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 ١٣٨٤ناتسمز ـ مراهچ هرامش ـ مجنپ لاس ـ يداصتقا ياهشهوژپ همانلصف
  

  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت
  

 ۴/٣/١٣٨٤ :شريذپ خيرات     ١٣/۵/١٣٨٣ :تفايرد خيرات
  

  1ناگرهم ردان رتکد
  2یرواي مظاآ رتآد  

  هديكچ
 نامتخاس و تامدخ ياهشخب يوس هب ندعم و تعنص نوچ دلوم ياهشخب زا هيامرس نايرج  
 رد نونآات تلود يتيامح ياه تسايس هآ تسا روشآ يداصتقا تلاكشم و لئاسم زا يكي
 ليكشت رد هآ يلماوع يياسانش اب هعلاطم نيا رد .تسا هدوبن رثؤم نادنچ نايرج نيا شهاآ
 - سيراه لدم زا يريگ هرهب اب و يمئاد دمآرد هيرظن زا يريسفت و تسا رثؤم شخب ره هيامرس
  .ميدومن ندعمو تعنص  شخب هيامرس نايرج نييبت هب مادقا ورادوت

 رادقم هب و ندعم و تعنص شخب رطخ اب هدش ليدعت ياهدمآرد هآ تسا نآ زا يآاح جياتن  
 رد .تسا هتشاد تبثم ريثات ندعم و تعنص شخب هيامرس ليكشت رد يزرواشآ شخب يزيچان
  مات سبب خروج سرمايه از بخشدخو نامتخاس ياه شخب رطخ اب هدش ليدعت ياهدمآرد لباقم

اين در حالي است آه بخش صنعت و معدن در تشكيل سرمايه تمامي . شوند صنعت و معدن مي
اي بخشهاي مختلف  آلات و آالاهاي سرمايه آننده ماشين به دليل اينكه تأمين, بخشهاي اقتصادي

  .اثر مثبت داشته است, اقتصادي است
شاهد خروج سرمايه , بدين ترتيب در طي دوره مورد بررسي با لحاظ آردن تمامي اثرات  
  . صنعت و معدن وجذب آن در بخشهاي خدمات وساختمان هستيم ز بخشا

  
  . ريسك ,درآمد دائمي, سرمايه در صنعت  تشكيل, جريان سرمايه بخش صنعت:  واژه آليد

  
JEL: G11,E2  

_____________________________________________________________________ 
  Mehregannader@gmail.com                         انيس يلعوب هاگشناد رايداتسا .١
  Kazemyavari@yahoo.com                           سردم تيبرت هاگشناد رايشناد .٢
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٧٢  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

  مقدمه
آمبود سرمايه يكي از مهمترين مشكلاتي است آه اغلب آشورهاي در حال توسعه جهت   

هاي مولد  جريان سرمايه از فعاليت. وب با آن مواجه هستندرسيدن به رشد اقتصادي مطل
جريان سرمايه . است  هاي غير مولد مشكل مذآور را شديدتر آرده اقتصادي به سوي فعاليت

بين بخشي در آشورهاي در حال توسعه متأثر از عوامل اقتصادي اجتماعي و نهادي مختلفي 
  .آند را در اين آشورها تعيين مياست آه ميزان و جهت جريانات بين بخشي سرمايه 

هاي  گذاري به قيمت ثابت در فعاليت  ميزان سرمايه١٣٥٣در ايران با اينكه از سال   
با رشد شديدي همراه بود ولي در سالهاي پس از انقلاب اسلامي روند , اقتصادي چون صنعت

ين سال درا.  ادامه داشت١٣٦٨گذاري در صنعت نزولي شد و اين روند تا سال  سرمايه
سياستگذاران , اين مشكل. گذاري در اين بخش به حداقل ممكن در دو دهه گذشته رسيد سرمايه

 اقتصادي را وادار به بازنگري درخصوص سياست هايي آه در بخشهاي مولد اتخاذ آرده
اي آه سياست تثبيت قيمت را در برنامه اول از محصولات آشاورزي و  بودند نمود؛ به گونه 

هاي مولد بهبود  ولي با انجام اعمال مذآور روند تشكيل سرمايه در بخش. نمودندصنعتي حذف 
به طوري آه در برنامه سوم مشكل مذآور به عنوان يكي از . نيافت و تاآنون ادامه داشته است

  ). ٢٨سند برنامه ص (هاي مولد عنوان شد مهمترين چالش فعاليت
ان سرمايه از بخشهاي مولد چون صنعت هدف اين مطالعه آن است تا عواملي آه در جري  

به بخشهاي غير مولد اثر دارد را شناسايي نموده وسپس راهكارهاي لازم جهت آاهش 
  . جريانات سرمايه مذآور ارائه نمايد

دراين راستا و در پاسخ به اين پرسش اساسي آه چه عواملي در جريانات سرمايه از   
 زير براساس مباني نظري و تجربي ارائه شده صنعت به ساير بخشها اثر گذار است فرضيات

  :است
جذب و تشكيل سرمايه بخش صنعت به درآمد دائمي بخش آه با خطر تعديل شده باشد   

  .وابسته است
 سرمايه در  ميزان تشكيل, دليل عدم وجود محدوديت در نقل وانتقال بين بخشي سرمايه به  

 .طر تعديل شده باشد ارتباط داردهر بخش به درآمد دائمي ساير بخشها نيز آه با خ
درآمد دائمي بخش خدمات و ساختمان اثر منفي بر تشكيل سرمايه بخش صنعت دارند؛ به   
 .اي آه سبب خروج سرمايه از بخش صنعت مي شوند گونه
مباني نظري وتجربي بررسي , در مرحله نخست, هاي ارائه شده به منظور آزمون فرضيه  
در مرحله بعدي الگوي . ادي جهت برآورد معرفي خواهد شدشود و سپس الگوي پيشنه مي

در آخر .شوند هاي آماري برآورد وارزيابي و سپس تفسير مي پيشنهادي با استفاده از روش
 .  شود گيري وپيشنهادات لازم جهت اصلاح ساختار تشكيل سرمايه در صنعت ارائه مي نتيجه

 
  مباني نظري وتجربي. ١
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٧٣  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

توان با استفاده از مباني نظري تشكيل  شكيل سرمايه مؤثر است ميآنچه را آه در جذب و ت  
 تشكيل سرمايه را تعيين ,ها نرخ بهره واقعي  براساس تئوري آلاسيك.سرمايه شناسايي آرد

اي را در تشكيل  آينز تفاوت بين بازده مورد انتظار و هزينه تعويض آالاهاي سرمايه. آند مي
 توسط گودوين  آهتوان به الگوي شتاب ز ميپس از آين. داند سرمايه موثر مي

)١٩٥١Goodwin, ( و چنري)١٩٥٢Chenery,(,رگنسونو و مطالعه ج )١٩٥٤Jorgenson, ( و
) ,١٩٦٧Eisner(پذير و همچنين مطالعه آيزنر   روش شتاب انعطافدر) ,١٩٥٤Koyck(آويك 

  .پيرامون وارد آردن مسئله انتظارات در تشكيل سرمايه اشاره آرد
سرمايه در سطح آلان مورد بحث قرار گرفته و   هاي مذآور غالباً در جذب و تشكيلريتئو  

از دانان با استفاده  اقتصاد. در مدلهاي بخشي آارايي لازم را نداشته و نيازمند بازنگري است
منظور   بهيين مهاجرت بين بخشي ارائه شدب جهت ت١٩٧٠الگوي هاريس ـ تودارو آه در سال 

وان به آارهاي ت  جستند آه در اين خصوص ميات سرمايه بين بخشي سودشناسايي جريان
و ) ,١٩٧٥Corden & Findlay ( وفيندلي، آوردن),١٩٨٣Amano( آمانو ,),١٩٨١Neary( نيري
در اين مطالعات تشكيل سرمايه در هر بخش علاوه بر درآمد . اشاره آرد) ,١٩٩٦Dutt(دات 

  .ي ساير بخشها نيز هست متأثر از درآمد دائم,دائمي همان بخش
هاي اقتصادي توجه  ها در تشكيل سرمايه بين بخش در مطالعات انجام شده به ريسك فعاليت 

گذاران سرمايه خود  آند آه آيا سرمايه هاي مذآور مشخص نمي طوري آه تئوري به. نشده است
هايي آه  فعاليتگيرند آه داراي سود و خطر بيشتري است ويا در  هايي به آار مي را در فعاليت

بدين جهت سود و درآمدهاي انتظاري آه در هر فعاليت . سود آمتر و خطر آمتري دارند
  .شود بايد به وسيله خطر تعديل شود آسب مي

تواند متاثر از  تشكيل سرمايه بين بخشي در اقتصاد ايران علاوه بر مسائل عنوان شده  مي  
هاي مذآور با توجه به  بنابراين تئوري. باشدسياست هاي دولت و ساختار اقتصادي ايران نيز 

گيرد و الگوي مناسب جهت تبيين  واقعيت هاي موجود در جامعه مورد بازنگري قرار  مي
  .مشكل و مسأله موجود در آشور ارائه خواهد شد

  
  الگوي پيشنهادي جهت تبيين جريانات سرمايه بين بخشي. ٢

افزوده بخشهاي اقتصادي به عنوان مهمترين  ارزش, براساس مباني نظري وتجربي ارائه شده
) ∆y(افزوده گذاران و براساس اصل شتاب تغييرات ارزش دهنده رفتار سرمايه متغير توضيح

همچنين براساس تحليل آويك و  .گيرد در برآورد تابع پيشنهادي مورد استفاده قرار مي
گذاري نه تنها از درآمد جاري بلكه از در   سرمايه)١٩٦٧(موديگلياني و پيشنهاد رابرت آيزنر

پذيرد به طوري آه رابرت آيزنر حتي معتقد است آه تغييرات  آمد سالهاي گذشته نيز تأثير مي
  .گذاري تأثير دارد بيش از سال جاري در سرمايه, فروش در سالهاي گذشته نزديك

را در طول زمان بر روي ) ∆y(افزوده بخش اقتصادي  بدين ترتيب اثرات تغيير ارزش  
حال به منظور لحاظ آردن اثرات . دهيم تشكيل سرمايه بخش اقتصادي مورد بررسي قرار مي
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٧٤  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

گذاري بايد از روشهاي پوياسازي مدل از جهت  متغير مذآور در طول زمان بر سرمايه
افزوده هر بخش  ارزشمتغير مستقل استفاده آنيم آه يكي از اين روشها بررسي تغييرات 

)y∆(در طي زمان)nt   ١.گذاري آن بخش مي باشد روي سرمايه) =21,,...,
تشكيل سرمايه در يك بخش تنها به درآمد آن , همچنين با توجه به مباحث تئوريك ارائه شده  

شها بر رفتار بخش مرتبط نبود، بلكه اطلاعات مربوط به درآمد انتظاري ساير بخ
اين مسأله باتوجه به اينكه هيچ محدوديت جدي چون تعرفه . گذاران اثر خواهد گذاشت سرمايه

  . وانتقال سرمايه بين بخشي وجود ندارد بسيار مهم است و ساير موانع در نقل
گذاران مورد توجه قرار گيرد آن است آه  در رفتار سرمايه نكته بسيار مهمي آه بايد  

 تنها به درآمد و سود مورد انتظار توجه ندارند بلكه به گيري خود ان در تصميمگذار سرمايه
. آنند گيري لحاظ مي برخي از متغيرهاي طرف هزينه نيز توجه نموده و آنها را در تصميم

از آنجا آه در آشور ارقام نرخ . شوند مي بدين جهت متغيرهاي طرف هزينه در مدل منظور
شود، لذا غالبا از نرخ رشد شاخص  ي به طور رسمي منتشر نميبهره واقعي بخشهاي اقتصاد

در اين . آنند هاي اقتصادي به عنوان متغير جانشين نرخ بهره استفاده مي ضمني قيمت بخش
  .آنيم مطالعه نيز از نرخ مذآور استفاده نموده و آن را در مدل تعبيه مي

در   توجه نموده و تأثير آن راريسك درآمدهاي انتظاري نيز  گيرندگان به همچنين تصميم  
گذار ممكن است سود آمتر با خطر آمتر در   آه يك سرمايهطوري آنند، به رفتار خود لحاظ مي

بدين جهت لازم . يك بخش اقتصادي را به سود بيشتر با خطر بيشتر در بخش ديگر ترجيح دهد
گيري ريسك و  بخشي با معرفي شاخصي براي اندازه است در تحليل جريانات سرمايه بين

هاي مختلفي براي  خطر، شاخص و متغير مذآور نيز در مدل منظور شود؛ البته شاخص
هاي مقطعي قابل استفاده هستند  گيري ريسك وجود دارد آه بسياري از آنها براي داده اندازه

بدين جهت در اين مطالعه . هاي سري زماني از آارايي لازم برخودار نيستند ولي در داده
  درمطلق انحرافات درآمد از ميانگين متحرك پنج سالهشاخص ق

 ),١٩٨٧love. (گيرد مورد استفاده قرار مي) شاخص لاو(
گيري درآمدهاي انتظاري ساير بخشهاي اقتصادي بر يك بخش  منظور اندازه ترتيب به بدين 

اقتصادي و به منظور لحاظ آردن ريسك درتابع تشكيل سرمايه بخشهاي اقتصادي و 
صورت زير جهت  الگوي تشكيل سرمايه به, گذاران گيري اثر آن بر رفتار سرمايه اندازه

  .شود برآورد معرفي مي
 

jآه در آن 
tI تشكيل 

 در بخش tسرمايه سال 
تغييرات ∆j ،VAاقتصادي 

افزوده بخش  ارزش

_____________________________________________________________________ 
1 .Holdan(1982) 
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٧٥  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

افزوده   تغييرات ارزش∆VIMافزوده بخش خدمات،  تغييرات ارزش∆VSآشاورزي،  
متغيير وابسته باوقفه . باشد افزوده بخش ساختمان مي  تغييرات ارزش∆VCصنايع و معادن و 

)j
tI اري نيمه تمام درسالهاي گذشته روي گذ گيري اثر فشار سرمايه منظور اندازه نير به) −1

 به معني ريسك درآمد RAو متغيرهاي . گذاري سال جاري در مدل تعبيه شده است سرمايه
 ريسك درآمد RC ريسك بخش صنايع و معادن، RIM ريسك خدمات، RS دربخش آشاورزي،

بدين ترتيب درتابع تشكيل . است نرخ رشد شاخص ضمني قيمت بخش   Pوبخش ساختمان 
افزوده همان بخش آه پويا سازي  رمايه هر بخش اقتصادي علاوه بر متغير تغيير ارزشس

به علاوه . افزوده ساير بخشها در طي زمان نيز منظور شده است متغير تغيير ارزش, شده
هاي اقتصادي آه تصميم گيرنده در  اينكه براي تعديل درآمدها ريسك همان بخش و ساير بخش

  .د نيز در مدل لحاظ شده استتحليل خود در نظر دار
انتظار اين است آه جريان درآمدهاي حاصل در هر بخش تأثير مثبت بر روند تشكيل   

سرمايه همان بخش داشته باشد و جريان ريسك هر بخش اثر منفي بر روند تشكيل سرمايه آن 
حسوب اي جانشين م بخش و در مقابل اثر مثبت بر تشكيل سرمايه ساير بخشهايي آه به گونه

  .جاي بگذارد شوند به مي
اي درجه دوم بر  تابع تشكيل سرمايه براساس روش آلمون و با در نظر داشتن يك چند جمله  

  ).١٣٦٠,ساري(شود برآورد مي) i(حسب وقفه
اي را در تابع  منظور برآورد مذآور از روش آلمون نخست لازم است تابع چند جمله هب  

اري جايگزين آنيم و به طور غيرمستقيم ضرايب را با توجه به قيود مورد نظر به گذ سرمايه
  :١.صورت زير به دست آوريم

   2
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  :يم داشت خواهtI در iBبا جايگزاري 
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  :صورت زير آه باتعريف متغيرهاي توضيحي به
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  :صورت زير نوشت توان به تابع تشكيل سرمايه را مي  
ttttt ZAZAZAI εα ++++= 2211o. 
 Z روي متغيرهاي جديد Iرگرسيون , آه در اين صورت براساس روش پيشنهادي آلمون

طور  ، ضرايب متغيرهاي اصلي بهZو سپس از روي ضرايب متغير جديد . گيرد انجام مي

_____________________________________________________________________ 
  .)١٣٧١(نوميس .١
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٧٦  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

پارامترهاي مورد نظر تابع با جايگزاري مقدار وقفه در . غيرمستقيم به دست خواهد آمد
 :آيد آه پارامترهاي مذآور برابر است با اي به دست مي مدل چند جمله

 0=i                            0
2

2100 00 AAAA =++= )()(ˆˆβ̂ 

1=i       210
2

2101 11 AAAAAA ˆˆˆ)(ˆ)(ˆˆˆ ++=++=β 

Ki =     2
2

10
2

210 AKAKAKAKAAk
ˆˆˆ)(ˆ)(ˆˆˆ ++=++=β 

اي درجѧه دوم   بدين ترتيب برآورد تابع تѧشكيل سѧرمايه از روش آلمѧون، براسѧاس چنѧد جملѧه           
  ).١٣٦٩,مازار عرب(خواهد بودمذآور 

افزوده براساس مطالعات تجربي  طول وقفه مورد نظر در تابع براي متغير تغييرات ارزش  
گيرندگان  دهد آه تصميم مطالعات تجربي نشان مي. داري پارامترها تعيين خواهد شد ومعني

ن صورت آه توان طرز تلقي آنها را به اي گيرند، لذا مي فقط گذشته اخير را در نظر مي
 بر اين اساس طول وقفه براي ٢.اطلاعات آمي  نسبت به گذشته دور دارند، مدل سازي آرد

گذاران در هر بخش  و از آنجا آه سرمايه. شود  ساله در نظر گرفته مي٥هر بخش حدوداً 
نسبت به گذشته آن بخش اطلاعات بيشتري نسبت به ساير بخشها دارند لذا طول وقفه ساير 

  .شود ر از بخش اصلي درنظر گرفته ميبخشها آمت
  
   نتايج و بحث.٣

زماني تشكيل سرمايه و متغيرهاي توضيحي  هاي سري مدل پيشنهادي با استفاده از داده  
پيوست ) ١( بانك مرآزي برآورده شده آه نتايج برآورد در جدول١٣٧٩ تا ١٣٣٨سالهاي 

فه و متغير نرخ رشد شاخص ضمني متغير وابسته باوق,  در مدل پيشنهادي.انعكاس يافته است
دليل عدم برخورداري از معني داري لازم از مدل حذف  قيمت بخش صنعت ومعدن به

. هاي اقتصادسنجي از اعتبار لازم برخوردار است لحاظ آماري و تكنيك مدل مذآور به.شدند
ربي درمدل مذآور طول وقفه متغيرهاي مستقل با در نظر گرفتن مباني نظري و مطالعات تج

اي و قيد صفر منظور  درجه چندجمله.داري پارامترها تعيين شده است و همچنين براساس معني
  . شود افزوده نيز تأييد مي شده در مدل براي متغير ريسك و تغييرات ارزش

_____________________________________________________________________ 
1 .Gojarati و D. (1988) 
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٧٧  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

  معدن و  سرمايه بخش صنعت  معدن بر تشكيل و  شده بخش صنعت  اثر درآمدهاي تعديل.٣-١
افزوده بخش  ه متغير باوقفه توزيع شده ارزش بايب مربوطدهد ضر برآورد نشان مي  

در ). ١جدول(يابند با افزايش وقفه، در آغاز افزايش و سپس آاهش مي) iα(صنعت و معدن
با افزايش ) iδ(مقابل ضرايب مربوط به متغير باوقفه توزيع شده ريسك بخش صنعت و معدن

  ).٢جدول(يابد در آغاز آاهش  و سپس افزايش ميوقفه 
دار برتشكيل  دهد آه درآمدهاي بخش صنعت و معدن تأثير مثبت  و معني نتايج نشان مي

ولي تأثير ريسك بخش صنعت و معدن بر تشكيل سرمايه آن منفي . سرمايه همان بخش داشته
 ). ٢و١جدول(است 

  
بر  بخش صنعت ومعدن و آشاورزي افزوده   برآورد اثر تغييرات ارزش.)١( جدول

  تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن
 طول وقفه صنعت ومعدن tآمارة  آشاورزي  tآمارة  

٠  -٨٣٤/٠  -٤٢٨/٦  ٤٨٤/٠  ١١٩/٥  

١  ٥٧٥/٠  ٤٠١/٢  ٦٦٧/٠  ٤٥٢/٨  

٢  ٤٧٦/١  ١٣٧/٤  ٧٤٤/٠  ٦٤٥/٦  

٣  ٨٦٩/١  ٧١٥/٤  ٧١٦/٠  ٥٤٦/٥  

٤  ٧٥٤/١  ٩٩٨/٤  ٥٨٣/٠  ٩٥٧/٤  

٥  ١٣١/١  ١٦٤/٥  ٣٤٤/٠  ٦٠١/٤  

  جمع وقفه  ٩٧/٥  ٧٨٥/٣  ٥٣٩/٣  ٢٠٩/٧

  
صنعت و معدن و آشاورزي بر تشكيل سرمايه   برآورد اثر ريسك بخش.)٢(جدول

  صنعت و معدن بخش
 طول وقفه صنعت ومعدن tآمارة  آشاورزي  tآمارة  

٠  ٠٠٣/١  ٦٤٨/٤  -٩٧٤/٠  -٦١٢/٦  

١  -٣٨٢/٠  -٥٢٤/١  -٧٥٧/٠  -٧٥٩/١٢  

٢  -٠١١/١  -٣١١/٣  ٥٢٢/٠  -٢٨٤/٤  

٣  -٨٨٤/٠  -٨٨/٣  -٢٧/٠  -٥٣٥/٢  

  جمع وقفه  -٢٧٤/١  -٥٢٤/١  -٥٢٢/٢  -٧٥٩/١٢

  
صورت متغير درونزاي  افزوده بخش صنعت ومعدن آه به ضرايب مربوط به متغير ارزش  

به طوري آه ). ١٣٦٩,داتا(دهنده ضريب تكاثر متغيرهاست تأخيري در مدل ظاهر شده نشان
. مدت بخش صنعت ومعدن است  بيانگر ضريب تكاثر آني و آوتاه∆VIMضريب مربوط به 
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٧٨  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

افزوده بخش صنعت ومعدن بر تشكيل سرمايه بخش  اين ضريب اثر آني تغيير ارزش
  .آيد صورت زير به دست مي آند آه به گيري مي صنعت و معدن را اندازه

t

t

VIM
IIM
∆∂
∂

=1α  

آنگاه , هاي بعدي تداوم داشته باشد کيل سرمايه در دورهافزوده بر تش اگر اثر تغيير ارزش  
  .آيد صورت زير به دست مي ضريب تكاثر به

 

t

t

t

t

t

t

t

t

VIM
IIM

VIM
IIM

VIM
IIM

VIM
IIM
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+
∆∂
∂

=
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∂
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=+ +
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1

1

1

1
21 αα     

  
هاي بعدي نيز محاسبه آرد  توان ضرايب تكاثر باوقفه را براي دوره به همين ترتيب مي  

 بخش را در طي دوره افزوده بخش صنعت و معدن بر تشكيل سرمايه همان واثر تغيير ارزش
هاي آينده به دست آورد آه در نهايت مجموع ضرايب متغيرهاي باوقفه، ضرايب تكاثر 

  .آيد صورت زير به دست مي دهد آه به مدت را نشان مي بلند
  

975
6

1 1
654321 /=

∆∂
∂

=+++++= ∑
= −+i it

tL

VIM
IIMααααααα  

  
افزوده  دهد آه افزايش يك ميلياردريال در تغيير ارزش مدت نشان مي ضريب تكاثر بلند  
 ميلياردريال ٩٧/٥ سال  سبب افزايش ٦درمجموع طي ) ∆VIM( صنعت و معدن بخش

  .شود مي) IIM(افزايش در تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن 
افزوده  دهد آه به ازاي يك ميلياردريال افزايش در تغيير ارزش ضرايب تكاثر پويا نشان مي  

 ٥٧٥خش صنعت و معدن طي سال آتي به ميزان بخش صنعت و معدن، تشكيل سرمايه در ب
 ميليون ريال، در ١٨٦٩ ميليون ريال، درسه سال آينده ١٤٧٦ميليون ريال، در دو سال آينده 

 ميليون ريال افزايش خواهد ١١٣١ ميليون ريال و در پنج سال آينده ١٧٥٤چهار سال آينده 
مدت به ميزان  ره و در بلندو در مجموع تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن در آل دو. يافت
  .يابد  ميليون ريال افزايش مي٦٦/٥٩٦٩
 برتشكيل سرمايه بخش ∆VIMد انجام شده حداآثر اثرگذاري متغيروربراساس برآ  

پذيرد و به عبارت ديگر تشكيل سرمايه بخش صنعت و   انجام ميt+٣صنعت ومعدن در سال 
  .باشد ر از رشد اقتصادي اين بخش در سه سال گذشته ميمعدن در سال جاري به شدت متأث

افزوده بخش صنعت ومعدن بر  گيري زمان متوسط اثرگذاري تغيير ارزش جهت اندازه  
صورت زير محاسبه  آنيم آه به ها استفاده مي تشكيل سرمايه بخش مذآور از ميانگين وقفه

  . شود مي
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٧٩  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

٦٥٢/٣=5/96966
21/80017
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 سال يعني سه سال و دويست و سي و هشت ٦٥٢/٣دهد آه حداقل  ها نشان مي ميانگين وقفه  
 افزوده بخش صنعت ومعدن بر  درصد اثر تغييرات ارزش٥٠روز طول خواهد آشيد تا حداقل 

  . وي تشكيل سرمايه بخش مذآور مستهلك شودر
افزوده باوقفه زماني بر  اري تغييرات ارزشضرايب باوقفه استاندارد شده آه درصد اثرگذ  

  .محاسبه شده است) ٣(دهد به شرح جدول  تشكيل سرمايه را نشان مي
 

ومعدن بر تشكيل  افزوده صنعت ضريب باوقفه استاندارد شده اثر تغيير ارزش. )٣(جدول
 سرمايه بخش صنعت و معدن

٥+t  ٤+t  ٣+t  ٢+t  ١+t  زمان  

   استانداردشدهضريب  ٠٨/٠  ٢٢/٠  ٢٧/٠  ٢٦/٠  ١٧/٠

  
 درصد اثرگذاري متغير ١٠٠دهد آه از  ضرايب باوقفه استاندارد شده نشان مي  

اين .باشد  ميt+٣ آن مربوط به متغير مستقل ٢٧/٠بر تشكيل سرمايه ) ∆VIM(مستقل
ز افزوده در سال جاري افزايش يابد در آن صورت ا دهد آه اگر تغيير ارزش ضريب نشان مي

افتد و   درصد آن در سه سال آينده اتفاق مي٢٧آل اثر آه اين متغير بر تشكيل سرمايه دارد، 
  .شود  درصد آن اثر مستهلك مي٢٦در چهار سال آينده 

براي تعديل درآمدها در تابع تشكيل ) iδ(در مدل پيشنهادي متغير باوقفه توزيع شده ريسك   
يش در اآه به ازاي يك واحد افز) ٢جدول(دهد  برآورد نشان مي.است سرمايه منظور شده

 ٢٧/١شاخص ريسك بخش صنعت و معدن، تشكيل سرمايه در اين بخش به ميزان 
  .ميلياردريال در يك دورة چهار ساله آاهش خواهد يافت

افزوده بخش  در مقايسه اثر منفي ريسك بخش صنعت و معدن و اثرمثبت تغييرات ارزش  
شود در طي دوره مورد بررسي ريسك بخش صنعت ومعدن  كيل سرمايه، ملاحظه ميروي تش

 ميلياردريال در تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن ٦٦٩٠طور متوسط سالانه سبب آاهش  به
افزوده بخش صنعت ومعدن به طور متوسط سالانه  در همين دوره تغيير ارزش. شده است

به عبارت . شود ل سرمايه بخش صنعت ومعدن مي ميلياردريال در تشكي١٩٩٠٤سبب افزايش 
رود آه  ديگر با لحاظ آردن اثرات منفي و مثبت مذآور در دوره مورد بررسي  انتظار مي

  . ميلياردريال افزايش يابد١٣٢١٤تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن به ميزان 
 
   اثر درآمدهاي تعديل شده آشاورزي بر تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن.٢-٣
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٨٠  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

با افزايش ) iβ(افزوده بخش آشاورزي   شده ارزشعضرايب مربوط به متغير باوقفه توزي
يابد  ضرايب ضمن اينكه مقدار آن مثبت است در آغاز افزايش و سپس آاهش مي) i(وقفه 

با ) ϕ(ولي ضرايب مربوط به متغير باوقفه توزيع شده خطر بخش آشاورزي , )١جدول(
ضرايب علاوه بر اينكه مقدار منفي دارد در آغاز آاهش و سپس افزايش ) i ( وقفهافزايش

  .)٢جدول(يابد مي
بر تشكيل ∆VAافزوده بخش آشاورزي آه همان ضريب متغير  تكاثر تغيير ارزش ضريب  

اثر (اين ضريب. آورد شده استبر/. ٤٨٤دهد برابر   نشان مي راسرمايه بخش صنعت و معدن
افزوده بخش آشاورزي در  بيانگر آن است آه يك ميلياردريال افزايش در تغيير ارزش) آني

 ميليون ٤٨٤ ميزان  بهسال جاري، تشكيل سرمايه در بخش صنعت و معدن  درسال جاري
. شود به مي محاس١٥/١با تدوام اثر تا سال آينده ضريب تكاثر برابر. ريال افزايش خواهد يافت

 در سال جاري تشكيل سرمايه بخش ∆VAدهد يك ميلياردريال افزايش در  آه نشان مي
 ٦٦٧ ميليون ريال و در سال آينده به ميزان ٤٨٤صنعت و معدن را در سال جاري به ميزان 

شكيل سرمايه  ميلياردريال ت١٥/١آه درمجموع دو سال به ميزان . دهد ميليون ريال افزايش مي
  .بخش صنعت و معدن افزايش خواهد يافت

دهد رشد اقتصادي و افزايش  آه نشان مي.   است٥٣٩/٣مدت نيز برابر ضرايب تكاثر بلند  
 و  داري بر تشكيل سرمايه بخش صنعت معني افزوده بخش آشاورزي تأثير مثبت و ارزش

بخش آشاورزي جهت به عبارت ديگر قسمتي از درآمدهاي . گذارد جاي مي معدن به 
ازاي يك  دهد آه به اين ضريب نشان مي. جريان است گذاري در بخش صنعت در سرمايه

تشكيل سرمايه در ) ∆VA(افزوده بخش آشاورزي  ميلياردريال افزايش در تغييرات ارزش
  .ريال افزايش خواهد يافت  ميليارد٥٣٩/٣معدن به مقدار   و  بخش صنعت

افزوده  مدت متغير ارزش ب متغيرهاي باوقفه توزيع شده آه ضرايب پويا و اثر ميانضراي  
اي است آه  گونه به, دهد بخش آشاورزي را بر تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن نشان مي

در سال ) ∆VA(افزوده در بخش آشاورزي  ازاي يك ميلياردريال افزايش در تغيير ارزش به
 ميليون ٤٨٤طور متوسط در سال جاري   تشكيل سرمايه در بخش صنعت و معدن بهجاري،

 ميليون ريال ، در سه سال آينده ٧٤٤ ميلياردريال، در دو سال آينده ٦٦٧ريال، در سال آتي 
 ٣٤٤ ميليون ريال و درنهايت در پنج سال آينده ٥٨٣ ميليون ريال، در چهار سال آينده ٧١٦

مدت را  مدت آنها اثر بلند مدت و ميان اهد يافت که مجموع اثرات آوتاهميليون ريال افزايش خو
 ميلياردريال افزايش در تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن ٥٣٩/٣دهد آه سبب  تشكيل مي

  .شود مي
 درصد تغيير ٥٠ آه حداآثر زمان لازم براي اثرگذاري ∆VAهاي  ميانگين وقفه  

دهد برابر  ر تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن را نشان ميب آشاورزي افزوده بخش ارزش
 سال يعني دو سال و صد و سي و دو روز طول ٣٦٢/٢دهد  نشان مي  باشد آه  مي٣٦٢/٢
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٨١  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

 درصد اثرخود را روي تشكيل ٥٠افزوده آشاورزي حداقل خواهد آشيد تا تغييرات ارزش
  .جاي بگذارد سرمايه  صنعت و معدن به

 
آشاورزي بر  افزوده بخش ضرايب باوقفه استانداردشده اثر تغيير ارزش .)٤(جدول

  تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن
٥+t  ٤+t  ٣+t  ٢+t  ١+t  t  زمان  

١٤/٠  ١٩/٠  ٢١/٠  ٢٠/٠  ١٦/٠  ١٠/٠  
ضريب 

  استانداردشده

افزوده بخش  دهد آه حداآثر اثرگذاري تغيير ارزش ضريب باوقفه استاندارد شده نشان مي  
از آل اثر . افتد  ميقاف بر تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن در دو سال آينده اتآشاورزي

 درصد ١٩ درصد در سال جاري، ١٤ بر تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن ∆VAمتغير 
 درصد در چهار ١٦ درصد در سه سال آينده، ٢٠ درصد در دو سال آينده، ٢١در سال آتي، 

  . افتد  درصد در پنج سال آينده اتفاق مي١٠سال آينده و 
به همان سبب آه رشد بخش آشاورزي سبب رشد تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن   
سرمايه   شود، ريسك بخش آشاورزي نيز سبب آاهش اثرگذاري بخش آشاورزي بر تشكيل مي

به منظور  )ϕ(بدين جهت متغير باوقفه ريسك بخش آشاورزي. شود بخش صنعت و معدن مي
سرمايه بخش صنعت و معدن   تعديل درآمدهاي حاصله از بخش آشاورزي در تابع تشكيل

دهد ريسك بخش آشاورزي اثر منفي بر تشكيل  نتايج برآورد نشان مي. منظور شده است
ازاي يك واحد افزايش در شاخص  اي آه به گونه سرمايه بخش صنعت و معدن خواهد داشت به

 واحد آاهش ٢٢/٢معدن به ميزان   و  سرمايه بخش صنعت  ك بخش آشاورزي، تشكيلريس
  ).٢جدول( خواهد يافت

افزايش هر واحد , شود آه در طي دوره مورد بررسي در مقايسه اثرات مذآور ملاحظه مي  
شكيل به طورمتوسط سالانه سبب افزايش ت) ∆VA(افزوده بخش آشاورزي  تغيير ارزش

در همين دوره .  ميلياردريال خواهد شد٨٤٧٠سرمايه در بخش صنعت و معدن به مقدار 
افزوده بخش آشاورزي بر تشكيل سرمايه بخش  اثر تغيير ارزش, ريسك بخش آشاورزي

عبارت ديگر با افزايش  به. ميلياردريال آاهش خواهد داد٨١٨٨صنعت و معدن را به ميزان 
آشاورزي در  افزوده بخش يسك آشاورزي و تغييرات ارزشهمزمان يك واحد در شاخص ر

 ٢٨٢رود آه تشكيل سرمايه در بخش صنعت و معدن به ميزان  انتظار مي, يك سال
  .ميلياردريال افزايش يابد

  
   اثر درآمدهاي تعديل شده خدمات بر تشكيل سرمايه بخش صنعت ومعدن.٣-٣

آاهش و , با افزايش وقفه در آغاز) iγ(افزوده خدمات ضرايب متغيرهاي باوقفه ارزش  
بخش در مقابل ضرايب مربوط به متغير باوقفه توزيع شده ريسك . يابد سپس افزايش مي
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٨٢  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

ضمن اينكه مقدار , روي  تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن با افزايش وقفه) η(خدمات
پارامترهاي برآورد شده ). ٦و٥جدول(لي مي باشد آن مثبت بوده اول صعودي و سپس نزو
  . داري لازم برخوردار هستند آنند از معني ضمن اينكه قيدهاي پيشنهادي را تأييد مي

  
افزوده خدمات و ساختمان بر تشكيل سرمايه بخش   برآورد اثر تغييرات ارزش.)٥(جدول

  صنعت و معدن
 طول وقفه خدمات  tآمارة   ساختمان  tآمارة  

٠  ٤٦٩/٠  ٢٩٢/٣  ١٥٩/١  ٦٨٣/٤  

١  -٣١/٠  -٢٣٩/١  -٦٠٨/٠  -٥٣١/١  

٢  -٨١/٠  -٤٧٥/٢  -٦٠٨/١  -٤٨٣/٣  

٣  -٠٢٨/١  -٩٩٥/٢  -٨٤/١  -٣٩١/٤  

٤  -٩٦٦/٠  -٢٧٧/٣  -٣٠٤/١  -٩١/٤  

    ٥  -٦٢٣/٠  -٤٥٣/٣  

  جمع وقفه  -٢٦٨/٣  -١٩١/٢  -٢٠١/٤  -٣٨٧/٢

  
  مايه بخش صنعت و معدنسر   برآورد اثر ريسك خدمات و ساختمان بر تشكيل.)٦( جدول

 طول وقفه خدمات tآمارة   ساختمان  tآمارة  

٠  ٤٤٥/٠  -١٩١/٢  -١٤١/٠  -٤٦٨/٠  

١  ٤٨٤/٠  ٠٤٦/٢  ٦٧١/٠  ١٣٤/٢  

٢  ٨٦٨/٠  ١٦٣/٣  ٩٦٥/٠  ١٦٨/٣  

٣  ٧٠٦/٠  ٥١٥/٣  ٧٤١/٠  ٦٠٤/٣  

  جمع وقفه  ٦١٣/١  ٠٤٦/٢  ٢٣٧/٢  ١٣٤/٢

  
ك ميلياردريال در تغييرات دهد آه افزايش ي ضرايب تكاثر محاسبه شده نشان مي  

 ٣١٠تشكيل سرمايه در بخش صنعت را در سال آتي به ميزان , افزوده بخش خدمات ارزش
 ١٠٢٨ ميليون ريال، در سه سال آينده به ميزان ٨١٠در دو سال آينده به ميزان , ميليون ريال

نده به ميزان  ميليون ريال و در پنج سال آي٩٦٦ميليون ريال، در چهار سال آينده به ميزان 
مدت را   ساله آه ضريب تكاثر بلند٥آل اثر در طي دوره .  ميليون ريال آاهش خواهد داد٦٢٣

دهد با افزايش يك   ميليارد ريال محاسبه شده است آه نشان مي-٢٦٨/٣دهد  نشان مي
افزوده بخش خدمات، تشكيل سرمايه در بخش صنعت و معدن به  ميلياردريال در تغيير ارزش

  .يابد  ميلياردريال آاهش مي٢٦٨/٣ميزان 
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٨٣  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

 سال ٦٧/٣ نشان مي دهد آه به طور متوسط  IIM روي∆VSهاي متغير ميانگين وقفه  
درصد اثرات  ٥٠ روز طول خواهد آشيد تاحداقل يعني سه سال و دويست و چهل و چهار

معدن مستهلك   و  عتافزوده بخش خدمات روي تشكيل سرمايه بخش صن  منفي تغيير ارزش
  . شود
 و  سرمايه بخش صنعت  افزوده بخش خدمات برتشكيل منظور تعديل اثرگذاري ارزش  به  

سرمايه بخش صنعت   عنوان عامل مؤثر در تشكيل به معدن، متغير باوقفه ريسك بخش خدمات 
  .و معدن در نظر گرفته شده است

جريان , عامل ريسك بخش خدماتدهد آه  نشان مي) ٦(دست آمده در جدول  نتايج به  
به طوري آه به ازاي هر واحد . دهد  به خدمات را آاهش ميمعدنسرمايه بخش صنعت و

  ميليارد٦١٣/١افزايش در شاخص ريسك، تشكيل سرمايه دربخش صنعت و معدن به ميزان 
  .يافت ريال افزايش خواهد

ورد بررسي، افزايش يك شود آه در طي دوره م با منظور آردن اثرات مذآور ملاحظه مي  
 به طور متوسط سالانه تشكيل) ∆VS(افزوده بخش خدمات  ميلياردريال در تغيير ارزش

در مقابل . دهد  ميلياردريال آاهش مي٢٩١٧٠به ميزان  معدن را  و  سرمايه در بخش صنعت 
ن به مقدار با افزايش شاخص ريسك بخش خدمات از خروج سرمايه بخش صنعت و معد

به عبارت ديگر اگر بطور همزمان يك واحد افزايش . شود  ميلياردريال جلوگيري مي٢٣٣٨٥
افزوده بخش خدمات اتفاق افتد در آن صورت  در دو متغير ريسك بخش خدمات و تغيير ارزش

ريال سرمايه از بخش صنعت   ميليارد٥٧٨٦طور متوسط سالانه به ميزان  رود به انتظار  مي
  . به سوي بخش خدمات جريان يابدو معدن

  
  معدن  و   اثر درآمدهاي تعديل شده بخش ساختمان برتشكيل سرمايه بخش صنعت.٣-٤

با افزايش وقفه در مرحله ) iλ(افزوده ساختمان ضرايب مربوط به متغير باوقفه ارزش  
غير باوقفه ريسك بخش در مقابل ضرايب مربوط به مت. نزولي و سپس صعودي است, اول

علاوه بر اينكه مقدار آن مثبت است , روي تشكيل سرمايه بخش صنعت و معدن) iψ(ساختمان
 ).٦و٥جدول(آند  ها را تأييد  مي آند و قيد از فرم درجه دوم نيز تبعيت مي

,  در سال جاري∆VCريال افزايش  دهد آه به ازاي يك ميليارد ضريب تكاثر نشان مي  
 ميليون ريال، در دو سال ٦٠٨معدن در سال آتي به ميزان   و  سرمايه در بخش صنعت  تشكيل
چهار سال آينده به ميزان   ميليون ريال و در١٨٤٠ ميليون ريال در سه سال آينده ١٦٠٨آينده 
  . ميليون ريال آاهش خواهد١٣٠٤

  ريال افزايش در تغييرات ارزش د به ازاي يك ميلياردده مدت نشان مي ضريب تكاثر بلند  
 ٢٠١/٤معدن در بلندمدت به ميزان   و  سرمايه در بخش صنعت  افزوده بخش ساختمان، تشكيل
  . ميلياردريال آاهش خواهد يافت
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٨٤  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد

  سرمايه بخش صنعت  افزوده ساختمان روي تشكيل  هاي اثر تغيير ارزش ميانگين وقفه  
 سال يعني سه سال و ٤٦٦/٣طور متوسط  دهد به باشد آه نشان مي  مي٤٦٦/٣معدن برابر   و

افزوده بخش   درصد از اثرات تغيير ارزش٥٠صد و هفتاد روز طول خواهد آشيد تا حداقل 
  .معدن مستهلك شود  و  ساختمان روي تشكيل سرمايه صنعت

افزوده   رزشبيشترين زمان اثرگذاري تغيير ا, براساس ضرايب باوقفه استاندارد شده  
به . گيرد معدن در سه سال آينده صورت مي  و  سرمايه بخش صنعت  ساختمان بر تشكيل

 t+٣ و t+٢ودر طي سالهاي . شود  مستهلك ميt+٣ درصد اثر آل آن در سال ٣٤طوري آه 
  .صد اثر مستهلك خواهد شدر د٦٤حدود 

بخش ساختمان اثرمثبت انعكاس يافته حاآي از آن است آه ريسك ) ٦(نتايجی آه در جدول  
دار در جلوگيري از خروج سرمايه بخش صنعت و معدن به سوي بخش ساختمان  و معني

رود با افزايش يك واحد در شاخص   دورة سه ساله انتظار ميدر يكبه طوري آه . داشته است
 ٢٣٧/٢معدن به ميزان   و  ازخروج سرمايه در بخش صنعت, ريسك بخش ساختمان

  .ش يابدآاهميلياردريال 
افزوده بخش ساختمان  افزايش يك ميلياردريال در ارزش, در طي دوره مورد بررسي  

)VC∆ (٢٨٧٧معدن را به طور متوسط سالانه به ميزان  و  تشكيل سرمايه در بخش صنعت 
در همين دوره افزايش هرواحد ريسك بخش ساختمان به طور . دهد ميلياردريال آاهش مي

 ٢٥٠٢سط سالانه از خروج سرمايه بخش صنعت و معدن به بخش ساختمان به مقدار متو
در همين دوره اگر به طور همزمان ريسك بخش ساختمان و . آند ميلياردريال جلوگيري مي

رود آه  افزوده بخش ساختمان يك واحد افزايش يابد در آن صورت انتظار مي تغيير ارزش
  . ميلياردريال آاهش يابد٣٧٥ن به ميزان تشكيل سرمايه در بخش صنعت و معد

، )Risa( بدين ترتيب با افزايش همزمان يك واحد درمتغيرهاي ريسك بخشهاي آشاورزي  
افزوده   و تغييرات ارزش) Risc(و ساختمان ) Risim( معدن  و  ، صنعت)Riss(خدمات 

و ساختمان ) ∆VIM( معدن  و  ، صنعت)∆VS(، خدمات )∆VA(بخشهاي آشاورزي 
)VC∆ (طور متوسط سالانه به ميزان  معدن به  و  سرمايه بخش صنعت  رود تشكيل انتظار مي

  ).١شكل( ميلياردريال افزايش يابد٧٣٣٦
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٨٥  ناريا داصتقا رد ندعم و تعنص شخب هيامرس نايرج نييبت

بخش صنعت و معدن
19904

RISIM

6690

IIM 13214+
282-

5785-
375=
7336 RISA

8188

VIM∆

VS∆

8470

RISS

23385

VA∆

29170

RISC

2502

VC∆

2877

بخشهاي آشاورزي، خدمات، افزوده و ريسك   اثر افزايش يك واحد در تغييرات ارزش.)١(شكل 
  )IIM( معدن  و  سرمايه بخش صنعت  معدن و ساختمان بر تشكيل  و  صنعت

  
 
 
 
 
  

  
   نتيجه گيري و پيشنهادات.٤

طوري آه درآمدهاي تعديل شده با  آند به فرضيات ارائه شده در مقاله را تاييد مي, نتايج  
ر تشكيل سرمايه بخش خطر بخش صنعت و معدن و به مقدار ناچيزي بخش آشاورزي د

در مقابل درآمدهاي تعديل شده با خطر بخشهاي . صنعت و معدن تاثير مثبت داشته است
اين در حالي است . شوند  صنعت و معدن مي ساختمان وخدمات سبب خروج سرمايه از بخش

آننده  آه بخش صنعت و معدن در تشكيل سرمايه تمامي بخشهاي اقتصادي به دليل اينكه تأمين
  .اثر مثبت داشته است, اي بخشهاي مختلف اقتصادي است آلات و آالاهاي سرمايه ينماش
افزوده  آه با افزايش همزمان يك واحد درمتغيرهاي ريسك و تغييرات ارزش طوري به  

رود تشكيل سرمايه بخش  بخشهاي آشاورزي، خدمات، صنعت و معدن و ساختمان انتظار مي
  . ميلياردريال افزايش يابد٧٣٣٦ به ميزان صنعت و معدن به طور متوسط سالانه

بر تشكيل سرمايه سال آتي بخش  بيشترين اثر را در بخش صنعت درآمدهاي دو سال گذشته  
دولت به منظور ايجاد ثبات و تضمين رشد بلندمدت و متعادل و . جاي خواهد گذاشت صنعت به
ياست مالي خود را با عنوان بخش مولد، بايد س خروج سرمايه بخش صنعت به از جلوگيري

طوري آه اگر بخش مذآور در دوسال گذشته با ه صنعت هماهنگ آند ب رشد اقتصادي بخش
رآود مواجه بود براي سال آتي تخصيص بودجه را افزايش واعتبار بيشتري براي بخش 

 اعتبارات اختصاصي سال آتي به بخش ,مشاهده رونق در صورت و. مذآور در نظر بگيرد
 تشكيل بر ضمن اينكه درآمد دو سال گذشته بخشهاي ساختمان وخدمات نيز .را آاهش دهد

در مقابل درآمدهاي سال گذشته بخش  .گذارد جاي مي سرمايه بخش صنعت اثر منفي به
 .آشاورزي بر تشكيل سرمايه سال آتي بخش صنعت اثر مثبت دارد
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٨٦  یرواي مظاک رتکد و ناگرهم ردان رتکد
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