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ــده  مهــمیکــی از اجــزای ــشکیل دهن ــه   گــذاری اســت و ســرمایه  ، ســرمایهGDP ت گــذاری خــود ب

گـذاری در موجـودی انبـار تقـسیم          گـذاری در مـستقلات و سـرمایه        گـذاری مـسکن، سـرمایه      سرمایه
گـذاری مـسکن و غیرمـسکن تقـسیم           را به دو بخش سرمایه     گذاری  سرمایه تحقیق حاضر در  . شود می
 در اقتـصاد    GDPکنیم و به دنبال این موضوع هستیم تا رابطه علیـت انـواع سـرمایه گـذاری را بـا                      می

 حقـایق آشـکار   ءهر چند ممکن است بیان شود کـه ایـن مـورد جـز             .  مورد بررسی قرار دهیم     را ایران
بـرای بررسـی ایـن موضـوع از         . کند که با دلیل پذیرفتـه شـود        ی ضرورت امر ایجاب م    اما،  شده است 

 و دو روش علیتی بـرای اطمینـان بیـشتر بـه             )1338 -1386(نه بانک مرکزی برای دوره      های سالا   داده
و روش  ) 2001پسران و دیگران     (ARDLروش اول با استفاده از آزمون باند        . ایم نتایج استفاده کرده  

نتایج حاصل از هردو روش بیـان   .بوده است )1995(نجری تودا و یاماموتو دوم با استفاده از علیت گر     
 . وجـود دارد GDPگذاری مسکن و غیرمـسکن بـا    کنند که یک رابطه علیت دو طرفه بین سرمایه     می

تواند رشد اقتصادی کشور رااز طریق افزایش        گذاری در اقتصاد ایران می      روند مثبت سرمایه   ،بنابراین
GDP گـذاری در اقتـصاد      مچنین افزایش تولید ناخاص داخلی کشور، رشد سـرمایه         شود و ه   موجب

  . خواهد داشتدرپیایران را 
  

  .JEL: E20 , E22 , F43بندی طبقه
   .، آزمون علیت گرنجریGDPگذاری غیرمسکن،  ذاری مسکن، سرمایهگ سرمایه :کلیدی های واژه

  

                                                 
 2/8/1389 :تاریخ پذیرش    26/4/1389: تاریخ دریافت 
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  مقدمه. 1
 برخوردار در اقتصاد بسیاری اهمیت ازی در حال توسعه رشد اقتصادی به عنوان یکی از اهداف کشورها     

لذا حجم قابل توجهی از تحقیقات اقتصادی در این کشورها تحت تاثیر این امر واقع شده اسـت و              . است
گذاری و عوامل موثر بـرآن       گذاری است، سرمایه   با توجه به اینکه یکی از اجزای مهم این پدیده سرمایه          

   .انددارمورد توجه ویژه قرار 
توانــد در اجــرای   تاثیرگــذاری متغیرهــا بــر یکــدیگر مــیلــلاز آن جــا کــه شــناخت چگــونگی ع

 توجهی از ادبیات اقتصادی به بررسـی رابطـه          نقش بسزایی داشته باشد، بخش قابل     های اقتصادی    سیاست
  .اند علت و معلولی بین متغیرهای اقتصادی پرداخته

توانـد ناشـی      می  موضوع ان به شدت نوسان داشته و این       رشد اقتصادی در ایر    دانیم میکه  طور همان
 تا به بررسی رابطـه علـت و معلـولی           قصد داریم لذا  . ها باشد  گذاری طی این سال    از تغییرات رشد سرمایه   

  .گذاری در ایران بپردازیم رشد اقتصادی با انواع سرمایه
ت کـه دولـت توجـه     در رفـاه افـراد یـک جامعـه اس ـ    هـای اصـلی   ز موضوع یکی ا نیز تامین مسکن 

در که تامین مسکن افراد کم درآمد نقـش بـارزی در تـامین عـدالت                 ای به این بخش دارد به طوری       ویژه
گـذاری   گذاری مسکن یا حتـی سـرمایه       تواند بر سرمایه    می GDP های   نوسان ، بنابراین .دکن می ایفا جامعه

  .های اقتصادی تاثیر بگذارد درسایر بخش
درصد از کـل    40تا   20 این واقعیت است که در سه دهه اخیر همواره بین آمار و ارقام نیز گویای

دهنده اهمیت بسیار زیـاد مـسکن        این مهم نشان  . های کشور در این بخش انجام شده است        گذاری سرمایه
توانـد کـل اقتـصاد را         مـسکن مـی    هـای   لذا نوسان . های اقتصادی است   در رشد تولید و اشتغال و شاخص      

   ).1385، زرینی و مهرگان(ر دهد تحت تاثیر قرا
گذاری در ایـن      بازار مسکن درایران و اهمیت سرمایه       مبانی نظری و   در این مقاله پس از مروری بر      
 سعی بـرآن اسـت کـه یـک رابطـه علـت ومعلـولی بـین انـواع                    زمینهبخش و مطالعات انجام شده در این        

های مختلف علیتی مورد بررسـی قـرار    ز روشگذاری با تولید ناخالص داخلی با استفاده ا     مختلف سرمایه 
  :کهکه به سوالات زیر پاسخ داده شودشود تلاش می ،بنابراین. گیرد

علـت ومعلـولی    گذاری دربخش مسکن و تولیـد ناخـالص داخلـی رابطـه              آیا بین متغیر سرمایه    -
  وجود دارد؟ و آیا این رابطه دو طرفه است؟

 بـا تولیـد ناخـالص       ای اقتصادی به غیـر از مـسکن       ه گذاری در سایر بخش    آیا بین متغیر سرمایه    -
  آیا این رابطه دو طرفه است؟ رابطه علت و معلولی خواهیم داشت؟داخلی
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  اهمیت موضوع. 2
این کالا به دلیل بادوام . داردهای خاصی است که با سایر کالاها و خدمات تفاوت  مسکن دارای ویژگی  

گـذاری دارای امنیـت      نکه نسبت به سایر کالاهای سـرمایه      ای است و به دلیل ای       یک کالای سرمایه   ،بودن
همچنـین تـامین    . باشـد  گذاری در این بخـش مـی       گذار مایل به سرمایه    گذاری است، سرمایه   برای سرمایه 

سـت کـه در قـانون        ا هـا  ها از وظایف اصلی دولـت      مسکن مناسب، کنترل بازار مسکن و نظارت بر قیمت        
  .مسکن مناسب مورد تاکید برای دولت قرار گرفته است تامین 33 و 31، 2اساسی در اصول 

 وجـود دارد،  یهای ساختمانی و رشد اقتصادی ارتباط درکشورهای درحال توسعه بین رشد فعالیت   
های اقتـصادی مـوثر خواهـد        که درصورت کاهش فعالیت ساختمانی، این کاهش برسایر بخش         به طوری 

هـای    درصـدی کـشور در سـال   8/6 و  6/7 رشد اقتـصادی     توان به  به عنوان شاهدی بر این مدعی می      . بود
امـا در سـال   . های سـاختمانی بـوده اسـت    ها شاهد رونق فعالیت اشاره نمود که در این سال 1382و  1381
 رکـود فراگیـر بخـش       ،نلایل عمده آ  درصدکاهش یافت که یکی از د     8/4، نرخ رشد اقتصادی به       1383

  ).1383 ،نصراللهی و دیگران( مسکن بوده است
خصوصی به قیمت جاری در چند سال اخیر از رونـد خـوبی برخـوردار بـوده             گذاری بخش  سرمایه

 1387 میلیـارد ریـال در سـال    300000 بـه حـدود     1383 میلیـارد ریـال درسـال        74000است و از حـدود      
ایـن  . اسـت 1387گـذاری طـی سـال      نرخ کاهنده رشد سرمایه  ،چه قابل توجه است   آن.  است افزایش یافته 

 بـه دلیـل مـشکلات       1386 و   1385هـای    طـی سـال   .تواند حـاکی از آغـاز دوره رکـود باشـد           ضوع می مو
گذاری و جـذب نقـدینگی، تقاضـای         ساختاری در نظام اقتصادی کشور و نبود بازار مطمئن برای سرمایه          

سابقه   سبب افزایش قیمت چشمگیر و بیموضوعای در بخش مسکن به شدت افزایش یافته و این    سرمایه
  .)1385 ،فراهانیان( رکل کشور شدد

گـذاری غیرمـسکن     گـذاری مـسکن و سـرمایه       ، سـرمایه  GDPدر نمودارهای زیر رشـد متغیرهـای        
 . با توجه به آمار مربوط به بانک مرکزی نـشان داده شـده اسـت               )1338 - 1386(های   ترتیب برای سال   به

هـای   ها بـا نوسـان   تغیر در طول این سالکه نمودارهای این سه متغیر بیانگر است، رشد این سه م       طور همان
های انقلاب کاهش یافته که با توجه به         گذاری مسکن و غیرمسکن سال     سرمایه.  همراه بوده است   بسیاری
  . معناکه رشد اقتصادی کاهش یافته استاین هها این متغیر نیز کاهش یافته ب  درطول این سالGDPنمودار

از منظر یک دارایـی نیـز آحـاد اقتـصادی را بـه      ، ی استکه دارای ارزش مصرفاینمسکن علاوه بر  
ها  ترین دارایی  مسکن در اقتصاد ایران یکی از مهم      . )1385 ،پور فرهادی( کند حضور در بازار ترغیب می    

که با رونـق دربـازار مـسکن افـراد منـابع مـالی خـود را بـه ایـن بـازار هـدایت                          طوری  به شود  محسوب می 
های اقتـصاد اسـت و بـا رکـود آن مجموعـه              شترین ارتباط با دیگر بخش     بخش مسکن دارای بی    .کنند می
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 ، در تحقیق حاضر   .مل بیشتر در این بخش ضروری است      أ لزوم ت  ،بنابراین. د وارد بحران خواهد شد    اقتصا
ن ای ـشـاید اعتقـاد بـر    . پـردازیم   میGDP باگذاری مسکن و غیرمسکن  به بررسی رابطه علیت بین سرمایه  

 نیـست و    صـورت  ایـن     بـه  کـه   آشکار است و نیازی بـه بررسـی نـدارد درحـالی            ه کاملاً باشدکه این رابط  
ی از مـوارد رابطـه علیـت دو طرفـه بـین انـواع مختلـف                رخ ـ انجـام گرفتـه در ب      پیش از ایـن   تحقیقاتی که   

بررسی ایـن رابطـه علیـت بـا اسـتفاده از دو              لذا در تحقیق حاضر به    .  شده است  رد GDPگذاری و    سرمایه
    . خواهیم پرداختیکدیگر و تودا و یاماموتو و مقایسه این دو روش با ARDLی روش علیت
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  ادبیات تحقیق. 3
 آن دسته از مخارج نهایی در اقتصاد که به حفظ و تداوم یـا               ست از  ا گذاری عبارت   سرمایه ،ق تعریف طب

 نـوع و ماهیـت      لحـاظ گـذاری کـل از     سـرمایه . انجامد افزایش ظرفیت تولید کالاها و خدمات اقتصاد می       
  :شود می ای به سه دسته تقسیم  کالاهای سرمایه

 مخارجی که برای ایجاد، خرید، نـصب و         تماموکارکه  گذاری ثابت در لوازم کسب        سرمایه )الف
  .شود گیرد را شامل می ای صورت می تعمیرات اساسی کالاهای سرمایه

 مخارج صرف شده برای سـاخت و        تمامهای مسکونی که به      گذاری ثابت در ساختمان    سرمایه )ب
  .شود  می اطلاق به جز هزینه خرید زمینهای مسکونی تعمیرات اساسی ساختمان

ه سـاخته،   گذاری در موجودی انبار که به تغییر در موجودی کالاهای ساخته شـده، نیم ـ               سرمایه )ج
 گـذاری در موجـودی انبـار گوینـد         ر انتهای سال نسبت به ابتدای سال را سـرمایه         مواد اولیه و ملزومات د    

  .)1383 ،رحمانی(
گرفتیم  تصاد ایران درنظر  گذاری در اق   درتحقیق حاضر براساس مطالعات انجام شده دو نوع سرمایه        

گـذاری غیرمـسکن بیـان     گذاری در مستقلات و موجودی انبار را تحت عنـوان سـرمایه          و مجموع سرمایه  
  .نمودیم

 .هـای مختلفـی در ایـن زمینـه پرداختنـد           گـذاری بـه ارائـه دیـدگاه         سرمایه خصوصاقتصاددانان در 
 رابطـه   )1930 ( فیـشر  .رخ بهره پرداخته انـد    گذاری و ن   گروهی از این اقتصاددانان به بررسی رابطه سرمایه       

 گـذاری  گذاری و نرخ بهره را با استفاده از معیار ارزش فعلـی خـالص در ارزیـابی سـرمایه                عکس سرمایه 
 برآورد شده و در مورد قابـل        ا ارزش فعلی خالص یک طرح اقتصادی      در این روش سود ی    . بررسی نمود 
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که وی نشان داد   .ها فراهم آمد    امکان مقایسه با سایر طرح     گیری شد و سپس     آن نتیجه  ناجرا بودن یا نبود   
  .گذاری افزایش خواهد یافت هر چه نرخ بهره کاهش یابد، ارزش فعلی هر پروژه سرمایه

های یک طرح در طول عمر مفید آن درمـورد سـودآور        کینز با استفاده از جریان درآمدها و هزینه       
دهـد    لی که ارزش فعلی خالص طرح را برابر صفر قرارمی         بودن طرح و همچنین با درنظرگرفتن نرخ تنزی       

 در ایـن نظریـه      .گـذاری و نـرخ بهـره رابطـه عکـس وجـود دارد              که بین سرمایه  به این نتیجه دست یافت      
که نرخ بازدهی داخلـی از نـرخ بهـره بـازار بیـشتر باشـد، طـرح مـورد نظـر بـرای                 زمانی همچنین بیان شد  

 سـپس بـه بیـان رابطـه بـین موجـودی سـرمایه کـل                .ل اجرا خواهد بود   از نظر اقتصادی قاب   گذاری   سرمایه
 از نظـر    .شد اقتصاد و نرخ بازدهی داخلی پرداخته که تحت عنوان منحنی کارایی نهایی سرمایه نامیده می              

گذاری که   های سرمایه  توان برای طرح    می گیرد  گذاری خالص مثبت صورت می     که سرمایه  کینز هنگامی 
گذاری بیان نمـود کـه از نظـر او           حنی به نام منحنی کارایی نهایی سرمایه      باشند یک من   قابل اجرا شدن می   

  .)1383 ،رحمانی( باشد گذاری نیز می غییرات سرمایهعامل مهم ت
 گـذاری و تقاضـای بـازار       ها عمـدتاً توجـه خـود را بـه رابطـه بـین سـرمایه                گروهی دیگر از تحلیل   

برندکه خود نیز به دو گـروه سـاده           می نامگذاری   تاب سرمایه به عنوان نظریه ش    کردندکه از آنها     معطوف
  .شوند پذیر تقسیم می و انعطاف

 ، بـرای بیـان ایـن نظریـه        ویفـرض اساسـی     . پـردازد   به بیان نظریه شتاب ساده می      )1917 (کلارک
ی  بیان نمود که نـسبت سـرمایه بـه تولیـد مقـدار ثـابت      وی. وجود یک تابع تولید ثابت با ضرایب ثابت بود    

 . همان ضریب ثابت اسـت kبیان نمود که  Kt= kYt موجودی سرمایه در این نظریه را به صورت  واست
های تولیدی همواره برابر است بـا ضـریب ثابـت در سـطح تقاضـای                  سرمایه بنگاه  یکه موجود این معنا   به

بـه ایـن    گذاری خـالص ضـریبی از تغییـرات تقاضـای کـل بـازار اسـت            سپس بیان نمود که سرمایه    . بازار
گـذاری کـلارک نـشان      نتـایج تـابع سـرمایه   .گذاری تابعی از تغییرات تقاضای کـل اسـت      سرمایه معناکه

گـذاری کـل    گـذاری خـالص و سـرمایه     که افزایش تقاضای کل سبب افزایش شدیدی در سرمایه        داد  می
دکه برخلاف  کن  فرض ضریب ثابت همچنان برقرار بوده و بیان می         پذیر شتاب انعطاف در نظریه   . شود می

 تغییـرات تقاضـای     ،نظریه شتاب ساده موجودی سرمایه به سرعت به سطح مطلوب آن نرسیده و بنـابراین              
گـذاری خـالص      در این نظریه سرمایه    ، به عبارت دیگر   .شود گذاری نمی  کل سبب تغییر شدید در سرمایه     

   .تابعی مستقیم از سطح تقاضای کل است
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119  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

سـازی   از نظریـه بهینـه     گـذاری بـا اسـتفاده      وکلاسـیک سـرمایه    به بیان نظریـه نئ     )1963( یورگنسون
طبق نظر یورگنسون موجودی سرمایه تابعی مستقیم از سطح تقاضای کل بوده و تـابعی نزولـی                 . پرداخت

  .از هزینه اجاره سرمایه است
کنـد برابـر      بیـان مـی    وینسبتی کـه    . پردازد  می q عنوان نظریه    تحتای    به بیان نظریه   )1968( توبین

 است که به طور مستقیم      اینمزیت این رابطه    . ای های سرمایه  است با نسبت کل ارزش بنگاه به کل هزینه        
یـک   بـه سـطح عـدد    qیابد کـه    ادامه میجاییگذاری تا     سرمایه ،طبق این نظریه  . گیری است  قابل اندازه 

ه را کاهش دهدو     و چنانچه کوچکتر از یک باشد در این صورت بنگاه باید موجودی سرمای             کاهش یابد 
  .دهد آلات افزایش می گذاری خود را جهت خرید ماشین چنانچه بزرگتر از یک باشد بنگاه سرمایه

 یکـی سـطح   .گذاری عمدتاً تابع دو دسته عوامل است    که سرمایه کردند  ها بیان می   درکل این نظریه  
ریـزی شـده در موجـودی     مـه گـذاری برنا   برای سرمایه.مین مالی سرمایهأکل تقاضای بازار و دوم هزینه ت 

 .ند هـست گذاری مـشابه  ثر بر سرمایهؤهای مسکونی نیز عوامل م   گذاری در ساختمان   انبارو همچنین سرمایه  
صورت هزینه   گذاری را به   ثر بر سرمایه  ؤتوان عوامل م   های مسکونی می   گذاری در ساختمان   برای سرمایه 

نگر قـدرت خریـد بـرای سـاخت و خریـد            اجاره سـرمایه، سـطح درآمـد کـه بـه عنـوان متغیـری کـه بیـا                  
هـای   گذارد و اجاره ساختمان    ثیر می أهای مسکونی است، قیمت مسکن که بر تقاضای مسکن ت          ساختمان

 بــر گــذاری در مــستقلات مــسکونی کــه بــه عنــوان بــازدهی مــسکن مــشابه تولیــد نهــایی بــرای ســرمایه 
هزینـه اجـاره سـرمایه سـبب کـاهش       معمـولاً افـزایش     . برشـمرد  گـذارد  ثیر مـی  أهای مسکونی ت   ساختمان
افـزایش تقاضـای مـسکن و افـزایش          سـبب    ح درآمـد   و افزایش سـط    شود  گذاری درساختمان می   سرمایه
  ). جلد دوم،1383، رحمانی(شود  یه گذاری میسرما

 رشـد اقتـصادی در   هگذاری مسکن به عنوان یک عامـل کمـک کننـد      ، سرمایه 1970از اوایل دهه    
ستد مسکن به عنوان یک فعالیت اصـلی بـا ضـریب اثـر      و ها به خاطر اینکه دادنظر گرفته شده است نه تن    

هـای اقتـصادی و      همچنین به خـاطر همـراه شـدن مـسکن بـا بـسیاری از منفعـت                . بزرگ یافت شده است   
  .)2008چن و زهیو، (ی اجتماع

  نقش مسکن در توسعه اقتصادی انجـام شـده اسـت کـه از آن جملـه             خصوص در بسیاریمطالعات  
ایـن  .  اشـاره کـرد    )2005 (، آرکـو و هـریس     )2004( ، لیونگ )2001( ، پانگ )1969(  توان به تیورین   می

ــر درآمــدی،    ــارمطالعــات موضــوعاتی از قبیــل بیکــاری و اث ــارگــذاری مــسکن و   ســرمایهآث  رشــد آث
گذاری مـسکن    ردند که سرمایه  ک بیان   )2005(  آرکو و هریس   .اند گذاری مسکن را بررسی کرده     سرمایه

کـار تـاثیر     وری نیروی  گذاری و بهره   انداز، کل سرمایه   تواند بر توسعه اقتصادی از طریق بیکاری، پس        می
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120 56    فصلنامه پژوهشها و سیاستهای اقتصادی   شماره       

  .بگذارند
صادی در مورد جهت این رابطه گذاری مسکن و رشد اقت      رابطه سرمایه  خصوصهای اخیر در   بحث

شاخـصی  گـذاری مـسکن،       و این سوال مطرح است که آیـا تغییـر درسـرمایه            ست منجر شده است   به شک 
 ، کـیم  )2000( ، کولـسن و کـیم     )1997 ( مطالعـات تجربـی از قبیـل گـرین         برای رشـد اقتـصادی اسـت؟      

  .هر یک به نتایج مختلفی در این زمینه رسیدند...  و )2007( ریون و متس، )2004(
گذاری مـسکن و رشـد اقتـصادی تقریبـاً           رابطه بین سرمایه  خصوص  نتایج تجربی مطالعات اخیر در    

که هیچ تضمینی در مورد رابطه      دهند  ات نشان می  عاین مطال . اند لیت گرنجری بررسی شده   توسط رابطه ع  
  .)2008چن و زهیو،  (علیت بین متغیرهای سری زمانی وجود ندارد

  
  پیشینه تحقیق. 4

گذاری غیرمسکن را رشد اقتصادی بـرای        گذاری مسکن و سرمایه     اثر سرمایه  )2008( بیسپینگ و پاترون  
هـا بـرای     بـا اسـتفاده از توابـع واکـنش آنـی نـشان دادندکـه شـوک                 آنهـا  .ررسی کردنـد  ایالات متحده ب  

گـذاری غیرمـسکن در یـک اقتـصاد بـسته بـدون ورود خـالص                 گذاری مسکن نسبت بـه سـرمایه       سرمایه
  . داردکه این اثر در یک اقتصاد باز کاهش خواهد یافتGDPصادرات اثر بزرگتری بر 

 )1985 - 2005( هـای   سالی فصلی برای ها ا با استفاده از داده یک مدل پوی  )2007(  و اترک  نگرو
های مسکن نسبت به شوک هـای محلـی          را با استفاده از روش بیزین برای بررسی اهمیت حرکات قیمت          

هـای مـسکن توسـط عناصـر محلـی ایجـاد             که حرکات در تاریخ در قیمت     متوجه شدند آنها  . بکار بردند 
 که بیانگر این    هایی وجود داشته است     تفاوت )2001 -2005(های   نی سال های اخیر یع    و در دوره   اند  شده

  .المللی بوده است است که افزایش در قیمت مسکن یک پدیده بین
نتـایج نـشان دادنـد کـه     . کار بردندب کشور اروپای جنوبی 14ها را برای  داده )2007(  و متسریون

  .سازی اثر بلندمدتی بر رشد اقتصادی ندارد مانتساخ
 مسکن و غیرمسکن بـا در نظرگـرفتن       گذاری   به بررسی علیت و اثر سرمایه     ) 2000(کولسن و کیم    

GDPبــا اســتفاده از روش خودتوضــیح بــرداری  )VAR(هــای  آنهــا نــشان دادندکــه شــوک.  پرداختنــد
گـذاری    دارای اهمیـت بیـشتری نـسبت بـه سـرمایه      GDPنکـرد  مـشخص گـذاری مـسکن بـرای     سرمایه

  .دنباش غیرمسکن می
 بررسـی   وی. کنـد   بررسـی مـی     را  تجـاری  ادوار بر   گذاری  اثر انواع مختلف سرمایه    )1997 (گرین

 را  GDPگـذاری غیرمـسکن تغییـرات در         گـذاری مـسکن و سـرمایه       کند که چگونه تغییر در سـرمایه       می
بـا  گـذاری     او به بررسی رابطه علیت گرنجری هر یک از این دو نوع سـرمایه              ،در واقع  .کند بینی می  پیش

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
22

 ]
 

                             8 / 22

http://qjerp.ir/article-1-226-fa.html


121  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

GDP گذاری مسکن بر      نشان دادکه سرمایه   وی. پردازد  میGDP اما از    ،گذارد ثیر می أ ت GDP   تاثیرپـذیر 
  .پذیرد ثیر میأگذارد اما از آن ت  اثر نمیGDPگذاری غیرمسکن بر  که سرمایه  درحالینیست

گذاری مسکن و قیمت مسکن در مـدل چنـد بخـشی ادوار            به بررسی سرمایه   )2004(زنگ و جین    
های  های پولی و نرخ    که سیاست ده از یک روش تعادل عمومی یافتند      آنها با استفا  . جاری پولی پرداختند  ت

های پـولی بـه      آنها نشان دادندکه شوک   . کنند  می ایفابهره نقش خاصی در مشخص کردن قیمت مسکن         
  .دهند ثیر قرار میأگذاری مسکن و قیمت مسکن را تحت ت شدت سرمایه

 رابطه بین قیمت مسکن و قیمـت کالاهـا و خـدمات غیـر از مـسکن را بـا                     )2002(اناری و کلاری    
هـای   آنها نشان دادندکه قیمـت    . های برگشتی بررسی کردند     و روش رگرسیون   ARDLاستفاده از روش    

  .اند مسکن و کالاها و خدمات غیرمسکن هم انباشته
 بررسـی   مـورد  )1371-1384(هـای     حباب قیمتی بازار مسکن ایران را بـرای سـال          ،نظری و سوری  

ده از آزمـون نـسبت      اهای وجـود حبـاب در بـازار مـسکن بـا اسـتف              آنها پس از بررسی آزمون    . قرار دادند 
 دلالـت بـر مـدل       نتایج بدست آمده  . درست نمایی نوع حباب یا عامل تغییرات قیمت را مشخص ساختند          

 نیـز قیمـت مـسکن را توضـیح     های غیرعقلانـی  ای، حباب  یعنی علاوه بر عوامل پایه حباب زودگذر دارد  
  .دهند می

گـذاری   گـذاری در نیـروی انـسانی و سـرمایه          بـه بررسـی رابطـه سـرمایه       ) 1388( الماسی و قره بابا   
 آنهـا بـا اسـتفاده از رابطـه علیـت            . پرداختنـد  )1350-1384(فیزیکی با رشد اقتـصاد در ایـران طـی دوره            

ابطه علیت یک طرفـه از سـرمایه فیزیکـی بـه     گرنجری استاندارد و مدل تصحیح خطا دریافتند که یک ر        
همچنـین یـک    . رشد اقتصادی و یک رابطه دو طرفه میان سرمایه انـسانی و رشـد اقتـصادی وجـود دارد                  

  .رابطه یک طرفه از سرمایه فیزیکی به سرمایه انسانی وجود دارد
مـل ونقـل بـر      گـذاری در بخـش ح      ثیر سرمایه أت" عنوان   تحتای    با مقاله  )1388(زاده و دیگران  بابا

آنها با  .  پرداختند )1338-1384( دوره زمانی     به بررسی رابطه این دو متغیر برای       "رشد اقتصادی در ایران   
گـذاری دولـت در بخـش        که سرمایه دست یافتند  به این نتیجه      انگل گرنجر  انباشتگی توجه به رهیافت هم   
  .اقتصادی استمدت بر رشد  داری در بلندمدت و کوتاهاثیر معنأحمل ونقل دارای ت

 )ARDL( های گـسترده  با استفاده از مدل خود توضیح برداری با وقفه) 1386( صمیمی و دیگران

نشان دادندکه متغیرهای کلان اقتصادی از قدرت توضیح دهنـدگی خـوبی بـرای تعیـین رفتـار شـاخص                    
 شـاخص قیمـت     آنها از متغیرهـای درآمـد سـرانه خـانوار،          در مطالعه    .قیمت مسکن در ایران برخوردارند    
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122 56    فصلنامه پژوهشها و سیاستهای اقتصادی   شماره       

 بـه   ی تکمیل شده، حجـم پـول و نـرخ تـورم           ها سهام، شاخص قیمت خدمات ساختمانی، تعداد ساختمان      
  .عنوان متغیرهای توضیحی برای متغیر وابسته شاخص قیمت مسکن استفاده شده است

 نـشان دادندکـه     )1350-1383( برای دوره زمـانی      ARDLنصراللهی و دیگران با استفاده از روش        
هـای بـانکی     وداگرانه مسکن با نرخ بازگشت سرمایه کـه درایـن تحقیـق از نـرخ سـود سـپرده                  تقاضای س 

که با افـزایش درآمـدهای نفتـی انتظـار        همچنین نشان دادند  . تگی شدید است   دارای همبس  استفاده کردند 
 همچنین نشان دادندکـه رابطـه       . گردیده و قیمت درآن افزایش یابد       که بخش مسکن دچار رونق     رود  می
  .ی میان نرخ سود تسهیلات بانکی و قیمت مسکن وجود داردمنف

ر بخشی تحلیل مسکن و مدل خود رگرسیون برداری         ابا استفاده از یک مدل چه      زرینی و مهرگان  
)VAR(                      تأثیر هزینه سـاخت یـک مترمربـع بنـا را بـر قیمـت مـسکن بـرای دوره )بررسـی   )1376-1385 

ترین عامل تأثیرگذار بر قیمت مسکن است        در بلندمدت مهم  آنها نشان دادندکه هزینه ساخت بنا       . کردند
  .و بین قیمت مسکن و موجودی مسکن رابطه معکوس وجود دارد

  
  1)آزمون باند(ARDL  روش. 5

کردن رابطه بلندمدت بین یک متغیر وابسته و تعدادی از  آزمون باند یک روش جدید برای مشخص
جمعی بین   برای تعیین رابطه هم)2001( همکاراناین روش توسط پسران و .ست اها برآوردکننده

جمعی  در این روش برخلاف روش یوهانسن نیازی به دانستن درجه هم. متغیرها ارائه شده است
در این روش . شود جمعی نیز تعیین می ضمن اینکه تعداد بردارهای هم. متغیرهای موجود در مدل نیست

 متغیر وابسته Xtشود، اگر  دو نوع معادله برآورد می Yt و Xtبرای بررسی رابطه هم جمعی بین متغیرهای 
  :باشد داریم

 

  
 

 نـشانگر  t جمله اخلال، ε1 بردار متغیرهای مستقل،Y متغیر وابسته،    Xعملگر تفاضل،   ∆ ،آنرکه د 
، )SBC(ین  بیـز  -، شـوارتز  )AIC(یـک   یهای بهینه است که بـه کمـک ضـوابط آکا            تعداد وقفه  kزمان و   

پارامترهـای قابـل بـرآورد    σ2 و a1،bi1 ،ci1، σ1ضـرایب   .شـود   تعیین می2R یا )HQC(ین یکو -حنان 
  :باشد  متغیر وابسته است نیز به صورت زیر میYtکه  ای معادله .هستند

 

2tεitωY1tX1ω
k

1i it∆Yi2cit∆X
k

1i i2b2at∆Y +−+−+∑
= −+−∑

=
=   

  

                                                 
1. ARDL Bounds Testing 

1tε1tY2σ1tX1σit∆Y
k

1i i1cit∆X
k

1i i1b1at∆X +−+−+−∑
=

+−∑
=

+= )1( 

)2( 

)1( 
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123  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

 ،a2  ،bi2  ،ci2ضـرایب   .  جمله اخلال است   ε2تقل و    بردار متغیرهای مس   X متغیر وابسته    Y ،که در آن  
ω1وω2 ــستند ــل برآورده ــای قاب ــل     دیگــر. پارامتره ــه در رابطــه قب ــاریف بکــار رفت ــان تع ــا از هم  نماده

  .برخوردارند
 متغیر وابسته است، فرضیه صفر مبنی برعدم وجود رابطه بلندمـدت میـان              Xt که متغیر    )1(در رابطه   

02σ1σ:0H( متغیرهـا  02σ1σ:1H(  را در برابـر فرضـیه مخـالف   )== بـا اسـتفاده از    )≠≠
 یـا  I(0) بـدون توجـه بـه    Fاما توزیع این آماره . کنیم نامیم، آزمون می  میY)(XFX که آن را Fآماره  
I(1)     مقـادیر  ) 2001(یـن منظـور، پـسران و همکـاران        ه ا ب ـ. رد نیست  بودن متغیرهای مستقل مدل، استاندا

بحرانی مناسبی را با توجه به تعداد متغیرهای مستقل موجود در مدل و وجود یا نبود عرض مبدأ یـا رونـد       
 متغیرها تمامیک مجموعه با فرض اینکه . ها شامل دو مجموعه است  این آماره . دنزمانی در آن ارائه کرد    

I(0)       و مجموعه دیگر با فرضI(1)     اگر آماره   . بودن تمام متغیرها محاسبه شده استF     محاسبه شـده از 
حد بالای محدوده مقادیر بحرانی ارائه شده توسط پسران و همکاران تجاوز نماید، فرضیه صفر مبنی بـر                  

توان استنباط کرد که یک رابطـه علیـت           می حالتدراین  . کنیم نبود رابطه بلندمدت بین متغیرها را رد می       
 محاسبه شده کمتراز حد پـایین ایـن   Fاگر آماره .  وجود داردYtبه متغیر Xt  گرنجری یک طرفه ازمتغیر

توان رد کرد و در این حالت رابطه علیت گرنجری بین متغیرها وجود              محدوده باشد، فرضیه صفر را نمی     
ه درون محدوده مقادیر بحرانی قرارگیرد، نتیجـه غیـرمعین و غیرقابـل              محاسبه شد  Fچنانچه آماره   . ندارد

  ).1387 ،زراء نژاد و انصاری( در مورد معادله دیگر نیز باید این رویه را تکرار کرد. استنباط خواهد بود
  
  )TY( آزمون علیت گرنجری تودا و یاماموتو. 6

 برداری خود رگرسیون توضیح مدل یک تخمین صورت به ساده روش یک 1995 درسال یاماموتو و تودا

)VAR(1 که این کنند آنها استدلال می. تعدیل یافته برای بررسی رابطه علیت گرنجری پیشنهاد دادند
 در این روش ابتدا باید تعداد .روش حتی درشرایط وجود یک رابطه همجمی بین متغیرها نیز معتبر است

را تعیین کرد و یک ) dmax( بهینه مدل خود توضیح برداری و سپس درجه پایایی ماکزیمم )k( ها وقفه
د انتخاب وقفه زمانی البته، فراین. تشکیل دادk+dmax) (های  مدل خودتوضیح برداری را با تعداد وقفه

 که کنیم پس اگر مدل دو متغیره زیر را درنظربگیریم و فرض.  باشد)k ≥ dmax( بودکهمعتبر خواهد
k+dmax= 2باشد، خواهیم داشت :  

  

                                                 
1. Vector Autoregresive  
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2te
1te

2t2,x
2t1,x

(2)
22α(2)

21α

(2)
12α(2)

11α

1t2,x
1t1,x

(1)
22α(1)

21α

(1)
12α(1)

11α

20α
10α

2tx
1tx  

  

 ،که در آن








2te
1teبردار جملات اخلال و از نوع اغتشاش سفید است .  

ــه       ــیه ک ــن فرض ــون ای ــرای آزم ــال، ب ــوان مث ــه عن ــر  X2ب ــت گرنج ــدودیت   X1 عل ــست، مح نی
0(2)

12α(1)
12α  اسـت کـه دارای      )Wald( مون مورد استفاده آماره والـد     آماره آز . کنیم را آزمون می  ==

آماره آزمـون مـورد اسـتفاده       . های صفر است   مجانبی با درجه آزادی برابر با تعداد محدودیت        X2توزیع  
 ای باشـند   ای، غیرهمجمع یا همجمع از هر درجـه         پایا از هر درجه    x2tو    x1tنظر از اینکه متغیرهای      صرف

همجمعـی  هـای    این روش این است که مـارا از لـزوم اطـلاع داشـتن از ویژگـی                 مزیت   .معتبر خواهد بود  
 اطلاع از رتبه مدل خودتوضـیح بـرداری و درجـه پایـایی مـاکزیمم متغیرهـا                  تنهاکند و    نیاز می  سیستم بی 

 .)1384 ،آرمن و زارع( کند برای انجام این آزمون کفایت می

 و تـودا یامـاموتو خـواهیم    ARDL روش علیتـی  درادامه بحث به برآورد مـدل بـا اسـتفاده از از دو         
  .پرداخت و نتایج حاصل از این دو روش را با یکدیگر مقایسه خواهیم نمود

  
  برآورد مدل. 7

گویی یک متغیر   معناکه یک متغیر بتواند توانایی پیشبه اینمفهوم علیت گرنجری بسیار ساده است 
مسکن و  گذاری سرمایه مجموع( گذاری سرمایه بین علیت رابطه بررسی برای اینجا در .باشد داشته را دیگر

 ما این علیت را توسط آزمون. دهیم  آزمون علیت گرنجری را مورد استفاده قرار میGDPو ) غیرمسکن
باند پسران و همکاران بررسی نموده و سپس نتایج آن را با نتایج حاصل از روش تودا و یاماموتو مقایسه 

  :جری در معادله زیر داده شده است آزمون علیت گرن.کنیم می
 

u(t)βTαj)1(tXjbj)2(tXja2tX +++−∑+−∑=   
 

  :و آزمون فرض به صورت زیر است
1,....Jj0,jb:0H ==  

  

گـذاری غیرمـسکن رابطـه بلندمـدت         گذاری مسکن و سـرمایه      با سرمایه  GDPبرای فهمیدن اینکه    
 یـک مـدل تجربـی       گیـرد  رار مـی   مدلی که در اینجا مورد بررسی ق ـ       .دهیم را تشکیل می  دارند رگرسیون   

)3( 

)4( 

)5( 
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125  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

 نیـز همـین مـدل را بـرای          )2008(  چـن و زهیـو     . برآورد شده است   1977 توسط گرین در سال      است که 
بـق  طورکـه بیـان گردیـد، ط    همـان  .ندتفاوتی با نتایج گرین دست یافت ند و به نتایج م     اقتصاد چین بکار برد   

دی دارد و از آنجـا کـه تغییـر در موجـو    نظریه کلارک بین موجودی سرمایه و تقاضای کل رابطه وجود         
 و بـا توجـه بـه فـرض سـایر      It = k∆Ytتوان بیان نمود که   بنابراین میگذاری است، سرمایه همان سرمایه

  : زیر را تشکیل دادنتوان رگرسیو شرایط ثابت می
Investmentjt= α + βj* GDPt + ujt   
  

j=1,2,…  گذاری مسکن و غیرمسکن و     بیانگر سرمایه ujt       هـا   بیانگر اجزای اخلال بـرای رگرسـیون 
هـای مربـوط بـه تـشکیل       از دادهGDP و گـذاری مـسکن و غیرمـسکن     در این تحقیق برای سرمایه    .ستا

 بـه قیمـت ثابـت    )1338 -1386(سرمایه ناخـالص داخلـی موجـود در بانـک مرکـزی ایـران بـرای دوره               
آلات عبـارت    ماشین ه ثابت ناخالص در   تشکیل سرمای انک مرکزی،   بق تعریف ب   ط . بهره بردیم  1376سال

آلات و لـوازم   لوازم کسب وکار منهـای خـالص فـروش ماشـین     آلات و است از هزینه خریداری ماشین
 و بخـش خـصوصی و دولتـی در طـول یـک دوره حـسابداری       کسب وکار دست دوم و قراضـه توسـط  

هزینـه   هـای جدیـد،    مانتشکیل سرمایه ثابت ناخالص درسـاختمان عبـارت اسـت از هزینـه ایجـاد سـاخت                
دوره  تعمیرات اساسی و تغییرات و اضافات ساختمانی توسط بخـش خـصوصی و دولتـی در طـول یـک     

  .باشد  نیز بیانگر تولید ناخالص داخلی به قیمت سال پایه میGDP و حسابداری
د  بای ـاز درجه پایایی متغیرها لازم اسـت    اطلاع   های علیت گرنجری   از آنجا که در برخی از آزمون      

 ،بنـابراین ). 1387،  اد و انـصاری   ژزراء ن ـ ( پایـایی متغیرهـا تعیـین شـود       ها درجه    پیش از ذکر نتایج آزمون    
 فـولر   -نتایج آزمون دیکی  . پردازیم  به بررسی پایایی متغیرها می     )ADF( فولر   -بااستفاده از آزمون دیکی   

جـدول زیـر بیـان شـده         در   GDP و   )NRI( گذاری غیرمـسکن   ، سرمایه )RI( گذاری مسکن  برای سرمایه 
  درصـد 5 با توجه به اینکه احتمال مورد نظر از سـطح        نتایج آزمون ریشه واحد بیانگر این است که        .است

 متغیرهـا  مانا هستند وبـا اولـین تفاضـل تمـام     نا درصد5 متغیرها در سطح     تمام دهدکه بیشتر است نشان می   
 مانـا    درصـد  5در سـطح    )  غیرمـسکن  گـذاری  گـذاری مـسکن و سـرمایه       تولید ناخالص داخلی، سـرمایه    (

 نتـایج حاصـل     .اند  زمانی مورد بررسی قرارگرفته    د و بدون رون   أ متغیرها با عرض از مبد      تمام .خواهند بود 
  . نشان داده شده است)1( در جدول ADFازآزمون 
  
  
  
  

)6( 
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   نتایج آزمون ریشه واحد.1جدول 
 

it∆Y
p

1i iδ1tγYβTαt∆Y −∑
=

+−++=ADF: 

   درسطحمتغیر  متغیردر اولین تفاضل
  متغیر ADF(Prob)  وقفه  متغیر  ADF(Prob)  وقفه

0  01./  GDP  1  99./  GDP 
0  00./  RI  0  85./  RI 
0  00./  NRI  0  67./  NRI 

  . درصد5 سطح معنادری*
  . تحقیقنتایج: مأخذ

  
گـذاری   گـذاری مـسکن و سـرمایه       بررسی رابطه علیت بین تولید ناخالص داخلی و سـرمایه          .8

  غیرمسکن
  آزمون باندنتایج . 8-1

پـردازیم توسـط پـسران      به برآورد آن می    ARDLاین روش که با استفاده از روش         شد گفته طورکه همان
تنها زمانی . آید به دست می   باند   F با   حاصل از برآورد مدل    Fبا مقایسه   نتیجه حاصل از آن     بیان گردید و    

  . قرار گیرد باندF بین دو مقداررد شده  نتیجه روشنی رسید که مقدار برآوتوان از این روش به نمی
ــا       ــی ب ــالص داخل ــد ناخ ــای تولی ــین متغیره ــدت ب ــادلی بلندم ــه تع ــربخش، وجودرابط ــن زی در ای

مزیت ایـن روش ایـن      . ایم  آزمون نموده  ARDLمسکن رابا استفاده از روش      گذاری مسکن و غیر    سرمایه
 نیـازی بـه دانـستن درجـه         جمعـی بـرخلاف روش یوهانـسن       هم است که علاوه بر تعیین تعداد بردارهای      

 بــرای ایــن منظــور معــادلاتی ).1387، اد و انــصاریزراء نــژ( جمعــی متغیرهــای موجــود درمــدل نیــست
گـذاری غیرمـسکن      بیـانگر سـرمایه    NRIگـذاری مـسکن و        بیـانگر سـرمایه    RI زیـر کـه درآن       صورت  به
  کنیم باشد را برآورد می می
  :GDP گذاری مسکن و ین سرمایه بررسی رابطه علیت ب قابل برآورد برایهای مدل

 

1tε1tGDP2σ1tRI1σ
k

1i it∆GDPi1cit∆RI
k

1i i1b1at∆RI +−+−+∑
= −+−∑

=
+=  

 

2tε1tGDP2ω1tRI1ω
k

1i it∆GDPi2c
k

1i it∆RIi2b2at∆GDP +−+−+∑
= −+∑

= −+=  

  
  

)7( 

)8( 
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127  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

  :GDPگذاری غیرمسکن و  بررسی رابطه علیت بین سرمایه  قابل برآورد برایهای مدل
 

1tε1tGDP2σ1tNRI1σ
k

1i it∆GDPi1cit∆NRI
k

1i i1b1at∆NRI +−+−+∑
= −+−∑

=
+=  

 

2tε1tGDP2ω1tNRI1ω
k

1i it∆GDPi2c
k

1i it∆NRIi2b2at∆GDP +−+−+∑
= −+∑

= −+=  
 

 پارامترهـای قابـل   ω , σ, c, b, a جملـه اخـلال و ضـرایب    دهنده شانن1ε ،10 تا 7های   مدلکه در
 حال در روابط بالا باید فرضیه صفر مبنی بر نبود رابطه بلندمدت میان متغیرهـا را در برابـر                    .برآورد هستند 

 8و 7 نتـایج آزمـون رابطـه    .کنـیم   اسـتفاده مـی  F در ایـن آزمـون از آمـاره    .فرضیه مخالف آزمـون کـرد  
  .نشان داده شده است )2 (جدولدر

 Fآمـاره   ،   اسـت    GDPستهواب ـ متغیر    یا  و RIکه متغیر وابسته      درحالتی دهد نتایج این جدول نشان می    
 در ایـن حالـت      ،بنـابراین .  بیـشتر اسـت     درصد 95 در سطح    )04/6(محاسباتی از حد بالای مقادیر بحرانی     

د، بنـابراین یـک رابطـه بلندمـدت بـین      توان فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود رابطه بلندمدت را رد نمو         می
 بنابراین یک رابطه علیت گرنجـری از متغیـر تولیـد            .متغیرها در این سطح از اعتماد وجود خواهد داشت        

 و همچنین یـک رابطـه علیـت گرنجـری از            )RI( گذاری مسکن   به متغیر سرمایه   )GDP(ناخالص داخلی   
نتایج حاصل از این    .  وجود دارد  )GDP( لص داخلی  به متغیر تولید ناخا    )RI( مسکنگذاری   سرمایهمتغیر  

آمـده از کـران پـایین      چنانچه آماره بدست  قابل ذکر است. نشان داده شده است  )2(دو معادله در جدول     
    .شد  بود، فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود یک رابطه بلندمدت پذیرفته میتر پایین مقادیر بحرانی

 GDPو RI و معنادار بودن دو رابطه با متغیرهای وابسته          )2(جدول  آمده از    باتوجه به نتایج به دست    
 برقرار اسـت و یـا بـرعکس، هـر دو از لحـاظ               RI  به GDPکه به ترتیب رابطه علیت از سمت         یعنی زمانی 

ر به طـور مثـال       معنا است که افزایش و یا کاهش یک متغی         این  بهآماری معنادار بوده و از لحاظ اقتصادی        
لص داخلـی را بـه همـراه داشـته باشـد و             تواند افـزایش یـا کـاهش تولیـد ناخـا            می سکنگذاری م   سرمایه
هـای رکـود و      توانـد دوره   بنابراین نوعی رابطه دو طرفه بین دو متغیر برقرار بوده کـه خـود مـی               . برعکس

    .رونق اقتصادی را باعث گردد
  ARDL در آزمون F آماره .2جدول

 

I(1)  I(0)  آمارهF جهت رابطه 

04/6  24/5  95/7  GDP→ RI  
04/6  24/5  55/7  RI → GDP 

  . درصد5 سطح معناداری* 
 . تحقیقنتایج: مأخذ

)9( 

)10(
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گذاری غیرمـسکن و     که متغیر وابسته سرمایه     زمانی  درصد 95در سطح   دهدکه    نشان می  )3( جدول
  بـه  GDPاز بنی بر عدم وجود رابطه بلندمـدت       فرضیه صفر م   متغیر توضیحی تولید ناخالص داخلی است،     

 دشو  پذیرفته میGDPگذاری غیرمسکن به  اما این فرضیه از سرمایه    شود  رد می  گذاری غیرمسکن  سرمایه
گـذاری غیرمـسکن    طرفه از تولید ناخالص داخلی به سرمایه جری یکو این بیانگر یک رابطه علیت گرن    

هـای انقـلاب     ود متغیردامـی بـرای سـال      ری معادلـه چهـارم بـا و       برای اطمینان از این نتیجه به بررس ـ      . است
 نتایج  .دهیم  قرار می  یکگذاشته و بعد از آن را       این متغیر قبل از انقلاب را صفر       برای معرفی    .پردازیم می

 فرضیه صفرمبنی بر عدم وجود رابطه بلندمـدت بـین ایـن              درصد 90در سطح معناداری    که  دهند نشان می 
این حالت بیانگر یک رابطه علیت دو طرفـه بـین ایـن دو متغیـر خواهـد                   ).4جدول   (شود دو متغیر رد می   

 ،ARDL برای بررسی بهتر این روابط علیت بین متغیرها و همچنین اطمینان از نتایج حاصل از روش                  .بود
 . پردازیم به بررسی نتایج با استفاده از روش تودا و یاماموتو می

  
  ARDL  در آزمونF آماره .3جدول

 

I(1)  I(0)  آمارهF جهت رابطه 

04/6  24/5  17/11  GDP → NRI 

04/6  24/5  91/2  NRI → GDP  
  . درصد5سطح معنادری* 

  . تحقیقنتایج: مأخذ
  

  )با بررسی متغیر دامی ( ARDL در آزمونF آماره .4جدول
  

I(1)  I(0)  آمارهF جهت رابطه 

31/4  35/3  89/4  NRI → GDP  
   . درصد10سطح معناداری* 
  . تحقیقنتایج: خذمأ

  
  )علیت گرنجری استاندارد(  نتایج آزمون تودا و یاماموتو. 8-2

 صـورت    نیـست بـه    GDP علت گرنجری    RIبرای آزمون این فرضیه که        در آزمون گرنجری   VARمدل  
 RI علیـت گرنجـری   GDP فرض صـفری کـه   ،گرفت درنظرید با را دو مدلر این حالت نیزد،  زیر است 
گـذاری   چنین فرضیه صفر برای سـرمایه      هم .دهیم  نیست را تشکیل می    GDP گرنجری   علیت RIنیست و   

  .دهیم غیرمسکن با تولید ناخالص داخلی را نیز مورد آزمون قرار می
  

tuitDRI
k

1i iβ
k

1i itDGDPiαtDGDP +−∑
=

+∑
= −= )11(
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129  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

 علیـت  )RI(گـذاری مـسکن    اشند، سـرمایه  ها برابر با صفرب βi ضرایبi=1,2,3,…,kکه اگر برای 
  . نیستGDPگرنجری 

گـذاری   همچنین برای آزمون فرض مبنی بر اینکه تولید ناخالص داخلـی علـت گرنجـری سـرمایه                
 :دهیم  زیر تشکیل میصورت  بهVARمسکن نیست یک مدل 

  

tuitDGDP
k

1i iβ1tRI
k

1i
DiαDRI +−∑

=
+−∑

=
=  

  

 NRI علـت گرنجـری   GDPبراینکـه   برای آزمون فرضیه صفر مبنی  VARتوانیم مدل    همچنین می 
 مربوط به این دو     VARمعادلات  .  نیست را تشکیل دهیم    GDP علت گرنجری    NRIیا برعکس    نیست و 

  :رابطه علیتی به صورت زیر است
  

  
  
  
  

 لگ بهینه برآورد گردد و با توجه با این لـگ و درجـه               بایست  می روش قبل از برآورد مدل       دراین
  . مورد نظر را برای هر یک از معادلات تعیین نماییمVARرجه جمعی خواهیم توانست د هم

نتـایج حاصـل    . کنیم  کویین استفاده می   – بیزین و حنان     - تعیین وقفه بهینه از دو معیار شوارتز       برای
 لگ  3نشان دهنده    14و 13بیانگر دو لگ بهینه و برای معادلات         12 و 11از این دو معیار برای معادلات       

یـک    بـین متغیرهـا    )1( بـا توجـه بـه جـدول          جمعی بالاترین درجه هم   و با توجه به اینکه       بهینه خواهد بود  
 را بـرای  VARتـوان درجـه     های بـرآورد شـده مـی       جمعی به تعداد لگ    باشد، با افزودن این درجه هم      می

 آمـاره آزمـون مـورد نظـر        . نتایج حاصل از این روش در جدول زیر آمـده اسـت            . محاسبه نمود  معادلات
  . به آن اشاره شده است)5(خواهد بودکه در جدول  X2 این روش آمارهبرای 

  

  ، آزمون تودا و یاماموتوWald آماره آزمون .5جدول 
  

Prob  df Chi-sq جهت رابطه 

0002./  3  33/19  RI        GDP 

0007/0  3  16/17  RI            GDP  

   . درصد5  معناداریسطح* 
  . تحقیقنتایج :مأخذ

tuitDNRI
k

1i iβ
k

1i itDGDPiαtDGDP +−∑
=

+∑
= −=

tuitDGDP
k

1i iβ1tDNRI
k

1i iαDNRI +−∑
=

+−∑
=

=

)12(

)13(

)14(
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بـا توجـه بـه اینکـه احتمـال          .  خواهـد بـود    3 مـوردنظر    VARدهـد کـه درجـه         نشان می  )5( جدول
باشد بنابراین فرضیه صفر مبنی بر عدم رابطه علیت بین متغیرهـا         می 05/0موردنظر در این جدول کمتر از       

  .شود ه علیت دو طرفه بین متغیرها پذیرفته میکنیم و فرضیه مقابل مبنی بر وجود رابط را رد می
.  گـزارش شـده اسـت   GDPمـسکن و  گـذاری غیر   نتایج مربوط به معادلات سـرمایه  )6(در جدول   

   .حاکی از یک رابطه علیت دوطرفه بین متغیرهاستنتایج این جدول نیز
  

  ، آزمون تودا و یاماموتوWald آماره آزمون .6جدول
  

Prob  df Chi-sq جهت رابطه 

000./  4  05/25  NRI        GDP   

007./  4  90/13  NRI            GDP  
  . درصد5سطح معناداری* 

  . تحقیقنتایج: مأخذ
  

یجه گرفت که رابطه    توان نت  رنجری تودا و یاماموتو می    با مقایسه نتایج آزمون علیتی باند و علیت گ        
گذاری مـسکن و همچنـین تولیـد ناخـالص           یهعلیتی دو طرفه بین متغیرهای تولید ناخالص داخلی و سرما         

عی رابطه علت و معلـولی  که نو  استتایج بیانگر این    این ن . مسکن وجود دارد  گذاری غیر  داخلی و سرمایه  
   .مسکن وجود داردگذاری مسکن و غیر  و سرمایهGDPبین 

ش  مـشابه چیـزی اسـت کـه از رو    ایج حاصل از روش تودا و یامـاموتو  شد نت  هکه مشاهد طورهمان  
گـذاری غیرمـسکن و تولیـد ناخـالص داخلـی یـک           در این حالت نیز بین سرمایه      .آزمون باند حاصل شد   

گـذاری   که مشابه با نتایج حاصل از برآورد برای متغیر سرمایه         رابطه علیت گرنجری دو طرفه وجود دارد      
جـه  این تو ابربن ـ. تواند باعث افزایش یا کاهش متغیر دیگـر شـود          مسکن، افزایش یا کاهش یک متغیر می      

 و افـزایش  راه داشـته باشـد  تواند رشد اقتصادی را بـه هم ـ       می گذاری در انواع مختلف آن      بیشتر به سرمایه  
هـای مختلـف اقتـصادی را        گـذاری دربخـش    کـشور نیـز سـرمایه      رشد اقتصادی و تولیـدناخالص داخلـی      

  .تاثیر قرار خواهد داد تحت
  
  گیری بندی و نتیجه جمع. 9

گذاری مسکن با تولیدناخالص داخلی و رابطه   به بررسی رابطه علیت سرمایهقالهکلی در این مبه طور
با تولید ناخالص ) گذاری مستقلات و موجودی انبار مجموع سرمایه( مسکنگذاری غیر علیت سرمایه

گذاری مسکن و  در این پژوهش رابطه علیت گرنجری تولید ناخالص داخلی و سرمایه. داخلی پرداختیم
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131  ...وگذاری مسکن  رابطه علیت سرمایه  

ه  و روشی که توسط تودا و یاماموتو پیشنهادگردیدARDL استفاده از دو روش آزمون باند غیرمسکن با
در این بررسی برای اطمینان از نتایج تحقیق، نتایج این دو روش برای دوره زمانی .  آزمون شداست

  . مقایسه شد)1338 -1386(
ازی بـه بررسـی آن نیـست     شاید گفته شود که نتایج این تحقیق از  قبل مشخص بوده و نی  ،همچنین

 با توجه به     و با دلیل پذیرفته شود     ض بررسی گردد   این فرو  بایست می که برای اطمینان از این امر      درحالی
 . امـا از آن تاثیرپـذیر نیـست        ،گـذارد   تـاثیر مـی    GDPگذاری مـسکن بـر       گرین نشان دادکه سرمایه    کهاین

  .اند ختلف نتایج یکسانی را به دست نیاوردهکه بیان شد افراد مختلف در کشورهای مطور ین همانهمچن
 نـشان داد کـه یـک رابطـه علیـت دو طرفـه از سـمت                  GDPگـذاری مـسکن و       نتایج برای سـرمایه   

 ARDLگذاری مسکن در هر دو روش آزمون بانـد            به سرمایه  GDP و از    GDPگذاری مسکن به     سرمایه
 برآورد حاصـل    Fدر آزمون باند چنانچه     . و آزمون علیت گرنجری استاندارد تودا و یاماموتو وجود دارد         

 بحرانی بزرگتر باشد، فرضیه صفر مبنـی برعـدم وجـود رابطـه بلندمـدت بـین متغیرهـا             Fاز مدل از مقدار     
 بـا   . همچنین نتایج مشابهی برای این دو متغیر از آزمون تودا و یاماموتو به دست آمد               .پذیرفته نخواهد شد  

 مـشاهدگردید،  )3(طـور کـه در جـدول      نیز همـان GDPمسکن و رگذاری غی بررسی رابطه علیت سرمایه  
بـرای اطمینـان از     .  برقرار بوده اما عکس این رابطـه و جـود نداشـت            NRI به   GDPرابطه علیت از سمت     

 این مدل، رابطه علیت دو طرفـه بـرای     مجددنتایج، متغیر دامی را در مدل لحاظ کردیم و پس از برآورد             
این نتـایج از طریـق آزمـون تـودا و یامـاموتو نیـز       . مورد قبول واقع شد   GDPمسکن و   گذاری غیر   سرمایه

  .تصدیق گردید
گـذاری    و سـرمایه   GDPگذاری مـسکن و      های این پژوهش نشان دادندکه سرمایه      یافتهطورکلی   به

 یگـذار   در ایران رابطه علت و معلولی میان سـرمایه         ،بنابراین. گذارند بریکدیگر تاثیر  GDPغیرمسکن و   
 این نتـایج  .گذاری غیرمسکن و تولیدناخالص داخلی وجود دارد       ن و تولیدناخالص داخلی و سرمایه     مسک

لذا تقویت هـر یـک از ایـن متغیرهـا         .رارگرفته است  ق  و تودا و یاماموتو مورد تایید      ARDLتوسط روش   
توانـد   گـذاری مـی     افزایش سـرمایه   ،بنابراین.  متغیر وابسته مربوط به خود را تحت تاثیر قرار دهد          تواند  می

 نیـز سـبب رشـد       GDPافزایش تولید ناخالص داخلی و رشد اقتصادی را به دنبال داشته باشـد و افـزایش                 
  .های اقتصادی خواهدشد گذاری بیشتر در بخش سرمایه

هـای مختلـف و رشـد        گـذاری در بخـش     گفتنی است در این پژوهش، ارتباط میان میـزان سـرمایه          
گیری موجـودی سـرمایه در هـر یـک از ایـن              ه است درصورت انداز   ممکن.  شده است  اقتصادی بررسی 

 .سی ارتباط علت و معلولی آن بارشد اقتصادی نتایج متفاوتی حاصل شودرها و بر بخش
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 و رشد اقتصادی وجـود دارد و  گذاری سرمایهای دو طرفه بین   همان طورکه ملا حظه گردید رابطه     
های   راه کهگردد می پیشنهادلذا  . ثیر خواهد گذاشت  أافزایش یا کاهش یکی بر دیگری در همان جهت ت         

 گشته و این افزایش دوبـاره       GDPاری در ایران مورد برسی قرارگیرد تا سبب افزایش          گذ افزایش سرمایه 
تواننـد    سیاستگذاران می  ، همچنین .بیشتر را نتیجه دهد   ، رشد اقتصادی    گذاری  سرمایهاز طریق افزایش در     

ری در کشور به رشـد      گذا گذاری و تسهیل روند مراحل سرمایه      ئن برای سرمایه  با فراهم کردن بازار مطم    
ه بپردازد کـه کـدام یـک از    ری است تا دولت به بررسی این مسئل   درضمن ضرو  .کمک کنند بیشترکشور

 .تـر خواهـد بـود      ثرتر بوده و بنابراین لزوم توجه بـه ایـن بخـش ضـروری             ؤگذاری م  انواع مختلف سرمایه  
های مختلف نیز سبب شده تا درآمد سـرانه هـر فـرد افـزایش یافتـه و بـه نوبـه خـود                         اه از ر  GDPافزایش  
  .گذاری را تحت تاثیر قرار دهد سرمایه

ثیر هر یک از    أ دولت به بررسی ت    بایست   می  با توجه به نتایج به دست آمده از این پژوهش          ،بنابراین
 GDPن اثرگذاری هریک از آنهـا را بـر          گذاری بر تولیدناخالص داخلی بپردازد و میزا       های سرمایه  بخش

گذاری در اقتـصاد ایـران را         براین دو بخش اصلی سرمایه     GDPتعیین نموده و همچنین میزان اثرگذاری       
  .مشخص نموده تا بتواند در جهت سیاست مناسب گام بردارد
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