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As a terminal for reflecting consumer demand and household welfare, the rental 

housing market is a multidimensional phenomenon deeply intertwined with the 

asset sector, construction costs, and credit flows. Within the context of Iran’s urban 

system, rental market fluctuations exhibit complex behavior driven by structural 

heterogeneities and asymmetric spatial spillovers between the capital and other 

regions. Accordingly, aiming to analyze the macroeconomic dynamics of the rental 

housing market within Iran’s urban hierarchy, this study integrates the DiPasquale–

Wheaton (DPW) interactive framework with a Global Vector Autoregression 

(GVAR) approach. In this specification, the dynamics of the rent index are modeled 

based on the simultaneous interaction of four sub-markets (rental, asset, 

construction, and credit) for Tehran, large cities, and small cities over the period 

from 1991 to 2024. To this end, annual data for these four markets were collected 

from the Central Bank of the Islamic Republic of Iran for the aforementioned 

period.Generalized Impulse Response Function (GIRF) results indicate that Iran’s 

housing system lacks a symmetric wave diffusion pattern across urban strata; the 

relationship between Tehran and large cities demonstrates no significant short-term 

co-movement, whereas a positive shock in Tehran’s rental market is associated 

with a short-term decline in rent growth in small cities (spatial divergence). This 

heterogeneous and asymmetric pattern stems from disparities in demand structures 

and household financial capacity between the capital and the periphery, thereby 

rejecting the hypothesis of a unified spillover. Consequently, the application of 

uniform credit and regulatory policies at the national level is ineffective; 

policymakers should adopt a spatially differentiated approach tailored to each 

region’s position within the urban hierarchy 
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Extended  Abstract 

Introduction:  

Today, the symptoms of the housing affordability crisis are most pronounced in the rental market, where rapidly 

escalating rent indices have transformed urban poverty, forced displacement, and residential eviction into one of the 

most critical welfare challenges facing households (Marcuse & Madden, 2024: 1-2). Consequently, the housing 

market represents one of the most complex sectors within the urban economy. Given its simultaneous integration 

with the real economy (Kashkouli et al., 2024), financial markets, credit systems (Meng et al., 2025), urban spatial 

structures, macroeconomic policies (Gorjian, 2025), and household debt (Gu et al., 2026), the housing market 

exhibits multilayered, network-based dynamic behaviors. 

Contrary to reductionist approaches that treat rent solely as a function of general inflation, the rent index is 

determined within a continuous structure that simultaneously interacts with the asset market (land/housing prices), 

the construction services market, and the dynamics of physical housing stock. Therefore, a structural analysis of 

rental market fluctuations requires a framework capable of elucidating the spillover mechanisms and mutual 

feedback loops among these pillars within a cohesive system. 

In this regard, the four-quadrant model proposed by DiPasquale and Wheaton (1992) (DPW) marks a milestone in 

urban and real estate economics literature. It demonstrated, for the first time, that housing market equilibrium is the 

result of the interaction of four interconnected markets (Lisi, 2020), where a change in any single market can 

influence the entire equilibrium system. Over the past three decades, this framework has served as the foundation for 

the majority of theoretical and empirical studies in housing economics and remains one of the most crucial tools for 

the structural analysis of the real estate market. This model posits that the rate of return and equilibrium in the 

consumer housing market (rent) are structurally tied to the capital value of properties, marginal construction costs, 

and the physical accumulation of housing stock (Borgersen & Emblem, 2022; Laszek, 2025). 

This necessity is twofold in Iran’s urban economy, as accumulated imbalances in the three upstream sub-markets of 

the DPW framework have been directly offloaded onto the rental market. On the supply and construction cost side, 

the point-to-point inflation of construction materials, exceeding 80 percent, has doubled the cost of construction and, 

coupled with a drastic decline in housing production to below 300,000 units, has caused a severe deficit in the 

equilibrium of physical housing stock accumulation. Moreover, the nominal price surge in the metropolitan Tehran 

asset market (surpassing 220 million Tomans per square meter) has created a structural gap in the price-to-rent ratio, 

compelling landlords to compensate for capital returns through aggressive rent hikes—a situation that the 

ineffectiveness of mandatory rent control policies has failed to mitigate. 

Nevertheless, Iran’s rental market is not a collection of isolated local islands; rather, it possesses a spatial and 

hierarchical structure. As the focal point of the country’s monetary, financial, and credit concentration, Tehran 

transmits its inflationary and expectational shocks to other urban strata (regional metropolises and small/medium-

sized cities) through capital flows and the spatial reallocation of demand. Despite this characteristic, most previous 

studies have either examined the housing market as homogeneous provincial variables without distinguishing urban 

status, or, by focusing solely on sale prices, have neglected the multi-sectoral modeling of ‘rental market’ spillovers 

within the urban network. Consequently, a comprehensive picture of how price, credit, and capital shocks are 

transmitted across Iran’s urban hierarchy remains absent. 

In this model, the equilibrium cycle among the rental market, asset/land market, construction/cost market, and 

housing stock/credit market is fully interactive. Therefore, to model the dynamic behavior of ‘rent,’ incorporating 

variables of land, construction, and credit is not an ancillary task, but a structural equilibrium requirement. Aiming to 

address this gap, this research extends the classic DPW framework into a ‘spatial dynamic four-quadrant model.’ By 

integrating this with a Global Vector Autoregression (GVAR) model, it models, for the first time, the network 

structure of Iran’s housing rental market within the context of the urban hierarchy. Accordingly, this study seeks to 

answer the following questions: 

1. How are Tehran’s rental market shocks transmitted to other urban strata in Iran through the urban network? 

2. What is the intensity and persistence of rental market spillovers between different levels of the urban 

hierarchy?" 

Method  
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The present study uses the theoretical framework of DePascal-Whitton (1996) to explain the dynamics of the housing 

market. In this model, the housing market is considered not as a single sector, but as a system consisting of four main 

elements that are in a simultaneous feedback interaction. 

▪ Rental market: Determines the price of housing services based on residential demand 

▪ Asset market: Where rental cash flow is converted into capital value (land and building prices). 

▪ Construction market: Determines the amount of new supply based on construction costs and market prices. 

Financial market: Provides liquidity and facilities that inject interest rates and purchasing power into the entire 

system.In this study, to adapt to the economic structure of Iran, this model has been strengthened by introducing the 

variable of bank facilities (Loan) as a financial market driver and separating the variables of land price (Land) and 

construction cost (Construction Cost). In order to analyze price spillovers and mutual shocks between different 

regions, the global vector autoregression (GVAR) model has been used. This method was chosen because of its 

ability to simultaneously model intra-regional relationships and cross-regional linkages. The model has been 

specified for three geographical levels including Tehran, large cities (Large) and small cities (Sma). The structure of 

the GVAR model in this study consists of units i=1,2,3 (urban area including Tehran city, large cities and small 

towns), each of which is described by a 𝑉𝐴𝑅𝑋∗(𝑝, 𝑞)) model: 

𝑥𝑖𝑡 = 𝛼𝑖0 + ∑ 𝜑𝑖𝑗𝑥𝑖,𝑡−𝑗 
𝑅

𝑗=1
+ Λ𝑖0𝑥𝑖𝑡

∗ + ∑ Λ𝑖𝑗𝑥𝑖,𝑡−𝑗
∗  

𝑞

𝑗=1
+ 𝜀𝑖𝑡 

In the above relationship, which is extracted from the article by Pesaran et al. (2004) and Des et al. (2007), and 

rewritten based on the topic of the article for 3 urban areas, the value of x_it represents the vector of internal 

variables of the area including the rental housing rent index (Rent), the land price index (Land), and investment 

(Investment). Also 𝑥𝑖𝑡
∗  are external variables (Global) that are calculated through the weight matrix (W) and transfer 

the effects of other regions to region i. The spatial weight matrix GVAR is constructed using the share of private 

investment in new urban buildings at different levels of the urban hierarchy. Specifically, the weights are calculated 

based on the ratio of construction investment in Tehran (W𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛 =
𝐼𝑁𝑉𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛

𝐼𝑁𝑉𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑟𝑏𝑎𝑛
) and large cities (W𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟 = 1 −

𝑊𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛 − 𝑊𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒 ) to the total urban construction investment in Iran. The share of small cities is equal to 

(W_Other=1-W_Tehran-W_Large). This approach reflects the economic importance of each urban housing market 

in the structure of national construction investment and does not include only their spatial relationship and distance. 

In this case, the final form of the spatial weight matrix is equal to: 

𝑊 = [

0 𝑊𝐿 𝑊𝑂

𝑊𝑇 0 𝑊𝑂

𝑊𝑇 𝑊𝐿 0
] 

Also, the housing/loan facility variable is considered as a sub-variable for all regions. Based on the theoretical 

framework of De Pascal-Vuitton, which is combined with the local housing variables of Iran in this study, the four 

structural equations are specified as follows. In this model, for each region i, the vector of internal variables 𝑥𝑖𝑡  is 

equal to: 

𝑥𝑖𝑡 = [𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 , 𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖𝑡 , 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 , 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡]] 
The data used for the rental sector include the rental housing rent index for Tehran, large cities, small cities, and 

other urban areas, which are specified as Rent_Tehran, Rent_Large, Rent_Sma, and Rent_Other, respectively.  

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 = 𝛼1𝑖 + ∑ 𝛽1𝑖𝑗

𝑝

𝑗=1

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡−𝑗 + 𝛾1𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿1𝑖𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡
∗ + 𝜀1𝑖𝑡 

It Also, the data used for the asset sector include the Tehran land price index (Land_Tehran), the large cities land 

price index (Land_Large), and the index of all urban areas (Land_Total). 

𝐿𝑜𝑎𝑛𝑖𝑡 = 𝛼2𝑖 + ∑ 𝜑2𝑖𝑗

𝑝

𝑗=1

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡−𝑗 + ∑ 𝜓2𝑖𝑗𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖,𝑡−𝑗

𝑝

𝑗=1

+ 𝛾2𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿2𝑖𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖𝑡
∗ + 𝜀2𝑖𝑡 

It The data used for the construction sector include private sector investment in new buildings in urban areas of 

Tehran (Investment_Tehran), private sector investment in new buildings in urban areas of large cities 

(Investment_Large), private sector investment in new buildings in urban areas of all urban areas (Investment_Total), 

average cost of constructing one square meter of building in Tehran (Constructioncostof one meter_Tehran), average 
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cost of constructing one square meter of building in large cities (Constructioncostof one meter_Large), average cost 

of constructing one square meter of building in all urban areas (Constructioncostof one meter_Total), and the 

financial sector also includes data The payment facility is a housing bank (Loan). 

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑤𝑛𝑡𝑖𝑡 = 𝛼3𝑖 + ∑ 𝜃3𝑖𝑗

𝑝

𝑗=1

(𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖,𝑡−𝑗 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖,𝑡−𝑗) + 𝛾3𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿3𝑖𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡
∗ + 𝜀3𝑖𝑡 

𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡 = 𝛼4𝑖 + ∑ 𝜂𝐴 𝑖𝑗  𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖,𝑡−𝑗  

𝑝

𝑗=1

+ 𝛾𝐴𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿4𝑖𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡
∗ + 𝜀4𝑖𝑡 

It after checking the stationarity of the variables with unit root tests, local 𝑉𝐴𝑅𝑋∗models with optimal lag (based on 

the AIC/SBC criterion) were estimated. To analyze the dynamics of the system and the transmission of shocks (for 

example, shocks in the financial market or the price of Tehran's land to the rents of other cities), generalized impulse 

response functions (GIRF) have been used. The advantage of GIRF is that, unlike the conventional Cholesky 

method, its results do not depend on the order in which variables are entered into the model and it is more efficient 

for analyzing interconnected housing markets in Iran. 

Results :  
The empirical results from Tables 1, 2, and 3 confirm that the housing market in Iran functions as a complex, 

interconnected spatial network driven by interactions among the real economy, the financial credit system, urban 

hierarchy, and speculative portfolio flows. While the classical  DiPasquale–Wheaton (DPW)  model provides a 

rigorous baseline for quadrant interactions, its spatial extension within the GVAR framework reveals substantial 

geographic asymmetries. 

In the Iranian economy, residential real estate in Tehran and primary metropolises functions predominantly as a  

“safe-haven asset  ”and an inflation hedge. When an inflationary or speculative price shock hits Tehran, retail capital 

and liquid funds migrate rapidly from peripheral small cities toward Tehran and second-tier metropolises in pursuit 

of higher speculative returns. This spatial capital flight deprives small urban areas of local liquidity, temporarily 

depressing local effective demand and leading to rent stagnation or outright contraction. Consequently, Tehran exerts 

a powerful   “ backwash effect  ”(liquidity drain)  on surrounding secondary markets, exacerbated by severe regional 

disparities in income, employment, and financial depth. 

Moreover, the empirical findings highlight marked differences in income elasticities across urban tiers:  - In Tehran, 

asset price appreciation is driven primarily by  inflationary expectations and speculative portfolio reallocations  .- In 

peripheral small cities, housing rents remain tightly constrained by local household disposable income . 

When metropolitan price surges trigger national macroeconomic contraction and erode overall purchasing power, 

this recessionary impact manifests first as a stagnation in the rental index of smaller cities. Contrary to the 

conventional neoclassical hypothesis of inter-regional price convergence, the GVAR estimates demonstrate strong  

short-run regional divergence. A positive price shock in Tehran induces a statistically significant negative short-run 

response in small cities rather than upward co-movement. 

The GIRF analysis delineates three fundamental structural phenomena:  1.  Bilateral Independence and Market 

Segmentation Between Tehran and Large Metropolises:  The reciprocal spillover between Tehran and large 

metropolises (e.g., Isfahan, Mashhad, Tabriz, and Shiraz) is weak and statistically insignificant. This indicates 

pronounced market segmentation: major metropolitan centers possess sufficient economic scale, local liquidity 

depth, and independent growth dynamics to buffer external short-term price signals from the capital. 2. Capital Flight 

and the Asset Substitution Mechanism:  Because residential property serves as a liquid store of value against 

domestic currency depreciation, a positive price shock in central hubs motivates semi-institutional and retail 

investors in small cities (where property turnover is illiquid) to liquidate peripheral assets and redirect capital to the 

high-yield capital market. This withdrawal creates negative price feedback in small cities. Conversely, when extreme 

housing unaffordability and speculative price bubbles emerge in Tehran, investment flows reverse toward affordable 

peripheral land and small-city housing.  3.  Dominance of Backwash over Spread Effects:  In regional economic theory 

(Gunnar Myrdal), growth shocks in core regions generate two countervailing forces: the  spread (diffusion) effect, 

which stimulates peripheral expansion, and the  backwash (polarization) effect, which siphons capital and human 

resources into the core. As illustrated in Figures 5, 6, and 7, the backwash effect decisively dominates the spread 

effect in the Iranian housing system. Capital accumulation in the primary urban pole actively drains liquidity from 

small peripheral settlements, inducing short-term contraction. 
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Finally, model diagnostic checks confirm econometric stability: all characteristic roots of the global system lie 

strictly within the complex unit circle, with the largest root situated safely away from the boundary. Furthermore, the 

cumulative sum (CUSUM) and cumulative sum of squares (CUSUMSQ) tests across all regional equations remain 

entirely within the 5% critical bounds. These diagnostics confirm parameter stability, rule out structural breaks 

during the sample period, and establish the statistical reliability of the GIRF spillover estimates. In macroeconomic 

policy terms, Tehran behaves as a self-reinforcing   “ financial island  ”that absorbs liquidity without dispersing 

proportional growth across the lower tiers of the urban hierarchy. 

 

Conclusion: 

The empirical evidence generated by the Generalized Impulse Response Functions (GIRF) under a shock originating 

in Tehran decisively refutes the traditional hypothesis of a uniform, positive wave propagation across the Iranian 

urban network. Inter-urban shock transmission is characterized by structural segmentation, non-linear portfolio 

adjustments, and pronounced spatial asymmetries: 

1. Own-Shock Magnitude and Persistence in Tehran:  An endogenous shock within the Tehran housing market induces 

an immediate and powerful positive response (0.0410) in Tehran itself. This response exhibits exceptional 

persistence, remaining statistically significant through horizon  11. Such prolonged inertia reflects acute price 

stickiness, adaptive speculative expectations, and high liquidity depth in the capital’s real estate market. 

2. Insulation of Large Metropolises:  The impact of a Tehran shock on large metropolitan cities is negligible (0.009), 

with its 95% bootstrap confidence interval encompassing zero from impact (𝑃𝑒𝑥𝑡 − 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 = 0.291). This statistical 

insignificance confirms that second-tier regional metropolises maintain localized equilibrium dynamics and are 

largely insulated from short-run capital market disturbances in Tehran. 

3. Significant Contraction in Small Cities:  In stark contrast, small cities exhibit an immediate, statistically significant 

negative response (−0.027  at horizon  0  ,𝑃𝑒𝑥𝑡 − 𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒 = 0.004), which persists up to horizon  5. This negative 

elasticity provides robust empirical confirmation of the  portfolio substitution mechanism  and  Myrdal’s backwash 

hypothesis. Tehran’s property boom drains liquid capital from lower-tier urban economies, inducing temporary 

stagnation. 

The instantaneous response matrix reveals that regional own-responses dominate cross-regional spillovers, 

highlighting substantial internal price inertia across all urban tiers (Tehran:  0.0410; small cities: 0.0370; large cities:  

0.0300). The strongest cross-market spillover is the negative response of the Tehran market to small-city shocks 

(−0.030), whereas the weakest linkages occur symmetrically between Tehran and large cities. 

Regarding adjustment dynamics, cross-regional negative spillovers demonstrate medium-term persistence of  4  to  5  

quarters, reflecting the portfolio reallocation speed of real estate investors across Iranian regions. Beyond horizon  5, 

spatial spillovers dissipate, and the system converges toward its long-run steady state. 

In conclusion, spatial shock transmission within the Iranian housing market completely contradicts the classical 

hierarchical diffusion model, wherein price impulses are assumed to cascade symmetrically from the primary 

metropolis through intermediate cities down to small towns. Instead, empirical evidence establishes that the Iranian 

urban property market operates under a structural architecture of   “ polarized core-periphery dynamics with peripheral 

capital drainage. 
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  های کلیدی:واژه

اندازه  تامین و بازارهای مسکن،   

و توزیع فضایی فعالیت  

قه ای، نوسانات  اقتصادی منط

 کسب و کار و چرخه 

به   مسکن  اجاره  پدیده بازار  خانوار،  رفاه  و  مصرفی  تقاضای  انعکاس  پایانه  که عنوان  است  چندبعدی  ای 

ام  های اعتباری گره خورده است. در بستر نظ های ساخت و جریان تحولات آن عمیقاً با بخش دارایی، هزینه

های ساختاری و سرریزهای فضایی نامتقارن میان پایتخت  دلیل ناهمگونیشهری ایران، نوسانات بازار اجاره به 

های کلان  دهد. بر این اساس، پژوهش حاضر با هدف تحلیل پویاییو سایر مناطق، رفتاری پیچیده نشان می

را با رویکرد   (DPW) ویتون–پاسکالمراتب شهری ایران، چارچوب تعاملی دیبازار اجاره مسکن در سلسله

بها بر پایه  تلفیق نموده است. در این تصریح، پویایی شاخص اجاره  (GVAR) خودرگرسیون برداری جهانی

همبرهم ساخت کنش  دارایی،  )اجاره،  زیربازار  چهار  و  زمان  بزرگ  شهرهای  تهران،  برای  اعتبارات(  و  وساز 

  ۴های مورد نیاز برای برای این منظور داده .سازی شده استمدل  1۴۰3تا   13۷۰شهرهای کوچک طی دوره  

با   1۴۰3تا    13۷۰بازار اجاره، دارایی، ساخت و مالی از بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران برای سال های  

اند.  تواتر سالانه آوری شده  تعمیم  جمع  واکنش  توابع  دهد سیستم مسکن  نشان می  (GIRF) یافتهنتایج 

حرکتی  های شهری است؛ رابطه تهران و شهرهای بزرگ هم الگوی انتشار موجی متقارن میان لایه ایران فاقد
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 مقدمه  .1

بخش اجاره مسکن  های بحران عدم استطاعت مالی در بازار مسکن بیش از هر کجا در  امروزه نشانه

جابه شهری،  فقر  مسکن،  کرایه  شاخص  شتابان  افزایش  که  جایی  است؛  شده  های  جاییمتجلی 

از بارزترین چالش   های رفاهی خانوارها تبدیل نموده است اجباری و تخلیه سکونتگاهی را به یکی 

(Marcuse & Madden,2024:1-2  .)  اقتصاد    ی هابخش  ترینیچیدهاز پ   یکی بازار مسکن  از اینرو

دل  یشهر به  که  واقعهم  یوند پ   یلاست  بخش  با  همکاران،  اقتصاد   ی زمان  و  ،  (2۰2۴)کشکولی 

کلان    هاییاستشهرها و س  ییساختار فضا(،  Meng & et al.,2025)ینظام اعتبار  ی،مال  یبازارها

خانوارها  (Gorjian,2025)یاقتصاد بدهی  حتی    یای پو  یرفتارهااز  (  Gu & et al.,2026)و 

تابعی از  گرایانه که اجارهرخلاف رویکردهای تقلیلببرخوردار است.    یاو شبکه   یهچندلا بها را صرفاً 

می تلقی  عمومی  همتورم  و  پیوسته  ساختار  یک  در  اجاره  شاخص  بازار کنند،  با  تعامل  در  زمان 

دی فیزیکی مسکن تعیین  های موجووساز و پویاییدارایی)زمین/قیمت مسکن(، بازار خدمات ساخت

اینمی از  بتواند  گردد.  که  است  چارچوبی  نیازمند  اجاره  بازار  نوسانات  ساختاری  تحلیل  رو، 

سازوکارهای سرریز و بازخوردهای متقابل میان این ارکان را در قالب یک سیستم هماهنگ تبیین  

رائه شد، نقطه اDipasqule & Wheaton     (DPW  )(1992  )  یراستا، مدل چهاربخش  یندر ا  .کند

بار نشان داد   یننخست  یبرا  یراز   شود،یمحسوب م  مسکنو اقتصاد    یاقتصاد شهر  یاتدر ادب  یعطف

در هر   ییرو تغ(  Lisi,2020)است  یوستهپ همکنش چهار بازار بهتعادل بازار مسکن حاصل برهم  هک

ا  یک م  یناز  تأث  تواندیبازارها  تحت  را  تعادل  نظام  ا  یرکل  دهد.  ط  ینقرار  دهه   یچارچوب  سه 

مبنا عمده  یگذشته  نظر  یابخش  مطالعات  تجرب  یاز  و همچنان    یو  بوده  از    یکیاقتصاد مسکن 

م  یساختار  یلتحل  ایابزاره  ینترمهم به شمار  املاک  اثبات می  .آیدیبازار  نرخ  این مدل  که  کند 

مصرفی بازار  در  تعادل  و  )اجاره  بازده  بهمسکن  سرمایه بها(،  ارزش  به  ساختاری  املاک،  طور  ای 

است.  هزینه گره خورده  فیزیکی موجودی مسکن  انباشت  و  نهایی ساخت   & Borgersen)های 

Emblem,2022)،(Laszek, 2025  .) چراکه است؛  مضاعف  ایران  شهری  اقتصاد  در  ضرورت  این 

اند:  ، مستقیماً به بازار اجاره مسکن تخلیه شدهDPW بالادستیهای انباشته در سه زیربازار  ناترازی 

 8۰های ساختمانی به فراتر از  های ساخت، جهش تورم نقطه به نقطه نهادهدر سمت عرضه و هزینه 

برابر کرده و با افت چشمگیر تیراژ ساخت به زیر   هزار واحد،    3۰۰درصد، هزینه احداث بنا را دو 

را دچار کسری شدید نموده است. از سوی دیگر، جهش قیمت اسمی    تعادل انباشت کالبدی مسکن

به   میلیون تومان در هر مترمربع(، نسبت قیمت 22۰شهر تهران )با عبور از مرز در بازار دارایی کلان

سرمایهه  اجار بازده  به جبران  را  مالکان  و  کرده  افزایشرا دچار شکاف ساختاری  از طریق  های  ای 

اجاره ستهاجمی  سیاستبها  ناکارآمدی  که  وضعیتی  است؛  داده  افزایش  وق  سقف  دستوری  های 
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آن شوداجاره از تشدید  مانع  نتوانسته  نیز  واقع  .بها  ایران مجموعه در  در  اجاره مسکن  بازار  از ،  ای 

سلسله و  فضایی  ساختاری  بلکه  نیست،  محلی  منفرد  کانون جزایر  عنوان  به  تهران  دارد.  مراتبی 

و مالی  پولی،  شوک  تمرکز  کشور،  جریان اعتباری  طریق  از  را  خود  انتظاراتی  و  تورمی  های  های 

)کلان شهری  طبقات  سایر  به  تقاضا  مکانی  بازتخصیص  و  منطقه سرمایه  شهرهای  شهرهای  و  ای 

های پیشین یا بازار مسکن را  کند. با وجود این ویژگی، اغلب پژوهشکوچک و متوسط( منتقل می

اند و یا با تمرکز صرف بر  انی بدون تمایز جایگاه شهری بررسی کردهبه شکل متغیرهای همگن  است

غفلت   شهری  شبکه  بستر  در  اجاره«  »بازار  سرریزهای  چندبخشی  مدلسازی  از  فروش،  قیمت 

 ای یهو سرما  یاعتبار  یمتی،ق  یها جامع از نحوه انتقال شوک   یریتاکنون تصو  یجه،در نت  .اندورزیده

سلسله  شهردر  است  یرانا  یمراتب  نشده  مدل    .ارائه  این  اجارهدر  بازار  میان  تعادلی  بازار  ،چرخه 

بر هم اثرگذارند. بنابراین، برای  و موجودی مسکن/تسهیلات  وساز/هزینهدارایی/زمین، ساخت کاملاً 

افی، بلکه یک  کردن رفتار پویای »اجاره«، ورود متغیرهای زمین، ساخت و اعتبار نه یک امر اضمدل

را به  𝐷𝑃𝑊 یکخلأ، چارچوب کلاس  ینحاضر با هدف رفع ا  وهشپژ.  الزام تعادلی ساختاری است

خود رگرسیون برداری    آن با مدل   یقو با تلف  دهدیتوسعه م   یی«فضا   یایپو  یمدل چهاربخش»  یک

برا (GVAR)1جهانی  شبکه  یننخست  ی،  ساختار  ااجاره  بازار    یابار  بستر    یرانمسکن  در  را 

شهرسلسله  سوالات .  کندیم  یسازمدل   یمراتب  این  به  پاسخگویی  دنبال  به  پژوهش  این  در  لذا 

شوک هستیم: ایران  چگونه  شهری  طبقات  سایر  به  شهری  شبکه  طریق  از  تهران  اجاره  بازار  های 

بین سطوح مختلف سلسله منتقل می اجاره  بازار  پایداری سرریزهای  و  ی  مراتب شهر شوند؟ شدت 

 چگونه است؟ 

 ادبیات موضوع و پیشینه تحقیق  .2

 DPWچرخه مسکن براساس مدل   .2-1

یکی از بهترین  و بنیادی ترین مقالات حوزه اقتصاد شهری و اقتصاد مسکن، مقاله دی پاسکوال و  

( عنوان  1992ویتون  با  است  چهارچوب "(  یک  فضا:  و  مستغلات  و  املاک  های  دارایی  های  بازار 

بازاری استفاده می کند. در این مقاله تاکید   ۴که  برای تحلیل بازار مسکن از یک الگوی   "2مفهومی

تفاوت   ایجاد  باعث  است که  قردی  به  ویژگی های منحصر  بازار مسکن دارای  تحلیل  می شود که 

دارایی   یک  مسکن  که  است  این  شامل  املاک  بازار  های  ویژگی  شود.  می  بازارها  سایر  با  هایی 

است و هم محل مصرف خدمات سکونتی است. از طرفی قیمت خانه و اجاره معمولا در    سرمایه ای

 
1 . Global Vector Autoregression 
2 .The Markets for Real Estate Assets and Space: A Conceptual Framework 
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عرضه   که  است  این  مسکن  ها  ویژگی  از  دیگر  یکی  طرفی  از  شوند.  می  تعیین  متفاوت  بازار  دو 

ساختمان بسیار کند است. همچنین نکته حائز اهمیت این است که سرمایه گذاری ساختمانی تابع  

بازار مواجه هستیم؛ که   ۴صرفاً اجاره. این ویژگی ها بدان معناست که ما با    قیمت دارایی است نه

نباید به صورت جداگانه مورد بررس قرار بگیرند.  این چهار بازار در شکل مفهومی زیر که خلاصه 

 ای از مقاله دیپاسکول و ویتون است؛ استخراج شده است:

 
 ( 1992ویتون،  چهار بازاری)منبع: دیپاسکوال و DPWمدل . 1شکل

بازار روی هم اثر می    ۴( در مقاله خود تشریح می کنند که این  1992پاسکوال و ویتون) دی

گذارند. این روند کلی بدین صورت است که در ابتدا درامد زیاد می شود، تقاضا برای مسکن بالا می  

ز این جهت بالا می  رود. این امر باعث می شود که اجاره ها افزایش یابد و ارزش ساختمان ها نیز ا

موجودی  نهایت  در  و  شود  می  ساخت  افزایش  و  گذاری  سرمایه  افزایش  باعث  مورد  این  رود. 

ساختمان ها  بیشتر می شود. این موضوع بر اجاره بها موثر است و آن را کم می کند و در نهایت  

بازار فضا•

ی در این بازار هرچه اجاره افزایش یابد، تقاضای فضاای سااختمان•
.توسط مردم کم می شود و این باعث کاهش استغال خواهد شاد
در این بازار، کالای معاملاه شاده خاود سااختمان نیسات، بلکاه 

.خدمات ساختمانی است

بازار اول

بازار دارایی•

در این بخش ارزش ساختمان بر اساس دیادگاه سارمایه گاذاران •
جااره قیمت یک ساختمان برابر است با ارزش فعلی جریان ا. است

اشد، این بدان معناست که هرچه ارزش دارایی بیشتر ب. های آینده
ر ارزش اجاره پرداختی توسط مصرف کنناده خادمات نیاز بیشات

.خواهد بود

بازار دوم

بازار ساخت و ساز•

اگر هزینه سااخت . در این بازار، هزینه ساخت دارای اهمیت است•
رای  ساختمان از قیمت نهایی ساختمان کمتر باشد، انگیازه ای با

د سرمایه گذار ایجاد می شود تا  شروع به ساخت ساختمان جدیا
یمت این بدان مهناست که عرضه جدید به شدت تابعی از  ق. کند

.دارایی است

بازار سوم

بازار  موجودی ساختمان•

ر موجودی مسکن در سال آینده، برابر است با موجودی مساکن د•
امروز ضرب در سااخت جدیاد منهاای اساتهلاک سااختما هاای 

فااق این بدان معناست که عرضه مسکن به شدت کناد ات. قدیمی
.می افتد

بازار چهارم
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این    سکن است.مجدد ساختار و بازار مسکن به تعادل بر می گردد. این همان چرخه مشهور بازار م

اصلی مدل دی بازخوردی، هسته  ویتونزنجیره  و  نشان می  (1992)پاسکوال  و  بازار است  دهد که 

، که یکی از اجزای مهم ان بازار رسد زمان این چهار بازار به تعادل میمسکن تنها از طریق تعامل هم

 اجاره است.

 𝑫𝑷𝑾پازل های گم شده مدل   .2-2

 وام .2-2-1

رونق و رکود ناشی از بازار وام مسکن در بازار  "(، در مطالعه ای با عنوان2۰22ایمبلم )بورگرسن و  

پاسکوال   دی  شده  اصلاح  مدل  یک  در  مدل    "1ویتون   -مسکن  در  مهم  نقص  یک   𝐷𝑃𝑊به 

کلاسیک    در  پرداختند. به،  1992مدل  بهره  برون نرخ  میصورت  گرفته  نظر  در  فرض  زا  و  شود 

نویسندگان با بازتعریف ربع دوم نمودار شود همه خریداران به سرمایه دسترسی یکسان دارند.  می

وارد سازوکار تعیین   بازار وام و ساختار تأمین مالی مسکن را مستقیماً  یعنی بازار مالکیت مسکن، 

𝑃( به صورت R( و اجاره بها )Pع رابطه قیمت دارایی مسکن)در این رب  .قیمت دارایی کردند =
𝑅

𝑈𝐴 

خط   شیب  که  ای  گونه  به  شود؛  می  از    𝑈𝐴بازنویسی  استفاده  شده  تعدیل  هزینه  دهنده  نشان 

زای   تابع درون  این متغیر  ارزش مسکن سرمایه مسکن است.  به  ، نرخ (𝐿𝑇𝑉)   2نسبت وام مسکن 

است.   بانکی  ریسک  بیمه   و حق  در صورت  بهره  اساس،  افزایش براین  و  اعتباری  شرایط  تسهیل 

شیب خط در ربع دوم کاهش    (𝑈𝐴) شده تعدیلبا کاهش هزینه   نسبت وام مسکن به ارزش مسکن

اجاره نرخ  از  معینی  سطح  هر  ازای  به  که  چپ(،  به سمت  )چرخش  افزایش    (𝑅0) یافته  به  منجر 

د. این موضوع بر ربع سوم) صنعت ساخت( سرریز می شونسبت به اجاره می چشمگیر قیمت مسکن

صورت،   این  در  سشود.  عرضه  تابع  طریق  از  مسکن،  قیمت  𝑃اخت  افزایش  = 𝑓(𝐶)  صرفه  ،

در    در نهایت  .کندرا تحریک می𝐶0 وساز جدیداقتصادی احداث بنا را افزایش داده و جریان ساخت

و تلاقی با منحنی   با انتقال در امتداد منحنی عرضه بلندمدت  ، افزایش موجودی مسکنربع چهارم

را وارد یک    بهامنتقل کرده و نرخ اجارهتقاضای خدمات سکونتی، فشار مازاد عرضه را به بازار اجاره  

چرخه تعدیل  میمسیر  اصلاح.  کندای  مدل  ترتیب،  )بدین  ایمبلم  و  بورگرسن  نشان  2۰22شده   )

توانند از کانال  دهی میهای طرف عرضه اعتبارات و متغیرهای نهادی وامدهد که چگونه شوکمی

و    ۴، انباشت موجودی در ربع  3ربع    ربع دوم، یک چرخه بازخوردی کامل )شامل رونق ساخت در

 
1 . Mortgage Market Induced Booms and Busts in the Housing Market in a Modified 

DiPasquale-Wheaton Model 
2 . Loan-to-Value Ratio(LTV) 
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ربع اجاره در  ایجاد کنند(  1)تغییرات  را    2. شکل  در کل سیستم  این ساختار  در  انتقال  این  روند 

 نشان می دهد. 

 
 (11: 2022بورگرسن و ایمبلم، )منبع: LTVبا تعدیل   DPWمدل . 2شکل

 بازارهای  سرمایه و بازار های ثانویه -2-2-2

معاصر برای بخش املاک و مستغلات تجاری   𝐷𝑃𝑊 مدل  "(، در مطالعه ای با عنوان2۰25لاسزک)

تلاش می کند تا یک بازخوانی جدید و عمیقی از مدل کلاسیک دی    "  1های تحلیلی آنو قابلیت

همچنان یک چارچوب  𝐷𝑃𝑊 کند نشان دهد که این مقاله تلاش می  ویتون ارائه دهد.   -پاسکوال

است مدرن  اقتصاد  تجاری در شرایط  املاک  بازار  تحلیل  برای  توسعه  قابل  و  پویا  دو    .نظری  آنان 

کنار سایر را در  اصلی  اند.    موضوع  وارد مدل کرده  بر مدل کلاسیک  ای  عنوان اصلاحیه  به  موارد 

یکی از این موارد، بازار سرمایه بود. در مدل اولیه بازار سرمایه به صورت نامحدود و با نرخ بهره برون  

زا در دسترس است. این در حالی است که در مدل جدید، عرضه سرمایه خود تابعی از بازده مورد  

ریسک،   است.  انتظار،  مالی  بازار  شرایط  شوندگی،  اجاره نقد  اساس  بر  تنها  دارایی  قیمت  بنابراین، 

از طرفی یکی دیگر از عوامل مهم    .شود، بلکه به وضعیت بازار سرمایه نیز وابسته استتعیین نمی

( است. این بازار  2۰25دیگر، بازارهای ثانویه است. این یکی از مهم ترین نوآوری های مقاله لاسزک)

مل اوراق بهادار  وام های رهنی، صندوق های سرمایه گذاری املاک، بازارهای بدهی و سرمایه  شا

سرمایه از بازارهای مالی وارد بازار املاک گذاری نهادی است. در اینصورت با وجود این بُعد جدید،  

بازمیمی مقاله    .ای وجود نداشتچنین چرخه   کلاسیکدر مدل    .گرددشود و دوباره به بازار مالی 

 
1 .THE CONTEMPORARY DPW MODEL FOR THE COMMERCIAL REAL 

ESTATE SECTOR AND ITS ANALYTICAL CAPABILITIES 
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گذاران نهادی ایجاد اکنون بخش بزرگی از تقاضای املاک تجاری توسط سرمایهنشان می دهد که  

آن  .شودمی تصمیمرفتار  زیرا  دارد،  اساسی  تفاوت  خانوارها  با  آنها  مبنای  های  بر  مدیریت  ها 

 .پرتفوی، ریسک و بازده است

 مطالعات داخلی   .  3-2

مسکن   اقتصاد  ادبیات  تحلیلدر  سمت  به  یکپارچه  الگوهای  از  مطالعات  تحول  سیر  های  ایران، 

شبکه و  رفتاری  استفضایی،  گرفته  شتاب  ) .ای  همکاران  و  به (1۴۰2میرزایی  مدل  با  کارگیری 

برداری  پیش (VAR) خودرگرسیون  خطای  واریانس  تجزیه  استانو  مراکز  در  ارتباط  بینی  ها، 

را  شبکه  بازارهای مسکن شهری  انتقال شوکای  دادند  نشان  و  نموده  قیمتی تکتأیید  قطبی  های 

شیر   کنند. شهرهایی نظیر کرج، شیراز و اراک نیز نقشی فعال در انتشار شوک ایفا مینبوده و کلان

همکاران) و  به  (1۴۰3افکن  جهانیبا  برداری  خودرگرسیون  الگوی  دوره   (GVAR) کارگیری  طی 

های  ی متقابل قیمت و حجم معاملات مسکن میان استانها، به تحلیل سرریز شوک1388–1399

های قیمتی تهران در های توابع واکنش ضربه حاکی از آن است که تکانهایران پرداخته است. یافته

اثر مسلط و قوی قیاس با شوک ها  تری بر رفتار قیمتی )در اکثریت استان های حجم معاملات آن، 

پیبه معاملات  و حجم  استان(  جای میجز هفت  بر  واریانس  رامونی  تجزیه  نتایج  گذارند. همچنین 

  1۴استان و حجم معاملات در    13دهد که تغییرات قیمت مسکن در  بینی نشان میخطای پیش

می تأثیر  تهران  معاملات  حجم  نوسانات  از  عمدتاً  استاناستان  مابقی  در  که  حالی  در  ها،  پذیرند، 

در ابعادی رفتاری و فضایی،   .رودزار مسکن به شمار میشوک قیمتی تهران محرک اصلی نوسانات با

استان   31برای     (SAR) با استفاده از مدل خودرگرسیون فضایی (1۴۰۴پسیان و همکاران )نیک

وار و  ، اثبات کردند که نوسانات نرخ ارز از کانال »فرهنگ وابستگی«، رفتارهای توده(1۴۰۰–139۰)

سیستماتیک  سوگیری  میهای  تشدید  مجاور  بازارهای  در  را  همکاران علم .کند خریداران  و  الهدی 

عامل (1۴۰5) رویکرد  اتخاذ  ) (ABM) بنیانبا  ژنتیک  الگوریتم  دوگانه  (1۴۰1–13۷۷و  ماهیت   ،

 به   را  قیمت  بازانه،سفته  رفتارهای  حذف  دادند  نشان  و  کرده  تحلیل  را  مسکن  ایسرمایه–مصرفی

نجفی شلمزادی   همچنین،.  گرداندبازمی(  پایه  تعادلی  قیمت)  مؤثر  تقاضای  و  تولید  واقعی  هایهزینه

پانل )(  1۴۰5و همکاران ) ، سرریز فضایی حباب قیمت (1۴۰2–13۷9در قالب مدل وقفه فضایی 

به نمودند؛  اثبات  را  افزایش  طوری مسکن  استان  1۰که  در  حباب  موجب درصدی  همجوار،  های 

 .شودبی به استان هدف میدرصدی اثر حبا 9انتقال 

 مطالعات خارجی  .4-2
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بین ادبیات  پویاییدر  و  اعتباری  سازوکارهای  ادغام  بر  اصلی  تمرکز  مکانیالمللی،    در  زمانی–های 

 کشور عضو  2۰در ارزیابی  Agnello,  Castro  & Sousa (2020)  .استمسکن بوده  زیربازارهای

𝑂𝐸𝐶𝐷   (19۷۰–2۰15 ) افزایش نشان دادند آزادسازی بخش وام مسکن طول دوره های رونق را 

بهادارسازی، دوره اوراق  را کوتاهداده و  با    Cipollini & Parla  (2020)می کند.    تر  های رکود 

جهانی برداری  خودرگرسیون  مدل  )  93بر   (GVAR) اعمال  ایتالیا  »اثر  (2۰1۶–2۰۰۴استان   ،

  در .  کردند  ردیابی  معاملات  حجم  کانال  از  عمدتاً   را  مسکن  هایشوک  زمانی–سرریز مکانی  «1موجی

)   نظری،  بعد  ایمبلم  و  به   (2۰22بورگرسن  وام  نسبت  ادغام  و  اجاره  به  قیمت  نسبت  بازتعریف  با 

دی (LTV) ارزش  مدل  شکل ،  (𝐷𝑃𝑊) ویتون–پاسکوالدر  چرخه نحوه  رکود گیری  و  رونق  های 

 Valdezهای اعتباری را در هر دو بخش مالکیت و اجاره تبیین نمودند. در نهایت،  ناشی از شوک

Gómez  (2024)  ،مقایسه مدل وزنی جغرافیاییبا  رگرسیون  و  غیرمکانی  هدانیک  ،  )𝐺𝑊𝑅(های 

زیربازارهای شهری در کشورهای در حال توسعه  برتری الگوی فضایی را در ثبت تغییرات ریزمقیاس  

 .اثبات کردند

تفاوت   مسکن،  اعتباری  یا  رفتاری  فضایی،  تحلیل  در  فوق  ادبیات  ارزشمند  دستاوردهای  وجود  با 

چهاربخش   تعاملات  یا  پیشین  مطالعات  که  است  این  در  حاضر  پژوهش  اصلی  تمایز  و  بنیادی 

مسکندرون گر (𝐷𝑃𝑊) زای  نظر  در  بدون  سلسلهرا  و  فضایی  شبکه  تحلیل فتن  شهری  مراتب 

اند؛ در حالی که پژوهش حاضر  اند، یا سرریزهای فضایی را صرفاً به بازار قیمت محدود ساختهکرده

بهره با  کاربردی،  و  نظری  این خلأ  به  پاسخ  از منطق درونی مدلبرای  تعاملی   DPW گیری  ورود 

هزینه زمین،  و  بازار  ساخت  محرکهای  عنوان  به  اجارهتسهیلات  بنیادین  با  های  آن  تلفیق  و  بها 

رفتار پویای بازار اجاره مسکن ایران را در بستر     رهیافت نوین خودرگرسیون برداری جهانی فضایی

سلسله نظام  سه یک  شهری  مدلمراتب  شهرها(  سایر  و  بزرگ،  شهرهای  )تهران،  سازی  سطحی 

 . کند می

 𝑮𝑽𝑨𝑹وش  براساس ر 𝑫𝑷𝑾مدل   .3
چهاربخشی مدل  ترکیب  با  حاضر  فضایی DPW پژوهش  اقتصادسنجی  رهیافت  به  GVAR و   ،

سازی اثر عوامل بنیادین )زمین، ساخت و تسهیلات( بر بازار اجاره مسکن در سه سطح شهری مدل

   .پردازد)تهران، شهرهای بزرگ و شهرهای کوچک( می
 بر اساس تقاضای سکونتی   کننده قیمت خدمات مسکنتعیین:  بازار اجاره .1

 
1 . Ripple Effect 
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 . شودای )قیمت زمین و ساختمان( تبدیل میجایی که جریان نقدی اجاره به ارزش سرمایه :  بازار دارایی .2

 . های بازارهای ساخت و قیمتکننده میزان عرضه جدید بر اساس هزینهتعیین: بازار ساخت .2

مالی .3 و  تأمین :بازار  بهره  نرخ  که  تسهیلات  و  نقدینگی  سیستم  کننده  کل  به  را  خرید  قدرت 

 .کندتزریق می

در این مطالعه، برای انطباق با ساختار اقتصادی ایران، این مدل با وارد کردن متغیر تسهیلات  

زمین (𝐿𝑜𝑎𝑛) بانکی قیمت  متغیرهای  تفکیک  و  مالی  بازار  عنوان محرک  هزینه  (𝐿𝑎𝑛𝑑) به  و 

استت (𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛 𝐶𝑜𝑠𝑡) ساخت شده  و    .قویت  قیمتی  سرریزهای  تحلیل  منظور  به 

جهانیشوک برداری  از مدل خودرگرسیون  مختلف،  مناطق  بین  متقابل  استفاده    (𝐺𝑉𝐴𝑅) های 

مدل در  آن  توانایی  دلیل  به  روش  این  انتخاب  است.  همشده  درونسازی  روابط  و  منطقهزمان  ای 

𝐶𝑟𝑜𝑠𝑠) ای منطقهپیوندهای برون − 𝑟𝑒𝑔𝑖𝑜𝑛 𝑙𝑖𝑛𝑘𝑎𝑔𝑒𝑠)   برای سه سطح جغرافیایی  است. مدل

تهرا بزرگشهر(،  𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛ن)شامل  کوچک (𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒) های  شهرهای  شده  (𝑆𝑚𝑎) و  تصریح 

𝑖پژوهش از واحد های    در این   GVARساختار مدل    .است = )منطقه شهری شامل شهر    3, 1,2

,𝑉𝐴𝑅𝑋∗(𝑝تهران، شهرهای بزرگ و شهرهای کوچک( تشکیل شده که هر کدام با یک مدل   𝑞)  

 توصیف می شوند: 

𝑥𝑖𝑡 ( 1رابطه ) = 𝛼𝑖0 + ∑ 𝜑𝑖𝑗𝑥𝑖,𝑡−𝑗 
𝑅

𝑗=1
+ 𝛬𝑖0𝑥𝑖𝑡

∗ + ∑ 𝛬𝑖𝑗𝑥𝑖,𝑡−𝑗
∗  

𝑞

𝑗=1
+ 𝜀𝑖𝑡 

از مقاله   بالا که  رابطه  استخراج  (  Dees & et al., 2007، )(Pesaran & et al.,2004)در   ،

نشان دهنده    𝑥𝑖𝑡منطقه شهری بازنویسی شده است، مقدار    3شده و براساس موضوع مقاله برای  

متغیرهای   مبردار  اجارهداخلی  مسکن  کرایه  شاخص  شامل  قیمت  (𝑅𝑒𝑛𝑡)ای نطقه  شاخص   ،

𝑥𝑖𝑡است. همچنین    (𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡)، سرمایه گذاری(𝐿𝑎𝑛𝑑)زمین
( Globalمتغیرهای خارجی)  ∗

وزنی) ماتریس  طریق  از  که  منطقه  Wهستند  به  را  مناطق  سایر  سریرز  اثرات  و  شده    i(محاسبه 

ی گذاری خصوصسرمایه سهممیانگین  با استفاده از   𝐺𝑉𝐴𝑅  وزنی فضایی ماتریس  منتقل می کنند.  

ساختمان سلسله در  مختلف  در سطوح  استهای جدید شهری  ساخته شده  طور  به.  مراتب شهری 

وزن  برمشخص،  سرمایه ها  نسبت  ساختاساس  تهرانگذاری  در  𝑊𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛) وساز  =
𝐼𝑁𝑉𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛

𝐼𝑁𝑉𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑟𝑏𝑎𝑛
𝑊𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒) و شهرهای بزرگ  ( =

𝐼𝑁𝑉𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒

𝐼𝑁𝑉𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑈𝑟𝑏𝑎𝑛
وساز گذاری ساختبه کل سرمایه  (

می محاسبه  ایران  در  ) د.شونشهری  با  است  برابر  کوچک  شهرهای  𝑊𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟سهم  = 1 −

𝑊𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛 − 𝑊𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒  .) در را  شهری  مسکن  بازارهای  از  یک  هر  اقتصادی  اهمیت  رویکرد،  این 
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را شامل    و فقط رابطه و فاصله فضایی آنان  سازدوساز منعکس میگذاری ملی ساختساختار سرمایه

 در این صورت شکل نهایی ماتریس وزنی فضایی برابر است با: نمی شود. 

𝑊 ( 2رابطه ) = [

0 𝑊𝐿 𝑊𝑂

𝑊𝑇 0 𝑊𝑂

𝑊𝑇 𝑊𝐿 0
] 

برای تمامی مناطق در نظر گرفته    1مسلط همچنین متغیرتسهیلات مسکن/ وام به عنوان متغیر  

    ها شود که بر تمامی زیرسیستممتغیر مسلط به متغیری اطلاق می𝐺𝑉𝐴𝑅   در چارچوب  شده است. 

یک مستقیم،  هیچاثرگذاری  از  اما  دارد،  سراسری  و  تأثیرپذیری طرفه  تنهایی  به  مناطق  از  یک 

)برون ندارد  پرداختی مستقیم  تسهیلات  متغیر  پژوهش،  این  در  سراسری(.  قوی  یا  ضعیف  زایی 

مسل (Loan) مسکن متغیر  عنوان  سیاست   طبه  چراکه  است؛  شده  گرفته  نظر  در  های  سیستم 

زای کلان، به صورت سراسری بر لات تکلیفی بانک مسکن به عنوان یک متغیر برون اعتباری و تسهی

می اعمال  کوچک(  شهرهای  و  بزرگ  شهرهای  )تهران،  شهری  مناطق  کل  کل  مالی  کانال  و  شود 

می تغذیه  را  پاسکال  براساس  .کند سیستم  دی  نظری  با    -چارچوب  پژوهش  این  در  که  ویتون 

تلف  ایران  مسکن  بومی  زیر  متغیرهای  صورت  به  چهارگانه  ساختاری  معادلات  است،  شده  شده  یق 

 برابر است با:  𝑥𝑖𝑡بردار متغیرهای داخلی   𝑖تصریح می شوند. در این مدل برای هر منطقه 

𝑥𝑖𝑡 ( 3رابطه ) = [𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 , 𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖𝑡 , 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡, 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡] 
اجداده  برای بخش  استفاده  تهران، های مورد  برای  ای  اجاره  اره شامل  شاخص کرایه مسکن 

با   ترتیب  به  است که  مناطق شهری  و سایر  بزرگ، شهرهای کوچک  ، 𝑅𝑒𝑛𝑡_𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛شهرهای 

𝑅𝑒𝑛𝑡_𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒  ،𝑅𝑒𝑛𝑡_𝑆𝑚𝑎    و𝑅𝑒𝑛𝑡_𝑂𝑡ℎ𝑒𝑟   .مشخص شده است 

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡 ( ۴رابطه ) = 𝛼1𝑖 + ∑ 𝛽1𝑖𝑗

𝑝

𝑗=1

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡−𝑗 + 𝛾1𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿1𝑖𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡
∗ + 𝜀1𝑖𝑡 

شامل   دارایی  بخش  برای  استفاده  مورد  های  داده  زمین  همچنین  قیمت  شاخص 

سایر    ، شاخص  (𝐿𝑎𝑛𝑑_𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒)، شاخص قیمت زمین شهرهای بزرگ(𝐿𝑎𝑛𝑑_𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛)تهران 

 است. (𝐿𝑎𝑛𝑑_𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙)مناطق شهری

𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖𝑡 ( 5رابطه ) = 𝛼2𝑖 + ∑ 𝜑2𝑖𝑗

𝑝

𝑗=1

𝑅𝑒𝑛𝑡𝑖,𝑡−𝑗 + ∑ 𝜓2𝑖𝑗𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖,𝑡−𝑗

𝑝

𝑗=1

+ 𝛾2𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿2𝑖𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖𝑡
∗ + 𝜀2𝑖𝑡 

 
1.Global Factor  
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سرمایه گذاری بخش خصوصی در ساختمان    داده های مورد استفاده برای بخش ساخت شامل

مناطق   تهرانهای جدید  در    ،(𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡_𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛)شهری  گذاری بخش خصوصی  سرمایه 

بزرگساختمان  شهرهای  شهری  مناطق  جدید  گذاری ،    (𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡_𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒)های  سرمایه 

شهری   مناطق  جدید  های  ساختمان  در  خصوصی  مناطق   سایربخش 

در  ،   (𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡_𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙)شهری بنا  مربع  متر  یک  ساخت  متوسط  هزینه 

هزینه متوسط ساخت یک متر مربع  ،   (𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛𝑐𝑜𝑠𝑡𝑜𝑓 𝑜𝑛𝑒 𝑚𝑒𝑡𝑟_𝑇𝑒ℎ𝑟𝑎𝑛)تهران 

بزربنا در شهر هزینه متوسط ساخت ،   (𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛𝑐𝑜𝑠𝑡𝑜𝑓 𝑜𝑛𝑒 𝑚𝑒𝑡𝑟_𝐿𝑎𝑟𝑔𝑒)گهای 

است و    (𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛𝑐𝑜𝑠𝑡𝑜𝑓 𝑜𝑛𝑒 𝑚𝑒𝑡𝑟_𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙)مناطق شهری  سایریک متر مربع بنا در 

 است. (𝐿𝑜𝑎𝑛)تسهیلات پرداختی بانک مسکنبخش مالی نیز شامل داده های 

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑤𝑛𝑡𝑖𝑡 (۶رابطه ) = 𝛼3𝑖 + ∑ 𝜃3𝑖𝑗

𝑝

𝑗=1

(𝐿𝑎𝑛𝑑𝑖,𝑡−𝑗 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖,𝑡−𝑗)

+ 𝛾3𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿3𝑖𝐼𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑚𝑒𝑛𝑡𝑖𝑡
∗ + 𝜀3𝑖𝑡 

𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡 ( ۷رابطه) = 𝛼4𝑖 + ∑ 𝜂𝐴 𝑖𝑗  𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖,𝑡−𝑗 

𝑝

𝑗=1

+ 𝛾𝐴𝑖𝐿𝑜𝑎𝑛𝑡 + 𝛿4𝑖𝐶𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡
∗

+ 𝜀4𝑖𝑡 

آزمون  با  متغیرها  ایستایی  بررسی  از  واحد، مدلپس  ریشه  وقفه    ∗𝑉𝐴𝑅𝑋های  های  با  محلی 

معیار )براساس  برایشدزده  تخمین   𝐴𝐼𝐶/𝑆𝐵𝐶 )بهینه  انتقال   .  نحوه  و  سیستم  پویایی  تحلیل 

اجاره شوک به  تهران  زمین  قیمت  در  شوک  )مثلاً  ضربه  ها  به  پاسخ  توابع  از  شهرها(،  سایر  بهای 

شده   (𝐺𝐼𝑅𝐹) یافتهتعمیم چارچوب     (𝐺𝐼𝑅𝐹)مزیت   است.استفاده  که    GVARدر  است  این 

همبستگیب توزیع  و  نبوده  متغیرها  ورود  ترتیب  به  وابسته  چولسکی،  تجزیه  روش  های  رخلاف 

کند. از منظر  لحاظ می  زمان میان پسماندهای سیستم را بدون نیاز به فرضیات ساختاری ارتدادهم

و حل سیستم به فرم    با استفاده از ماتریس وزن فضایی  معادلات محلی    ریاضی، پس از انباشت

 : جهانی

𝐺𝑦𝑡 ( 8رابطه ) = 𝛼0 + ∑ 𝛷𝑘𝑦𝑡−𝑘 + 𝜀𝑡

𝑝

𝑘=1

 

 

𝑦𝑡 ( 9رابطه) = 𝜇 + ∑ 𝐹𝑘𝑦𝑡−𝑘 + 𝐺−1𝜀𝑡

𝑝

𝑘=1
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 برابر است با:    nبردار واکنش تعمیم یافته افق 

 ( 1۰رابطه )
𝜓𝑗

𝑔(𝑛) =
1

√𝜎𝑗𝑗

𝐴𝑛𝐺−1 ∑ 𝑒𝑗
𝜀

 

 

آن   در  بردار  نیانگیم  انگرینما  بیضرا  ی هاسیماتر  𝐴𝑛که  ∑  یمتحرک  𝑒𝑗𝜀  انسیوار  سیماتر-

  بردار انتخاب شوک است. 𝑒𝑗و    ،یجهان  یخطاها انسیکووار

که   گفت  باید  استفاده  مورد  روش  توجیه  فضایی  روشدر  اقتصادسنجی  متعارف  های 

در تمامی مقاطع استوارند و ساختار   بر فرض محدودکننده همگنی ضرایب  تابلوییای و  معادلهتک

درونی بازخوردی میان زیربازارهای چندگانه مسکن )اجاره، زمین، ساخت و اعتبار( را در قالب یک 

های سری زمانی چندمتغیره کنند. از سوی دیگر، کاربرد مدلزای متقابل لحاظ نمیسیستم درون

مراتب شهری، بلافاصله سیستم را  ای در سلسله های پانل چندمعادلهکلاسیک یا سیستم  𝑉𝐴𝑅 نظیر

با   GVAR سازد. مدلبا بحران حاد از دست رفتن درجات آزادی ناشی از کثرت پارامترها مواجه می

  سازوکار   این.  سازدمی  مرتفع  را  شدید   های محدودیت  این  تفکیک ساختار برآورد به دو گام منسجم

دون کاهش کارایی آماری  ب  را  زمانی–فضایی  متقابل   سرریزهای  و  مناطق  ساختاری  ناهمگنی  هاتننه

، نیازی به فرضیات  (𝐺𝐼𝑅𝐹) یافتهای تعمیمدهد، بلکه در ترکیب با توابع واکنش ضربهپوشش می

)ارتوگونالنامتقارن و سلیقه امکان ردگیای در ترتیب ورود متغیرها  ری سازی چولسکی( نداشته و 

شوک  انتشار  مرکزدقیق  رفتار  نامتقارن،  سیستم   سرریزهای  و  پیرامون–های  در  را  چندبخشی 

 .آوردپیوسته مسکن ایران فراهم می

 بررسی داده های تحقیق  .3-1

ارزیابی ویژگی منظور  پژوهش، مجموعهبه  متغیرهای  مانایی  آزمون های  از  ریشه ای  استاندارد  های 

دیکی شامل  مانایی   (PP) پرون-فیلیپس،(ADF) یافتهتعمیمفولر  -واحد  آزمون  و 

نشان داد که   PP و ADF های. نتایج آزمونلازم است (KPSS) شین-اشمیت-فیلیپس-کواتیوسکی

زمان، نتایج  همنشده است.    رد    در سطح  برای کلیه متغیرها، فرض صفر مبتنی بر وجود ریشه واحد

متغیرها   𝐾𝑃𝑆𝑆 آزمون مانایی  رد  از  حاکی  دارد،  دلالت  پایایی سری  بر  آن  فرض صفر  .  استکه 

یافته مجموعه  بهبنابراین،  آزمون  سه  هر  از  حاصل  میهای  تأیید  یکسان  سریطور  که  های  کنند 

اجاره زمین،  قیمت  به شاخص  مربوط  سرمایهزمانی  هزینه بها،  و  در سطح  های ساختگذاری  وساز 

نا  یکو    نا املگاریتمی،  درجه  از  اول( هستند  𝐼(1)انباشته  مرتبه  حذف    .)تفاضل  خطر  به  توجه  با 

پیوندهای تعادلی بلندمدت و انحراف مشخصات مدل در صورت برآورد صرف در تفاضل اول، آزمون 
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زیرسیستم هم روی  بر  یوهانسن  ردیابی  سهانباشتگی  و شهرهای  های  بزرگ  )تهران، شهرهای  گانه 

انباشتگی در زیرسیستم بردار هم  3انباشتگی حاکی از وجود  نتایج آزمون همکوچک( اعمال گردید.  

 95انباشتگی معنادار در شهرهای بزرگ و شهرهای کوچک در سطح اطمینان  بردار هم  2تهران و  

دی نظری  چارچوب  اساس،  این  بر  است.  )–پاسکالدرصد  ساختار  DPWویتون  یک  عنوان  به   )

بلندمدت   پایدار  تأیید شدتعادلی  به جای  1تجربی  مدل  متعاقباً،   .𝑉𝐴𝑅𝑋    قالب در  تفاضلی ساده، 

تصریح گردید که در آن جمله   ∗𝑉𝐸𝐶𝑀𝑋یافته  ای تعمیمیک مدل تصحیح خطای برداری منطقه 

بلند مدت)  تعادل  متغیرهای سرریز خارجی وزن𝐸𝐶𝑀−1پسماند  به همراه  )دهی(  𝑋𝑖𝑗∆شده 
در  ∗  )

 .  انده شدهمعادلات گنجاند 

 (1405منبع: یافته های پژوهش، )یوهانسن  آزمون هم انباشتگی ردیابیاجرای  :1جدول

 Eigenvalue Trace_Stat فرضیه صفر  زیر سیستم

Tehran 𝑟 = 0 ۶23 /۰ ۷13 /۷1 

Tehran 𝑟 = 1 ۴۷1 /۰ ۴۴۷ /39 

Tehran 𝑟 = 2 35۷ /۰ ۴33 /18 

Tehran 𝑟 = 3 1۰9 /۰ 811 /3 

Large 𝑟 = 0 ۷۰۶ /۰ 9۶1 /۷9 

Large 𝑟 = 1 58۴ /۰ 559 /39 

Large 𝑟 = 2 252 /۰ 55 /1۰ 

Large 𝑟 = 3 ۰28 /۰ 958 /۰ 

Small 𝑟 = 0 ۷32 /۰ 8۰3 /81 

Small 𝑟 = 1 529 /۰ 291 /38 

Small 𝑟 = 2 28۴ /۰ ۴2۴ /13 

Small 𝑟 = 3 ۰۶8 /۰ 35۷ /2 

 (1405پژوهش، )منبع: یافته های مدل تصحیح خطای برداری منطقه اینتایج نهایی  :2جدول 

زیر  

 سیستم
Alpha_ECM_

t_1 
t_stat_EC

M 
p_val_EC

M 

dln_Rent_la

g1 

dln_X_st

ar 
R_Squar

ed 

Tehra۰33/۰ ۰29/1 312/۰ ۰۴۶/۰- ۰۰3/1 8۷5/۰ 

 
( وجود رابطه تعادلی بلندمدت چندگانه میان متغیرهای مادل چهاربخشای 1انباشتگی )جدول  . نتایج برآورد بردار هم  1

DPW   شاود، ضاریب مشااهده می 2گونه که در جدول کند. با این حال، هماندرصد تأیید می 95را در سطح اطمینان

مدت رشد اجاره برای هر سه طبقه شهری از لحاظ آماری معنادار نشاده اسات. ایان یافتاه تصحیح خطا در معادله کوتاه

پاذیری قراردادهاای بهاا و عادم انعطافازار اجارهحاوی یک دلالت اقتصادی کلیدی است: چسبندگی و اینرسی بالای با

 کندی و با وقفه زمانی صورت پذیرد.های تعادلی بلندمدت بهشود که تعدیل ناترازیمدت موجب میاجاره در کوتاه
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زیر  

 سیستم
Alpha_ECM_

t_1 
t_stat_EC

M 
p_val_EC

M 

dln_Rent_la

g1 

dln_X_st

ar 
R_Squar

ed 

n 

Large ۰۶8/۰-  ۶81/1- 1۰3/۰ ۰3۷/۰ 8۰۴/۰ 925/۰ 

Small ۰۰۰/۰  ۰۰3/۰ 99۷/۰ 258/۰ 8۴8/۰ 89۰/۰ 

های  در قالب گروه شده، ضرایب همبستگی بین متغیرهای تحقیق راماتریس ارائه(، نمودار 3)نمودار 

ارکان سرمایه   𝐷𝑃𝑊 مدل  اصلی  چهارگانه  زمین،  اجاره،  سه  شامل  در  و  هزینه ساخت  و  گذاری 

شهری   و  )سطح  بزرگ،  شهرهای  بانکی   سایرتهران،  تسهیلات  متغیر  همراه  به  شهری(  مناطق 

، ماتریس ضرایب همبستگی میان متغیرهای پژوهش را در قالب ارکان  (3مودار )ندهد.  نمایش می

مدل سرمایه) 𝐷𝑃𝑊 چهارگانه  زمین،  اجاره،  سطح  شامل  سه  در  ساخت(  هزینه  و  گذاری 

شهریسلسله  مناطق  سایر  و  بزرگ  شهرهای  )تهران،  شهری  مسلط   (مراتب  متغیر  همراه  به 

می نشان  بانکی  شاخصتسهیلات  میان  همبستگی  ضرایب  بودن  بالا  سطوح دهد.  در  اجاره  های 

  راستایحرکتی همگیری و همدهنده جهت، پیش از هر چیز بازتاب(۰٫9۰گانه شهری )بیش از  سه 

کلان   متغیرهای  و  ملی  تورم  عمومی  روند  تأثیر  تحت  متغیرها  این  استاسمی  این    با  .بالادستی 

ها را تبیین تواند سازوکار پویا، جهت علیت و شدت سرریز شوکحال، تحلیل همبستگی ایستا نمی

رو، سنجش دقیق رفتار متقابل این سطوح و آزمون فرضیه یکپارچگی یا واگرایی مکانی  نماید. از این

 است. (𝐺𝐼𝑅𝐹) یافتهالعمل تعمیمبازار اجاره، نیازمند تحلیل توابع عکس

 
 (1405. .نمودار ماتریس متغیرهای اصلی پژوهش)منبع: یافته های پژوهش، 3نمودار
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در    ماتریس فضایی  نحوه ساخت  استخراج شد.  ۴، شکل)  𝐺𝑉𝐴𝑅براساس  نشان (  نمودار  این 

ابتدای   .گذاری شهری در طول زمان تغییر کرده استدهد که ترکیب مکانی سرمایهمی تهران در 

بالاتری ،  (%45−%35حدود  )دوره سهم  میام    دارد،  کاهش  ادامه  در  به  ا  دوره  انتهای  در  و  یابد 

کهرسمی %15−%12حدود   است  حالی  در  این  بازه د.  در  و  پایدارترند  نسبتاً  بزرگ  ای  شهرهای 

می  %42−%25حدود   همچنین  کنندنوسان  کوچک.  رشد    شهرهای  دوره  اواخر  و  میانه  در 

بمی حتی  و  حدود  کنند  سلسله   .رسندمی  %56−%55ه  در  مختلف  نقاط  گذاری  سرمایه  سهم 

از تهران به در پایان دوره  گذاری ساختمانی  سرمایه  مراتب شهری نشان می دهد که نقطه مرکزی

؛ بخشی از این فشار ناشی از احتمال بروز تحولات در سطح سایر مناطق شهری منتقل شده است

 دیگر به دلیل سرریز های منفی شهر تهران است.  کلان به دلیل بروز جنگ و بخشی

 
 (1405سهم سرمایه گذاری نقاط مختلف در سلسله مراتب)منبع: یافته های پژوهش، . 4شکل

شکل) شهری  (،  5در  مسکن  بازار  از  تجمیعی  استشاخص  رویت  رشد  قابل  میانگین  از   که 

به دست آمده است. این نمودار نشان می دهد    ساخته شدهساختمان های  گذاری  های سرمایهسهم

کند. همچنین در انتهای  در ابتدای دوره، شاخص تجمیعی نوسان دارد و در میانه دوره اُفت می  که

افزایش   نشان دهنده  پایان دوره  در  این جهش  است.  رویت  قابل  دوره یک جهش صعودی شدید 

سرمایه احاهمیت  لذا  است.  شهری  مسکن  بازار  در  فعالگذاری  شبکهتمال  مجدد  ی شدن 

بازار  سرمایه این  در  شده  مشاهده  رکود   از  پس  کشور  کل  شهری  فضاهای  در  مسکن  در  گذاری 

ساله وجود داشته است؛ با بررسی داده های واقعی مسکن در ایران به دلیل    32براساس داده های  

 قابل تایید است.  این موضوع  1۴۰5تا اوایل  1۴۰۴رشد اجاره مسکن در بازه زمانی اسفند 
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 (1405)منبع: یافته های پژوهش، شاخص تجمیعی از بازار مسکن شهری. 5 شکل

، بررسی و  𝐺𝑉𝐴𝑅ویژه مدل  های پانل پیشرفته و بههای اساسی در مدلفرضیکی از پیشاز طرفی  

همبستگی است.  مقطعی  وابستگی  همتأیید  بالای  های  جایگشت89۰/۰زمان  تمام  نشان  در  ها 

شوند. این امر فرضیه  های وارد شده به یک منطقه به سرعت در فضا منتشر می دهد که شوکمی

مدل از  استفاده  و  کرده  رد  کامل  طور  به  را  یکدیگر  از  مناطق  مرسوماستقلال   VAR های 

این نتایج    .سازدغیرقابل قبول می  1ای را به دلیل تورش ناشی از حذف متغیرهای فضایی قه منطتک

 (، نشان داده شده است.۶در نمودار  ماتریس )

 

 ( 1405)منبع: یافته های پژوهش، GVARتایید وابستگی مقطعی و استفاده از . 6شکل

 
1Omitted Variable Bias .  
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 یافته های تحقیق  .4

 یافتهها در شبکه مسکن مناطق، از توابع پاسخ به ضربه تعمیمضربه به منظور بررسی پویایی انتقال  

(𝐺𝐼𝑅𝐹) بهره گرفته شد. مزیت کلیدی 𝐺𝐼𝑅𝐹   ،)توابع واکنش سنتی  )نظیر تجزیه چولسکی بر 

ترتیب  به  آن  وابستگی  منظر  عدم  از  حال،  این  با  است.  سیستم  در  متغیرها  تصادفی  بندی 

شده در  های محاسبهندارد و شوک ذاتاً ماهیتی ساختاری 𝐺𝐼𝑅𝐹 نمود کهاقتصادسنجی باید تأکید  

بازتاب شوکآن،  مشاهدهدهنده  تاریخی  همهای  و  همبستگیشده  سیستم  های  پسماندهای  زمان 

رو، الگوهای حاصل نباید به عنوان روابط مستقیم علی ساختاری تفسیر شوند، بلکه به  هستند؛ از این

ت الگوهای  همعنوان  ضربهجربی  به  پاسخ  در  مقطعی  همبستگی  دینامیک  و  قلمداد  حرکتی  ها 

ابتدا  .گردندمی زمانی  باید  در  مدل1افق  بگیرد.  ،   𝐺𝑉𝐴𝑅  هایدر  قرار  محاسبه  اصلی  مورد  هدف 

𝐺𝐼𝑅𝐹  تا دوباره به وضعیت    کشداین است؛ که نشان دهد پس از یک شوک، متغیر چقدر طول می

به عددی نزدیک    11تعادل برگردد. نتایج بررسی داده ها نشان می دهد که مقدار اثر شوک در افق  

ها موقتی  دوره زمان کافی بوده تا سیستم نشان دهد که شوک  11این یعنی    به صفر رسیده است.

سیاستهستند.   کامل  چرخه  بلندمدت،  بازه  شوکاین  و  پولی  اقتصاهای  بر  های  در  را  کلان  دی 

که با    دهد ینشان م(،  3جدول )  .مناسب استکاملاً  که برای یک مطالعه ساختاری مسکن    ؛گیردمی

  ی زمان  یهادر افق  یگرمناطق د   ی بهامنطقه، واکنش اجاره  یک  یبها شوک به اجاره  یکوارد شدن  

بود.چگونه  تعیین شده،   اجاره  خواهد  یعنی  مثبت  پ مقدار  منطقه  آن  در  از شوک  بها  افزایش س 

یافت. یعنی    خواهد  منفی  شوک  مقدار  از  یافتبها  اجاره پس  خواهد  شدن و     کاهش  کوچک 

بها  شوک به تهران، اجارهاز میان می رود.  تدریج  های بالاتر یعنی اثر شوک بهقدرمطلق اعداد در افق

( تهران  خود  در  )۰۴/۰را  بزرگ  شهرهای  و  می۰۰9/۰(  افزایش  این  (  یک  نشاندهد.  دهنده 

وقتی  »هم و  است  بازار  پیشران  تهران  است.  بزرگ  شهرهای  و  تهران  بین  قوی  مثبت«  بستگی 

. این همان اثر سرریز کنند دهد، شهرهای بزرگ بلافاصله آن را حس میتلاطمی در تهران رخ می 

ازار دهند. این یعنی ب ( نشان می-۰2۷/۰در مقابل، شهرهای کوچک واکنش منفی )مستقیم است.  

( نیز اثر یک شوک بر  ۴نتایج جدول) .کرده اندعمل  «2ای »ضدچرخه  حالت شهرهای کوچک در این 

دهد.   می  نشان  را  بزرگ  اجارهشهرهای  افزایش  باعث  بزرگ  شهرهای  به  تهران شوک  در  بها 

  زمانی   ها در افقواکنش.  رابطه تهران و شهرهای بزرگ دوطرفه است این یعنیشود.  ( می۰12/۰)

شروع شده و با سرعت بسیار بالایی )تعدیل نمایی( به سمت (  2یعنی ردیف اول جدول شماره  )صفر

 
1 . Horizon 
2 . Counter-cyclical 
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دهد بازار مسکن در ایران )در سطح کلان( . این نشان می)تا ردیف آخر جدول(کنندصفر میل می

(  5جدول)  .کندمدت »جذب« میها را در میانپذیر است و شوکرغم چسبندگی، نهایتاً انعطافعلی

وقتی شوک  دهنده اثر یک شوک بر اجاره در شهرهای کوچک است که نشان می دهد که  نشان  نیز

  .( دارد-۰18/۰( و شهرهای بزرگ )-۰29/۰دهد، تأثیر منفی بر تهران )در شهرهای کوچک رخ می

می اجاره  قیمت  افزایش  دچار  وقتی شهرهای کوچک  ایران،  مهاجرتدر  دلیل  به  )مثلاً  های  شوند 

و...  ایمنطقه درون از کلانبه خاطر جنگ  باعث »تخلیه فشار«  اتفاق  این  نمی(،  بلکه شهرها  شود، 

رخ مینوعی »جابه تقاضا«  بزرگ میجایی  بازار  شهرهای  از جذابیت   به طور موقت  که  کاهد. دهد 

ای منطقه یکی از فروض اساسی برآورد کارای معادلات مجزای    زایی ضعیف متغیرهای خارجیرونب

با   𝐺𝑉𝐴𝑅 هایدر مدل تقسیماست.  به  )تهران، توجه  گروه کلان  به سه  ایران  نظام شهری  بندی 

یعنی   کوچک،  شهرهای  و  بزرگ  𝑁شهرهای  = آزمون  3 که  شود  تصریح  است   F هایلازم 

آماربرون قدرت  کاهش  مسئله  با  مقاطع  اندک  تعداد  شرایط  در  ضعیف  هستند.  یزایی  مواجه 

برونبنابراین،   رد فرض صفر  برونعدم  قاطع  برهان  عنوان  به  نباید  تفسیر زایی ضعیف  زایی کامل 

های موجود برای رد این  شود؛ بلکه این نتیجه صرفاً مبین آن است که شواهد تجربی کافی در داده

و   فضایی  وزنی  ماتریس  ماهیت  همچنین  ندارد.  وجود  برآوردگر  اعتبار  در  اختلال  ایجاد  و  فرض 

 .گرددلای بازارها مانع از غلبه انفرادی بازارهای اقماری بر کل سیستم میمقیاس با

 (1405منبع: یافته های پژوهش، )شوک با مبدا تهران :3جدول

 (Sma)شهرهای کوچک ( Large)شهرهای بزرگ ( Tehranتهران) افق زمانی

۰ ۰۴۰8 /۰ ۰۰91 /۰ ۰2۷1 /۰- 

1 ۰2۴5 /۰ ۰۰5۴ /۰ ۰1۶2 /۰- 

2 ۰1۴۷ /۰ ۰۰32 /۰ ۰۰9۷ /۰- 

3 ۰۰88 /۰ ۰۰19 /۰ ۰۰58 /۰- 

۴ ۰۰52 /۰ ۰۰11 /۰ ۰۰35 /۰- 

5 ۰۰31 /۰ ۰۰۰۷ /۰ ۰۰21 /۰- 

۶ ۰۰19 /۰ ۰۰۰۴ /۰ ۰۰12 /۰- 

۷ ۰۰11 /۰ ۰۰۰2 /۰ ۰۰۰۷ /۰- 

8 ۰۰۰۶ /۰ ۰۰۰1 /۰ ۰۰۰۴ /۰- 

9 ۰۰۰۴ /۰ ۰۰۰۰ /۰ ۰۰۰2 /۰- 

1۰ ۰۰۰2 /۰ ۰۰۰۰ /۰ ۰۰۰1 /۰- 

11 ۰۰۰1 /۰ ۰۰۰۰ /۰ ۰۰۰۰ /۰- 
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 (1405)منبع: یافته های پژوهش، شوک با مبدا شهر های بزرگ : 4جدول

 (Sma)شهرهای کوچک ( Large)شهرهای بزرگ ( Tehranتهران) افق زمانی

۰ ۰125 /۰ ۰29۶ /۰ ۰233 /۰- 

1 ۰۰۷5 /۰ ۰1۷۷ /۰ ۰139 /۰ 

2 ۰۰۴5 /۰ ۰1۰۶ /۰ ۰۰83 /۰- 

3 ۰۰2۷ /۰ ۰۰۶۴ /۰ ۰۰5۰ /۰- 

۴ ۰۰1۶ /۰ ۰۰38 /۰ ۰۰3۰ /۰- 

5 ۰۰۰9 /۰ ۰۰32 /۰ ۰۰18 /۰- 

۶ ۰۰۰5 /۰ ۰۰13 /۰ ۰۰1۰ /۰- 

۷ ۰۰۰3 /۰ ۰۰۰8 /۰ ۰۰۰۶ /۰- 

8 ۰۰۰2 /۰ ۰۰۰۴ /۰ ۰۰۰3 /۰- 

9 ۰۰۰1 /۰ ۰۰۰2 /۰ ۰۰۰2 /۰- 

1۰ ۰۰۰۰ /۰ ۰۰۰1 /۰ ۰۰۰1 /۰- 

11 ۰۰۰۰ /۰ ۰۰۰1 /۰ ۰۰۰۰ /۰- 

 (1405)منبع: یافته های پژوهش، شوک با مبدا شهرهای کوچک :5جدول

 (Sma)شهرهای کوچک ( Large)شهرهای بزرگ ( Tehranتهران) افق زمانی

۰ ۰29۷ /۰- ۰185 /۰- ۰3۷2 /۰ 

1 ۰1۷8 /۰- ۰111 /۰- ۰223 /۰ 

2 ۰1۰۷ /۰- ۰۰۶۶ /۰- ۰13۴ /۰ 

3 ۰۰۶۴ /۰- ۰۰۴۰ /۰- ۰۰8۰ /۰ 

۴ ۰۰38 /۰- ۰۰2۴ /۰- ۰۰۴8 /۰ 

5 ۰۰23 /۰- ۰۰1۴ /۰- ۰۰28 /۰ 

۶ ۰۰13 /۰- ۰۰۰8 /۰- ۰۰1۷ /۰ 

۷ ۰۰۰8 /۰- ۰۰۰5 /۰- ۰۰1۰ /۰ 

8 ۰۰۰۴ /۰- ۰۰۰3 /۰- ۰۰۰۶ /۰ 

9 ۰۰۰2 /۰- ۰۰۰1 /۰- ۰۰۰3 /۰ 

1۰ ۰۰۰1 /۰- ۰۰۰1 /۰- ۰۰۰2 /۰ 

11 ۰۰۰1 /۰- ۰۰۰۰ /۰- ۰۰۰1 /۰ 

بالا،   جداول  نتایج  براساس  ادامه  تعمیمدر  ضربه  واکنش  که   (GIRF)  یافتهتوابع  شد  ترسیم 

میزان انحراف متغیرها از محور عمودی نیز نشان دهنده    .بازه زمانی استمحور افقی نشان دهنده   

استاندارد معیار  انحراف  یک  اندازه  به  شوک  یک  به  پاسخ  در  را  تعادلی  تصویر  (1𝜎±) روند  به 

 است. اگر خط چین صفر    (%95)  1باند اطمینان. همچنین ناحیه سایه دار نشان دهنده  کشدمی

 
1 . Confidence Band 
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آن   واکنش در  قرار گیرد،  باند  این  این صورت،  درون  غیر  است؛ در  غیرمعنادار  آماری  نظر  از  افق 

تلقی می تهران نشان می دهد که  .شودواکنش معنادار  با منشا  واکنش مثبت، قوی حدود    شوک 

می (۰۴1/۰) مستهلک  زمان  طول  در  ملایم  شیبی  با  که  معنادار  کاملاً  نشانو  این  دهنده  شود. 

  به شدت ا  واکنش مثبت ام .  بازان در پایتخت استو انتظارات تطبیقی سفته   چسبندگی بالای قیمت

بر  تهران  سرریز  اثر  بنابراین،  است.  کرده  قطع  را  صفر  خط  کاملاً  آن  اطمینان  باند  که  کوچک 

  .شهرهای بزرگ از نظر آماری غیرمعنادار است

 
 (1405پژوهش، )منبع: یافته های (Shock Origin: Tehran) شوک با منشأ تهران (.7)شکل

ناچیز است و از آنجا که باند  و    مثبت    اولیه تهران    واکنش   در شوک با منشا شهرهای بزرگ، 

اثر این شوک بر شهرهای   .، این اثر کاملاً غیرمعنادار استپوشش داده استاطمینان خط صفر را  

معنادار  بزرگ   و  مثبت  واکنش  به (۰3/۰)یک  بهکه  و  مانا  سرعت  یابدطور  می    واکنش   .کاهش 

 . زیر خط صفر و خارج از باند اطمینان قرار دارد ۴منفی و کاملاً معنادار که تا افق  شهرهای کوچک
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 (1405)منبع: یافته های پژوهش، (Shock Origin: Large) شوک با منشأ شهرهای بزرگ .8شکل

کوچک،   شهرهای  منشا  با  شوک  میدر  وارد  کوچک  شهرهای  بازار  به  شوکی  شود،  وقتی 

ایهای  دینامیک توجه  شهرهای    جالب  مبدا  با  واکنش  این  به  تهران  کنند.  می  فعالیت  به  شروع 

این واکنش کاملا معنادار است.   ۴کوچک، یک عکس العملی منفی نشان می دهد و از طرفی تا افق 

است   افق  این در حالی  تا  معنادار)  و کاملا  بزرگ، منفی  واکنش شهرهای  زیر خط صفر(   ۴که  و 

است در مورد شهرهای کوچک ام ا این واکنش به شدت قوی و معنادار است و پایداری محسوسی 

 دارد.

 
 ( 1405)منبع: یافته های پژوهش، (Shock Origin: Sma) شوک با منشأ شهرهای کوچک .9شکل
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اجاره   مراتب انتقال شوک در بازار های عمیقی از سلسله، بینش( ۶در جدول) پاسخ-ضربهتحلیل 

.  کندها، قدرت اقناع مدل را دوچندان میدهد. چند نکته کلیدی در این یافتهمسکن ایران ارائه می

شوک دارای  تمامی  با  «   1عمرنیمه »ها  هستند  2برابر  نشان  ؛ دوره  و  که  قیمت  چسبندگی  دهنده 

مدت زمانی  نیمه عمر    .مسکن ایران به مدت حداقل دو سال است  اجاره  تداوم اثرات شوک در بازار

می طول  که  بهاست  شوک  یک  اولیه  اثر  تا  کاهش   (٪5۰)   نصف  حدود   کشد  خود  اولیه  مقدار 

نتایج،  .2یابد  براساس  انرژی شوک ظرف مدت  پس  اصلی  توده  و  عمده  تخلیه    2کوتاه  بخش  سال 

و اثر منفی  (  -۰۶۷/۰) برانگیز، اثر منفی شوک تهران بر شهرهای کوچککته بسیار تاملن  .شودمی

دوره زمانی نیز معنادار   12است. این همبستگی منفی که در   (۰/ ۰۷۴ ) شهرهای کوچک بر تهران

. در واقع این یک  ران باشدگذادر سبد دارایی سرمایه تواند گویای یک رفتار جانشینیباقی مانده، می

رابطه الاکلنگی کامل است. سرمایه های بخش خصوصی یا در بازار پایتخت مستقر می شوند یا به  

کنند.   می  فرار  تر  کوچک  یعنی شهرهای  مراتب شهری  سلسله  حومه  مثبت    سمت    کرایه شوک 

جهت در شهرهای کوچک شود، احتمالاً باعث  مسکن در تهران، به جای آنکه فوراً موجب رونق هم

کوچک  بازارهای  زیان  به  و  تهران  بازار  نفع  به  سرمایه  شودتر  بازتخصیص  با  می  نتیجه  این   .

امنیت ویژگی نقدشوندگی،  نظر  از  معمولاً  تهران  زیرا  است؛  سازگار  ایران  مسکن  بازار  های 

تر گذاران جذابگذاری، عمق بازار، امکان حفظ ارزش دارایی و انتظارات تورمی، برای سرمایهسرمایه

تلقی می بسیار سریعی    .شوداز شهرهای کوچک  انتقال اطلاعات  ایران کانال  را نشان  بازار مسکن 

به تصمیمسرمایه  داده است. اقدام  ی گیری )فروش در شهرهاگذاران بلافاصله در همان دوره صفر 

نکته مهم دیگر که از جدول زیر  شکل های بالا نیز    .کنندکوچک و خرید در تهران یا بالعکس( می

که   است  این  است  ادراک  است.   قابل  رد شده  بزرگ  واسطه گری شهرهای  پویایی  بنقش  ررسی 

ی  مراتبی )یعن ، شواهد تجربی دال بر عملکرد آبشاری سلسله 𝐺𝐼𝑅𝐹 و توابع(  ۶سرریزها در جدول )

واسطه کانال  از  کوچک  شهرهای  به  تهران  از  شوک  نمیانتقال  نشان  بزرگ(  شهرهای  از  ای  دهد. 

منظر دینامیک سیستم، اثر سرریز شوک تهران بر شهرهای بزرگ در همان افق اولیه بسیار کوچک  

های بعدی خط صفر را پوشش داده است )افق معناداری آن در افق  ٪95بوده و فواصل اطمینان  

انتقال  (.  ۰با    برابر زنجیره  نخست  مؤلفه  که  آنجا  بزرگ(از  به شهرهای  )تهران  مستقیم  فاقد   غیر 

سازی یک کانال میانجی معنادار  معناداری آماری پایدار است، سیستم فاقد پویایی کافی برای فعال

به سمت شهرهای کوچک است. علاوه بر این، واکنش معنادار و آنی شهرهای کوچک در همان دوره  

 
1 . Half-Life 
2 .𝐺𝐼𝑅𝐹𝑡1/2

≤
1

2
𝐺𝑟𝑖𝑓(0) 
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مقدار (h=0) خستن تا   -۰2۷/۰ با  پایداری  و   11و  مستقیم  سرریز  کانال  غلبه  از  حاکی  دوره، 

بر  هم انتظارات تورمی کلان(  از بازتوزیع سبد دارایی و  زمان بین تهران و شهرهای کوچک )ناشی 

است بزرگ  شهرهای  سوی  از  تدریجی  میانجی  اثر  مسکن   .هرگونه  بازار  در  ایران  شهری    شبکه 

 . است یک شبکه چندقطبی مجزا استیجاری

ی فضایی وجود دارد ولی ساختار آن قطعه قطعه و نامتقارن  ز ها و وابستگی ها این یعنی سرری

و    5)نتایج شکل های  معنادار  ۴اثر فقط تا افق    گفته می شود؛وقتی    است. نکته بعدی این است که  

 همچناندر جدول زیر    اینکه اثرات تجمعی  .رودسریع از بین می  1ایثر  لحظهااست، یعنی    (۷و    ۶

به بعد »شدت    ۴دهد که اگرچه شوک در دوره  اعداد معناداری هستند، نشان می  در افق های بالاتر

می دست  از  را  خود  شکلمعنادار«  برای  همچنان  آن  انباشته«  »اثر   اما  جهتدهد،  به  گیری دهی 

 تخلیه می شود.  2دوره نصف اثر در همان افق  ۴از طرفی از این  .نهایی بازار کافی است

 (1405)منبع: یافته های پژوهش، تحلیل ضربه و پاسخ -(6ل)جدو

 نوع رابطه پاسخ  شوک 
تاثیر اولیه و  

 2اوج

تاثیر 

 تجمعی 
 نیمه عمر

افق های 

 معنادار
 جهت

 Positive 12 2 ۰/ 1۰19 ۰/ ۰۴۰8 خودپاسخی  تهران تهران

 تهران
شهرهای  

 بزرگ
 Insighnificant ۰ 2 ۰/ ۰22۷ ۰/ ۰۰91 سرریز

 تهران
شهرهای  

 کوچک
 Negative 12 2 -۰/ ۰۶۷۶ -۰/ ۰2۷1 سرریز

شهرهای  

 بزرگ
 Insighnificant ۰ 2 ۰/ ۰313 ۰/ ۰125 سرریز تهران

شهرهای  

 بزرگ

شهرهای  

 بزرگ
 Positive 12 2 ۰/ ۰۷39 ۰/ ۰29۶ خودپاسخی 

شهرهای  

 بزرگ

شهرهای  

 کوچک
 Negative 12 2 -۰/ ۰581 -۰/ ۰233 سرریز

شهرهای  

 کوچک
 Negative 12 2 -۰/ ۰۷۴1 -۰/ ۰29۷ سرریز تهران

 Negative 12 2 -۰/ ۰۴۶2 -۰/ ۰185 سرریزشهرهای  شهرهای  

 
1 . Impulse 

، اثار  )IRF/GIRF(در توابع واکنش ضاربه. نکته مهم این است که اثر اولیه و اثر اوج در خروجی نهایی با هم برابرند. 2

ℎیعناای  همااان لحظااه وقااوع شااوک)اولیااه انحااراف متغیاار واکاانش در افااق  =  دهااد. اثاار اوج( را نشااان می0

(Peak Impact) بینیبیشترین قدر مطلق انحراف را در کل افق پیش( (h = hتا  0 = ایان  .دهدنشان می(  (12

 بدان معناست که بازار مسکن ایران متفاوت از بازار دارایی عمل می کند.
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 نوع رابطه پاسخ  شوک 
تاثیر اولیه و  

 2اوج

تاثیر 

 تجمعی 
 نیمه عمر

افق های 

 معنادار
 جهت

 بزرگ کوچک

شهرهای  

 کوچک

شهرهای  

 کوچک
 Positive 12 2 ۰/ ۰929 ۰/ ۰3۷2 خودپاسخی 

برای تحلیل پایداری کل سیستم می توان از نمودار ارزیابی همگرایی و ثبات میان مدت مدل  

𝐺𝑉𝐴𝑅  پیش نتایج  اعتبار  از  اطمینان  برای  گام  اولین  در  کرد.  عکساستفاده  توابع  و  العمل  بینی 

پایداری دینامیک مدل  𝐼𝑅𝐹𝑠ضربه )   ،)𝐺𝑉𝐴𝑅  ( از طریق محاسبه مقادیر ویژه𝐸𝑖𝑔𝑒𝑛𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒𝑠 )

( همراه  اقتصادسنجی،  𝐶𝑜𝑚𝑝𝑎𝑛𝑖𝑜𝑛 𝑀𝑎𝑡𝑟𝑖𝑥ماتریس  مبانی  طبق  گرفت.  قرار  آزمون  مورد   )

تمامی   قرارگیری  شوک،  یک  وقوع  از  پس  بلندمدت  تعادل  به  سیستم  بازگشت  برای  لازم  شرط 

) ریشه  واحد  دایره  داخل  در  یافته𝑈𝑛𝑖𝑡 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑙𝑒ها  است.  می(  نشان  ریشهها  تمامی  که  های  دهد 

شده  محصور  واحد  دایره  داخل  در  سیستم  بهمشخصه  ریشه  طوری اند،  بزرگترین  که 

(𝐷𝑜𝑚𝑖𝑛𝑎𝑛𝑡 𝑅𝑜𝑜𝑡 برابر با )محاسبه شده است. فاصله معنادار این ریشه از عدد یک )مرز   89۷/۰

عه )تهران، شهرهای بزرگ  ناپایداری(، گویای این واقعیت است که بازار مسکن در مناطق مورد مطال

علی کوچک(  شهرهای  تکانهو  تجربه  انفجاری رغم  رفتارهای  فاقد  ساختاری،  های 

(𝐸𝑥𝑝𝑙𝑜𝑠𝑖𝑣𝑒 𝐵𝑒ℎ𝑎𝑣𝑖𝑜𝑟 بوده و سیستم پس از وقوع شوک، تمایل ذاتی به همگرایی و بازگشت )

ا حاصل  نتایج  اتکای  قابلیت  پایداری،  از  سطح  این  دارد.  تعادلی  مسیر  و  به  واریانس  تجزیه  ز 

 کند. مدت تضمین میهای زمانی میانسرریزهای قیمتی را در افق

 
 (1405)منبع: یافته های پژوهش، 𝑮𝑽𝑨𝑹نمودار ارزیابی همگرایی و ثبات میان مدت مدل  .10شکل
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استفاده شده است که   𝐶𝑈𝑆𝑈𝑀همچنین برای تحلیل ثبات ساختاری پارامترها از آزمون های  

به منظور11در نمودار ) این نمودار  وارسی عدم وجود شکست ساختاری در   ( گزارش شده است. 

مدل است.    ضرایب  شده  اطم بهترسیم  ضرا  ینانمنظور  ثبات  زمان   ینیتخم  یب از  دوره  طول    ی در 

اطم و  مطالعه  ا  ینانمورد  تأث  یج نتا  ینکهاز  س  ی ناگهان  ییراتتغ  یرتحت    یا   ی پول  های یاستدر 

نگرفته  یاسی س  یزابرون  یهاشوک تجمعقرار  آزمون  سه    یبرا (𝐶𝑈𝑆𝑈𝑀) پسماندها   ی اند،  هر 

در    شدهیمترس  تمشاهدا  .یداجرا گرد  یکبه تفک  ) تهران، شهرهای بزرگ و شهرهای کوچک(منطقه

مناطق )تهران،    یپسماندها در تمام  یتجمع  ییراتکه روند تغ  دهد ینشان م  𝐶𝑈𝑆𝑈𝑀  ینمودارها

شهرها  یشهرها و  به  یبزرگ  اطمکوچک(  باند  داخل  در  کامل  ا  5  ینانطور  دارد.  قرار    ین درصد 

بس  یافته مسکن  اقتصاد  منظر  اهم  یاراز  م  یتحائز  نشان  چراکه    ی رفتار  ی الگوها  دهد یاست؛ 

مسکن   یگرانباز ا  استیجاری   بازار  مختلف  مناطق  بررس  یراندر  مورد  دوره  طول    یرغم عل  ی، در 

اقتصاد مدل    یدارا  ی، نوسانات  و  بوده  پا   استتوانسته    یخوببه  𝐺𝑉𝐴𝑅ثبات  روابط    یدارساختار 

ی در بخش  آت  هایگذارییاستس  یمدل برا  ینز احاصل ا  یج. لذا، نتایدرا استخراج نما  ایمنطقه ینب

 است. یمکاملاً قابل تعم مسکن

 
 (1405)منبع: یافته های پژوهش، 𝑪𝑼𝑺𝑼𝑴تحلیل ثبات ساختاری پارامترها از آزمون های  .11شکل

بررسی   و شهرهای    𝐶𝑈𝑆𝑈𝑀𝑆𝑄نمودارهای  نتایج  بزرگ  منطقه)تهران، شهرهای  هر سه  در  نیز، 

دهد که مدل در طول دوره نمونه از پایداری ساختاری برخوردار است. به عبارت  کوچک( نشان می

اند. همچنین رفتار پارامترها در طول  دیگر، ضرایب برآوردی دچار شکست ساختاری محسوس نشده

نهایت   در  و  است؛  بوده  ثابت  نسبتاً  استنباط  GIRFنتایج  زمان  سایر  منظر و  از  دینامیکی،  های 
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این نکته به اتکا هستند.  ،  GVAR/GIRFهای  ویژه اهمیت دارد، زیرا در مدلپایداری نمونه، قابل 

 1  کننده باشد.تواند گمراه ها و سرریزها میاگر ثبات پارامتری برقرار نباشد، تفسیر شوک 

 
 (1405)منبع: یافته های پژوهش، 𝑪𝑼𝑺𝑼𝑴𝑺𝑸نمودارهای   .12شکل

ها، تابع خودهمبستگی های موجود در دادهبرای بررسی کفایت مدل در استخراج تمامی دینامیک

(𝐴𝐶𝐹  نمودارهای گرفت.  قرار  ارزیابی  مورد  پسماندها   )𝐴𝐶𝐹  می وقفهنشان  اکثر  در  که  ها،  دهد 

مانند   مناطق  برخی  در  اگرچه  دارند.  قرار  آماری  غیرمعنادار  محدوده  در  خودهمبستگی  ضرایب 

اینکه   به  توجه  با  اما  است،  نزدیک شده  بحرانی  مرز  به  مقدار خودهمبستگی  اول  وقفه  در  تهران، 

توان ادعا  پایداری برقرار است، میسرعت میرا شده و در کل سیستم  های بعدی بهمقادیر در وقفه

ای میان “درجه آزادی” و  ، توازن بهینه 𝐺𝑉𝐴𝑅انتخاب شده در چارچوب    𝑉𝐴𝑅(1)کرد که مدل  

 “دقت تخمین” برقرار کرده است. 

 
زایی ضاعیف در برونهای ، باید در نظر داشت که آزمون (N=3)توجه به کوچک بودن بعد مقطعی سیستم فضاییبا  . 1

نسبتاً پایینی برخوردارند؛ بنابراین عدم رد فرض صفر، اگرچاه شارط لازم بارای پایاایی  های محدود از توان آزموننمونه

 .زایی کامل تلقی شودکند، نباید به منزله اثبات قطعی یا مطلق برونرا نقض نمی 𝐺𝑉𝐴𝑅 مدل
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 (1405)منبع: یافته های پژوهش، 𝑨𝑪𝑭نمودارهای  . 13شکل

عدم رد    .شوددر همه موارد، فرض صفر رد نمی، نیز نشان می دهد که  زایی ضعیفآزمون برون 

به منطقه،  هر  به  مربوط  خارجی  متغیرهای  که  معناست  این  به  صفر  توسط  فرض  معنادار  طور 

نمی داده  توضیح  منطقه  همان  داخلی  فرض  متغیرهای  بنابراین،      𝑤𝑒𝑎𝑘 𝑒𝑥𝑜𝑔𝑒𝑛𝑒𝑖𝑡𝑦شوند. 

 این یافته برای اعتبارسنجی چارچوب  .هر سه معادله قابل قبول است  برای متغیرهای خارجی در

GVAR  خارجی متغیرهای  که  است  آن  مدل  این  کلیدی  مفروضات  از  یکی  زیرا  است،  حیاتی 

برونبه میصورت  رفتار  میزا  نشان  آزمون  نتایج  بنابراین،  نظر کنند.  از  مدل  ساختار  که  دهد 

 .ای، مناسب استشناسایی و فروض پایه

 ( 1405)منبع: یافته های پژوهش، آزمون برون زایی ضعیف  -(7جدول)

 F p-valueآماره  منطقه 

 8۶۷2/۰ ۰28۴/۰ تهران 

 1993/۰ ۷2۴۷/1 شهرهای بزرگ

 1۰۴۷/۰ 8۰۴3/2 شهرهای کوچک

 یریگجهینت .5

به  مسکن  همبازار  پیوند  و  دلیل  مالی  بازارهای  اقتصاد،  واقعی  بخش  با  ساختار  زمان  اعتباری، 

–پاسکوالای دارد. چارچوب تعادلی دیفضایی شهرها و بدهی خانوارها، ماهیتی چندبعدی و شبکه

عطفی در اقتصاد املاک به  با اثبات وابستگی درونی چهار بازار اصلی مسکن، نقطه   (DPW) ویتون
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می تبیین  شمار  جهت  فضایی  توسعه  نیازمند  آن  کلاسیک  نسخه  حال  این  با  سرریزهای رود، 

به عنوان بستر تئوریک شناسایی   DPW نامتقارن است. بر این اساس، در پژوهش حاضر چارچوب

عرضه )شامل زمین، هزینهمحرک تقاضا و  بنیادین  به کار گرفته  های  بانکی(  اعتبار  های ساخت و 

بازار اجاره مسکن شده و در تلفیق با الگوی اقتصادسنجی خودرگرسیون برداری جهانی رفتار پویای  

ایران مدلدر سه سطح سلسله ارزیابی   .سازی شده استمراتب شهری  از  پاسخ ضربه،    پیش  توابع 

های مشخصه ماتریس ضریب  های پایداری و ثبات ساختاری مدل ارزیابی شدند. بررسی ریشهآزمون 

پایدابخش آن از مرز واحد، تضمین فاصله اطمینان   کهدهد  سیستم نشان می ری پویا و عدم  کننده 

تجمعی مجموع  آزمون  نمودارهای  این،  بر  علاوه  است.  بلندمدت  در  انفجاری  رفتارهای   وجود 

(CUSUM) پسماندها مجذورات  تجمعی  مجموع  شهرهای  و  )تهران،  شهری  سطح  سه  هر  برای 

اند. این یافته گویای  درصد محصور مانده  95بزرگ و سایر مناطق شهری( درون باندهای اطمینان  

 (GIRF) یافتهالعمل تعمیمات ساختاری ضرایب در طول دوره برآورد و قابلیت اتکای توابع عکسثب

 .است

و نمودارهای مربوطه، رفتار نامتقارن  (  5تا )(  3در جداول ) یافتهالعمل تعمیمبررسی توابع عکس

های آنی در  یشترین واکنش بکه   سازدو ساختاریافته بازار اجاره را در بستر شبکه شهری آشکار می

پاسخ به  اثرات های خودی است که نشانتمامی سطوح شهری مربوط  دهنده چسبندگی درونی و 

است. یک انحراف معیار تکانه مثبت در بازار اجاره    استیجاری  گذاری در بازار مسکناینرسی قیمت

ایجاد می بزرگی  پاسخی  مناطق شهریتهران،  سایر  در  واکنش خودی  به همین صورت  نی  کند.  ز 

پایداری شوک دروناست زا در تهران بسیار فراتر از سایر مناطق است و اثرات آن تا  . با این حال، 

می  11افق   باقی  بازتابمعنادار  که  و ماند  قوی  تطبیقی  انتظارات  نقدینگی،  عمق  دهنده 

ندی بازار نکته بعدی استقلال نسبی  بخش ب  .در پایتخت است  یناپذیری تقاضای استیجارکشش

در شهرهای بزرگ بر   شوک مثبت اجاره در تهران، واکنشی بسیار ضعیف و مثبتکلان شهرهاست.  

 .کند درصدی آن از همان افق آغازین خط صفر را قطع می  95گذارد که فاصله اطمینان  جای می

نوعی »بخش وجود  بیانگر  آماری  معناداری  عدم  که  این  معنا  این  به  است؛  بازار«  ساختاری  بندی 

های اقتصادی نسبتاً  ای )نظیر مشهد، اصفهان، شیراز و تبریز( به عنوان کانون شهرهای منطقهکلان

می عمل  آنمستقل  در  اجاره  تغییرات  و  شوککنند  و  محلی  بنیادین  عوامل  از  بیشتر  های  ها 
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وز یک شوک مثبت در بازار اجاره بر  .مدت پایتختهای کوتاهای متأثر است تا سیگنالمنطقه درون

معنادار آماری  نظر  از  و  منفی  واکنشی  جای  تهران،  بر  کوچک  شهرهای  در  اجاره  شاخص  بر 

حدود  می تا  معنادار  اثر  این  که  ماهیت   5گذارد  به  توجه  با  و  تئوریک  منظر  از  دارد.  تداوم  دوره 

حرکتی معکوس بر مبنای  عدم سنجش مستقیم جریان سرمایه، این هم   GIRFیرساختاری توابع  غ 

 :دو سازوکار قابل تبیین است

شتاب • کانون  با  در  اسمی  بازدهی  تهرانگیری  سمت    شهر  به  بالقوه  اعتباری  و  مالی  منابع 

از فرصت بهره تقاضای مؤثربرداری  پایتخت متمایل شده و فشار  بازدهی در  بازارهای    های  در 

 گردد. پیرامونی به طور موقت تضعیف می

تر بودن  زمان با فشارهای تورمی، به علت پایینای در هسته متمرکز کشور همهای هزینهشوک •

انعطاف و  دستمزدها  پرداخت سطح  توان  کشش  پیرامونی،  شهرهای  در  درآمدی  ناپذیری 

مدت با رکود تقاضا و مقاومت در  در کوتاهمستأجران را محدود کرده و بازار اجاره این مناطق را 

می  مواجه  شاخص  افزایش  پدیدهبرابر  منطقه سازد.  اقتصاد  در  که  همای  نظریه ای  با  راستا 

 شود.ران« میردال تعبیر می»اثرات پس

بازار به بر  معنادار  و  منفی  پاسخی  نیز  کوچک  شهرهای  در  اجاره  شاخص  شوک  متقابل،  طور 

تهران   نشانتحمیل میاجاره  میان دو قطب سلسله کند که  رقابتی  تعامل  مراتب شهری در  دهنده 

متقابل   سرریزهای  این  تمامی  پنجم،  دوره  از  پس  است.  تجاری  ادوار  چرخش  و  منابع  جذب 

انتها می توان براساس یافته   .کندمستهلک شده و سیستم به سمت تعدیل ساختاری میل می در 

 به صورت زیر پاسخ داد:  های بالا، به سوالات پژوهش 

به سایر طبقات ( چگونه شوک1سوال   از طریق شبکه شهری  تهران  اجاره  بازار  های 

 شوند؟ شهری ایران منتقل می

دهد که سرریز نوسانات بازار اجاره تهران در شبکه شهری  نشان می  𝐺𝑉𝐴𝑅شواهد تجربی مدل  

تبع موجی خطی«  »انتشار  متقارن  و  سنتی  الگوی  از  نمیایران  انتقال  یت  فرآیند  مقابل،  در  کند. 

 شده دارد: بندیماهیتی نامتقارن، غیرخطی و بخششوک 

دهنده  آماری غیرمعنادار است؛ امری که نشان  تهران به شهرهای بزرگ از حیثسرریز شوک   •

 مدت پایتخت است. شهرها در برابر نوسانات کوتاهآوری کلانخودمختاری ساختاری و تاب
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تهران   • و  سرریز شوک  معکوس  ماهیتی  متوسط(  و  )شهرهای کوچک  مناطق شهری  سایر  به 

از کانال  دارد. بنابراین شوکواگرا   های پایتخت نه به شکل گسترش همگن تورم اجاره، بلکه 

سرمایه تقاضای  مکانی  پویاییبازتخصیص  درآمدی،  پرداخت  توان  ناهمگنی  و  های  گذاری 

 نماید. مراتب شهری تحریک میرین سلسلههای زیمتفاوتی را در لایه

سلسله2سوال مختلف  سطوح  بین  اجاره  بازار  سرریزهای  پایداری  و  شدت  مراتب ( 

 شهری چگونه است؟ 

 ای شوک تهران به خود با ضریب  منطقههای درونهای آنی مربوط به پاسخشدیدترین واکنش

است. شدیدترین سرریز متقابل    یدهنده ماندگاری بالای انتظارات در بازار استیجاراست که بازتاب

ترین  که ضعیفاست؛ درحالیره تهران به نوسانات شهرهای کوچکای، واکنش معکوس اجامنطقه بین

کوتاهپ  کلانیوند  و  تهران  میان  متقابل  میمدت  مشاهده  اجاره  تکانه  .شودشهرها  بازار  خودی  های 

)تا   تعدیل طولانی  افق  با  می  11تهران  ثبت  را  ماندگاری  درجه  بالاترین  معنادار(،  در  دوره  کنند. 

هستند. این دوره  (  دوره  5تا    ۴مدت )بین  شهری دارای پایداری میانمقابل، سرریزهای متقابل بین

ای گونهدهنده سرعت بازتنظیم پرتفوی تقاضا و استهلاک نوسانات در شبکه شهری است، به بازتاب

 .گرددتم به شرایط تعادلی خود بازمیکه پس از افق پنجم، سیس

 سیاست های پیشنهادی .6

مسکن در ایران فاقد یک الگوی انتشار فضایی  اجاره  دهد که بازار  های این پژوهش نشان مییافته

سیاس اتخاذ  بنابراین  است؛  متقارن  و  یکپارتیکنواخت  اعتباری  و  پولی  ملی   چههای  سطح  در 

محور و مبتنی بر تفکیک ماهیت بازارها  گذار مسکن باید رویکردی منطقهناکارآمد بوده و سیاست

کلان در  گیرد.  پیش  و  در  سوداگرانه  تقاضای  نوسانات،  اصلی  محرک  که  تهران  مانند  شهرهایی 

طریق ابزارهای   بازی ازگذاری باید بر مهار سفته محور است، اولویت سیاستانتظارات تورمی دارایی 

بازانه های سفتههای خالی( و پایش جریانمالیاتی هوشمند )نظیر مالیات بر عایدی سرمایه و خانه

متمرکز شود؛ در مقابل، از آنجا که پویایی بازار مسکن و اجاره در شهرهای کوچک عمیقاً به درآمد  

پرداخت خانوارها وابسته است و در کوتاه از سرکوب مدت دواقعی جاری و قدرت  چار رکود ناشی 

می ارزان تقاضا  تسهیلات  به سمت  باید  دولت  حمایتی  سیاست  قدرت  شود،  تقویت  قیمت ساخت، 
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بازی بازتنظیم  درآمد و توسعه مسکن استیجاری محلی بدون ایجاد انگیزه سفته خرید مستأجران کم 

 .گردد

 یقدردان  

نا  داوران  از  را  خود  قدردانی  مراتب  مایلند  خاطر  نویسندگان  به  مسئول  ویراستار  و  شناس 

توجهی کیفیت و دقت  طور قابلبازخوردهای سازنده و نظرات راهگشایشان ابراز دارند؛ نظراتی که به

 .علمی این مقاله را ارتقا بخشیدند
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