیمت کاهش در مهمی نقش مسکن ۀعرض افزایش که دهد می نشان
 راهکارهای و شناسایی را ایران اقتصاد در مسکن قیمت بر ثرؤم عوامل که شود می پیشنهاد گذارن سیاست به

 اعطای و مسکن وام متقاضیان دقیق شناسایی ،شهرنشینی افزایش با بگیرند. نظر در آن با مقابله برای جدی
 های فعالیت بردن بین از در مهمی نقش تواند می دقیق هایسازوکار طریق از اقشار این به تسهیلات هدفمند

 با ،دیگر طرف از .باشد داشته مسکن بخش تورم کاهش نتیجه در و گذاری سرمایه دنامولّ های فعالیت و بازی سفته
 بخش گذاری سرمایه تواند می راهکارهایی ۀارائ با دولت ،ایران اقتصاد در بالا تورم و رکودی وضعیت به توجه

 بازی سفته فعالیت یک عنوان به مسکن بخش در هدف بی های وام اعطای از تا کند فعال را مسکن در خصوصی
 از آن ساختن خارج و مسکن بخش در گذاری سرمایه برای ثرؤم های جانشین ،دیگر طرف از .شود جلوگیری

 آتی مطالعات برای شود می توصیه همچنین باشد. داشته مسکن تورم کنترل در مهمی نقش تواند می بازی بورس
 ای آستانه اثرات بررسی بخش، این در گذاری یه سرما بر مسکن قیمت شاخص نوسانات بررسی چون موضوعاتی

 عمومی تعادل های مدل چهارچوب در مسکن قیمت نوسانات بررسی ،مسکن قیمت شاخص بر بهره نرخ و تورم
 .دگیرن قرار بررسی مورد
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