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 کشور در پولی ابزارهای مبتنی نقدینگی مدیریت گیری تصمیم مدل ارائه

  9یونسی امید

 2طهران معمارزاده غلامرضا

  چکیده

 میزان نخست پردازدمی کشور پولی ابزارهای در نقدینگی مدیریت گیریتصمیم به مقاله این

 ادبیات و مطالعات راستای در سپس و گرفت قرار بررسی مورد نقدینگی مدیریت اجرای در موفقیت

 خط اجرای نوع ، پرداخته( 78-78) گذشته سال ده مشی خط اجرای توجه با متخذه تصمیمات بحث

 گیری تصمیم مدل و SWARA تکنیک شاخصه چند گیری تصمیم مدل براساس مذکور مشی

 بر که پولی سیاست هایشاخص برمبنای ، بعدی مرحله در.  گردید تعیین گذاری مشی خط در گروهی

 پیمایشی نوع از توصیفی.  گرفت قرار سنجش مورد پولی ابزارهای اثرات میزان باشدمی تحقیق از گرفته

 هاداده مصاحبه و پرسشنامه طریق از که. است ایتوسعه پژوهش و پردازدمی سنجی نظر به که ، است

 قرار تایید مورد حوزه این در اساتید نظرات و دیگاه اساس بر پرسشنامه روایی است شده گردآوری

 مدریرت اجرای در تصمیمات میزان که داد نشان تحقیق نتایج شد تایید نیز پایایی همچنین و گرفت

 به باید جامعه رفاه و کشور اقتصاد در نقدینگی مدیریت تاثیرات افزایش برای و است متفاوت نقدینگی

 . نمود مداقه آن در اولویت و پولی ابزارهای

 

 کلیدی کلمات

  پولی ابزارهای ، پولی ست سیا ، نقدینگی مدیریت ، مشی خط ، گیری تصمیم
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 مقدمه 

گذاری یا تصمیم و خط مشی، ارتباط متعامل، متقابل و دوسویه، نسبت گیری و خط مشیتصمیم

های تدوینی است. به عبارت دیگر، هواداری تصمیمات باید از ی خط مشیبه یکدیگر دارند اساسا بر پایه

باشد. از سوی دیگر خط ها جلب شود، تصمیم مورد نظر از اعتبار و قوام لازم برخوردار سوی خط مشی

گذاری، نوعی تصمیم گیری است زیرا بازیگرانی که در این گستره فعال هستند، هر کدام همیشه مشی

محمد ترین گزینه از بین راهکارهای مختلف هستند.) حسن گیوریان و در جستجوی انتخاب مطلوب

ابی به اهداف باید به این در این خصوص برای درک بهتر برای دستی( 913، 1971رضا ربیعی مندجین 

 سوالات به طور سیستماتیک پاسخ داد: 

گیری نمایند که کدامیک از ایست مقامات پولی در کشور تصمیمببنابراین در مدیریت نقدینگی می 

جامع و نه صرفا از آنجایی فرایند تصمیم گیری ابزارهای پولی جهت نیل به هدف در اولویت قرار بدهند 

هشت مرحله نشان  ایباشد در قالب مجموعههای مختلف میانتخاب از بین گزینهیک عمل ساده و 

 داده شده است .

 ای تصمیم گیری مرحله 8فرآیند   : 9جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 مرحله اول  :  شناخت تعریف یک مشکل
 

 شناخت و تعریف معیارهای تصمیم گیریمرحله دوم  :  

 

 تصمیم گیریتعیین ارزش معیارهای مرحله سوم  :  

 

تجزیه و تحلیل گزینه هامرحله پنجم  :    

 ایجاد گزینه های ) راهکارهای( مختلفمرحله چهارم  :  

 

انتخاب یک گزینهمرحله ششم  :    

 اجرای گزینه انتخاب شدهمرحله هفتم  :  

 

 ارزیابی اثربخشی تصمیممرحله هشتم  :  
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آید و میها به وجود کند که تغییر درآمد به علت تغییرات در قیمتمی ظریه مقداری پول فرضن

عرضه پول از طریق عملیات اثر ها توسط تولید همیشه در سطح پایدار است. بنابراین سطح قیمت

های ترین خواستهکنترل نقدینگی از مهم( 2222، 7شود. )آلوسپ و وینس،عی تعیین میتعادل واق

گسترش سیاست های پولی با  .کنندهای گوناگونی را بدین منظور تدوین میسیاستکشورها است و 

 (2217ت تاثیر قرار می دهد )آنه، کاهش هزینه های معاملات و هزینه سرمایه، نقدینگی بازار را تح

ها و اسکناس و مسکوک های دیداری بخش غیردولتی نزد بانکبه مجموعه پول شامل سپردهنقدینگی 

الحسنه های قرضدار، سپردهگذاری مدتهای سرمایهاشخاص و شبه پول شامل سپردهدر دست 

شود و در یک تعریف ساده، مجموع اسکناس و های متفرقه نقدینگی گفته میانداز و سپردهپس

به عبارت دیگر  .دهنده نقدینگی هستند ترین اجزای تشکیلرات بانکی، مهممسکوکات و منابع اعتبا

پول نقد در خارج از سیستم بانکی است که قابلیت تورم زائی دارد بدین معنی که  نقدینگی حجم

باعث گران شدن کالا یا خدمات بیشتر از ارزش  چنانچه حجم پول نقد بالا باشد قدرت خرید بالا رفته و

 است کشور یک مرکزی بانک ابزارهای از ایمجموعه پولی، سیاست  ( کمیجانی)  .شودموجود شان می

 گرفته کار به کشور یک جریان پولی  امر تسهیل نیز و سرمایه پول، بازارهای تعادل برقراری جهت که

های فعال از جمله بانک در این زمینه ممکن است بانک درست سیاست گذاری عدم صورت در .شودمی

و نتواند آن طور که باید در زمینه اقتصاد به عنوان بنگاه  مرکزی کارایی اقتصادی خود را از دست بدهد

 (  )رسولی نژاد ،.اقتصادی کسب درآمد کنند 

 در مدیریت نقدینگی کشورابزارهای سیاست پولی در 

کنندگی خود استفاده تواند مستقیماً از قدرت تنظیمدر اجرای سیاست پولی، بانک مرکزی می

اثرگذاری بر روی شرایط بازار پول به عنوان انتشار دهنده پول پرقدرت نموده و یا به طور غیرمستقیم از 

های نزد بانک مرکزی( استفاده نماید. بر همین اساس دو نوع )اسکناس و مسکوک در جریان و سپرده

باشد که ابزارهای مستقیم )عدم اتکا بر شرایط بازار( و غیرمستقیم ابزار سیاست پولی قابل تفکیک می

شوند. ابزارهای سیاست پولی در ایران بر مبنای تفکیک شرایط بازار( سیاست پولی نامیده می)مبتنی بر 

 .باشدمذکور به شرح ذیل می

 ابزارهای مستقیم

  های سود بانکیکنترل نرخ

 در کشور ما با اجرای قانون عملیات بانکی بدون ربا و معرفی عقود با بازدهی ثابت و مشارکتی، 
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یا نرخ بازده مورد انتظار ناشی از تسهیلات اعطایی بانکها و حداقل و حداکثر  ضوابط تعیین سود و

نامه فصل سوم قانون عملیات بانکی بدون ربا بر عهده ( آیین2سود و یا بازده مورد انتظار بر طبق ماده )

ک نامه فصل چهارم قانون مذکور بان( آیین9باشد. همچنین بر طبق ماده )شورای پول و اعتبار می

گذاری و یا تواند در تعیین حداقل نرخ سود)بازده( احتمالی برای انتخاب طرحهای سرمایهمرکزی می

مشارکت و نیز تعیین حداقل و یا عنداللزوم حداکثر نرخ سود مورد انتظار و یا نرخ بازده احتمالی برای 

 .سایر انواع تسهیلات اعطایی بانکی دخالت نماید

 سقف اعتباری

های اعتباری و اعطای اعتبارات مستقیم به همراه منظور رهای پولی با ایجاد محدودیتاین نوع ابزا

دهی های خاص اقتصادی عملًا اقدام به جهتکردن اولویت در امر اعطای اعتبارات بانکی در مورد بخش

 قانون پولی و بانکی کشور، بانک 13نماید. براساس ماده های مورد نظر میاعتبارات به سمت بخش

مرکزی می تواند در امور پولی و بانکی دخالت و نظارتهایی داشته باشد که از جمله مفاد آن محدود 

ها و تعیین حداکثر مجموع وامها و اعتبارات در ها، تعیین نحوه مصرف وجوه سپردهکردن بانک

 .های مختلف استرشته

 ابزارهای غیرمستقیم

 نسبت سپرده قانونی

باشد. بانکها موظفند همواره جمله ابزارهای سیاست پولی بانک مرکزی مینسبت سپرده قانونی از 

های اشخاص نزد خود را در بانک مرکزی نگهداری بدهیهای ایجاد شده و بطور اخص سپرده  نسبتی از

کنند. بانک مرکزی از طریق افزایش نسبت سپرده قانونی حجم تسهیلات اعطایی بانکها را منقبض و از 

( قانون پولی و بانکی نسبت 13نماید. بر طبق ماده )، اعتبارات بانکها را منبسط میطریق کاهش آن

درصد بیشتر نخواهد بود و بانک مرکزی ممکن است برحسب  92درصد کمتر و از  12سپرده قانونی از 

 .های متفاوتی برای آن تعیین نمایدها نسبتترکیب و نوع فعالیت بانک

 اوراق مشارکت بانک مرکزی

های پولی توسط بانک مرکزی، توسط ابزار اصلی و محوری عملیات بازار باز اجرای بهینه سیاست

ها انعطاف لازم را در مدیریت نقدینگی و مداخله در بازار پولی اعطاء گیرد که به بانکصورت می

ریت های پولی از حیث مدینمایند. به منظور توسعه و بسط عملیات بازار باز و اجرای سیاستمی

های مناسب در قالب موازین شرع مقدس اسلام بعد نقدینگی و تاثیر بر بازار پول و سرمایه، یافتن بدیل
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ای برخوردار گردید. اوراق قرضه به جهت مبتنی از اجرای قانون عملیات بانکی بدون ربا از جایگاه ویژه

گذاران ارکت و سهیم نمودن سرمایهنیست. لیکن اوراق مش اصولاً در اسلام پذیرفته شدهبودن بر بهره، 

تنها با مانع مواجه نیست بلکه مورد تشویق نیز های اقتصادی و پرداخت سودهای واقعی نهدر فعالیت

قانون برنامه سوم به بانک مرکزی اجازه داده شد که با  71باشد. برای اولین بار، براساس ماده می

بانک مرکزی استفاده نماید. شایان ذکر است که براساس تصویب شورای پول و اعتبار، از اوراق مشارکت 

برنامه چهارم توسعه، انتشار اوراق مشارکت بانک مرکزی با تصویب مجلس شورای اسلامی مجاز خواهد 

انتشار و عرضه اوراق مشارکت بانک مرکزی از جمله ابزارهای سیاست انقباضی و اجرای عملیات  .بود

شده و وجوه این اوراق نزد بانک با عرضه این اوراق از حجم نقدینگی کاستهباشد؛ بطوری که بازار باز می

های بانک گردد. در بخش پایه پولی نیز انتشار این اوراق موجب افزایش جزء بدهیمرکزی مسدود می

مرکزی و کاهش پایه پولی خواهد شد. لذا در مجموع انتشار اوراق موجبات کاهش رشد نقدینگی را 

نماید تا در مواقع لزوم از طریق کنترل نقدینگی، د. در واقع سیاستگذار پولی را قادر میسازفراهم می

 .سازددستیابی به نرخ تورم پایین را میسر 

 سپرده ویژه بانکها نزد بانک مرکزی

یکی از مهمترین اقداماتی که در جهت استفاده مطلوب از ابزارهای غیرمستقیم پولی در چارچوب قانون 

ها نزد بانک مرکزی است بانکی بدون ربا صورت گرفت، اجازه افتتاح حساب سپرده ویژه بانکعملیات 

به تصویب شورای پول و اعتبار رسید. هدف اصلی از اجرای این طرح، اعمال  1988که در اواخر سال 

. ها بوده استهای پولی مناسب جهت کنترل و مهار نقدینگی از طریق جذب منابع مازاد بانکسیاست

ها نزد خود براساس ضوابط خاصی سود پرداخت لازم به ذکر است که بانک مرکزی به سپرده ویژه بانک

 کنترل برای مرکزی هایبانک پولی سیاست اصلی ابزارو همچنین   (http: //www.cbi.ir)کندمی

 از اقتصاد واقعی بخش به سیاست پولی تصمیمات انتقال و است مدت کوتاه بهره های پول، نرخ عرضه

کرد  مختل را مکانیزم این جهانی، بوده که بحران ثروت کانال و ارز نرخ اعتبار، کانال کانال طریق

از دغدغده های بررسی خط مشی  ( 2212 ولمن، و و هالتوم 5 ،ص 2219 ،1 پول المللی بین )صندوق

، «محدودیت ابزار سیاست پولی»گذاری پولی در ایران، یعنی های سیاستترین چالشپولی، به مهم

، پرداخته «وجود تفاوت در رویکرد اعضای شورای پول و اعتبار»و « قابلیت کنترل ابزار سیاست پولی»

باید اهداف ثبات پولی را در نظر گرفته شود ؟. های پولی باید توجه داشت که آیا در سیاستشده است. 

ای مورد پذیرش قرار گرفته است، به ویژه در مورد حباب های بازار سهام، به این دیدگاه به طور گسترده

 های پولی، به خوبی قابل جبران است، با کاهش سیاست1772های دلیل انفجار حباب فناوری سال
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های کوشند تا با استفاده از مدلگذاری، میمشین در فرآیند خطگیرندگاتصمیم (15: 2،2211)ایورسن

مشی به عنوان خط حل مطلوب دست یابند و آن را به سادگی مورد آزمون قرار دهند.مختلف به راه

ها با یکدیگر رابطه دو طرفه قاعده کلی تصمیمات و ساختار به عنوان مجموعه هنجارها، قواعد و رویه

های مزبور، برای ارزیابی عملکرد برنامه شود؛مشی روی ساختار مناسب خود پیاده میدارند و اصولاً خط

ها و گام اول، ارزیابی درک دولت از مشکلات نظام پولی و بانکی کشور و تنظیم درست برنامه

 (.17:   1972)معمارزاده ،های مورد نیاز برای رفع این مشکلات است. سیاست

 روش پژوهش 

پژوهشی توصیفی است زیرا نتیجه حاصل از این پژوهش ارائه تصویری مشروح از پژوهش حاضر، 

( که 1972،81نماید )فقیهیموضع تحقیق است و تصویری از جزئیات خاص موقعیت را ارائه می

-است چون به توصیف عینی اجرای خط گیری متخذه در خصوص مدیریت نقدینگی چگونه بودهتصمیم

وری شده معنا آهای گردصمیم صورت گرفته در اجرا سیاست پولی ، به دادهپردازیم از طریق تمشی می

باشد این پژوهش از نظر داده، بخشد تحقیق حاضر توصیفی از نوع زمینه یابی )پیمایشی( میمی

پژوهشی کیفی است. تاکید بسیار روی واقعیت موضوعی دارد و به موارد مربوط به انسان و محیط او 

 ( .  123، 1977پرداخته است ) طبیبی 

گیری مدیریت نقدینگی در سیاست پولی از دیدگاه مقامات پولی و بررسی اثر بخشی تصمیم

داخت است برای مدیریت نقدینگی کمیت خاصی وجود ندارد و با توجه خبرگان و کارشناسان ارشد پر

شود. همچنین از نظر نتیجه، به آثار و پیامدهای اجرا، میزان اثربخشی اجرای خط مشی پرداخته می

محصولات یا به اصلاح  ها،ها و دستگاهای به نوآوری در روشتوسعهای است زیرا پژوهشپژوهشی توسعه

( در این مقاله پس از مطالعه نظری و تئوری متعد 121،  1977شود. )طبیبی منجر میها نآو بهبود 

پرداخته  گیری چند شاخصه با تکنیک سوارامدیریت نقدینگی در ابزارهای پولی، به توسعه مدل تصمیم

است و با اقتباس از مدل تصمیم گیری گروهی مدلی جدید طراحی گردید که به نوعی توسعه یافته و 

روش اجرا  عبا توجه به آنکه هر تحقیق دو نو باشد وی مدل تصمیم گیری چند شاخصه میود یافتهبهب

روش پیش رویداد و پس رویداد، و در تحقیق پیش رویداد یا آزمایش، حداقل دو گروه وجود دارد  دارد.

واهد شد در که با یکدیگر مقایسه خواهند شد و تاثیر یک و یا چند عامل را با گروه دیگر بررسی خ

ها وجود ندارد و تک گروهی است به همین دلیل حالی که در پژوهش پس رویدادی مقایسه گروه

 ها و گذشته نگراست دهد و بر اساس مشاهده دادهپیمایشی است و شرایطو موقعیت واقعی را نشان می

 (  1972) زارعی 
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 : مدل 9شکل 

 های تحقیق یافته

تجربی استفاده گردید نخست از طریق آزمون مقیاس لیکرت برای تعیین همگن بودن اطلاعات 

سازی و تحقیق هدف تحقیق، روش سوارا در تصمیم گیری چند شاخصه استفاده گردید. برای مدل

محقق پرسشنامه را تهیه و توزیع نمودکه پرسشنامه متشکل از متغیر های پولی نرخ سود بانکی، سپرده 

تباری و نسبت سپرده قانونی تقسیم ها نزد بانک مرکزی، اوراق مشارکت ) بازار باز (، سقف اعویژه بانک

و برای هر یک چند سوالات در همان حوزه قرار گرفت و از مقامات پولی و کارشناسان و خبرگان 

خواسته شد به سوالات براساس پنج گویه در وضعیت موجود و وضعیت مطلوب پاسخ دهند سپس انواع 

 77 -78ید مدیریت نقد ینگی در سال ها در حوزه  مدیریت نقدینگی  شناسایی گرداجراهای خط مشی

های تصمیم گیری چند شاخصه است که هدف آن یکی از روش 9روش سوارا. مورد بررسی قرار گرفت

باشد. روش دهی به معیارهای میمحاسبه وزن معیارها و زیرمعیارها است. این روش هدفش وزن

SWARA معیارها بر اساس ارزش  ( معرفی شد. در این روش2212و همکاران ) 3توسط کرسولین

ترین معیار رتبه آخر داده شوند. در این روش به مهمترین معیار رتبه یک و به کم اهمیترتبه بندی می

شوند این تکنیک بر بندی مینهایت معیارها بر اساس مقادیر متوسط اهمیت نسبی اولویت درشود. می

در این روش کارشناسان )پاسخ قضاوتی است.مبنای نظرات خبرگان استوار است و یک روش کاملا 

 دهندگان( نقش مهمی در تعیین وزن معیارها دارند. 

 مدل تصمیم گیری مدیریت نقدینگی

 کشور مبتنی بر ابزارهای سیاست های

 پولی 

 آزمون مقیاس لیکرت 

(تصمیم گیری چند شاخصه )تکینک سوارا  

 

 تصمیم گیری گروهی
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 مراحل روش سوارا

 به شرح زیر است: SWARAدهی بر اساس روش های اصلی برای وزنگام

های گیرندگان به عنوان شاخصهای مورد نظر تصمیمها: در ابتدا شاخصمرتب کردن شاخص -1

    ها در ترین شاخصشوند. بر این اساس، مهمدرجه اهمیت، انتخاب و مرتب می نهایی و  بر اساس

 گیرند.تر قرار میهای پایینتر در رده های کم اهمیتهای بالاتر و شاخصرده

بایست اهمیت نسبی هر کدام از (: در این مرحله میjSتعیین اهمیت نسبی هر شاخص ) -2

این مقدار با  SWARAتر قبلی مشخص گردد که در این فرایند روش ها نسبت به شاخص مهمشاخص

jS شود.نشان داده می 

باشد با که تابعی از مقدار اهمیت نسبی هر شاخص می jK: ضریب jKمحاسبه ضریب  -9

 گردد.محاسبه می 1استفاده از رابطه شماره 

 1j=SjK+                                                                         1رابطه 

باشد. قابل محاسبه می 2ها از طریق رابطه محاسبه وزن اولیه هر شاخص: وزن اولیه شاخص -3

در نظر  1ترین شاخص است برابر با در این رابطه باید توجه داشت که وزن شاخص نخست که مهم

 شود.گرفته می

𝑞𝑗 2رابطه  =
𝑞𝑗−1

𝐾𝑗
 

ها که وزن وزن نهایی شاخص SWARAمحاسبه وزن نهایی نرمال: در آخرین گام از روش  -5

 شود.محاسبه می 9گردد از طریق رابطه نرمال شده نیز محسوب می

𝑤𝑗 9رابطه  =
𝑞𝑗
∑𝑞𝑗

 

 هامحاسبه وزن شاخص

شاخص تاثیرگذار بر مدریت نقدینگی  5در این بخش ابتدا بر اساس مطالعات انجام شده تعداد 

ها از روش آورده شده است. سپس جهت تعیین وزن و اهمیت شاخص 1استخراج شد که در جدول 

شان بر ها را بر اساس درجه اهمیتاولین گام در این روش این است که شاخص شودسوارا استفاده می

آورده شده است در  1ای که در پیوست مهاساس نزولی مرتب کنیم )از زیاد به کم(. بدین جهت پرسشنا

لیکرت امتیاز دهند این  5تا  1های پژوهش بر اساس طیف خبره قرار گرفت تا به گویه 12اختیار

در نقدینگی وضع موجودحالت فعلی  منظور از استمطلوب صورت گرفته امتیازدهی در دوحالت فعلی و
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نیز   و در وضعیت مطلوبطور که هستند. حفظ وضع موجود یعنی نگه داشتن چیزها همانباشد می

های امتیازت گویه سپس میانگینگردد متناسب با رشد اقتصادی در کشور کنترل و هدایت نقدینگی 

 آورده شده است.  9و جدول  2هر شاخص محاسبه شد که در  به ترتیب فعلی و مطلوب در جدول 

 پژوهش و میانگین در حالت فعلی های: شاخص2 جدول

 میانگین امتیاز شاخص

 138/9 بازار باز )غیر مستقیم(

 238/3 نسبت سپرده قانونی )غیر مستقیم(

 13/9 سپرده ویژه بانکها نزد بانک مرکزی )غیر مستقیم(

 879/9 نرخ سود بانکی )مستقیم(

 35/9 سقف اعتباری )مستقیم(

 پژوهش و میانگین در حالت مطلوب های: شاخص9جدول 

 میانگین امتیاز شاخص

 529/3 بازار باز )غیر مستقیم(

 328/3 نسبت سپرده قانونی )غیر مستقیم(

 3/3 سپرده ویژه بانکها نزد بانک مرکزی )غیر مستقیم(

 35/3 نرخ سود بانکی )مستقیم(

 31/3 سقف اعتباری )مستقیم(

شود. بر سوارا، به صورت نمونه وزن معیارها در حالت فعلی محاسبه میسپس با استفاده از الگوریتم 

اند، هر شاخص را با شاخص قبل خود شاخصی که به صورت نزولی مرتب شده 5این اساس ابتدا 

شود که به چه میزان اهمیتش از قبلی خود کمتر است سپس بر اساس روش سوارا وزن مقایسه می

نرخ سود "آورده شده است. به عنوان مثال وزن شاخص  9جدول شود که در ها محاسبه میشاخص

 شود:به صورت زیر محاسبه می "بانکی ) مستقیم(

باید هر معیار  jSباشد. برای محاسبه می 879/9برابر با  "نرخ سودبانکی) مستقیم("میانگین شاخص

به   "بانکی )مستقیم( سود نرخ"شاخص کنیم که میانگینشود اینجا بیان می مقایسه با معیار بالاتر خود

کمتر است که جواب  "نسبت سپرده قانونی ) غیر مستقیم("چه اندازه از شاخص بالاتر خود یعنی 

 شود به بیان ریاضی داریم:می 213/2

3.783= 0.264-= 4.047jS 



 9911پائیز  -شماره چهل و هفتم -فصلنامه مدیریت کسب و کار

 917 

یک جمع کرد را با عدد  jSباید  jKرا محاسبه کنیم. برای محاسبه مقدار  jKدر گام دوم باید مقدار 

 j=SjK 1.264 =1+0.264=1+                                                 به عبارت دیگر داریم:

 آید:شود. که از رابطه زیر بدست می( محاسبه میjqدر گام سوم مقدار وزن خام )

𝑞𝑗 =
𝑞𝑗−1

𝐾𝑗
=

1

1.264
= 0.791 

آید که برای نرمال کردن مقادیر وزن خام بدست میدر گام چهارم نیز وزن هر معیار از نرمال کردن 

( حاصل شود. بر این اساس Wjباید هر وزن خام را بر مجموع اوزان خام تقسیم کرد تا وزن نرمال )

رتبه اول را کسب کرده است. نرخ سود بانکی  923/2نسبت سپرده قانونی) غیرمستقیم( با وزن 

 .رتبه سوم را کسب کرده است172/2ری)مستقیم(با وزنرتبه دوم و سقف اعتبا232/2)مستقیم(با وزن

 ها در حالت فعلی: اوزان شاخص 7ل جدو

 Sj Kj qj Wj میانگین امتیازات نام شاخص
 923/2 1 1 - 238/3 نسبت سپرده قانونی )غیر مستقیم(

 232/2 871/2 213/1 213/2 879/9 نرخ سود بانکی )مستقیم(

 172/2 573/2 999/1 999/2 352/9 سقف اعتباری )مستقیم(

 197/2 355/2 929/1 929/2 138/9 بازار باز )غیر مستقیم(

 198/2 352/2 228/1 228/2 132/9 سپرده ویژه بانکها نزد بانک مرکزی )غیر مستقیم(

ها گیرد و وزن شاخصها در حالت مطلوب نیز محاسبات صورت میبه طریق مشابه برای شاخص

 232/2آورده شده است. بر این اساس بازار باز )غیر مستقیم( با وزن  5شود که در جدول محاسبه می

رتبه دوم و سقف اعتباری  221/2رتبه اول را کسب کرده است. نرخ سود بانکی )مستقیم( با وزن 

 رتبه سوم را کسب کرده است.  171/2)مستقیم( با وزن 

 ها در حالت مطلوب: اوزان شاخص 5جدول 

 Sj Kj qj Wj میانگین امتیازات شاخصنام 
 232/2 1 1 - 828/3 بازار باز )غیر مستقیم(

 221/2 791/2 223/1 223/2 529/3 نرخ سود بانکی )مستقیم(

 171/2 877/2 259/1 259/2 352/3 سقف اعتباری )مستقیم(

 173/2 857/2 232/1 232/2 312/3 نسبت سپرده قانونی )غیر مستقیم(

 172/2 851/2 212/1 212/2 322/3 بانکها نزد بانک مرکزی )غیر مستقیم(سپرده ویژه 



 /یونسی و معمارزاده طهران...پولی ابزارهای مبتنی نقدینگی مدیریت گیری تصمیم مدل ارائه

 
915 

 بحث و نتیجه گیری 

متخذه در مدیریت  خط مشی براساس تحقیق انجام شده مشخص گردید که تصمیم گیری  و

 هدایتبه درستی صورت نگرفته و نتوانسته از ابزارهای پولی جهت کنترل و  در کشور  نقدینگی

در کنترل تورم و توان ، میهای ابزارهای پولینقدینگی استفاده گردد در صورت استفاده از اولویت

توان می بندیگرددکه دریک جمع به اقتصادکشور کمک بسزاییو تولید  غال و مسکنهمچنین اشت

نسبت : عبارتند از  فعلیدر وضعیت  گفت مدیریت نقدینگی در اجرای سیاست پولی به ترتیب اولویت

ها نزد بانک و سپرده ویژه بانک سقف اعتباری، بازار باز )اوراق مشارکت( ،سپرده قانونی، نرخ سود بانکی

و یی است که ابهام در هدف و ابهام در ابزار) چگونگی اجرای آن ( ندارد ترین اجرا، اجرابخش اثرمرکزی 

عث خواهد شد تا ابهام کاهش دیگر شفافیت خط مشی و صراحت چگونگی دستیابی به آن با به عبارت

 .شودمیهای پولی تصمیمات در سیاستو همچنین تضاد کم نیز بعد دیگری است که در اجرای یابد 

مع بندی کلی ، در اجرای )ابهام کم و تضاد کم ( بیشترین شکاف میان وضع موجود و جدر یک 

است زیرا از نظر خبرگان پاسخگویی و نظم و ثبات مهم است ولی در عمل  در حوزه نتایجوضع مطلوب 

نیز بیشترین شکاف  بازار باز است  در مدیریت نقدینگیرشد و توانایی و جذب عمل مهم ترین خروجی 

با استفاده از روش  داننداست که خبرگان پاسخگویی و نظم ثبات را مهم میبه نتایجی مربوط

sowara   اولویت بندی محورهای مدل تحقیق در تصمیم گیری مدیریت نقدینگی  به ترتیب اهمیت

های سقف های مربوط به نرخ سود بانکی، شاخصهای مربوط به بازار باز، شاخصعبارتند از : شاخص

بانک مرکزی  های مربوط سپرده ویژه نزدین شاخصهای نسبت سپرده قانونی و در نهااعتباری، شاخص

باشد می مقامات پولیگیری نهایی در مدیریت نقدینگی در سیاست پولی توسط و از آنجایی که تصمیم

های بندیگیری گروهی بعنوان مرحله پایانی در نظر گرفته شده که با توجه به اولویتلذا از تصمیم

 های کارا اتخاذ نمایند .  صورت گرفته بتوانند تصمیمات و خط مشی

  در تصمیم گیری نقدینگی : هایی شنهادپی

 های پولی استفاده از نظرات خبرگان در امر خط مشی 

  بهره گیری از کارشناسان بانک مرکزی 

 گیری در بانک مرکزی استقلال تصمیم 

  بازنگری در ابزارهای پولی در کشور 
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