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Abstract 
This study investigates the impact of housing and non- housing investment on the 
Iran's gross domestic production (GDP) using quarterly data from 1370-1 to 1386-4. 
Considering that Iran has an open economy and that the net export plays an 
important role in GDP fluctuations, this research focuses on the difference between 
the effects of residential and non-residential investment in open and with closed 
economy. Similar to  the study of Bisping & Patron (2008), this research uses 
VECM and generalized impulse response function (GIRF) to survey the importance 
of components of GDP. In closed economy, the results demonstrate that non- 
housing investment is more important than residential investment on GDP, but in 
open economy the impact of residential investment  on GPD is more than non- 
housing investment. Consumption and government expenditure in both models, 
open economy & closed economy, have the most effects on GDP.  
 
Key words: Housing investment, Open economy macroeconomics, Generalized 
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  مقدمه .1
ترين و پوياترين بخـش اقتصـاد ايـران در چنـد     از ديدگاه اقتصاد كلان بخش مسكن پر تحرك

هاي كشـور  گذاريدرصد از كل سرمايه 40تا  30همواره بين  اخير ةدر سه ده. اخير بوده است ةده
يـد  درصـد از تول  20برداري، بيش از در اين بخش انجام شده است و در مجموع دوره توليد و بهره

اهميـت آن در  بـا توجـه بـه     ،ناخالص ملي تنها به اين بخش اختصـاص داشـته اسـت و تغييـرات آن    
GDP ،مهمي در ركود و رونق و بطـور كلـي در ميـزان رشـد اقتصـادي دارد      تأثير )Barati, 2010(. 

اقتصـاد يـاد    "گيـرِ ضـربه "آن بـه عنـوان    بخش مسكن در آن است كـه از  كليديِ ماهيت و ويژگيِ
هـاي  يابد بخش مسكن جاذب سـرمايه هاي ديگر انتقال نميو هرگاه سرمايه به سوي بخش شود مي
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هـاي  يكـي از علـل اساسـي شـوك    . گذاري و توليد ملي شده اسـت مازاد شده و مانع ركود سرمايه
گذشـته   ةاز اين جهت طي ده ـ ها دانستادواري را مي توان در جذابيت بخش مسكن براي سرمايه

 گذاري مسكوني صورت گرفتـه اسـت  ارتباط بين ادوار تجاري و سرمايه ةر زمينمطالعات بسياري د
)Leamer, 2007  ؛Bisping & Patron ,2008 ؛Davis & Heathcote, 2005  ؛Alberts, 1962  ؛Fisher, 

هـاي مختلـف در توليـد ناخـالص داخلـي چـه       اين مسئله كه مخارج روي هر يك از بخـش . )2007
رخ رشد اقتصادي موثر باشد و اينكه اهميت نسبي تركيب توليد ناخالص داخلـي  تواند بر نمقدار مي

گذاري غير مسكوني اثرات مشـابه يـا متفـاوتي    گذاري مسكوني و سرمايهچگونه است و آيا سرمايه
 در رشد اقتصادي دارنـد مـورد توجـه بسـياري از اقتصـاددانان در كشـورهاي مختلـف بـوده اسـت         

)Green, 1997; Coulson & Kim, 2000; Kim, 2004; Bisping & Patron ,2008( .   ميـزان ايـن
از طرفي وجود خالص  .باشدهاي باز و بسته بر روي رشد اقتصادي متفاوت مياثرگذاري در اقتصاد

صادرات در مطالعات اقتصادي، از اين جهت كه متغير جديـدي بـراي ايجـاد اخـتلالات اقتصـادي      
  .سازدمي ها را غنيتهكند، اين يافها ميوارد تحليل
گذاري بخش خصوصي در درصد از كل سرمايه 90گذاري مسكوني خصوصي بيش از سرمايه

طبق مطالعات انجام شده در كشورهاي مختلف، حتـي در كشـورهايي   . دهدساختمان را تشكيل مي
معيـار   باشد، بـاز هـم انحـراف   گذاري مسكوني در آنها پيشرو نوسانات اقتصاد كلان نميكه سرمايه

گـذاري  غيرمسـكوني اسـت    گذاري مسكوني بيش از دو برابر انحـراف معيـار سـرمايه   رشد سرمايه
)Kim, 2003 .(يافته پيشرو نوسـانات اقتصـادي بـوده و    گذاري مسكوني در كشورهاي توسعهسرمايه

 گذاري غيرمسـكوني اثـر بسـيار   كند از طرفي سرمايهنقش مهمي در توليد ناخالص داخلي بازي مي
گــذاري غيرمســكوني در در مقابــل ســرمايه. كمتــري بــر توليــد داخلــي ايــن كشــورها داشــته اســت

توجـه بـه ايـن مـورد، بـراي      . كشورهاي در حال توسعه معمولا از اهميت خاصـي برخـوردار اسـت   
  .باشدگذاري مناسب در اين كشورها بسيار با اهميت ميسياست

گـذاري تجـاري   ا مصـرف و سـرمايه  ب ـيسـه  گـذاري مسـكوني از نوسـان بيشـتري در مقا    سرمايه
كند كه مسكن مهمترين بخش در ركودهاي اقتصادي پيشنهاد مي )Leamer )2007. برخوردار است

. گذاري مسـكوني اسـت  باشد و هر تلاش براي كنترل دوره تجاري نيازمند توجه ويژه به سرمايهمي
گيرد اما اخالص داخلي را در بر ميگذاري مسكوني، با وجود اينكه سهم كوچكي از توليد نسرمايه
است كه وابستگي زيـادي   داراي اقتصاد باز ايران كشوري. بسزايي در نوسانات اقتصادي دارد تأثير
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هاي كه تغيير در قيمت نفت باعث كاهش يا افزايش شديد درآمدطوري هبه درآمدهاي نفتي دارد ب
كـه قيمـت نفـت بسـيار بـالا      زمـاني . دهدر ميقرا تأثيركشور شده و درجه باز بودن اقتصاد را تحت 

گيـرد، بـالا بـوده و اقتصـاد     است، ميزان مبادلات خارجي، كه نفت بخش مهمي از آن را دربـر مـي  
گذاري مسكوني بر توليد ناخالص داخلـي  سرمايه شود لذا بررسي اثرايران به اقتصاد باز نزديك مي

  .رسدمهم به نظر مي ،كشور در ادوار تجاري و در شرايط اقتصاد باز
را پردازد و آنگذاري مسكوني بر توليد ناخالص داخلي مياين مطالعه به بررسي اهميت سرمايه

هدف ديگر اين مطالعـه بررسـي تفـاوت ايـن     . كندمقايسه مي GDPبا ميزان اثرگذاريِ ديگر اجزاء 
ييـر ميـزان اثرگـذاري    كه نقش تجارت خـارجي را بـر تغ  اثرات در اقتصاد باز و بسته است به طوري

موضوع ديگري كه در اين مطالعه قابل توجه است استفاده از تـابع  . تحليل خواهد كرد GDPاجزاء 
نكتـه جالـب   . مطـرح گرديـد  ) Shin & Pesaran   )1998باشد كه توسط العمل تعميم يافته ميعكس

-خـلاف تـابع عكـس   آن است كه، بر ) GIRFs1(العمل تعميم يافته توجه در بكارگيري تابع عكس
 VAR2بـه ترتيـب متغيرهـا در     GIRFs شد، تابع العمل سنّتي كه توسط تجزيه چولسكي متعامد مي

  .حساس نيست
در ادامة اين مطالعه در بخش دوم مباني نظـري تحقيـق ارائـه شـده و در بخـش سـوم مطالعـات        

بخـش  . ه شـده اسـت  ها و روش برآورد مدل در بخش چهـارم ارائ ـ منابع داده. گرددتجربي بيان مي
  .گيري ارائه شده استپنجم به تخمين مدل و تفسير نتايج اختصاص يافته و در پايان خلاصه و نتيجه

  
  مباني نظري تحقيق .2

نـرخ رشـد محصـول در يـك اقتصـاد، ديگـر       . اسـت اقتصاد كشورهاي جهان به يكديگر وابسته
هر كشوري بـه دنبـال رسـيدن بـه نـرخ       سياست گذاران در. دهدقرار مي تأثيرها را نيز تحت اقتصاد

باشند لذا به دنبال شـناخت و تجزيـه و تحليـل سـاختار اقتصـاد جهـاني       رشد بالاتر در كشورشان مي
  .دهدالعمل نشان ميها عكسهستند و اينكه چگونه اقتصاد آنها به ديگر اقتصاد

________________________________________________________________ 

1 - Generalized Impulse Response Functions 
2- Vector Autoregression 
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ترين آن مدل اقتصاد ههاي مختلفي وجود دارد كه سادهاي سياستي اقتصاد باز، مدلبراي تحليل
اقتصـاد بـاز    IS-LMدر ايـن مطالعـه از مـدل    . فلمينـگ اسـت  -كلان باز كوچـك مبتنـي بـر مانـدل    

-ISمدل اصليِ . بيان شد )1962( Flemmingو  )Mundell )1962شود كه توسط كوچك استفاده مي

LM  توسطHicks )1937( دارد شارها مطلب اين به كل در فلمينگ -ماندل  مدل. استمطرح شده 

 نوبـه  بـه  نيـز  ارز نـرخ  تغييرات و كندمي تعيين )خارجي(ارز  بازار در را تعادل سرمايه تحرك كه

 بـا  را IS-LMفلمينگ مدل  ماندل الگوي واقع در .كرد خواهد تعيين را جاري حساب توازن خود

دل با توجه بـه  اما اين م. بخشدمي توسعه كالاها تجارت و سرمايه الملليبين تحرك گرفتن نظر در
گيرد ممكن است بـراي اقتصـاد بـاز خيلـي كوچـك      اينكه درآمد خارجي را تعيين شده در نظر مي

شـان  بينانه نباشد، زيرا كه در اين اقتصادها تجارت آنهـا در مقايسـه بـا شـريكان تجـاري     چندان واقع
-اهيت مـدل مانـدل  اين مدل با همان م. ناچيز است، لذا مدل اقتصاد باز جهاني بسط داده شده است

فلمينگ اما با وجود نرخ ارز انعطاف پذير و با در نظر گرفتن تنها دو اقتصاد، براي اقتصاد باز توسعه 
هر دو مدل بيان شده بيشتر با اسـتفاده   .)Bhattarai, 2008; Rogoff & Obstfeld, 1996(داده شد 
هـاي  همـين سـاختار و بـا اسـتفاده از داده    اند به همين دليل مدلي با هاي پانل بكار گرفته شدهاز داده

 & Pagan & Wickens, 1989; Nelson(ها استفاده شد سري زماني براي كاربرد عملي اين مدل

Plosser, 1982; Holly & Weale, 2000 (     سه مدل گفته شده تنها بـه متغيرهـاي كـلان اقتصـادي
از ايـن رو، مـدلي   . اندخرد بررسي نكردهاند و اقتصاد را از نظر خانوار و بنگاه در سطح توجه كرده

در ايـن مـدل خانوارهـا هـم     . براي اقتصاد باز با در نظر گرفتن رابطة متقابل بـين كشـورها تهيـه شـد    
ها هم در داخل و هـم  كنند، نرخ ارز و قيمتكالاهاي داخلي و هم كالاهاي خارجي را مصرف مي

 Mirlees, 1971; Miller & Spencer, 1977; Auerbach. (شوندصورت درونزا تعيين ميدر خارج به

& Kotlikoff, 1987; Rutherford, 1995  .(  
براي استخراج مدل نظري اين تحقيق و ارتباط سطح محصول با ديگر تركيبات توليـد ناخـالص   
داخلي، و نيز بررسي اثرات مختلف در اقتصاد باز و اقتصاد بسته و همچنين مقايسه آنها با يكـديگر،  

. باشـد فلمينگ با توجه به در نظر گرفتن تحرك سرمايه و اثرات اقتصاد باز مناسب مـي -اندلمدل م
فلمينگ كه هنوز هـم كـاربرد فراوانـي در ادبيـات اقتصـادي دارد      -لذا در اين مطالعه از مدل ماندل

ورود و عدم ورود متغير خالص صـادرات در ايـن مـدل، شـرايط را بـراي تحليـل       . شوداستفاده  مي
شود كـه اقتصـاد   براي جزئيات بيشتر فرض مي. كندها در اقتصاد باز و اقتصاد بسته فراهم ميشوك
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كـه  (بـا تقاضـاي كـل    ) Yt(عرضة كـل  .  بازار كالا و خدمات و بازار پول: باز داراي دو بازار است
، )NRIt(گذاري غيرمسكوني ، سرمايه)RIt(گذاري مسكوني ، سرمايه)Ct(شامل مصرف خصوصي 

  .برابر است) باشدمي) NXt(و خالص صادرات ) Gt(دولت  مخارج
)1(  Yt = Ct + RIt + NRIt + Gt + NXt 

 )Bisping   Patron )2008 &در اين تحقيق همانند مطالعـة  . دهددورة زماني را نشان مي tانديس 
ر شود كه مصرف تابعي غيركاهشي از درآمد گذشته و درآمد جاري است و نيز تابعي غي ـفرض مي

براي سادگي در سرتاسرِ اين مطالعه ما با توابع خطـي كـار   . باشدمي) rt(افزايشي از نرخ بهرة واقعي 
  :شودبنابراين، تابع مصرف به شكل زير تعريف مي. كنيممي

)2    (                           

همچنـين  .  و  باشـد، و نيـز   حداقل سـطح معيشـت و مصـرف مـي      كه 
  :گذاري توابعي غير افزايشي از نرخ  بهرة واقعي استشود كه دو نوع سرمايهفرض مي

)3(                                               

                                              )4(  
و ) (ج دولت يك تركيب برونـزا دارد  باشد؛ همچنين مخارمي  و   كه 

 باشد؛ تابعي غيركاهشي از درآمد مليّ مي
)5                                  (                   

بـا  . باشـد خالص صـادرات تـابعي غيـر افزايشـي از نـرخ واقعـيِ ارز مـي        ؛ و نيز كه 
گذاري قت كه خالص صادرات در يك اقتصاد باز معادل است با خالص سرمايهاستفاده از اين حقي

، و با اين فرض كه خالص سرمايه گذاري خارجي تابعي غير افزايشي از نـرخ بهـرة   ) NFI(خارجي 
 : واقعي است، داريم

)6(                               
، منحنـي   و حلّ آن بر حسب ) 1(در معادله ) 6(و ) 2(با وارد كردن معادلات .   كه  

IS آيد بصورت زير بدست مي: 
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               )7(  

تركيبات محصول واقعي و  LMبطور خاص ، منحني . باشدبازار پول مي IS-LMجزء دومِ مدل 
رسـاند، نشـان   ه تعـادل مـي  را ب) Lt(و تقاضا براي پول ) mt(نرخ بهرة واقعي را كه عرضة ماندة پول 

شـود كـه تقاضـاي پـول تـابعي      شـود كـه برونـزا اسـت، و فـرض مـي      عرضة پول فرض مي. دهدمي
  . غيركاهشي نسبت به درآمد و غير افزايشي نسبت به نرخ بهره است

                    )8(  
ن عرضة پول و تقاضاي پول و حلّ آن با برابر قرار داد. است و  و   كه 

  :آيد بصورت زير بدست مي LMمنحني  Ytبرحسب 

)9(        
و سـطح محصـول   ) (نـرخ بهـرة تعـادلي    )) 8(و ) 7(معـادلات  ( LMو   ISتقاطع دو منحني 

  :دهد را بصورت زير نشان مي) (تعادلي 

)10(                                

                )11(  
   و  كـــه 

  .است
گـذاري  گـذاري مسـكوني، سـرمايه   رود كه شـوك مثبـت وارد بـر مصـرف، سـرمايه     انتظار مي

را به سمت راست منتقل كند و محصـول   ISغيرمسكوني، مخارج دولت يا خالص صادرات منحني 
در حضور خـالص  (ن تغيير در محصول و نرخ بهره تعادلي در اقتصاد باز اي. و نرخ بهره افزايش يابد

   Bisping &مطالعـه  (اسـت  ) بـدون حضـور خـالص صـادرات    (متفاوت از اقتصاد بسـته  ) صادرات
Patron )2008( را ببينيد .(توان در هاي مشابه را ميمدلMankiw )2006( مورد مطالعه قرار داد.  
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  ام شدهمروري بر مطالعات انج .3
گذاري مسكوني و ارتباط آن با ادوار تجاري تحقيقات متعددي در دنيـا انجـام   در مورد سرمايه

كـدام بـر   گذاري مسكوني مطالعاتي انجام شده اما هـيچ شده است، در كشور ايران در مورد سرمايه
  .اندگذاري غيرمسكوني نپرداختهگذاري در مقايسه با اهميت سرمايهنقش اين نوع سرمايه

 Green )1997( براي ايالات متحده به بررسي  1992-4تا  1959-1هاي فصليِ با استفاده از داده
بينـي تغييـرات توليـد ناخـالص     گذاري غيرمسكوني در پيشگذاري مسكوني و سرمايهنقش سرمايه

وي با استفاده از مدل خود رگرسيون برداري و عليت گرنجري براي تعيين رابطـه  . داخلي پرداخت
گذاري مسـكوني  گذاري مسكوني و غيرمسكوني به اين نتيجه رسيد كه سرمايهو سرمايه GDPبين 

گذاري غيرمسكوني معلول كه سرمايهباشد در حالياست ولي معلول آن نمي GDPعلت گرنجري 
GDP گـذاري  گـذاري مسـكوني را پيشـرو و سـرمايه    لـذا سـرمايه  . باشـد ولـي علـت آن نيسـت    مي

  .رو ادوار تجاري ناميدغيرمسكوني را پي
 Kim & Coulson )2000(  با بسط مطالعةGreen )1997( گذاري مسكوني و بررسي نقش سرمايه

بـا  كولسـن و كـيم   . مدل خود را يك اقتصاد بسته در نظر گرفتند GDPو غيرمسكوني در نوسانات 
گـذاري  رمايهپـذيري س ـ تأثيربـه بررسـي عليـت و     1997-2تـا   1959-2هاي فصـلي  استفاده از داده

ــه   ــاتGDP مســكوني و غيرمســكوني نســبت ب ــدل    آن و تركيب ــا اســتفاده از م ــز ب ــد و ني پرداختن
هايي متعامـد بـر تركيبـات    العمل كه شوكو با توجه به تابع عكس) VAR(خودرگرسيون برداري 

GDP گذاري مسـكوني در تعيـين   هاي سرمايهرسيدند كه شوك شود به اين نتيجهاعمال ميGDP 
در اين مطالعه از متغيرهاي مصـرف،  . گذاري غيرمسكوني مهمتر هستندهاي سرمايهبه شوك نسبت

  .گذاري غيرمسكوني استفاده شده استگذاري مسكوني و سرمايهمخارج دولت، سرمايه
& Bisping   Patron )2008(     با در نظر گرفتن اقتصاد باز از طريق وارد كـردن خـالص صـادرات

. را با دقت بيشـتري بررسـي كردنـد    )Kim & Coulson )2000آمده از مطالعة  در مدل، نتايج بدست
تفاوت . استفاده شده است) VAR(مطالة آنها همانند كولسن و كيم از مدل خود رگرسيون برداري 

در سـه موضـوع مهـم     )2000( Kim & Coulsonنسبت به مطالعة  )Bisping   Patron )2008 &تحقيق 
. رد كردن خالص صادرات در مدل به بررسي نتايج بـراي اقتصـاد بـاز پرداختنـد    اول اينكه با وا. بود

-4تـا   1959 -1هـاي فصـلي   دوم آنكه دورة زماني مورد مطالعة خود را گسترش داده و بـراي داده 
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العمل تعمـيم يافتـه اسـتفاده كردنـد     سوم، آنها از تابع عكس. برآوردهاي خود را انجام دادند 2004
نتايج مطالعة بيسـپينگ و پـاترون بطـور كامـل     . استمطرح شده) Shin & Pesaran  )1998كه توسط

نتايج حاصل از مطالعة كولسن و كيم را تأييـد كـرده اسـت بـا ايـن تفـاوت كـه در اقتصـاد بـاز اثـرِ           
گــذاري يابــد ولــي اثــر ســرمايهگــذاري مســكوني بــر توليــد ناخــالص داخلــي كــاهش مــيســرمايه

گـذاري  داخلي افزايش دارد اما با ايـن وجـود هنـوز هـم اثـر سـرمايه       غيرمسكوني بر توليد ناخالص
  . گذاري غيرمسكوني استبيشتر از اثر سرمايه GDPمسكوني بر 
Leamer )2007 (    به دنبال تهية تصويري بياد ماندني و اثري مانـدگار از اهميـت مسـكن در ادوار

طبـق  . پرداختـه اسـت   2007 تـا  1947تجاري به بررسـي ده ركـود گذشـتة آمريكـا از ركـود سـال       
هاي انجام شده اين نتيجه حاصل شده اسـت كـه در هشـت ركـود از ايـن ده ركـود، بخـش        بررسي

گـذاري مسـكوني   شود كه سرمايهدر اين مطالعه تأكيد مي. مسكن مقدم بر ادوار تجاري بوده است
ي اقتصـادي  اما جزء مهمي در ركودهـا ) درصد 6/4(سهم كوچكي در رشد اقتصادي آمريكا دارد 

. گـذاري مسـكوني اسـت   كند سـرمايه كه به بالا حركت مي GDPدر رونق نيز اولين جزء . باشدمي
گـذاري مسـكوني،   به اين نتيجه رسيد كـه بـه ترتيـب سـرمايه     GDPجزء مختلف  12ليمر با بررسي 

دوام مصرفي، خدمات مصرف كننده و سپس با شروع ركـود  كالاهاي بادوام مصرفي، كالاهاي بي
افزارها و در نهايـت مصـارف تجـاري كـه     مصارف تجاري كه عمر طولاني ندارند، تجهيزات و نرم

گـذاري مسـكوني را   وي سـرمايه . كنندها، شروع به تغيير ميعمر طولاني دارند، ادارات و كارخانه
  .كندبيني ادوار تجاري بيان ميبهترين شاخص جهت بررسي و پيش

Akbarian )2009( تـا   1370هـاي فصـلي   ة كارشناسي ارشد خـود بـا اسـتفاده از داده   در پايان نام
رابطـة بـين   ) ARDL(شـونده  با استفاده از روش اقتصادسنجي خود رگرسيون با وقفـه توزيـع   1385

تمركز اصـلي ايـن مطالعـه بـر     . كندگذاري مسكوني در ايران را بررسي ميرشد اقتصادي و سرمايه
ارد كردن بخش خـارجي و اثـر آن بـر رشـد كشـور از متغيـر       براي و. بعد تقاضا معطوف بوده است

درجة باز بودن اقتصاد كه از مجموع صادرات و واردات تقسيم بر محصول ناخالص داخلي بدسـت  
نتيجة بدست آمده از ايـن تحقيـق بيـانگر آن اسـت كـه رابطـة مثبـت و        . آيد استفاده كرده استمي

لـذا  . مسكوني و غيرمسـكوني در ايـران وجـود دارد   گذاري داري بين رشد اقتصادي و سرمايهمعني
-بر اساس نتايج مدل كوتاه. گرددگذاري مسكوني باعث افزايش رشد اقتصادي ميافزايش سرمايه

گذاري غيرمسكوني، نيروي كار، مدت و بلندمدت كشش رشد اقتصادي به ترتيب نسبت به سرمايه
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با استفاده از آزمون والد . كندرا اختيار مي گذاري مسكوني و مخارج دولت بالاترين كميتسرمايه
  .گذاري مسكوني بر رشد اقتصادي وجود داردشود كه عليت از سرمايهاين نتيجه حاصل مي

Sajadi )2009(   در پايان نامه كارشناسي ارشد خود اثر نسـبت تـوبين- Q    ذخيـره سـرمايه، نـرخ ،
بـرآورد مـدل بـا    . كنـد روع شده بررسـي مـي  گذاري مسكوني شبهره و انتظارات را بر رفتار سرمايه

اقتصاد ايران و با به كارگيري مدل خود توضيح با  1370-1386هاي هاي فصلي سالاستفاده از داده
. كل دوره، دوره رونـق و دوره ركـود انجـام شـده اسـت     : هاي گسترده در سه مدل مجزا يعنيوقفه

بلندمـدت، الگـوي تصـحيح خطـا نيـز       همچنين به منظور بررسي سرعت تعديل مـدل پويـا بـه مـدل    
مدت و بلندمدت مطابق در كوتاه Q-نتايج بيانگر اين واقعيت است كه نسبت توبين. برآورد گرديد

مـدت  اين نسبت در بلندمدت بيشتر از مقـدار آن در كوتـاه  . انتظار تئوري بزرگتر از يك بوده است
هـاي مسـكوني شـروع شـده     اختمانباشد و بيانگر اين واقعيت اسـت كـه سـرمايه گـذاري در س ـ    مي

-مدت داراي تاثير معنـي مدت و بلندهمچنين نرخ بهره و نرخ انتظارات در كوتاه. باشدسودآور مي
گـذاري  به خوبي توانسـته سـرمايه   Q-هد نسبت توبينباشد كه نشان ميگذاري نميداري بر سرمايه

  .هاي مسكوني شروع شده را توضيح دهددر ساختمان
در  1384تـا   1338هـاي سـال   با استفاده از داده 1387اي در سال مكاران در مطالعههوشمند و ه

اقتصاد ايران ضمن تحليل نوسانات اقتصادي به بررسي علل پيدايش ادوار تجاري در اقتصـاد ايـران   
گـذاري و صـادرات متغيرهـايي    طبق نتيجة بدست آمده، متغيرهايي نظير مصرف، سرمايه. پرداختند

هاي دولـت،  م جهت با ادوار تجاري، اما متغيرهاي وارات، صادرات نفت و گاز، هزينههمزمان و ه
-گذاري در ماشين آلات و مصرف كالاهاي بادوام متغيرهاي پيشرو براي اقتصاد ايـران مـي  سرمايه
توانـد  نتايج آزمون عليت گرنجري حاكي از آن است كه نوسانات صادرات نفت و گاز مـي . باشند

  .ع اصلي ادوار تجاري در اقتصاد ايران شناخته شودبه عنوان منب
Agheli Kohne Shahri )2007(  ثر از عوامـل مختلفـي از   أسرمايه گذاري در بخش مسـكن را مت ـ
دانـد و در تصـريح مـدل    تحولات ساير بازارها مـي  گسترش شهر نشيني، جمله روند رشد جمعيت،

مسكوني، ميانگين قيمـت زمـين، شـاخص    گذاري، متغيرهاي تعداد مجوزهاي احداث واحد سرمايه
كل اعتبارات و تسـهيلات   شاخص بهاي مصالح ساختماني، بهاي خدمات شاغلين در بخش مسكن،

دهد و با قيمت فروش هر واحد مسكوني قرار مي نرخ واقعي سود بانكي، پرداختي به بخش مسكن،
شاخص بهاي  واحد مسكوني، هاي احداثتعداد مجوز هاي سه متغيرِتوجه به در دسترس بودن داده
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مصالح ساختماني و بازدهي نقـدي در بـورس اوراق بهـادار تهـران و جانشـيني بـراي نـرخ بـازدهي         
نتايج مطاله حـاكي از  . پردازدهاي اقتصادي به برآورد مدل خود ميگذاري در ديگر فعاليتسرمايه

 ةگـذاري دور سـرمايه  گذاري در واحد مسكوني مناطق شهري در هـر فصـل از  آن است كه سرمايه
تعداد مجوز هاي احداث واحد مسكوني در فصل جـاري و فصـل قبـل، شـاخص قيمـت       قبل، متغير

. كنـد نقدي سهام در فصل جاري پيـروي مـي   مصالح ساختماني و نيز بازدهيِ ةگذشت فصل جاري و
-اهدرصـد از نوسـانات كوت ـ   62دهد كه در بلنـد مـدت   همچنين نتايج الگوي تصريح خطا نشان مي

  .شودگذاري تعديل ميمدت سرمايه
Khalili Araghi )2005(     سـتانده پرداختـه اسـت و در     -به بررسي بـازار مسـكن بـا رويكـرد داده
گـذاري بخـش خصوصـي از متغيرهـاي شـاخص هزينـة بخـش مسـكن، توليـد          برآورد تابع سرمايه

وصـي اسـتفاده   ناخالص داخلي، نرخ رشد جمعيت، تغييرات در اعتبـارات پرداختـي بـه بخـش خص    
نتـايج مطالعـه حـاكي از آن اسـت     . باشدمدل داراي قدرت توضيح دهندگي بالايي مي. كرده است

گذاري در بخش مسـكن بـا ضـريب    كه ارزش افزوده بخش مسكن با تأخير سه ساله بر كل سرمايه
شـده   حاصل 861/0اي بر ارزش افزوده برابر همچنين نرخ هزينة كالاي واسطه. باشدمؤثر مي 72/2

  .اي در بخش مسكن از متوسط كشوري بالاتر استاست كه مصرف كالاي واسطه
  

  ها و روش برآورد مدلداده .4
. باشـد مـي  1386-4تـا   1370-1هاي مورد استفاده در اين بررسي بصـورت فصـلي از سـال    داده

ه مصرفي متغير هزين. ها توسط بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران تهيه شده استكليه سري داده
هـاي  و هزينـه ) به تفكيك شهري و روستايي(هاي مصرفي خانوارهاي كشور خصوصي شامل هزينه

تشكيل سـرمايه ثابـت ناخـالص    . مصرف مؤسسات غير انتفايي خصوصي در خدمت خانوارها است
هـاي مسـكوني جديـد، هزينـة     خصوصي در بخش مسكن عبـارت اسـت از هزينـة ايجـاد سـاختمان     

ــرات اساســي و ت ــرات و اضــافات مســكن توســط بخــش خصوصــي در طــول يــك دورة    تعمي غيي
هـاي  گـذاري مسـكوني بخـش خصوصـي از نشـرية گـزارش فعاليـت       هاي سـرمايه داده. حسابداري

  . ساختماني بخش خصوصي در نقاط شهري ايران تهيه شده است
ة ثابـت  گذاري غيرمسكوني بكار رفته در اين مطالعه از مجموع تشكيل سـرماي هاي سرمايهداده 

هـاي  ناخالص خصوصي در ماشين آلات و تشكيل سرماية ثابـت ناخـالص خصوصـي در سـاختمان    
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مخارج دولت بكار رفتـه در ايـن مطالعـه نيـز شـامل كليـة مخـارج        . غيرمسكوني بدست آمده است
-گذاري دولت در ساختمان شامل هزينهسرمايه. باشدگذاري دولت در اقتصاد ميمصرفي و سرمايه

صـادرات و  . ها و غيـره انجـام شـده اسـت    آهن، فرودگاهها، راهها، تونلكه در ايجاد پلهايي است 
واردات كالاها و خدمات به صادرات و واردات كليه كالاها و خدمات تجاري اشخاص حقيقـي و  

التفـاوت ارزش كـل صـادرات از    مـا بـه  . گـردد حقوقي مقيم يك كشور با دنياي خارج اطـلاق مـي  
  .باشدخالص صادرات كالاها و خدمات مي ارزرش كل واردات،

بـا اسـتفاده از   . شـود جهت بررسي اهداف مورد مطالعه استفاده مي VARدر اين تحقيق از مدل 
گذاري مسكوني در ادوار تجاري ايـران خـواهيم پرداخـت و نيـز     اين روش به بررسي نقش سرمايه

مقايسه خواهد  GDPگر تركيبات گذاري غيرمسكوني و ديگذاري مسكوني و سرمايهاثرات سرمايه
اســت كــه ) GRIF(العمــل تعمــيم يافتــه امتيــاز عمــدة ايــن تحقيــق در اســتفاده از تــابع عكــس. شــد

طبق اين نظريه، در صورتي كـه جمـلات اخـلال مـدل،     . مطرح شد )Shin & Pesaran  )1998توسط
ل بدست آمده از مدل العمتوان از اين روش جهت بررسي توابع عكسباشند مي 1نرمال چند متغيره

VAR يافتـة  العمـل تعمـيم  نكتة قابل توجه در تابع عكس. استفاده كردShin & Pesaran   )1998 ( در
شود ايـن  العمل سنتي كه با استفاده از تجزية چولسكي متعامد ميآن است كه بر خلاف تابع عكس

لعمـل متعامـد در آن   ايكي از معايـب تـابع عكـس   . حساس نيست VARروش به ترتيب متغيرها در 
العمل تعميم تابع عكس. است كه با تغيير در ترتيب متغيرها ممكن است نتايج متفاوت حاصل گردد

  .يافته اين نقيصه را برطرف كرده است
مقـادير تعـادلي اجـزاء مختلـف توليـد      ) 6(تـا  ) 2(در روابط ) 11(و ) 10(با قرار دادن معادلات 

تـوان  رابطـة كلـي را بصـورت زيـر مـي     . آيدشان بدست ميشتهناخالص داخلي تابعي از مقادير گذ
  : نوشت

  j=1,2,….,Tبه ازاي   )     12(
دسـت آمـده    هبا قرار دادن رابطة بالا در مقادير تعادلي اجزاء توليد ناخالص داخلي كه از قبـل ب ـ 

  :گرددصورت زير تعيين مي هبود، مدل تجربي ب

________________________________________________________________ 

1 - Multivariate Normal 
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)13                    (               

گـذاري  گـذاري مسـكوني، سـرمايه   برداري است شامل پنج متغير مصرف، سـرمايه  xtبطوريكه 
شـامل   5×5مـاتريس   Bjاسـت و   1×5بـرداري   µ. غيرمسكوني، مخارج دولت و خـالص صـادرات  

تعـداد   T. دهـد طاهاي مدل را نشان مياست كه خ 1×5هم برداري  tε. باشدپارامترهاي تخميني مي
هاي مدل است با استفاده از معيار اطلاعات آكائيك، شوارتز، حنّان كوين و يا ديگـر معيارهـا   وقفه

ايـن مـدل،   . شـود نحوه و روش تعيين تعداد وقفه در ادامه به تفصيل شـرح داده مـي  . آيدبدست مي
است كه نقش تجارت خـارجي را در  ) Gholizadeh & Barati )2010مشابه مدل استفاده شده توسط 

اند، امـا در اينجـا نحـوه    گذاري مسكوني بررسي كردهبر سرمايه GDPاثرگذاري تركيبات مختلف 
در اين مطالعه مزيت استفاده از مـدل مانـدل فلمينـگ در    . تهيه اين مدل بطور كامل ارائه شده است

سازد كـه بـا حضـور و يـا عـدم حضـور       م ميآن است كه، علاوه بر سادگي آن، اين امكان را فراه
از . متغيير خالص صادرات در مدل، بتوان اثر متغيرها در اقتصاد باز و اقتصـاد بسـته را بررسـي كـرد    

آنجاييكه مجموع متغيرهاي مدل معادل با توليد ناخالص داخلي است، مجموع اثرات هـر متغيـر بـر    
در صـورت عـدم   . خواهـد بـود   GDPن متغيـر بـر   نيز برابـر بـا اثـر آ   ) از جمله خودش(تمام متغيرها 

حضور خالص صادرات در مدل، مجموع متغيرها برابر است بـا توليـد ناخـالص داخلـي در اقتصـاد      
ر متغير خالص صادرات در مـدل، مجمـوع متغيرهـا همـان توليـد ناخـالص       بسته و در صورت حضو

، اثر آن )از جمله خودش(داخلي در اقتصاد باز خواهد بود و جمع اثرات هر متغير بر تمامي متغيرها 
  . را نشان خواهد داد GDPمتغير بر 

ن فيليـپس پـرون   در ابتدا براي بررسي مانايي متغيرها از آزمون ديكي فولر تعمـيم يافتـه و آزمـو   
را در سطح متغيرهـا تخمـين    VARها همگي مانا بودند، آنگاه مدل اگر سري داده. شوداستفاده مي

كـه يـك بـا بيشـتر از يـك متغيـر نامانـا باشـد، آنگـاه تعـداد بردارهـاي            شود اما در صورتيزده مي
د يك يا بـيش  كه دليلي بر وجودر صورتي. همجمعي از طريق آزمون جوهانسون تعيين خواهد شد

بجاي ) 1VEC(ها پيدا شود، آنگاه از تصحيح خطاي برداري از يك رابطة همجمعي بين سري داده
اما اگر هيچ دليلي مبني بر وجـود رابطـة هـم    . كنيمخودرگرسيون برداري جهت تخمين استفاده مي

در واقـع در  . شودبه شكلي متفاوت تخمين زده مي VARانباشتگي بين متغيرها پيدا نشد آنگاه مدل 
________________________________________________________________ 

1 - Vector Error Correction 
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اند، بجاي كميت در سـطح از تفاضـل متغيرهـا    اين صورت با وجود اينكه متغيرها ريشة واحد داشته
لذا طبق مراحل گفته شده در بالا اولين گام بررسي مانا بودن يا داشـتن  . در مدل استفاده خواهد شد
با توجـه  . ة مدل تعيين شودهاي بهينقبل از تخمين نياز است تعداد وقفه. ريشة واحد بين متغيرهاست

نياز به تعداد مشاهدات زيادي دارد بطوريكه با افزايش تعداد وقفه به شـدت از   VARبه اينكه مدل 
-شود از معيار شوارتز و حنان كوين، كه به درجه آزادي بيشتر اهميـت مـي  درجة آزادي كاسته مي

  Shin & Pesaran يم يافته كه توسـط العمل تعمبراي استفاده از توابع عكس. گردددهد، استفاده مي
بيان شد، لازم است قبل از هر كاري بررسي شود كه آيا جملات اخـلال مـدل نرمـال چنـد      )1998(

متغيره هستند يا خير؟، اگر جملات خطا نرمال چند متغيره باشـند، از ايـن روش بـراي تعيـين توابـع      
 . شودالعمل استفاده ميعكس

وارد شـود   VECيا مدل  VARدر مدل   )Xt(ام jبه عنصر  jδاندازة  اي بهاگر شوك تعميم يافته
  آيد،بصورت زير بدست مي Eعملگر انتظاري 

)14                          (  
و مشـروط بـر   . در دسـترس اسـت   t-1دهندة اطلاعاتي است كـه در زمـان   نشان  t-1Ωكه در آن 

  :آيدالعمل آني بصورت زير بدست ميره باشد، عكسنرمال چند متغي tεاينكه بردار خطاي 

)15                                                (   
 jσ. ام و مقـدار صـفر بـراي هـر جـاي ديگـر اسـت       jبا مقدار يك براي عنصـر   1×5بردار  ejكه 

ز يـك انحـراف   انحراف معيار جملات خطا است و به اين دليل كه هدف بررسي شـوك حاصـل ا  
استفاده از اين روش ). Pesaran & Shin, 1998(باشد در مخرج آورده شده است معيار استاندارد مي

 GDPاز اين جهت براي مدل حاضر مفيد است كه اثر نهايي شوك تقاضا روي هـر يـك از اجـزاء    
  .به ترتيب قرار گرفتن آنها در مدل مرتبط است

  
  تخمين مدل و تفسير نتايج  .5

كه شامل متغيرهاي مصرف، مخـارج  (نطور كه قبلا توضيح داده شد، ابتدا مدل اقتصاد بسته هما
را در نظـر گرفتـه و نحـوة    ) باشـد گذاري غيرمسكوني مـي گذاري مسكوني و سرمايهدولت، سرمايه

-دهيم و سپس مدل اقتصاد باز كه شـامل خـالص صـادرات نيـز مـي     برآورد و نتيجة آن را شرح مي
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اسـتفاده شـده    GIRFsالعمل از در هر دو مدل براي بررسي توابع عكس. شودده ميگردد تخمين ز
فـولر  -هـا بـا اسـتفاده از آزمـون ديكـي     جهت بررسي مدل اقتصاد بسته ابتدا ماناييِ سري داده. است

  .است آورده شده) 1(نتايج در جدول . شودتعميم يافته و آزمون فيليپس پرون بررسي مي
  

  پرون براي متغيرها در سطح -فولر و فيليپس -وجود ريشة واحد ديكيآزمون  ):1(جدول 
مقدار بحراني مك كينون 

  بدون روند زماني
مقدار بحراني مك كينون با 

  وجود روند زماني
PP1  ADF2  متغير  

C C+T C C+T 
946/1 - 478/3- 584/7 368/0  115/2 646/0  C 
946/1 - 478/3- 198/2 648/1 -  658/1 910/1 -  G 
946/1 - 478/3- 180/2 202/0 -  816/2 080/0  RI 
946/1 - 478/3- 109/0-  855/1 -  581/0 018/3 -  NRI  
946/1 - 478/3- 890/1-  790/1 -  081/1-  557/2 -  NX 

  .است 4پرون - طول وقفة قطع آزمون فيليپس. باشددرصد مي 5تمام نتايج بالا در سطح معني داري 
  

ها در سطح مانا نيستند، لذا مانـايي  كدام از سري دادههيچهمانطور كه از نتايج جدول پيداست، 
) 2(نتايج بررسي ماناييِ تفاضل مرتبة اول متغيرها در جـدول  . شودتفاضل مرتبة اول آنها بررسي مي

  .اندبار تفاضل گيري مانا شدهبر اساس اين نتايج تمام متغيرها با يك. ارائه شده است
فته شد لازم است تا وجود رابطـة هـم انباشـتگي بـين متغيرهـا      در گام بعدي همانطور كه قبلا گ

آمـده اسـت، وجـود    ) 3(طبق نتايج اين آزمون همجمعي جوهانسون كـه در جـدول   . بررسي گردد
در آزمون جوهانسون، هـم آمـارة اثـر و هـم آمـارة      . شوديك رابطة همجمعي بين متغيرها تأييد مي

  . دهندرا نشان ميحداكثر مقدار ويژه وجود يك رابطة همجمعي 
ي هم نيز بين آنها عمجبا توجه به اينكه همة متغيرها در تفاضل مرتبة اول مانا شده و يك رابطة ه

  .شوددر سطح متغيرها برآورد مي VECمدل  VARوجود دارد، بجاي استفاده از 
  
  

________________________________________________________________ 

1 - Phillips-Perron 
2 - Augmented Dickey-Fuller 
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  متغيرها پرون براي تفاضل مرتبة اول -فولر و فيليپس -آزمون وجود ريشة واحد ديكي ):2(جدول 
مقدار بحراني مك كينون 

  بدون وجود روند
مقدار بحراني مك 
  كينون با وجود روند

PP ADF  
  متغير

C C+T C C+T 

945/1 - 486/3- 251/2- 880/5 -  615/2 -  720/5 -  D(C) 
945/1 - 486/3- 772/4- 127/5 -  686/4-  494/3 -  D(G) 
945/1 - 486/3- 840/5- 707/6 -  490/2 -  273/4 -  D(RI) 
945/1 - 486/3- 636/5- 737/5 -  357/4 -  978/4 -  D(NRI) 
945/1 - 486/3- 738/7- 083/8 -  315/3 -  613/4 -  D(NX) 

  .است 4پرون - طول وقفة قطع آزمون فيليپس. باشددرصد مي 5تمام نتايج بالا در سطح معني داري 
  

  نتايج آزمون همجمعي جوهانسون براي اقتصاد بسته ):3(جدول 
و با عرض از مبدا
  با مربع روند

با عرض از مبدا و 
  با روند خطي

با عرض از مبدا و 
  بدون روند خطي

با عرض از مبدا و
  بدون روند

بدون عرض از مبدا و 
  هاآماره  بدون روند مقيد

  آمارة اثر 1 1 1 1 0

0 1 1 1 1 
آمارة ماكزيمم 

  مقدار ويژه
  .درصد بدست آمده است 5و در سطح  2اين نتايج با وقفة 

  
بـراي اينكـار از   . جهت بررسي مدل تصحيح خطاي برداري بايستي وقفة بهينة مدل تعيـين شـود  

اگر بـين  . گرددكند استفاده ميهاي بهينه را تعيين ميمعيار اطلاعات شوارتز بيزين كه كمترين وقفه
عيـار  هاي بهينة پيشنهادي معيار شوارتز و آكائيك تفاوتي وجـود داشـته باشـد، بهتـر اسـت از م     وقفه

-مي 2وقفة  VECطبق معيار شوارتز و حنّان كوين، وقفة بهينه براي مدل . حنّان كوين استفاده شود
  . باشد

چندان قابل اطمينان نيسـت، بـراي بررسـي پويـايي      VARداري متغيرها در باتوجه به اينكه معني
از  GIRFsينكـه توابـع   قبل از ا. شودالعمل آني و تجزيه واريانس استفاده ميمتغيرها از توابع عكس

شـود و فرضـية صـفر مبنـي بـر نرمـال       مدل توليد شود، آزمون نرمال بودن توزيع خطا انجام داده مي
. اسـتفاده كـرد   GIRFsالعمـل از تـابع   توان براي بررسي توابع عكـس شود لذا مينبودن مدل رد مي

-رسد، واكنشبه نظر مي GIRFsهمانطور كه از تابع . اندنشان داده شده) 1(در شكل GIRF توابع 
  . به هر يك از اين چهار شوك تا حدودي متفاوت است GDPهاي 

با توجه به اينكه توليد ناخالص داخلي در اقتصاد بسته از مجموع مصرف، مخارج دولـت،  : نكته
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آيد، جمع افقيِ اثرات هر يـك از  گذاري غيرمسكوني بدست ميگذاري مسكوني و سرمايهسرمايه
العمل، اثر آن متغير ر روي خودش و ديگر اجزاء توليد ناخالص داخلي در تابع عكسب GDPاجزاء 

-اثـر مـي   GDPاين اثرات به دو صورت مستقيم و غيرمسـتقيم بـر   . دهدبدست مي GDPرا بر روي 
برابـر اسـت بـا اثـري كـه آن متغيـر بـر خـودش دارد و اثـر           GDPاثر مستقيم هـر متغيـر بـر    . گذارد

از مجمـوع  ). بجز خـودش ( GDPر معادل است با اثرات آن متغير بر ديگر اجزاء غيرمستقيم هر متغي
توان اثر كل آن متغير را بر توليد ناخـالص داخلـي   مي GDPاثرات مستقيم و غيرمستقيم هر متغير بر 

را بـر توليـد ناخـالص داخلـي در      GDPاثر هر يك از اجـزاء  ) 1(و شكل ) 4(جدول . بدست آورد
  .دهدن مياقتصاد بسته  نشا

  
  به شوك يك انحراف معيار از متغيرها در اقتصاد بسته GDPپاسخ  ):4(جدول 

G NRICRI Period 
323  617 57 249  1  
293  739 284 605  5  
818  617 383 752  10  
1192  509 926 600  15  
1292  570 1328 512  20  
1173  635 1389 545  25  
1200  633 1358 578  30  
1244  616 1387 569  35  
1254  616 1431 555  40  
1247  624 1444 555  45  

  هاي تحقيقيافته: مأخذ
  

طبق نتايج حاصل از تـابع  . دارند GDPشوك مصرف و مخارج دولت اثرات نسبتاً بالايي روي 
گـذاري  درج شـده اسـت، اثـر سـرمايه    ) 1(العمل تعميم يافته براي اقتصاد بسته كه در نمودار عكس

گـذاري غيرمسـكوني اثـر    متفـاوت اسـت بـه طـوري كـه سـرمايه       GDPوني بر مسكوني و غيرمسك
اثر مربوط به شوك يك انحراف معيـار  . دارد GDPگذاري مسكوني روي بيشتري نسبت به سرمايه

كـه  ميليـارد ريـال اسـت در حـالي     625در بلندمـدت حـدود    GDPگذاري غيرمسـكوني بـر   سرمايه
از . باشدميليارد ريال مي 560در بلندمت در حدود  گذاري مسكونيبه شوك سرمايه GDPواكنش 
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ميليارد ريال اثـرش بـر    1430دارد در بلندمدت در حدود  GDPطرفي مصرف كه بيشترين اثر را بر 
ميليارد ريال روي  1250ماند و مخارج دولت بعد از آن اثري معادل توليد ناخالص داخلي ثابت مي

  .توليد ناخالص داخلي دارد
  

  
  العمل توليد ناخالص داخلي به شوك يك انحراف معيار از متغيرها در اقتصاد بستهعكس :)1(شكل 

  هاي تحقيقيافته: مأخذ
  

در (دهد كه در اقتصاد بسته مصرف و مخارج دولت اثـر بيشـري   بطور كلي نتايج مدل نشان مي
دوره اثـر   20تـا  تقريبـاً  . دارنـد  GDPگذاري مسكوني و غيرمسكوني بـر  از سرمايه) حدود دو برابر

متغيرها بر توليد ناخالص داخلي با تغييرات زيادي همـراه اسـت امـا پـس از آن تغييراتشـان كـاهش       
 & Kimاين نتايج بـا نتـايجي كـه    . اندداشته GDPدوره اثري يكنواخت بر  37يافته و بعد از حدود 

Coulson )2000(  و& Bisping   Patron )2008( نتـايج  . د متفـاوت اسـت  براي اقتصاد آمريكا گرفتن ـ
-كـه اثـر سـرمايه   تأكيـد دارد بـه طـوري    GDPگذاري مسكوني بر اين دو مطالعه بر اهميت سرمايه

. باشـد گـذاري غيرمسـكوني و مخـارج دولـت مـي     گذاري مسكوني و مصرف بيشـر از اثـر سـرمايه   
ه به وابسـتگي  گيرد و با توجمخارج دولت در اقتصاد ايران بخش مهمي از توليد داخلي را در بر مي

مخارج دولت به درآمدهاي نفتي، همراه با تغييرات جهاني قيمت نفت، مخارج دولت نيـز تغييـرات   
-درصد بودجة دولت در ايران از درآمدهاي نفتي تهيه مـي  50تا  40حدود . شديدي خواهد داشت

  .اي مواجه استشود كه با تغييرات برونزا و ناخواسته
گيرد و اثـري مانـدگار   رين جزء توليد ناخالص داخلي را در بر ميمصرف با توجه به اينكه بيشت
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اي كـه بـراي اثـر    نتيجـه . داشته باشد GDPتواند اثر بيشتري بر بر توليد داخلي دارد، تغييرات آن مي
بـراي   )2008( Bisping   Patron &و  )Kim & Coulson )2000مصـرف توضـيح داده شـد بـا نتيجـة      

شود كه نتيجة ايـن مطالعـه   گذاري مسكوني مشاهده مياما در مورد سرمايه. اقتصاد بسته مشابه است
اقتصاد امريكا با توجه به اينكه دروة رشد . با نتايج مطالعات مشابه براي ايالات متحده متفاوت است

گذاري غيرمسكوني تا حدودي اثرش بر توليد ناخالص و صنعتي شدن را سپري كرده است، سرمايه
هـاي پيشـتاز و مهـم در    شور كاهش يافته است اما هنوز بخش مسـكن جـزء بخـش   داخلي در اين ك

بـا توجـه   . آيددر آن كشور به حساب مي GDPرشد اقتصادي آن كشور و نيز بخش اثر گذاري بر 
گذاري مسكوني متغيري پيشرو در ادوار مريكا انجام گرفته است سرمايهآبه مطالعاتي كه در اقتصاد 

گـذاري در  سـرمايه  (Hooshmand et al., 2008)كـه طبـق مطالعـة    در حـالي  شـود تجاري شناخته مي
اين نتايج براي اقتصاد بسته بوده اسـت در  . ساختمان در ايران متغيري هم زمان با ادوار تجاري است

تواند اثـر مهمـي   باشد و با توجه به اينكه خالص صادرات ميحاليكه ايران كشوري با اقتصاد باز مي
يرهاي مدل بگذارد اين امكان وجود دارد كه نتايج اقتصـاد بـاز تفـاوت چشـمگيري بـا      بر ديگر متغ

لذا لازم است مدل را گسترش داده و نتايج را براي . نتايج حاصل شده براي اقتصاد بسته داشته باشد
تري از اثرگـذاري متغيرهـاي كـلان بـر روي     اقتصاد باز نيز بدست آوريم تا بررسي دقيقتر و مطمئن

وجود خالص صادرات در مطالعات اقتصادي، از ايـن جهـت   . د ناخالص داخلي ارائه داده شودتولي
-هـا را غنـي مـي   كند، اين يافتـه ها ميكه متغير جديدي براي ايجاد اختلالات اقتصادي وارد تحليل

ت لازم است تـا جمـع افقـي اثـرا     GDPاز طرفي، با توجه به اينكه براي بررسي اثرِ متغيرها بر . سازد
تك تك متغيرها را بدسـت آوريـم، در اينجـا بـراي بررسـي اقتصـاد بـاز لازم اسـت تـا از خـالص           

  .است، استفاده گردد GDPصادرات، كه يكي از تركيبات 
در مدل دوم، با وارد كردن خالص صادرات به عنوان متغيري درونزا در مدل، اقتصاد را بـاز در  

-گيـري مانـا مـي   بـار تفاضـل  لاً بررسي شد و همه با يكها قبمانايي چهار سري داده. گيريمنظر مي
مانايي متغير خالص صادرات نيز با استفاده از آزمون ديكي فولر تعميم يافته و آزمون فيليپس . شدند

ايـن متغيـر نيـز هماننـد ديگـر      . همراه با بقيه متغيرها نشان داده شده اسـت ) 2(و ) 1(پرون در جدول 
در گـام بعـدي بـراي يـافتن     . شـود گيري مانـا مـي  بار تفاضلولي با يكمتغيرها در سطح نامانا است 

نتايج آزمون جوهانسون براي اقتصاد بـاز  . كنيمرابطة هم انباشتگي از آزمون جوهانسون استفاده مي
-طبق اين نتيجه وجود يك بردار همجمعي اين متغيرها تأييد مي. گزارش شده است) 6(در جدول 
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  . گرددجهت برآورد مدل استفاده مي VECمانند مدل اقتصاد بسته از روش شود لذا در اينجا نيز ه
  

  آزمون جوهانسون براي اقتصاد باز با وجود يك رابطة همجمعي ):5(جدول 
با عرض از مبدا 
  و با مربع روند

با عرض از مبدا 
  و با روند خطي

با عرض از مبدا و 
  بدون روند خطي

با عرض از مبدا 
  و بدون روند

ض از مبدا بدون عر
  آماره ها  و بدون روند مقيد

  آزمون اثر  1  1  1  2  0

حداكثر   1  1  1  1  0
  مقدار ويژه

  .درصد بدست آمده است 5و در سطح  2اين نتايج با وقفة 
  

-العمل استخراج ميهاي مدل، عكسهمانند مدل اقتصاد بسته، در اينجا نيز براي بررسي پويايي
ا از مدل توليد شود، آزمون نرمـال بـودن توزيـع خطـا را انجـام      ر GIRFsقبل از اينكه توابع . گردد
-توان براي بررسي توابع عكسشود لذا ميشود و فرضية صفر مبني بر نرمال نبودن مدل، رد ميمي

طور كـه از  همان. اندنشان داده شده) 2(در شكل  GIRFsتوابع . استفاده كرد GIRFsالعمل از تابع 
د، اثر متغيرها در اقتصاد باز نسبت به اثر آنها در اقتصاد بسته تغييـر كـرده   رسبه نظر مي GIRFsتابع 
  .است

به شوك يك انحـراف معيـار از اجـزاي آن در اقتصـاد بـاز نيـز        GDPالعمل براي تعيين عكس
همانند اقتصاد بسته كافي است اثرات مستقيم و غيرمستقيم هر يك از متغيرها را جمع كرده و پاسخ 

العمـل هـر متغيـر بـه شـوك يـك       عكـس . داخلي به آن متغير خاص را بدست آورد توليد ناخالص
. گذارد را اثر غيرمستقيم ناميمانحراف معيار از خودش را اثر مستقيم و اثري كه بر ديگر متغيرها مي

آمده اسـت  ) 6(دورة برگزيده در جدول  10براي  GDPمجموع اثرات مستقيم و غيرمستقيم اجزاء 
  .رسم شده است) 2(دوره در شكل  50العمل تعميم يافته نيز براي و نمودار عكس

العمل تعميم يافته براي اقتصاد باز، شوك مصرف و مخـارج دولـت   با توجه به نتايج تابع عكس
العمـل توليـد   شـود عكـس  مشاهده مـي ) 2(همانطور كه از شكل . دارند GDPاثر نسبتاً بالايي روي 

گـذاري مسـكوني و غيرمسـكوني متفـاوت     ار تغييـر در سـرمايه  ناخالص داخلي به يك انحراف معي
ورود . گذاري غيرمسـكوني اسـت  گذاري مسكوني بيشتر از اثر سرمايهكه اثر سرمايهاست به طوري

گـذاري  گـذاري مسـكوني و سـرمايه   خالص صادرات در مدل باعث شده است اثرات نسبي سرمايه
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نند مدل اقتصاد بسـته اثـر مصـرف و مخـارج دولـت      اما باز هم هما. تغيير كند GDPغيرمسكوني بر 
  .گذاري استبيشتر از اثر اين دو نوع سرمايه

  
  به شوك يك انحراف معيار از متغيرها در اقتصاد باز GDPپاسخ  ):6(جدول 

G NRI C RI NX دوره 
341  180 152 522 117 1  
511  543 689 824 2-  5  
865  660 1050 926 247- 10  

1050  626 1315 808 537- 15  
1041  612 1443 728 657 - 20  
1000  630 1456 737 643 - 25  
1013  642 1443 765 622 - 30  
1018  637 1450 758 632 - 35  
1015  638 1452 755 632 - 40  
1013  639 1451 756 632 - 45  

  هاي تحقيقيافته: مأخذ
  

  
  مدل تصحيح خطا با يك بردار همجمعيبه شوك متغيرها در اقتصاد باز در  GDPالعمل عكس ):2(شكل 

  هاي تحقيقيافته: مأخذ
اثر آن در اقتصاد باز مشابه اثرش در اقتصاد بسته است به  GDPمصرف به عنوان بزرگترين جزء 

مشخصي بر ميزان اثر گذاري مصـرف در بلندمـدت    تأثيركه ورود خالص صادرات در مدل طوري
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در اقتصاد باز نسبت به اقتصاد بسته كـاهش   GDPت بر اما اثر مخارج دول. نداشته است GDPروي 
گـذاري  كـه اثـر سـرمايه   گذاري غيرمسكوني تقريباً بـدون تغييـر مانـده در حـالي    سرمايه. يافته است

گـذاري غيرمسـكوني هـم بيشـتر     اي كه حتي از اثر سـرمايه افزايش يافته، به گونه GDPمسكوني بر 
فصـل باعـث ايجـاد تغييـرات      20متغيرها، تـا حـدود   بطوركلي شوك ايجاد شده توسط . شده است
-همانطور كـه از توابـع عكـس   . شودگردد اما بعد از اين اثرات تقريباً ثابت ميمي GDPزيادي در 

گذاري غيرمسكوني گذاري مسكوني و سرمايهالعمل تعميم يافته مشخص است اثرات نسبي سرمايه
ورود تجارت خارجي در مدل باعث شـده اسـت   . تدر اقتصاد باز نسبت به اقتصاد بسته متفاوت اس

گـذاري غيرمسـكوني   كه اثر سـرمايه افزايش يافته در حالي GDPگذاري مسكوني بر كه اثر سرمايه
  .تغييري نيافته است

  
  گيريخلاصه و نتيجه  .6

را با گذاري مسكوني بر توليد ناخالص داخلي پرداخته و آناين مطالعه به بررسي اهميت سرمايه
هدف ديگر اين مطالعه بررسي تفـاوت ايـن   . كندمقايسه مي GDPيزان اثرگذاريِ ديگر تركيبات م

-كه اهميت تجارت خارجي بر تغيير در ميزان اثرگذارياثرات در اقتصاد باز و بسته است به طوري
مـورد ديگـري كـه در ايـن مطالعـه قابـل توجـه اسـت         . گـردد بررسي مي GDPهاي اجزاء مختلف 

در اين . بيان شد )Shin & Pesaran  )1998باشد كه توسط يافته ميالعمل تعميمز تابع عكساستفاده ا
جهت بررسي ميزان اثرگذاري و عليـت بـين اجـزاء    ) VEC(مطالعه از مدل تصحيح خطاي برداري 

مختلف توليد ناخالص داخلي استفاده شده است و با بكار گيـري آن بـه بررسـي ميـزان اثرگـذاري      
طبـق نتـايج   . و مقايسه آن با ديگر اجـزاء آن پرداختـه شـده اسـت     GDPاري مسكوني بر گذسرمايه

-در مقايسـه بـا سـرمايه    GDP گذاري مسكوني در اقتصاد بسته اثري كمتـر بـر   بدست آمده سرمايه
 GDPدر اقتصاد بسته مصرف و مخارج دولت بيشـترين اثـر را بـر    . داشته است گذاري غيرمسكوني

د خالص صادرات در مدل و بررسي مدل براي اقتصاد باز به اين نتيجه رسيديم كـه  با ورو. اندداشته
افزايش يافته است بطوريكه اثرگـذاري آن   GDPگذاري مسكوني بر اثرگذاري روي نقش سرمايه

گـذاري غيرمسـكوني شـده اسـت امـا همچنـان مصـرف و        بر توليد ناخالص داخلي بيشتر از سرمايه
ورود خـالص صـادرات هـم اثـر     . انـد ، در اقتصاد بـاز، داشـته  GDPرا بر مخارج دولت بيشترين اثر 
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 گذاري آن بـر   تأثيرگذاري مسكوني را افزايش داده است و هم از اهميت مخارج دولت و سرمايه

GDPتفاوت عمدة اين تحقيـق بـا مطالعـات    . كاسته استKim & Coulson )2000(  و& Bisping   
Patron )2008( ري بالاي مخارج دولـت اسـت كـه علـت عمـدة آن بـزرگ بـودن        در ميزان اثرگذا

درصد كل توليد ناخـالص داخلـي    20مخارج دولت در اقتصاد ايران حدود . دولت در امريكا است
درصـد از بودجـة دولـت نيـز از محـل درآمـدهاي نفتـي تـأمين          50تـا   40گيـرد و بـين   را در بر مي

درصد توليد ناخـالص داخلـي آنـرا     50تا  40بين در حاليكه مخارج دولت ايالات متحده . گردد مي
شود، در واقع اين حجم بالاي مخارج دولت در آنجـا باعـث شـده كـه افـزايش كمـي در       شامل مي

از طرفي غالب مخارج دولت در امريكـا مصـارف   . نداشته باشد GDPمخارج دولت اثر چنداني بر 
ن بخش قابل توجهي از مخارج دولت كه مخارج عمراني در ايراباشد در حاليجاري آن كشور مي

در واقع بخشي از تغيير در مخارج دولت در ايران به مصـارف  . )Gholizadeh, 2004(گيرد را در بر مي
  .خواهد شد GDPتري بر رسد كه خود باعث اثر گذاري بيشتر و طولانيعمراني مي
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