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  چكيده

آشاورزي , در ايران شاهد خروج سرمايه از بخشهاي مولد اقتصادي چون صنعت
 مسأله سبب رشد نامتعادل بخشهاي اقتصادي اين.  خدمات هستيم سوي بخش وساختمان به

سياستهاي پولي و مالي دولت نيز تاآنون در آاهش اين جريان چندان مؤثر . آشور شده است
سرمايه هر بخش مؤثر است و با  در اين مطالعه با شناسايي عواملي آه در تشكيل. نبوده است

گيري و   تودارو، به اندازه-يسگيري از مدل هار استفاده از نظريه درآمد دائمي و با بهره
  . اقدام نموديم جايي سرمايه از بخشهاي مولد به سوي بخش خدمات ميزان جابه

نتايج حاآي از آن است آه درآمدهاي تعديل شده با خطر تمامي بخشهاي اقتصادي در 
در بين بخشهاي مورد . داري داشته است سرمايه بخش خدمات تأثير مثبت و معني تشكيل

در آخر ساختمان بيشترين اثر را در  آشاورزي و, صنعت, به ترتيب بخشهاي خدماتمطالعه 
  .اند تشكيل بخش خدمات داشته

سياستهاي مالي، پولي و حمايتي دولت , منظور ايجاد رشد متعادل اقتصادي بدين ترتيب به
 صنعت اي  باشد آه آاهش ريسك و افزايش درآمد انتظاري بخشهاي مولد خصوصاً  گونه بايد به

  . و آشاورزي را فراهم نمايد
  

  .سرمايه درخدمات، درآمد دائمي، ريسك رشد نامتعادل، خروج سرمايه، تشكيل: آليد واژه
  

JEL: C32, E22, E27, F12  
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۴۲ دآتر نادر مهرگان و دآتر آاظم ياوري

 مقدمه
اين مشكل . در ايران شاهد خروج شديد سرمايه از بخشهاي مولد به بخش خدمات هستيم

بودند،  ياستهايي آه در بخشهاي مولد اتخاذ آرده سبب شده است تا سياستگذاران اقتصادي س
سرمايه در بخشهاي مولد بهبود  آنند؛ ولي با انجام اعمال مذآور روند تشكيل بازنگري مي

عنوان يكي از مهمترين چالش فعاليتهاي  طوري آه در برنامه سوم مشكل مذآور به نيافت؛ به
  ). ٢٨سند برنامه ص (مولد عنوان شد 

ه آن است تا خروج سرمايه از بخشهاي مولد اقتصادي به سوي بخش هدف اين مطالع
و زمينه لازم را براي اعمال سياستهاي دولت جهت ايجاد رشد  گيري نمايد خدمات را اندازه

  .  متعادل در آشور فراهم سازد
در اين راستا و در پاسخ به اين پرسش اساسي آه چه عواملي در فرار سرمايه از بخشهاي 

بخش خدمات اثر گذار است، فرضيات زير براساس مباني نظري و تجربي ارائه شده مولد به 
  :است
جريان سرمايه از بخشهاي  دليل عدم محدوديت در نقل وانتقال بين بخشي سرمايه،  به -

مولد به بخش خدمات وابسته به نسبت درآمد دائمي بخشهاي مولد به خدمات است آه با 
 .خطر تعديل شده باشد

آه درآمد دائمي تعديل شده با خطر بخش خدمات بيش از ساير بخشها است لذا از آنجا  -
 .ها از تمامي بخشها به سوي بخش خدمات در جريان است سرمايه

, هاي ارائه شده الگوي پيشنهادي مبتني بر مباني نظري و تجربي به منظور آزمون فرضيه
هاي لازم  ر و بر اساس آن توصيهبا استفاده از روشهاي آماري برآورد، ارزيابي و سپس تفسي

  .شود جهت سياستگذاري ارائه مي
  
  ـ مباني نظري وتجربي١

آينز تفاوت . آند سرمايه را تعيين مي  نرخ بهره واقعي تشكيل،ها بر اساس تئوري آلاسيك
ثر ؤسرمايه م اي را در تشكيل بين بازده مورد انتظار و هزينه تعويض آالاهاي سرمايه

  و مطالعه2 و چنري1 توسط گودوين آهتوان به الگوي شتاب ينز ميپس از آ. داند مي
 پيرامون وارد 5پذير و همچنين مطالعه آيزنر  روش شتاب انعطافدر 4و آويك 3رگنسونوج

  .سرمايه اشاره آرد آردن مسأله انتظارات در تشكيل
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۴۳  جريان سرمايه از بخشهاي مولد به بخش خدمات در اقتصاد ايران

رفته و سرمايه در سطح آلان مورد بحث قرار گ هاي مذآور غالباً در جذب و تشكيل تئوري
دانان با استفاده از  اقتصاد. در مدلهاي بخشي آارآيي لازم را نداشته و نيازمند بازنگري است

جهت  ،يين مهاجرت بين بخشي ارائه شدب جهت ت١٩٧٠الگوي هاريس ـ تودارو آه در سال 
 ,1وان به آارهاي نيريت استفاده جستند آه در اين خصوص ميتبيين جريان سرمايه بين بخشي 

 ،سرمايه در هر بخش در اين مطالعات تشكيل.  اشاره آرد4 و دات3 وفيندلي،  آوردن2وآمان
  . متأثر از درآمد دائمي ساير بخشها نيز هست،علاوه بر درآمد دائمي همان بخش

سرمايه بين بخشهاي اقتصادي توجه  در مطالعات انجام شده به ريسك فعاليتها در تشكيل
گذاران سرمايه خود  آند آه آيا سرمايه ي مذآور مشخص نميها طوري آه تئوري به. نشده است

گيرند آه داراي سود و خطر بيشتري است ويا در فعاليتهايي آه  آارمي را در فعاليتهايي به
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 متأثر از  سرمايه بين بخشي در اقتصاد ايران علاوه بر مسائل عنوان شده  مي لتشكي

هاي مذآور با توجه به  بنابراين تئوري. سياستهاي دولت و ساختار اقتصادي ايران نيز باشد
گيرد و الگوي مناسب جهت تبيين  واقعيتهاي موجود در جامعه مورد بازنگري قرار  مي

 .در آشور ارائه خواهد شدمشكل و مسأله موجود 
  
 ـ الگوي پيشنهادي جهت تبيين جريان سرمايه بين بخشي٢

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

همچنين براساس تحليل آويك و  .گيرد فاده قرار ميافزوده در تابع پيشنهادي مورد است ارزش
گذاري نه تنها از درآمدجاري بلكه از در  سرمايه) ١٩۶٧(آيزنر موديگلياني و پيشنهاد رابرت

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

افزوده بخش اقتصادي  را در طول زمان بر روي  بدين ترتيب اثرات تغيير ارزش
  . دهيم سرمايه بخش اقتصادي مورد بررسي قرار مي تشكيل

سرمايه در يك بخش تنها به درآمد آن  همچنين با توجه به مباحث نظري ارائه شده، تشكيل
ات مربوط به درآمد انتظاري ساير بخشها بر رفتار بخش مرتبط نبود، بلكه اطلاع

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
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۴۴ دآتر نادر مهرگان و دآتر آاظم ياوري

نها به درآمد و سود گيري خود ت گذاران درتصميم نكته مهم ديگر آن است آه سرمايه
موردانتظار توجه ندارند بلكه به برخي از متغيرهاي طرف هزينه نيز توجه و آن را در 

از . شوند  مي بدين جهت متغيرهاي طرف هزينه در مدل منظور. آنند گيري لحاظ مي تصميم
رخ تورم يابد لذا غالباً از ن طور رسمي انتشار نمي آنجا آه در آشور ارقام نرخ بهره بازار به

از آنجا آه اين مطالعه رفتار بخشهاي . آنند به عنوان متغير جانشين نرخ بهره استفاده مي
دهد لذا از نرخ رشد شاخص ضمني قيمت بخشهاي  اقتصادي را مورد مطالعه قرار مي

  .آنيم اقتصادي به عنوان متغير جانشين نرخ بهره استفاده و در مدل تعبيه مي
 ريسك درآمدهاي انتظاري نيز توجه و آن را نيز در رفتار خود  بهگيرندگان  همچنين تصميم

گذار ممكن است سود آمتر با خطر آمتر در يك بخش  طوري آه يك سرمايه آنند، به لحاظ مي
بدين جهت لازم است در . اقتصادي را به سود بيشتر با خطر بيشتر در بخش ديگر ترجيح دهد

 ريسك و خطر، گيري اندازهرفي شاخصي براي بخشي با مع تحليل جريانات سرمايه بين
 . 1شاخص و متغير مذآور نيز در مدل منظور شود

هاي  گذاري در طرح دهد آه اثر ريسك بر سرمايه برخي مطالعات در اين زمينه نشان مي
هاي آوچك يكسان نيست و به عبارت ديگر شدت اثر گذاري ريسك بر سرمايه  بزرگ و طرح

گيري   البته شاخصهاي مختلفي براي اندازه2.گذاري نيز وابسته استگذاري به مبلغ سرمايه 
هاي مقطعي قابل استفاده هستند ولي در  ريسك وجود دارد آه بسياري از آنها براي داده

بدين جهت در اين مطالعه شاخص قدر . هاي سري زماني از آارآيي لازم برخودار نيستند داده
مورد استفاده قرار ) شاخص لاو( رك پنج سالهمطلق انحرافات درآمد از ميانگين متح

 3.گيرد مي
سرمايه با لحاظ آردن متغيرهاي معرفي شده به صورت  بدين ترتيب مدل پيشنهادي تشكيل

 :شود زير ارائه مي
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jآه در آن 

tIسرمايه سال   تشكيلt در بخش j ،VA∆افزوده بخش  تغييرات ارزش
افزوده   تغييرات ارزش∆VIMافزوده بخش خدمات،  تغييرات ارزش∆VSآشاورزي،  

را با  باشد آه طول وقفه آن افزوده بخش ساختمان مي  تغييرات ارزش∆VCصنايع و معادن و 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
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۴۵  جريان سرمايه از بخشهاي مولد به بخش خدمات در اقتصاد ايران

kتغيرهاي و م.  نمايش داديمRA،به معني ريسك درآمد دربخش آشاورزي RS ريسك 
 ريسك درآمد بخش ساختمان و طول وقفه RC ريسك بخش صنايع و معدن، RIMخدمات، 

متغير .   نرخ رشد شاخص ضمني قيمت بخش  است Pنشان داديم و mريسك هر بخش را با 
j(وابسته باوقفه 

tI گذاري  اري نيمه تمام درسالهاي گذشته روي سرمايهگذ اثر فشار سرمايه) −1
آند آه به منظور تطبيق تئوري با ساختار اقتصادي ايران در  گيري مي سال جاري را اندازه
  .مدل تعبيه شده است

افزوده همان  سرمايه هر بخش اقتصادي، علاوه بر متغير تغيير ارزش بدين ترتيب درتابع تشكيل
ضمن اينكه براي . زوده ساير بخشها در طي زمان نيز منظور شده استاف بخش، متغير تغيير ارزش

  .تعديل درآمدها ريسك همان بخش و ساير بخشهاي اقتصادي نيز در مدل لحاظ شده است
اي درجه دوم بر حسب  سرمايه بر اساس روش آلمون و با در نظر داشتن يك چند جمله تابع تشكيل

منظور برآورد مذآور از روش آلمون، نخست لازم است تابع چند  به. شود رد ميبرآو) i(وقفه 
طور غيرمستقيم ضرايب را با توجه به قيود  گذاري جايگزين آنيم و به اي را در تابع سرمايه جمله

 1:دست آوريم مورد نظر به صورت زير به
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ttttt:    توان به صورت زير نوشت ميسرمايه را  تابع تشكيل ZAZAZAI εα ++++= 2211o. 

 
 انجام Z روي متغيرهاي جديد Iآه در اين صورت بر اساس روش پيشنهادي آلمون، رگرسيون 

طور غيرمستقيم  ، ضرايب متغيرهاي اصلي بهZو سپس از روي ضرايب متغير جديد . گيرد مي
 : اي زير ا جايگذاري مقدار وقفه در مدل چند جملهپارامترهاي مورد نظر تابع ب. دست خواهد آمد به

2
21 iAiAAi ++= .β آيد آه پارامترهاي مذآور برابر است با دست مي  به: 
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  .اي درجه دوم مذآور خواهد بود بدين ترتيب برآورد تابع از روش آلمون، براساس چند جمله
افزوده براساس مطالعات تجربي  ول وقفه مورد نظر در تابع براي متغير تغييرات ارزشط
گيرندگان فقط گذشته  دهد آه تصميم مطالعات تجربي نشان مي. داري پارامترها تعيين خواهد شد ومعني

ه توان طرز تلقي آنها را به اين صورت آه اطلاعات آمي  نسبت ب گيرند، لذا مي اخير را در نظر مي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

1. Gojarati, D. (1988) 
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 ساله در نظر ۵ بر اين اساس طول وقفه براي هر بخش حدوداً 1.گذشته دور دارند، مدل سازي آرد
  . شود گرفته مي

  
   نتايج و بحث-٣

 بانك مرآزي ١٣٧٩ تا ١٣٣٨هاي سري زماني سالهاي  مدل پيشنهادي با استفاده از داده
الگوي پيشنهادي اثر دهد آه متغير وابسته باوقفه در  نتايج نشان مي. برآورد شده است

دليل  توضيح اينكه متغير مذآور به. سرمايه بخش خدمات نگذاشته است داري بر تشكيل معني
تطبيق تئوري با ساختار اقتصادي ايران در مدل تعبيه شده بود ولي چون براساس مباني 

همچنين متغير نرخ رشد شاخص ضمني . نظري مدل قابل تطبيق نبود، از مدل حذف گرديد
عنوان متغير جانشين نرخ بهره در مدل منظور شده بود آه اين  ت بخش خدمات نيز بهقيم

عنوان  داري لازم برخوردار نبود وچون متغير مذآور به متغير نيز به لحاظ آماري از معني
با . دار از مدل حذف شد دليل عدم وجود ارتباط معني متغير جانشين در مدل منظور شده بود به

ته باوقفه توضيحي ومتغير رشد شاخص قيمت بخش خدمات، نتايج حاصل از حذف متغير وابس
  . آه در ضميمه آمده، انعكاس يافته است) ١(برآورد مدل نهايي در جدول 

2هاي   آماره
aR,  F, D,Wدهد مدل برآورد شده در آليت خود از اعتبار لازم  نشان مي

افزوده هربخش بر اساس مطالعات تجربي و  رزشطول وقفه متغير ا. برخوردار است
  .داري پارامترهاي تعيين شده است معني

 
  سرمايه بخش خدمات  اثر درآمدهاي تعديل شده خدمات برتشكيل - ١-٣

با ) iα(افزوده بخش خدمات  ضرايب مربوط به متغيرهاي باوقفه توزيع شده ارزش  
داري بر  يابد و تأثير مثبت و معني ش و سپس آاهش ميافزايش وقفه در آغاز افزاي

ولي ضرايب متغير باوقفه توزيع شده ريسك . ∗)٢جدول(سرمايه بخش خدمات دارد  تشكيل
در آغاز آاهش و سپس افزايش يافته است و تأثير منفي ) i(با افزايش وقفه ) iδ(بخش خدمات 

  ).٣جدول(گذارد  ه جاي ميسرمايه بخش خدمات ب بر تشكيل
  

سرمايه  افزوده بخش خدمات و آشاورزي بر تشكيل برآورد اثر تغييرات ارزش): ٢(جدول
  بخش خدمات

 طول وقفه ضريب خدمات  tآمارة   ضريب آشاورزي  tآمارة  

٠۶۵/۴  ۶۴٣  ٨/١۵٠  ١١١/٢  ١/٣  

١٩۴/۴  ٨  ٨٢٣/١۶٣/۴  ٨۶١  ٧/٣  

٠  ٨١٩/١  ٨٧٩/٢۴٨/۵  ٧٨٠/۴  ٢  

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 )١٣٧١( سيمون . ١

 . جدول يك در پيوست ارائه شده است٢
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٢٨٨/٢  ۶٣۴/٠٣١  ١/۵  ٨۵٠/۴  ٣  

٢  ٩٧٩/١۶٩٨٩  ٩/١/۴  ٠٧٧/۴  ۴  

٧٢  ٧٩٣/١۵/٩  ٠۴٩/۴  ۴۶/٢  ۵  

  جمع وقفه  ٢٢/١۴۵  ۵/٠٢٩  ٩١٨/٨  ٣/٢٠۶

  
  سرمايه بخش خدمات خدمات بر تشكيل پارامترهاي برآورد شده اثر ريسك بخش):٣(جدول 

 طول وقفه ضريب  tآمارة  
٩  -٠٧٧/٣۴٠  -٢/٢  

۵۵٧/۴-  ١  -١٢٩/٣  

٠٨٨/۴-  ٢  -٧٠١/٢  

۴٧٧/٣-  ۶۵٣  -٨/١  

  جمع وقفه  -۴٣/١٠  -۴/۵۵٧

  
افزوده بخش خدمات آه به صورت درونزاي تأخيري در  ضرايب مربوط به متغير ارزش

آه ضريب تكاثر آني به صورت . دهنده ضريب تكاثر متغيرهاست اند، نشان مدل ظاهر شده
  :آيد دست مي زير به

١١/٢=
t

t

VS
IS
∆∂
∂

=1α  
  

سرمايه بخش خدمات  افزوده بخش خدمات را بر تشكيل  تغيير درارزشاين ضرايب اثر آني
افزوده  دهد آه افزايش يك ميليارد ريال درتغييرات ارزش اين ضرايب نشان مي. دهد نشان مي

 ميليارد ريال در ١١/٢خدمات در سال جاري با فرض ثابت بودن سايرعوامل، سبب افزايش 
افزوده بخش خدمات   صورتي آه اثر تغيير ارزشدر. سرمايه بخش خدمات خواهد شد تشكيل

توان اثر تغيير  سرمايه بخش مذآور در دوره بعدي نيز تدوام داشته باشد، آنگاه مي بر تشكيل
  : به صورت زير. گيري آرد سرمايه سال آتي اندازه افزوده در سال جاري را بر تشكيل ارزش
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افزوده سال جاري،  آه افزايش يك ميليارد ريال در تغيير ارزشدهد  اين ضرايب نشان مي  
و در . شود سرمايه بخش خدمات در سال آتي مي  ميليارد ريال در تشكيل٨۶٧/٣سبب افزايش 

 در سال جاري، سبب افزايش سرمايه بخش خدمات در طي سال ∆tVSمجموع اثر افزايش
  :آيد دست مي ليارد ريال خواهد شد آه به صورت زير به مي٩٧٨/۵جاري و آتي به ميزان 
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هاي بعدي نيز محاسبه آرد و  توان ضريب تكاثر باوقفه را براي دوره همين ترتيب مي به  

هاي آينده  سرمايه آن بخش را طي دوره افزوده بخش خدمات بر تشكيل اثر تغيير در ارزش
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ت مجموع ضرايب متغيرهاي باوقفه، ضرايب تكاثر بلند مدت را دست آورد، آه درنهاي به
 :آيد دست مي صورت زير به دهد آه به نشان مي
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افزوده  دهد آه افزايش يك ميلياردريال در تغييرات ارزش ضريب تكاثر بلندمدت نشان مي
 ميلياردريال افزايش در ١۴۵/٢٢بب افزايش سال س در يك) ∆VS( بخش خدمات

  . سال خواهد شد۶سرمايه بخش خدمات در طي  تشكيل

دهد به ازاي يك  بر اساس ضرايب پويا آه اثرات ميان مدت  و آوتاه مدت را نشان مي  
ش سرمايه در بخ تشكيل) ∆VS(افزوده بخش خدمات  ميليارد ريال افزايش در تغيير ارزش

 ٨۶٧/٣ ميليارد ريال، در سال آينده ١١١/٢خدمات به طور متوسط در سال جاري به ميزان 
 ميليارد ريال، در ٨۵/۴ ميليارد ريال، در سه سال آينده ٧٨/۴ميليارد ريال، در دو سال آينده 

يابد   ريال افزايش مي۴۶/٢ ميليارد ريال و در پنج سال آينده به ميزان ٠٧٧/۴چهار سال آينده 
  .سرمايه بخش خدمات خواهد شد  ميليارد ريال در تشكيل١۴۵/٢٢ه درمجموع سبب افزايش آ

سرمايه بخش خدمات پس از  افزوده بر تشكيل طبق برآورد، حداآثر اثرگذاري تغيير ارزش  
افزوده بخش  گيري زمان متوسط اثرگذاري تغيير ارزش براي اندازه. گيرد سه سال صورت مي
 :آنيم صورت زير استفاده مي ها به ه از ميانگين وقفهسرماي خدمات بر تشكيل
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M  افزوده   روز طول خواهد آشيد تا تغييرات ارزش٢٠٣ سال و ٢دهد حداقل  آه نشان مي
  . ات به جاي بگذاردسرمايه بخش خدم  درصد اثر خود را بر تشكيل۵٠بخش خدمات حداقل 

دهد آه از صددرصد اثرگذاري متغير  ضرايب باوقفه استاندارد شده نشان مي
باشد   ميt-٣و t -٢ درصد آن مربوط به متغيير مستقل ۴٣سرمايه،  بر تشكيل) ∆VS(مستقل

آينده،  درصد آن در دو سال ٩/٢١ درصد در سال آينده، ١٨آن در سال جاري،  درصد١١آه 
 درصد در پنج سال ٩ درصد آن در چهار سال آينده و ١٧ درصد آن در سه سال آينده، ٢١/۶

  ).۴جدول )سرمايه بخش خدمات اثر مي گذارد  آينده بر تشكيل
  

سرمايه  افزوده خدمات بر تشكيل ضريب باوقفه استاندارد شده اثر تغيير ارزش): ۴(جدول 
 بخش خدمات

۵+t  ۴+t  ٣+t  ٢+t  ١+t  زمان  

  ضريب استانداردشده  ١٩/٠  ٠/٢١۶  ٢١٩/٠  ١٨/٠  ١١/٠
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سرمايه  دهد آه افزايش ريسك درآمدها در بخش خدمات، سبب آاهش تشكيل نتايج نشان مي  
سرمايه  طوري آه به ازاي يك واحد افزايش در شاخص ريسك، تشكيل به. درآن بخش مي شود

رد ريال آاهش خواهد يافت  ميليا۴٣/١٠ ساله به ميزان ۴در بخش خدمات در يك دورة 
  ).٣جدول(

سرمايه بخش خدمات و  خدمات بر تشكيل افزوده بخش در مقايسه اثر مثبت تغييرات ارزش  
سرمايه بخش، ملاحظه مي شود آه در طي دوره مورد  اثر منفي ريسك بخش خدمات بر تشكيل

 ١٩٧۶٧١يش طور  متوسط سالانه سبب  افزا افزوده بخش خدمات به بررسي، تغييرات ارزش
سرمايه بخش خدمات خواهد شد و در همين دورة ريسك بخش خدمات  ميليارد ريال در تشكيل

  .شود سرمايه بخش خدمات مي  ميلياردريال در تشكيل١۵١٢٧١سبب آاهش 
به عبارت ديگر به ازاي يك واحد افزايش همزمان در متغيرهاي ريسك بخش خدمات و 

 ۴۶۴٠٠سرمايه به ميزان  تظار مي رود آه تشكيلافزوده بخش خدمات، ان تغييرات ارزش
  . ميليارد ريال افزايش يابد

  
  سرمايه بخش خدمات  اثر درآمدهاي تعديل شده بخش آشاورزي بر تشكيل- ٢-٣

با افزايش ) iβ(افزوده بخش آشاورزي ضرايب مربوط به متغير باوقفه توزيع شده ارزش  
نكه مقدار آن مثبت است در آغاز افزايش و سپس آاهش ضرايب ضمن اي) i(وقفه 
 ). ٢جدول(يابد مي

سرمايه بخش خدمات از  افزوده بخش آشاورزي بر تشكيل ضريب تكاثر تغيير ارزش
  :آيد دست مي رابطه زير به
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 خدمات تا سرمايه بخش افزوده بخش آشاورزي بر تشكيل در صورتي آه اثر تغيير ارزش
 :توان اثر دو سال را محاسبه آرد باشد در آن صورت از رابطه زير مي سال آينده تداوم داشته
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ضرايب تكاثر بلند مدت با استفاده از ضرايب تكاثر متغيرهاي باوقفه به صورت زير 

  :شود محاسبه مي
=Lβ 918/8=725/0+269/1+634/1+819/1+823/1+648/1 

 
سرمايه بخش  دهد آه رشد بخش آشاورزي تأثير مثبت بر تشكيل اين ضرايب نشان مي

افزوده بخش آشاورزي، انتظار  به عبارت ديگر با افزايش ارزش. گذارد خدمات به جاي مي
ثر بلندمدت ضريب تكا. رود آه مازادهاي اقتصادي آن به سوي بخش خدمات جريان يابد مي

افزوده بخش آشاورزي  دهد آه به ازاي يك ميليارد ريال افزايش در تغيييرات ارزش نشان مي
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)VA∆ (ميليارد ريال افزايش ٩٢/٨ سال آينده به ميزان ۵سرمايه در بخش خدمات طي  تشكيل 
  .خواهد يافت

افزوده  ثر ميان مدت تغيير ارزشضرايب متغيرهاي باوقفه توزيع شده آه ضرايب پويا و ا  
ازاي  اي است آه به گونه دهد، به سرمايه بخش خدمات نشان مي بخش آشاورزي را بر تشكيل

سرمايه  در سال جاري، تشكيل افزوده بخش آشاورزي يك ميلياردريال افزايش در تغيير ارزش
 ٨٢٣/١ميليارد ريال، در سال آتي ۶۴٨/١بخش خدمات به طور متوسط در سال جاري 

 ميليارد ريال، ۶٣۴/١ سال آينده ٣ ميليارد ريال ، در ٨١٩/١ميليارد ريال، در دو سال آينده 
 ميليون ريال افزايش خواهد ٧٢۵ ميليارد ريال و در پنج سال آينده ٢۶٩/١در چهار سال آينده 

رابر دهد ب مجموع اثرات آوتاه مدت وميان مدت آنها آه اثرات  بلند مدت را تشكيل مي. يافت
  .سرمايه بخش خدمات است  ميليارد ريال افزايش در تشكيل٩١٨/٨با 

 درصد تغيير ۵٠ آه حداآثر زمان لازم براي اثرگذاري ∆VAهاي  ميانگين وقفه  
 ١٣٨/٢ دهد، برابر سرمايه بخش خدمات را نشان مي افزوده بخش آشاورزي بر تشكيل ارزش
 روز طول خواهد آشيد تا  تغيير ۵٠ سال و ٢طور متوسط  ه بهآه بيانگر آن است آ. است
سرمايه بخش خدمات   درصد اثر خود را روي تشكيل۵٠افزوده بخش آشاورزي حداقل  ارزش

  .جاي بگذارد به
 طور افزوده بخش آشاورزي به در طي دوره مورد بررسي، افزايش هر واحد تغيير ارزش

 ميليارد ريال ٢١٣۴۶ه در بخش خدمات به مقدار سرماي متوسط سالانه سبب افزايش تشكيل
افزوده بخش آشاورزي بر  در همين دوره ريسك بخش آشاورزي، اثر تغيير ارزش. خواهد شد

به عبارت .  ميليارد ريال آاهش خواهد داد١٣٩۶سرمايه بخش خدمات را به ميزان  تشكيل
افزوده  يرات ارزشديگر با افزايش همزمان يك واحد در شاخص ريسك آشاورزي  و تغي

سرمايه در بخش خدمات به ميزان  رود آه تشكيل بخش آشاورزي  در يك سال، انتظار مي
همچنين با افزايش  يك واحد همزمان در تغييرات .  ميليارد ريال افزايش يابد٨٩۵٠
افزوده بخش آشاورزي و بخش خدمات و افزايش ريسك بخش آشاورزي و خدمات،  ارزش

 ۵۵٣۵٠سرمايه در بخش خدمات به ميزان  طور متوسط سالانه تشكيلرود به  انتظار مي
  .ميليارد ريال افزايش يابد

  
  سرمايه بخش خدمات  اثر درآمدهاي تعديل شده صنعت و معدن بر تشكيل- ٣-٣

در آغاز ) i(با افزايش وقفه ) iγ(افزوده صنعت و معدن  ضرايب متغيرهاي  باوقفه ارزش  
  ). ۶جدول )يابد يش و سپس آاهش ميافزا

  
سرمايه  افزوده صنعت و معدن و ساختمان بر تشكيل برآورد اثر تغييرات ارزش): ۶(جدول 

  خدمات بخش
 طول وقفه ضريب صنعت  tآمارة   ضريب ساختمان  tآمارة  
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٩٣٣/٣  ۴٢/۵  ٠٣۶/١  ۴۴٠  ١/٢  

٣  ٣١/٢۶٨/۴  ٧۴۶/١  ۶٩٧/۴  ١  

۵٠  ٠٨٨/٢  ٣/٣  ٧/١۴٣/۵  ٢  

٢١  ١٨٣/١۶/٢٨٨/٢  ٢  ۴٣  ٧٧/٣  

٩۴١١  ٩/٠۶/١  -  -  ۴  

  جمع وقفه  ۶۵٨/١۵  ١/٧۴۶  ۴٢١/١۶  ٠٠١/٢

  
سرمايه خدمات از رابطه  افزوده بخش صنعت و معدن بر تشكيل ضرايب تكاثر تغيير ارزش

  : آيد دست مي زير به

t

t

VIM
IS

∆∂
∂

=1γ = 441/2 
 

معدن به ميزان يك ميليارد افزوده صنعت و  دهد آه تغييرات ارزش اين ضريب نشان مي
 ميليارد ريال ۴۴١/٢سرمايه بخش خدمات به ميزان  ريال در سال جاري سبب افزايش تشكيل

سرمايه  افزوده بخش صنعت ومعدن بر تشكيل اگر اثر تغييرارزش. در سال جاري خواهد شد
 آردن بخش خدمات در سال آتي نيز تداوم داشته باشد در آن صورت ضريب تكاثر را با لجاظ

  :توان محاسبه آرد اثر آني و آتي به صورت زير مي
=+ 21 γγ 138/7=697/4+441/2 

افزوده بخش صنعت و معدن در سال جاري را به  دهد آه تغيير ارزش اين ضريب نشان مي
 ۴۴١/٢در سال جاري به ميزان  سرمايه بخش خدمات را ميزان يك ميليارد ريال، تشكيل

مثبت بودن . دهد  ميليارد ريال افزايش مي۶٩٧/۴ل ودر سال آتي به ميزان ميليارد ريا
آلات و ابزار بخش خدمات را  اي، ماشين ضريب، بيانگر آن است آه صنعت آالاهاي سرمايه

آيد  دست مي ضريب تكاثر بلند مدت آه با استفاده از ضريب متغيرهاي باوقفه به. آند تأمين مي
  :برابر با مقادير زير است

 ۶۵٨/١۵=۴٠+٧٧/٣۴٣/۵+۶٩٧/۴+۴۴١/٢=lγ  
  

افزوده  دهد آه با افزايش يك ميليارد ريال در تغيير ارزش ضريب تكاثر بلند مدت نشان مي
 ميليارد ۶۵٨/١۵سرمايه در بخش خدمات در بلند مدت به ميزان  بخش صنعت و معدن، تشكيل

  .واهد يافتريال افزايش خ
افزوده  مدت تغيير ارزش ضرايب متغيرهاي باوقفه توزيع شده آه ضرايب پويا و اثر ميان

اي است آه با افزايش  دهد، به گونه سرمايه بخش خدمت را نشان  مي صنعت و معدن برتشكيل
 ،)∆VIM(افزوده بخش صنعت و معدن يك ميليارد ريال افزايش در تغيير ارزش

 ميليارد ريال، در سال آتي به ۴٧٧/٣سرمايه بخش خدمات در سال جاري به ميزان  تشكيل
 ميليارد ريال، در سه سال ۶٩٧/۴ ميليارد ريال، در دو سال آينده به ميزان ٠۴٣/۵ميزان 
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آه مجموع اثرات آوتاه مدت و .  ميليارد ريال  افزايش خواهد يافت۴۴١/٢آينده به ميزان 
  .باشد  ميليارد ريال مي۶۵٨/١۵دهد برابر با   اثرات بلند مدت را نشان ميميان مدت آن، آه
 بر ∆VIM درصد متغير ۵٠ها آه حداآثر زمان لازم براي اثرگذاري  ميانگين وقفه

طور  دهد به  است آه نشان مي۶١/١آند برابر را بيان مي) IS(سرمايه بخش خدمات  تشكيل
افزوده   درصد اثرات تغيير  ارزش۵٠ روز طول خواهد آشيد تا حداقل ٢٢٣سال و  متوسط يك

  .سرمايه بخش خدمات، مستهلك شود بخش صنعت و معدن بر تشكيل
افزوده بخش صنعت و معدن و اثر منفي ريسك اين بخش بر  در مقايسه اثر مثبت ارزش  

افزايش همزمان شود آه در طي دوره مورد بررسي،  سرمايه بخش خدمات ملاحظه مي تشكيل
افزوده  يك واحد شاخص ريسك صنعت و معدن و افزايش يك ميليارد ريال در تغيير ارزش

 ميليارد ريال افزايش ١۵٢٣٨سرمايه در بخش خدمات به ميزان  بخش صنعت و معدن، تشكيل
  .خواهد يافت

 

  سرمايه بخش خدمات  اثر درآمدهاي تعديل شده بخش ساختمان برتشكيل- ۴-٣

با افزايش وقفه  سير نزولي ) iλ(افزوده ساختمان ط به متغير باوقفه ارزشضرايب مربو
  ).۶جدول (داشته است 

  :سرمايه خدمات برابر است افزوده ساختمان  برتشكيل ضرايب تكاثر تغيير ارزش

t

t

VC
IS
∆∂
∂

=1λ=۴٢/۵  
  

فزوده بخش ساختمان در سال جاري ا دهد آه افزايش تغييرات ارزش اين ضريب نشان مي
 ۴٢/۵سرمايه در بخش خدمات را در سال جاري  به ميزان  به ميزان يك ميليارد ريال، تشكيل

مدت به صورت  با تداوم اثرمذآور تا سال آتي ضريب تكاثر ميان. دهد ميليارد ريال افزايش مي
 :زير محاسبه مي شود

=+ 21 λλ 788/9=368/4+42/5 
افزوده بخش ساختمان در سال جاري،  دهد آه تغيير ارزش اين ضريب نيز نشان مي

 ميلياردريال و در سال  آتي ۴٢/۵سرمايه در بخش خدمات را در سال جاري به ميزان  تشكيل
  . ميلياردريال افزايش خواهد داد٣۶/۴به ميزان 

 :آيد دست مي ضريب تكاثر بلندمدت نيز به صورت زير به

٣+٣٠١/٣=٠٨٩٢١/١٣۶٨/۴+۵٢/۵=lλ  

سرمايه  دهد آه رشد اقتصادي بخش ساختمان سبب افزايش تشكيل اين ضريب نشان مي
هاي اداري و تجاري  علت ارتباط مستقيم بدان جهت است آه ساختمان. شود بخش ساختمان مي
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دهد آه  ان مياين برآورد نش. شود سرمايه آن بخش محسوب مي بخش خدمات نيزجزء تشكيل
سرمايه در بخش خدمات  افزوده بخش ساختمان، تشكيل افزايش يك ميلياردريال در تغيير ارزش

  . ميلياردريال  افزاش خواهد داد١٣را در بلند مدت به ميزان 
افزوده بخش ساختمان بر   درصد تغيير ارزش۵٠حداآثر زمان لازم براي اثرگذاري 

طور  دهد به آه نشان مي. است١۵١/١برابر ) ∆VCهاي  ميانگين وقفه(سرمايه خدمات  تشكيل
افزوده   درصد از اثرات تغييير ارزش۵٠ روز طول خواهد آشيد تا ۵۵سال و  متوسط يك

  .سرمايه بخش خدمات مستهلك شود بخش ساختمان روي تشكيل
تمان و تغيير طور همزمان دو متغير ريسك بخش ساخ درطي دوره مورد بررسي اگر به  

رود آه  افزوده بخش ساختمان يك واحد افزايش يابد در آن صورت انتظار مي ارزش
  . ميليارد ريال افزايش يابد٣٨٢٨سرمايه در بخش خدمات به ميزان  تشكيل

با افزايش همزمان يك واحد در . شود ملاحظه مي) ١(طور آه در شكل  دين ترتيب همانب  
و ) RISIM(، صنعت و معدن)RISS(، خدمات)RISA(ي متغيرهاي ريسك بخشهاي آشاورز

، صنعت )∆VS(، خدمات)∆VA(افزوده بخشهاي آشاورزي و متغير ارزش) RISC(ساختمان
طور  مات بهسرمايه بخش خد رود تشكيل انتظار مي) ∆VC(و ساختمان) ∆VIM(و معدن

 . ميلياردريال افزايش يابد٧۴۴١۶ميزان  متوسط سالانه به
 افزوده و ريسك بخشهاي خدمات، اثر افزايش يك واحد در تغييرات ارزش): ١(شكل 

  )IS(سرمايه بخش خدمات  آشاورزي، صنعت و معدن و ساختمان بر تشكيل
 

 

  نتيجه گيري
دهد آه درآمدهاي تعديل شده با خطر  شان ميآند و ن هاي ارائه شده را تأييد مي نتايج فرضيه

عبارت ديگر  شود و به سرمايه بخش خدمات مي تمامي بخشهاي اقتصادي سبب افزايش تشكيل
سوي بخش خدمات در جريان هستند و در بين بخشهاي اقتصادي  ها از تمامي بخشها به سرمايه

 بيشترين اثر را در آشاورزي و ساختمان, ترتيب درآمدهاي بخش خدمات و سپس صنعت به
  .سرمايه بخش خدمات داشته است تشكيل

 افزوده بخشهاي آشاورزي،  در مجموع با لحاظ آردن اثرات ريسك و تغييرات ارزش  
شود آه  سرمايه بخش خدمات، ملاحظه مي خدمات، صنعت و معدن و ساختمان بر تشكيل

ه در بخش خدمات به ميزان سرماي ازاي يك واحد افزايش همزمان متغيرهاي مذآور، تشكيل به
  . ميليارد ريال افزايش خواهد يافت٧۴۴١۶

منظور ايجاد رشد متعادل اقتصادي، سياستهاي مالي، پولي و حمايتي دولت  بدين ترتيب به
بايد آاهش ريسك و افزايش درآمد انتظاري بخشهاي مولد خصوصاً صنعت و آشاورزي را 

  .  بكاهدمورد توجه قرار دهد و از حمايت بخش خدمات
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سرمايه بخش خدمات برآورد تابع تشكيل): ١(جدول  

Variable Coefficient t-Statistic 

C ١۵٠٫٠٠٩٩ ٢٫١۵١٧٣۵ 

PDL01 ۴٫٧٨٠٣۴١ ۵٫۶٣٧٠٢٩ 

PDL02 ٠٫۴٩١۴٢٫ ٨٠۴٨٨٩۶١ 

PDL03 -٣٫١٢٩٠٧٣ -۵٫۵٧۴٠٧١ 

PDL04 ٠٫١٢٠۵٢۵ ٠٫٢١۴۴٨٩ 

PDL05 ١٫٨١٨٧٣۵ ٣٫٢٩٣٠۶۵ 

PDL06 -٠٫٠٩۴۵٣۵ -٠٫۵٢٣٧٠۵ 

PDL07 -١٫١۴۵۵۴۴ -۴٫٢٩٠٢٩١ 

PDL08 ١٫٠٨٣۵٢٫٧١١٧٣٧ ٣٨ 

PDL09 ٣٫٣٠٠۴۶١٫ ٧۶٣١١٧١ 

PDL010 -١٫٠٧۶٠١۵ -۶٫٢۴۵٨٠٧ 

PDL011 -١٫٣٧٧۴٠٫٩٩١٧٢- ٣٠۶ 

PDL012 ٢٫۶٣٩٩٩۴ ۴٫٨١۵٨٢٣ 

PDL013 ۴٫۶٩٧۴۶١٫٩٧٠٧٨ ٣۵ 

PDL014 ٧٫٠٩ ١٫٣٠٠٨٠٨۶۵٨٩ 

PDL015 -١٫- ٢٫١١١٨٨١۴۴٨٣۵١ 

PDL016 ٠٫٢١٩۶۶٠٫٢٣٢٣٨ ٠۵ 

R-squared ٠٫٩٩٩٩۶٢ Mean dependent var ١٣۵٨٢٫٣١

Adjusted R-squared ٠٫٩٩٩٩٢۶ S.D. dependent var ٢۴۶۶۵٫٢٧

Durbin-Watson stat ١٫۴٩٣١٩۶ F-statistic ٢٧٩۴۶٫۶۶
  


