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 چکیده
جدي در تأمین ســرمایه در گردش مواجه اســت، انتخاب راهکارهاي بهینه براي تأمین هاي در بســتر اقتصــادي ایران که با محدودیت

بر بوده و نقش کلیدي در زنجیره ونقل ریلی که ذاتاً سرمایهویژه در صنعت حملاي یافته است؛ بهمالی زنجیره تأمین اهمیت فزاینده
ــتیک ملی ایفا  ــایی و اولویتکنمیلجس ــناس ــلی تأمین مالی د. این پژوهش با هدف ش بندي عوامل مؤثر بر انتخاب بین دو رویکرد اص

ها)، انجام شـده TPL(خدمات مالی مبتنی بر دارایی توسـط » تأمین مالی موجودي«(تسـهیلات بانکی) و » اعتبار تجاري«لجسـتیک، یعنی 
مصـــاحبه  15امل دو فاز کیفی و کمی اســـت. در فاز کیفی، با انجام شـــناســـی پژوهش از نوع آمیخته اکتشـــافی و شـــاســـت. روش

سپس در فاز کمی، این نیمه شد.  سایی  شنا ضمون، یازده عامل کلیدي مؤثر  صی و تحلیل م صو ساختاریافته با خبرگان بانکی، ریلی و خ
سیس و با بهره ستفاده از تکنیک تاپ شانون وزنعوامل با ا شان داد که در بندي گردید. یافتهلویتدهی و اوگیري از روش آنتروپی  ها ن

سک تأخیر در پرداخت«مدل اعتبار تجاري،  ضمانت بانکی«و » ری سوب می» نیاز به  صلی مح شوند؛ در حالی که در مدل تأمین موانع ا
شرکت«و » هزینه بالاي کارمزد«مالی موجودي،  شترین بازدارندگی را دارند. تحلیل تطبیق» هاضعف تراز مالی  ی نتایج حاکی از یک بی

ــتان راهبردي میان متغیرهاي -بده ــک«بس ــمیم» هزینه«و » ریس ــت که بر تص ــت. مدل مفهومی اس ــاحبان کالا تأثیرگذار اس گیري ص
هاي نهادي و دهد که انتخاب کانال تأمین مالی، تابعی از تعامل پیچیده بین عوامل کلان اقتصــادي، ویژگیشــده نیز نشــان میاســتخراج
ست. یافتهشرکت توان مالی صمیمها ا ستهاي این پژوهش چارچوبی کاربردي براي ت سیا صنعت ریلی ارائه گیرندگان مالی و  گذاران 

 .دهدمی
 

 ونقل ریلی، اعتبار تجاري، تأمین مالی موجودي، تحلیل تاپسیس، رویکرد آمیختهتأمین مالی لجستیک، حمل :هاي کلیديواژه
  

 مقدمه -1
هاي کلیدي یکی از زیرساخت عنوانونقل ریلی بهصنعت حمل

توسعه اقتصادي، نقشی حیاتی در زنجیره تأمین کالا و خدمات 
بر و حال، این صنعت، که ذاتاً سرمایهکند. باایندر ایران ایفا می

 هاي جدي درنیازمند سرمایه در گردش بالا است، با چالش
ي تأمین مالی مواجه است. سیستم سنتی تأمین مالی در زمینه
هاي بانکی متکی است، با موانعی همچون ، که عمدتاً بر وامکشور

هاي بالاي تأمین مالی و فرآیندهاي طولانی، وثایق سنگین، هزینه
). این موانع در صنعت 1402روست (سلامتی، عدم شفافیت روبه

هاي درگیر (نظیر ونقل ریلی به دلیل حجم بالاي داراییحمل
دن چرخه عملیاتی، تشدید ها) و طولانی بوناوگان و محموله

ها و کاهش کارایی زنجیره شود و اغلب منجر به توقف پروژهمی
ونقل ریلی ایران صنعت حمل .)2021گردد (خوان، تأمین می
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داراي ساختاري چندوجهی است که شامل سه بخش اصلی 
ونقل ریلی ) حمل2ونقل ریلی شهري (مترو) حمل )1 :شودمی

هر یک  .ونقل ریلی باري (تجاري)ل) حم3شهري و مسافري بین
هاي تأمین مالی ها داراي بازیگران، اهداف و مدلاز این بخش

متفاوتی هستند. براي مثال، تأمین مالی در بخش شهري و 
هاي دولتی، اوراق مشارکت و مسافري عمدتاً بر بودجه

 .درآمدهاي حاصل از فروش بلیت متکی است
ونقل ریلی در جابجایی لهاي رسمی، سهم حمبر اساس گزارش

آمارها  .بار در ایران فاصله معناداري با اهداف کلان توسعه دارد
گذاري برنامه ششم توسعه دهد در حالی که هدفنشان می

درصدي بوده است، عملکرد واقعی کمتر از  30دستیابی به سهم 
 .)1399هاي مجلس، (مرکز پژوهش درصد باقی مانده است 12

هاي تأمین سرمایه اصلی این ناکارآمدي، چالش هايیکی از ریشه
درصد  60دهند که بیش از در گردش است. مطالعات نشان می

را مانع » دسترسی به منابع مالی«هاي لجستیکی در ایران، شرکت
. )1401(اتاق بازرگانی ایران،  دانندوکارهاي خود میاصلی کسب

اي بهره بالا و هدر این راستا، سیستم بانکی سنتی به دلیل نرخ
بروکراسی پیچیده، نتوانسته است پاسخگوي نیازهاي چابک این 

 . )1402(سلامتی،  صنعت باشد
داراي دو  تأمین مالی زنجیره تأمین"لازم به ذکر است که مفهوم 

معناي عام و خاص است. در معناي عام، به تأمین مالی تمام 
تا تولیدکننده و کننده مواد اولیه هاي یک زنجیره (از تأمینحلقه
اي شود. اما در معناي خاص، به مجموعهکننده) اطلاق میتوزیع

سازي جریان نقدینگی در تعاملات بین از راهکارها براي بهینه
این پژوهش بر معناي خاص  .خریدار و فروشنده اشاره دارد

حلقه تعامل بین صاحب کالا  طور مشخص،و به تمرکز دارد
ونقل لجستیک) و شرکت حمل عنوان خریدار خدمات(به

را تحلیل  عنوان فروشنده خدمات لجستیک/مالی)ریلی/بانک (به
هاي کند. بنابراین، هدف این مقاله، تحلیل تأمین مالی پروژهمی

تأمین  سازي) نیست، بلکهزیرساختی یا تولیدي (مانند واگن
هاي هاي لجستیکی شرکتسرمایه در گردش براي پوشش هزینه

 .است تجاري
 

 سیماي وضعیت تأمین مالی در صنعت ریلی ایران
ونقل ریلی هاي تأمین مالی در صنعت حملچالش شواهد آماري

باري ایران، صرفاً یک دغدغه ذهنی نیست، بلکه ریشه در 
آهن هاي شرکت راههاي آماري دارد. بر اساس گزارشواقعیت

 آهن درجمهوري اسلامی ایران، حجم بار حمل شده توسط راه
که بر بوده است، درحالی میلیون تن 43 نزدیک به 1402سال 

 90 اساس اهداف برنامه ششم توسعه، این رقم باید به بیش از
کمبود  رسید. یکی از دلایل اصلی این شکاف،می میلیون تن

شود که (لکوموتیو و واگن باري) است. برآورد می شدید ناوگان
نیازمند  براي رسیدن به اهداف توسعه، صنعت ریلی

هاي مرکز پژوهش است میلیارد یورو 10 بر گذاري بالغسرمایه
 .17543 مجلس، گزارش شماره

منابع  در حال حاضر، منابع تأمین مالی این صنعت عمدتاً شامل
آهن، تسهیلات بانکی (عمدتاً از طریق صندوق داخلی شرکت راه

 گذاري بخشو به میزان بسیار محدودي، سرمایه توسعه ملی)
گذاري خارجی تقریباً صفر بوده و است. سهم سرمایه خصوصی

هاي ریلی بازار سرمایه نیز نقش معناداري در تأمین مالی پروژه
دهد که هاي بانک مرکزي نشان میایفا نکرده است. گزارش

از کل تسهیلات  درصد 6الی 4ونقل درمجموع بین بخش حمل
است که با توجه  پرداختی شبکه بانکی را به خود اختصاص داده

بر بودن آن، رقم ناچیزي است. این شواهد به ماهیت سرمایه
 آماري، ضرورت بررسی راهکارهاي نوین تأمین مالی مانند

SCF پیش آشکار  از را که هدف این پژوهش است، بیش
 .سازدمی

تأمین مالی زنجیره  ها، رویکردهاي نویندر پاسخ به این چالش
اند. دو راهکار برجسته در بیت یافتهدر سطح جهان محبو تأمین

ل  تأمین مالی موجودي در حین حم و اعتبار تجاري این حوزه،
شود، یک کنندگان ارائه میهستند. اعتبار تجاري، که توسط تأمین

هاي کوچک و متوسط مدت حیاتی براي شرکتمنبع مالی کوتاه
دي ). از سوي دیگر، تأمین مالی موجو2018است (یانگ و بریج، 

شود، به ارائه می هاي لجستیک شخص ثالثکه توسط شرکت
دهد تا از ارزش کالاهاي در حال حمل خود ها امکان میشرکت

عنوان وثیقه براي دریافت تسهیلات استفاده کنند (لیو و به
 .)2021همکاران، 

باوجود پتانسیل بالاي این دو روش، در ایران تحقیقات جامعی 
ها محرك بنديه شناسایی و اولویتطور سیستماتیک بکه به

هر یک از این  کننده) و موانع (عوامل بازدارنده)(عوامل تسهیل
ونقل ریلی بپردازد، وجود ندارد. دو روش در بستر صنعت حمل

گیري گذاري و تصمیمعدم شناخت دقیق از این عوامل، سیاست
سازي جریان مالی در این صنعت مدیریتی را براي بهینه

بنابراین، این پژوهش در پی  .ژیک دشوار ساخته استاسترات
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پاسخ به این شکاف تحقیقاتی، سؤالات اصلی زیر را مطرح 
 :نمایدمی

» اعتبار تجاري«سازي روش ها و موانع پیادهترین محركمهم- 
بندي اند و اولویتونقل ریلی ایران کدمدر زنجیره تأمین حمل

 ها چگونه است؟آن

تأمین مالی «سازي روش ها و موانع پیادهمحركترین مهم-
اند و ونقل ریلی ایران کدمدر زنجیره تأمین حمل» موجودي

 ها چگونه است؟بندي آناولویت
 

 تحقیق پیشینه -2
این پژوهش بر سه ستون اصلی از ادبیات علمی استوار است که 

هاي در کنار هم، چهارچوب مفهومی لازم براي درك چالش
هاي ) نظریه1کنند: مالی در زنجیره تأمین ریلی را فراهم میتأمین 

) ادبیات مرتبط با ریسک و 2حاکم بر تصمیمات تأمین مالی، 
هاي ) مطالعات متمرکز بر هزینه3عدم تقارن اطلاعات، و 

 .معاملاتی و نقش نهادي بازیگران

 

هاي مالی و فیزیکی در زنجیره سازي جریانیکپارچه

 تأمین
اي ، یک زنجیره کارآمد، زنجیرهنمدیریت زنجیره تأمیاز منظر 

(کالا)، اطلاعاتی و مالی هاي فیزیکی است که در آن جریان
 )2022(کریستوفر، صورت یکپارچه و هماهنگ حرکت کنندبه

دقیقاً در نقطه تلاقی این سه جریان قرار دارد.  SCF ادبیات
ها ارائه TPL که توسط» تأمین مالی موجودي«راهکارهایی مانند 

است؛  سازي جریان مالی و فیزیکییکپارچه شود، نمونه بارزمی
زیرا ارزش دارایی فیزیکی (کالاي در حال حمل) مستقیماً براي 

شود. این تحقیق ایجاد یک جریان مالی (اعتبار) به کار گرفته می
ترین مفاهیم با بررسی این روش، در عمل به تحلیل یکی از مهم

 .پردازددر بستر صنعت ریلی می زنجیره تأمینمدیریت  حوزه
 

 هاي پایه در تصمیمات تأمین مالینظریه

هاي مختلفی ها تحت تأثیر نظریهتصمیمات تأمین مالی شرکت
و نظریه  )1984(مایرز و مجلف ، مراتبینظریه سلسله  قرار دارد

ها در دهند که چرا شرکتعدم تقارن اطلاعات، توضیح می
هاي مختلف بدهی (مانند یت منابع، بین گزینهشرایط محدود

زنند. اعتبار تجاري یا تأمین مالی موجودي) دست به انتخاب می
ها در تحقیق درك رفتار مالی شرکت بنیان نظري ها،این نظریه

نظریه عدم تقارن  دهند. از سوي دیگر،حاضر را تشکیل می
ها) به دلیل دهندگان (مانند بانکدهد که وامنشان می 1اطلاعات

گیرندگان، ممکن است در اطلاعات ناقص از ریسک واقعی وام
اعطاي تسهیلات مردد باشند یا نرخ بهره بالایی را طلب کنند. 

هایی مانند اعتبار تجاري را که در آن این مسئله، جذابیت گزینه
. دهدخود دارد، افزایش میکننده اطلاعات بهتري از مشتري تأمین

کنند که ابزارهاي نوین تأمین مالی تحقیقات جدیدتر نیز تأیید می
دقیقاً باهدف کاهش همین عدم تقارن  (SCF) زنجیره تأمین

ها را اند تا بتوانند عملکرد مالی شرکتشدهاطلاعات طراحی
این  .)2021(مورتو و همکارانش در سال  بهبود بخشند

ها بین منابع مالی ي به درك اینکه چرا شرکتهاي نظرچارچوب
 .کندزنند، کمک شایانی میمختلف دست به انتخاب می

 
 عنوان مانع اصلیریسک اعتباري و عدم تقارن اطلاعات به

ترین مفاهیمی که در ادبیات تأمین مالی زنجیره تأمین یکی از مهم
نکول احتمال است. این مفهوم به ریسک اعتباري شود،تکرار می

گیرنده اشاره دارد. یا تأخیر در بازپرداخت دیون توسط وام
 یانگ و بیرج و )2018( وو و همکاران مطالعاتی نظیر

ترین عامل اند که ریسک اعتباري، اصلینشان داده )2018(
عدم  بازدارنده در اعطاي اعتبار تجاري است. این ریسک به دلیل

 (بانک یا دهندهامشود؛ جایی که وتشدید می تقارن اطلاعات
TPL( گیرنده ندارد. این اطلاعات کاملی از وضعیت واقعی وام

هاي کلیدي تحقیق ما، یعنی اهمیت مفهوم مستقیماً به یکی از یافته
پشتوانه  عنوان یک، به»تأخیر در پرداخت«بالاي عامل 

 .شودمتصل می نظري
 

 هاها در کاهش آنTPL هاي معاملاتی و نقشهزینه
است که شامل تمام 2 هاي معاملاتهزینه کلیدي دیگر، مفهوم
هاي هاي مرتبط با یک مبادله مالی، ازجمله کارمزدها، هزینههزینه

دهد که جذابیت یک شود. ادبیات نشان مینظارت و ارزیابی می
هاي شدت به توانایی آن در کاهش هزینهابزار مالی جدید، به

ا، مطالعات مرتبط با نقش معاملاتی بستگی دارد. در همین راست
چن و همکاران،  ( (TPLs) هاي لجستیک شخص ثالثشرکت
 ها TPLدهند کهنشان می )2019؛ هوانگ و همکاران، 2019

توانند این سازي خدمات مالی و لجستیکی، میبا یکپارچه
 ژي و همکاران طور کهحال، همانها را کاهش دهند. بااینهزینه

ها TPL تعیین نرخ بهینه کارمزد توسط کنند،اشاره می )2020(
لازم  پشتوانه نظري خود یک چالش است. این بخش از ادبیات،
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هاي تحقیق ما را که در یافته» کارمزد«براي درك اهمیت عامل 
ترین مانع در تأمین مالی موجودي شناسایی شد، عنوان مهمبه

 .کندفراهم می
 

 بندي، شکاف تحقیقاتی و نوآوري پژوهشجمع

فقدان یک تحلیل  دهد که شکاف اصلی،مرور ادبیات نشان می
تأمین «و » اعتبار تجاري«یکپارچه و تطبیقی است که دو گزینه 

عنوان راهکارهاي رقیب در نظر گرفته و به را به» مالی موجودي
بندي عواملی بپردازد که انتخاب بین این دو شناسایی و اولویت

 .دهندرا شکل می
) عمدتاً این 2018(وو و همکاران،  اعتبار تجاري ادبیات اولاً،

روش را در رقابت با وام بانکی سنتی تحلیل کرده و به بررسی 
ندرت اعتبار تجاري ریسک نکول پرداخته است. این مطالعات به

 ، مانند تأمین مالی مبتنی برSCFرا در برابر سایر ابزارهاي نوین

TPLاند، قرار داده. 

 ) 2019(چن و همکاران،  مین مالی موجوديتأ ادبیات ثانیاً،
عنوان ارکستراتور تمرکز ها بهTPLبر مزایاي عملیاتی و نقش

ها را برجسته TPLدارد. این تحقیقات، هرچند نقش مالی
اي که یک شرکت را به ترجیح کنندهعوامل تعیین کنند، اما بهمی

 .اندپرداختهدهد، کمتر این روش بر اعتبار تجاري سنتی سوق می

در این نقطه ظهور  بنابراین، شکاف اصلی تحقیقاتی
اعتبار «فقدان یک تحلیل یکپارچه و تطبیقی که دو گزینه  :کندمی

عنوان دو راهکار رقیب در را به» تأمین مالی موجودي«و » تجاري
بندي عواملی بپردازد که نظر گرفته و به شناسایی و اولویت

اکثر مطالعات یا  .دهنددو را شکل میها بین این انتخاب شرکت
صورت ها را بهاند یا آنروي یکی از این دو روش تمرکز کرده

 .اندمجزا تحلیل نموده

صنعت  ویژه درو به بستر اقتصادي و نهادي ایران این شکاف در
شود. مطالعات تر میعمیق ونقل ریلی بارياستراتژیک حمل

) 1402؛ سلامتی، 1403داخلی موجود (دهقانی و همکاران، 
طور اند، اما بههرچند به موضوعات کلی تأمین مالی پرداخته

دو مکانیسم  بندي عوامل مؤثر بر اینمشخص به شناسایی و رتبه
 .اندنپرداخته هاخاص و دینامیک رقابتی بین آن

نوآوري این  بنابراین، با توجه به شکاف تحقیقاتی ذکرشده،
 :د اصلی خلاصه کردتوان در سه بعرا می پژوهش

ین پژوهش از نگاه سنتی که هر ابزار تأمین ا :نوآوري مفهومی
کند، فراتر رفته و براي اولین صورت مجزا تحلیل میمالی را به

و » اعتبار تجاري«یعنی  SCF بار در بستر ایران، دو کانال اصلی

چارچوب تحلیلی واحد و  را در یک» تأمین مالی موجودي«
 دینامیک انتخاب و دهد. این رویکرد به دركمیقرار  رقابتی

کند که در ادبیات موجود بین این دو گزینه کمک می3 بستان-بده 
 .مغفول مانده است

 اکثر تحقیقات در این حوزه یا  ی:شناختنوآوري روش
سازي. استفاده از مدل-توصیفی هستند یا کمی-کیفی
در این  تاپسیس)رویکرد آمیخته اکتشافی (تحلیل مضمون و  یک

شود. این شناختی محسوب میپژوهش، یک نوآوري روش
رویکرد به ما اجازه داد تا ابتدا عوامل را از دل تجربیات خبرگان 

صورت ها را به(کیفی) استخراج کرده و سپس اهمیت نسبی آن
ها عمق و عینی و ساختاریافته (کمی) بسنجیم. این امر به یافته

 .دبخشاعتبار بیشتري می
  اي از ادبیاتکه بخش عمدهدرحالیي: نوآوري بستري و کاربرد

SCF  یافته با بازارهاي مالی کارآمد متمرکز اقتصادهاي توسعه بر
عنوان به ونقل ریلی باري ایرانصنعت حمل است، این تحقیق بر

هاي نهادي خاص (مانند ریسک اقتصاد نوظهور با چالش یک
هاي این پژوهش، تمرکز دارد. یافته اعتباري بالا و عدم قطعیت)
گذاران و مدیران شده براي سیاستدیدگاهی کاربردي و بومی
دهد که مستقیماً به حل مسائل واقعی این صنعت حیاتی ارائه می

 .کندها کمک میآن

کند تا شکاف این تحقیق با ترکیب این سه بعد نوآوري، تلاش می
پرکرده و دانش موجود در موجود در ادبیات را به شکلی معنادار 

 .حوزه تأمین مالی زنجیره تأمین را یک گام به جلو ببرد

بندي ) در تحقیق خود با موضوع شناسایی و رتبه1402سلامتی(
هاي اي براي شرکتعوامل مؤثر بر موفقیت تأمین مالی زنجیره

ها و کوچک و متوسط به این نتیجه رسید که مشارکت بانک
تأمین مالی تأثیرگذارترین عوامل و  مؤسسات مالی و هزینه

ازآن جذابیت مالی و اتوماسیون فرآیند تجارت پس
ترین عوامل در موفقیت تأمین مالی سازي) مهم(دیجیتال

 باشند. اي میزنجیره
مدل  یک ارائه«با عنوان  اي) در مقاله1398( و خاتمی فیضی
» ر زنجیره تأمیند و متوسط کوچک هايشرکت براي مالی تأمین

ازلحاظ ایجاد  پیشنهادي مالی روش تأمین به این نتیجه رسیدندکه
 تأمین روش سنتی به مطلوب نسبت نقدینگی سود و رسیدن به

) 1396زاده (اللهنژاد و عبدا سجادي دارد. بر وام برتري مبتنی مالی
ر زنجیره کنندگان دتعداد تأمین ارزیابی«با عنوان  ايدر مطالعه

انتخاب  چگونگی مسئله» نگهداري هزینه با در نظر گرفتن تامین

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B2%D9%86%D8%AC%DB%8C%D8%B1%D9%87%20%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B2%D9%86%D8%AC%DB%8C%D8%B1%D9%87%20%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B2%D9%86%D8%AC%DB%8C%D8%B1%D9%87%20%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86-o-Title-ot-desc/
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را  سطحی هس کنندگان در زنجیره تأمینتأمین تعداد بهینه
بود  دو مرحله شده شاملمدل ارائه ادند. قرار د موردبررسی
از  مربوط به ارسال هریک هاياول، هزینه در مرحله بطوري که

 هايتولیدکننده و هزینه کنندگان به نزنجیره از تامیمحصولات 
گردیدند،  مشخص هر یک کننده و ظرفیتهر تأمین براي تأمین

 اول تصمیمات مربوط به مرحله دوم بر اساس نتایج در مرحله
 شود بطوري کهمی کنندگان گرفتهتأمین انتخاب تعداد بهینه

 گردد. جهت کمینه ونقلو حمل نگهداري مربوط به هايهزینه
بهره  Lingo سازيافزار بهینهنرم از یک تحقیق این مسئله حل

 مسائل اعتبار مدل موجود بر اساس حل شد. درنهایت گرفته
و مورد تائید  زنجیره تولید بررسی در یک موردي و مطالعه نمونه

 قرار گرفتند.

 بررسی« با عنوان  ) در پژوهشی1396و همکاران ( دهاقانیتوکلی
 محیطیپایدار با عملکرد زیست زنجیره تأمین مدیریت بین رابطه

زنجیره  هايمؤلفه بین رابطه و تبیین شناسایی به»  و عملکردمانی
در  و عملکرد مالی محیطیپایدار با عملکرد زیستتأمین

پرداختند. در استان البرز  شیمیایی تولیدکننده کودهاي هايشرکت
میان  نشان داد که پژوهش از آزمون فرضیات این حاصل نتایج
 رابطه محیطیپایدار و عملکرد زیست زنجیره تأمین هايمؤلفه

تدارکات پایدار و  هايمؤلفه ، بینوجود دارد. همچنین معناداري
نیز ارتباط  پایدار و عملکرد مالی پایدار زنجیره تأمین طراحی

پایدار و بهبود  توزیع هايمؤلفه بین وجود دارد ولی اداريمعن
ارتباط  پایدار و عملکرد مالی زنجیره تأمین گذاريسرمایه

 مشاهده نشد. معناداري

 هايدرزمینه از معدود مطالعات خارج از کشور که همچنین
 توان به؛ میاست صورت گرفته تحقیق با موضوع این مرتبط

 د زیر اشاره نمود:موار
) در تحقیقی به بررسی رابطه مالی بین 2024( و همکاران زمان

ها اند. یافتهتامین و عوامل مشارکتی زنجیره تأمین پرداختهزنجیره
، »سازيسطح دیجیتال«ترین عوامل پژوهش نشان داد که شاخص

بیشترین «و » ارتباطات مشارکتی«و » گذاري اطلاعاتاشتراك«
کیفیت «و » تأثیرگذار این پژوهش همسویی انگیزشیعوامل 

عنوان عاملی به» سطح دیجیتالی شدن«است. همچنین » اطلاعات
با نقش محوري و بیشترین همبستگی با سایر عوامل شناسایی 

) در تحقیقی با موضوع  آیا تأمین مالی 2024ژنگ و چن ( شد.
خارجی  گذاري مستقیمزنجیره تأمین به بهبود کارایی سرمایه

تامین کند؟ به این نتیجه رسیدند که تأمین مالی زنجیرهکمک می
 مرتبط است. OFDIتوجهی با کارایی طور قابلبه

 سازيبهینه«با عنوان  ) در تحقیقی2021دیائو و همکاران (
در بندرها: اثرات  موجودي مالی ارزش تأمین وام به هاينسبت
 در حالت شوند کهیادآور می »تصمیم و ترجیح گریزي ریسک
مشترك  و مالی ، در بندر خدمات لجستیکیموجودي مالی تأمین

 هایشمحموله که سرمایه با محدودیت ايمحموله مالک به
از  کهشود. بندر درحالیمی شود، ارائهمی گرفته عنوان وثیقهبه

 مالی ، ریسکبردسود می و خدمات مالی سنتی خدمات لجستیک
 بنديفرمول را براي Mean-CVaRمعیار  مقاله کند. اینمی
کند. اتخاذ می ارزش تعادلی وام به هدف و استخراج نسبت تابع

نگرش  مقاله پیشنهادشده در این Mean-CVaRمدل 
 عدم قطعیت بندر را تحت تصمیم و ترجیح گریزيریسک

 ترجیح بین دهد کهنشان می . نتایجدهدنشان می وثیقه تقاضاي
وجود دارد. رشد  مثبت ارزش رابطه وام به و نسبت گیريتصمیم

وام  نسبت کند تا با کاهشگریزي، بندر را وادار مینگرش ریسک
 کند. عمل ارزش محتاطانه به

مدل  یک«با عنوان  ) در تحقیقی2021و همکاران ( امتحانی
 زنجیره تأمین هماهنگی براي مالی تأمین -مشترك  موجودي

 اند.  نتایجپرداخته» مالی تأمین هايبا محدودیت محدود سرمایه
و  کمبود سرمایه دلیل به مدل غیر هماهنگ نشان داد که

درصد تقاضا را  50از  تواند بیشنمی مالی تأمین هايمحدودیت
تواند تمام تقاضا را از می هنگمدل هما کهبرآورده کند، درحالی

 ، طرح هماهنگیکند. علاوه بر این تأمین داخلی مالی تأمین طریق
شود. می سیستم اعضا و کل براي هزینه کاهش منجر به پیشنهادي

 پذیرش طرح هماهنگی اعضا براي همه برانگیختن براي
اعمال  هماهنگی رویه براي هزینه تقسیم مکانیسم ، یکپیشنهادي

 در مورد پارامترهاي حساسیت تحلیل شود. درنهایت، یکمی
 .شده استارائه اعتبار مدل هماهنگی براي مالی
وکار در کسب اند که) خاطرنشان کرده2020و همکاران ( ژي

ارزش)  وام به (نسبت نرخ بهینه ، یکموجودي مالی تأمین
 رقابت در حفظ موجودي مالی دهندگان تأمینهارائ تواند بهمی

 اینکه به ها با توجهکند. آن کمک موجودي مالی در بازار تأمین
توانند ها میIFP چگونه در مورد اینکه تحقیقات پیشین

کنند، سکوت  نرخ بهره بهینه سازيبهینه وکار را از طریقکسب
 وکار تأمینرا در کسب نرخ بهینه ش، نقمطالعه کرده بودند، در این

 نرخ بهینه تنظیم براي کلیدي اند. نکتهکرده بررسی موجودي مالی

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B1%DB%8C%D8%B3%DA%A9-o-Title-ot-desc/
https://civilica.com/search/paper/k-%D8%AA%D8%A7%D9%85%DB%8C%D9%86%20%DA%A9%D9%86%D9%86%D8%AF%D9%87-o-Title-ot-desc/
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گنجاندن آن در  فرض و سپساحتمال پیش بهره، ابتدا ارزیابی
 بررسی رویکرد داده محور براي ها از یک. آنسود است تابع

 استفاده کردند و از طریق بهینه نرخ ضربه مدل کاپولا در تنظیم
کو پول تاك متعارف مدل  ، دریافتند کهعددي وتحلیلتجزیه

 فرض نسبتاحتمال پیش بینیپیش براي کلایتون، عملکرد بهتري
تواند می دارد و بنابراین (MVN)نرمال چند متغیره  توزیع به

ها ، آنینفرض استفاده شود. علاوه بر ااحتمال پیش ارزیابی براي
 به مختلف هايوثیقه براي چندگانه هاينرخ تعیین دریافتند که

 همراه داشته به دهد تا سود بیشترياجازه می موجودي مالی تأمین
 و نرخ بهینه صنعتی نرخ بهره، نرخ توقیف علاوه اگرچهباشد. به
 ارند، جالبد موجودي مالی بر سود تأمین ، تأثیرات قويتوقیف

 .است در حال کاهش طور جزئیها بهآن بین رابطه که است
، مدیریت »تأمین مالی موجودي«هاي کلیدي در یکی از چالش

گیرنده و وام (TPL) دهندهریسک و عدم تقارن اطلاعات بین وام
 گیائو و همکاران (شرکت تجاري) است. در همین راستا،

مدل تأمین مالی موجودي بر اساس «ان اي با عنودر مقاله )2019(
هاي فناورانه براي این حل، به بررسی راه»فناوري بلاك چین

هاي اند. اگرچه تمرکز این تحقیق بر شرکتچالش پرداخته
مفهوم اصلی آن براي  است، اما (SMEs) کوچک و متوسط

دهند که ها نشان میآن .صنعت ریلی نیز بسیار مرتبط است
تواند با ایجاد یک دفتر کل بلاك چین میچگونه فناوري 

شده و شفاف، ریسک کلاهبرداري و نکول را کاهش داده توزیع
و فرآیند تأمین مالی را بدون نیاز به دخالت نهادهاي واسطه سنتی 

ارتباط این مطالعه با پژوهش حاضر در این است که  .تسهیل کند
ی ریسک شده در تحقیق ما (یعنیکی از موانع اصلی شناسایی

هاي طور بالقوه از طریق چنین نوآوريتواند بهاعتباري بالا)، می
 عنوان شاهدي بنابراین، این مقاله به .اي مدیریت شودفناورانه

بر اهمیت نقش فناوري در کاهش موانع تأمین مالی زنجیره تأمین، 
 .مورد استناد قرارگرفته است

جریان  مزایاي«با عنوان  ) در تحقیقی2019و همکاران ( چن
خاطرنشان » زنجیره تأمین عنوان ارکسترهايبه TPLs نقدي
 هايآوريباز و فن امروزه باوجود اقتصاد جهانی اند کهکرده

 ثالث دهندگان تدارکات شخصاز ارائه ، برخیپیشرفته
(TPLs)اند ظاهرشده تأمین هايرهعنوان سازمان دهنده زنجی، به

اند. و خریداران را با تولیدکنندگان در سراسر جهان پیوند داده
 خود،  سنتی ونقلارکستراتورها علاوه بر خدمات حمل این
و  کوچک هايویژه شرکت، بهعرضه خریداران در شبکه به

 مالی هايتوسعه، کمکدرحال در کشورهاي (SMEs) متوسط
توانند ترتیبات ها میاوقات، آن دهند. اغلبمی ارائه ارکاتیو تد

 تر ازنظر مالیرا از تولیدکنندگان قوي تأخیر پرداخت
 SMEخریداران  به تواند تا حديخود می نوبه به کنندهدریافت

دهد.  ها را کاهشآن سرمایه بالاي هايداده شود و هزینه تعمیم
از  تحقیق ها در اینروش فوق، آن بهبود کارایی نشان دادن براي
در  جریان نقدي پویایی صراحتبتواند به استفاده کردند که مدلی

 خریدار و یک کننده، یکتولید از یک متشکل تامینزنجیره
 آن این تحت را که تصویر بکشد و شرایطی را به TPL شرکت
ها قرار بگیرد. آن موردبررسی است طرفین همه نفع به نوآوري

 به نسبت TPL رهبري تحت تامینسود زنجیره نشان دادند که
 بسیار مهم TPL ايواسطه تواند بالاتر باشد. نقشکننده میتأمین
خریداران  بگیرد مستقیماً به کننده تصمیم، زیرا اگر تأمیناست

ها برود. آن ن از بینسود آ است بدهد، ممکن تأخیر پرداخت
دهد. رخ می سود بیشتر با خریداران بیشتري نشان دادند که

 براي نش زنیفرد چانهمنحصربه حل، راهتحقیق در این همچنین
 بیشتر شناسایی تأخیر پرداخت و دوره مهلت ونقلزمان حمل

 شد.
 
 شناسی تحقیق روش -3

 طرح و رویکرد تحقیق -1-3
استفاده  رویکرد آمیخته با طرح اکتشافی متوالی پژوهش ازاین 

کرد. در فاز کیفی، عوامل از طریق تحلیل مضمون اکتشاف شدند 
بندي و در فاز کمی، این عوامل توسط همان پنل خبرگان اولویت

طرح آمیخته اکتشافی با " توان یکشدند. این طرح را می
بندي لویتنامید که هدف آن، او "اعتبارسنجی خبرگان

انتخاب این طرح به این  .ساختاریافته است و نه تعمیم آماري
دلیل بود که به دلیل فقدان یک چارچوب نظري مشخص براي 

از  شناسایی و اکتشاف عوامل موضوع در بافت ایران، ابتدا نیاز به
 .هاي کیفی (تحلیل مضمون) وجود داشتطریق داده

ضیه در یک نمونه آزمون فر سپس در فاز دوم (کمی)، هدف
همان عوامل  بندي ساختاریافته و عینیاولویت بزرگ نبود، بلکه

گیري چندمعیاره شده از طریق یک روش تصمیمشناسایی
تر طور دقیقتوان به(تاپسیس) بود. به همین دلیل، این طرح را می

نامید.  "طرح آمیخته اکتشافی با اعتبارسنجی خبرگان" یک
استفاده از همان پنل خبرگان در هر دو فاز، ضمن حفظ انسجام 

ها را به یک مدل دیدگاه، به ما اجازه داد تا نظرات کیفی آن
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مقایسه تبدیل کنیم. این رویکرد براي بندي کمی و قابلرتبه
هاي آماري گسترده در دسترس موضوعات جدیدي که داده

شود، روشی محسوب می نیست و نظر خبرگان منبع اصلی داده
 .شده استمعتبر و شناخته

 

 جامعه و نمونه آماري -2-3
جامعه آماري پژوهش شامل خبرگان و متخصصان حوزه تأمین 

ونقل ریلی باري ایران بود. براي اطمینان از مالی در صنعت حمل
ستفاده ا اگیري هدفمند و معیار گرنمونه ها، ازاعتبار و غناي داده

کنندگان بر اساس معیارهاي زیر صورت مشارکتشد. انتخاب 
 :گرفت

سال سابقه کاري مستقیم در حوزه  10داشتن حداقل  :تخصص 
 .اعتبارات کلان، مدیریت مالی یا لجستیک ریلی

دارا بودن سمت مدیریتی یا کارشناسی ارشد  :جایگاه سازمانی 
 دریکی از نهادهاي کلیدي اکوسیستم

از سوگیري و کسب دیدگاهی براي جلوگیري  :تنوع دیدگاه
سه گروه  جامع، تلاش شد تا نمونه انتخابی شامل نمایندگانی از

 هاي عامل)مدیران اعتباري بانک1 :باشد نفعاناصلی ذي
) مدیران عامل 3آهن و ) مدیران مالی و بازرگانی شرکت راه2 

 .ونقل ریلی خصوصیهاي حملشرکت
تشکیل شد.  خبرگان نفر از 15 بر این اساس، پنلی متشکل از

تعیین گردید. فرآیند ي اشباع نظر حجم نمونه بر اساس اصل
شد و پس از ها انجام میزمان با گردآوري آنها همتحلیل داده

انجام مصاحبه دوازدهم، مشاهده گردید که کدهاي مفهومی 
شود و مضامین اصلی به نقطه ها استخراج نمیجدیدي از داده

اند. براي اطمینان، سه مصاحبه دیگر نیز تکرار و اشباع رسیده
گیري انجام شد که این اشباع را تأیید کرد و لذا فرآیند نمونه

) 1کنندگان در جدول (متوقف گردید. اطلاعات تکمیلی مشارکت
 .شده استارائه

تعیین  اشباع نظري حجم نمونه در بخش کیفی بر اساس اصل
هده شد که مفاهیم و گردید. پس از انجام مصاحبه دوازدهم، مشا

اند. سه ها به تکرار رسیدهکنند و دادهکدهاي جدیدي ظهور نمی
مصاحبه بعدي نیز این اشباع را تأیید کردند و لذا فرآیند مصاحبه 

کنندگان در متوقف شد. اطلاعات جمعیت شناختی مشارکت
متخصص در بخش  15شده است. همین گروه از ) ارائه1جدول (

 .ها حفظ شودشارکت نمودند تا انسجام دادهکمی پژوهش نیز م
 
 

 هاابزارها و فرآیند گردآوري داده -3-3
 :الف) مرحله کیفی (شناسایی عوامل)

بود.  مصاحبه نیمه ساختاریافته عمیق ابزار اصلی در این مرحله،
تحقیق  چهارچوب مفهومی طراحی پروتکل مصاحبه مستقیماً از

نشأت گرفته است. هدف، که در بخش مرور ادبیات تبیین شد، 
هر یک از  ها و موانعمحرك هاي خبرگان در موردکشف دیدگاه

 .دو روش تأمین مالی بود
شد تا هر مصاحبه با چند سؤال عمومی و باز آغاز می

هاي خود را بیان کننده بتواند آزادانه تجربیات و دیدگاهمشارکت
 :اي از سؤالات آغازین عبارت بودند ازکند. نمونه

هاي تجاري هاي مالی که شرکتترین چالشاز دیدگاه شما، مهم«
 »ونقل ریلی با آن مواجه هستند، چیست؟براي استفاده از حمل

گیري خود را براي اعطاي اعتبار تجاري به لطفاً فرآیند تصمیم«
 » .یک شرکت فعال در این حوزه تشریح کنید

سؤالات  لی،هاي اولیه، براي دستیابی به عمق تحلیپس از پاسخ
شده از بر اساس مفاهیم کلیدي استخراج کاوشگرانه و هدفمند

داد تا گر اجازه میشد. این سؤالات به مصاحبهادبیات پرسیده می
صورت پویا بحث را به سمت مفاهیمی هدایت کند که براي به

اي از این سؤالات پاسخ به سؤالات تحقیق ضروري بودند. نمونه
 :ند ازکاوشگرانه عبارت بود

 "موقععدم پرداخت به"شما به « :(مرتبط با ریسک اعتباري)
یک متقاضی  ریسک اعتباري اشاره کردید. در عمل، چگونه

کنید و این ارزیابی چه تأثیري بر شرایط وام جدید را ارزیابی می
 »شما دارد؟

آهن بخواهد خدمات تأمین اگر راه« :(مرتبط با هزینه معاملاتی)
هاي اصلی (کارمزدها، هزینه ارائه دهد، به نظر شمامالی موجودي 
توان آن این خدمت چه خواهد بود و چگونه می هزینه نظارت)

 »را براي مشتري جذاب کرد؟
در شرایطی که به اطلاعات مالی «: (مرتبط با عدم تقارن اطلاعات)

عدم تقارن  شفاف دسترسی ندارید، چگونه با مشکل
این امر شمارا به سمت درخواست  آیید؟ آیاکنار می اطلاعات

 »دهد؟تر سوق میهاي سنگینوثیقه
اي (سؤالات باز و سپس کاوشگرانه) این رویکرد دومرحله

  غناي کیفی شده هم دارايهاي گردآوريتضمین کرد که داده
(متصل به  ارتباط نظري (از دل تجربیات خبرگان) و هم داراي
لازم براي پاسخگویی به  مفاهیم کلیدي ادبیات) باشند و کفایت

ها با کسب سؤالات اصلی تحقیق را فراهم آورند. تمامی مصاحبه
صورت کامل کنندگان ضبط و سپس بهاجازه از مشارکت

 .سازي شدپیاده
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 بندي عوامل) ب) مرحله کمی (اولویت
 اي مبتنی پرسشنامه پس از شناسایی عوامل در مرحله کیفی،

عامل  11گردید. در این پرسشنامه، طراحی  بر فن تاپسیس
 گیري ارائه شدند.عنوان معیارهاي تصمیمشده بهشناسایی

کنندگان خواسته شد تا اهمیت هر عامل را براي هر از مشارکت 
یک از دو روش تأمین مالی (اعتبار تجاري و تأمین مالی 

= بسیار 1(از  ايدرجه 9مقیاس لیکرت  موجودي) بر روي یک
 .= بسیار پراهمیت) مشخص کنند9ا اهمیت تکم

 
 هاوتحلیل دادههاي تجزیهروش -4-3

ها با هاي حاصل از مصاحبهداده :هاي کیفیالف) تحلیل داده
اي استفاده از روش تحلیل مضمون بر اساس رویکرد شش مرحله

تشریح شده، تحلیل  )2022( براون و کلارك که در آثار
ها ) آشنایی عمیق با داده1بود: این فرآیند شامل مراحل زیر .شدند

) بازبینی 4) جستجو و شناسایی مضامین 3) ایجاد کدهاي اولیه 2
 گذاري نهایی مضامین و) تعریف و نام5و پالایش مضامین 

عامل کلیدي منجر  11) تدوین گزارش نهایی که به استخراج 6 
 .شد

 :هاي کمیب) تحلیل داده
   شده، از تکنیک تاپسیسشناساییبندي عوامل براي اولویت"

(TOPSIS)   استفاده شد. انتخاب این تکنیک در پژوهش حاضر
 :مبتنی بر دو استدلال کلیدي و متناسب با ماهیت مسئله بود

در این  :اولاً، تناسب با تعداد متغیرها و محدودیت خبرگان
هایی مبتنی بر اده از روشعامل شناسایی شد. استف 11پژوهش 

براي این تعداد عامل، نیازمند  )AHP(مانند زوجی هايمقایسه
مقایسه زوجی براي هر خبره بود که با توجه به سطح بالاي  55

ها، خبرگان (مدیران ارشد بانکی و ریلی) و محدودیت زمان آن
» نرخ ناسازگاري«توانست منجر به خستگی ذهنی و افزایش می

یس تصمیم مستقیم، ها شود. تاپسیس با استفاده از ماتردر پاسخ
 .این چالش اجرایی را رفع کرد

هدف اصلی این پژوهش،  :گیري مالیثانیاً، انطباق با منطق تصمیم
را حداقل » ریسک و هزینه«زمان یافتن راهکارهایی است که هم

را حداکثر کنند. منطق ریاضی تاپسیس دقیقاً » جریان اعتباري«و 
گزیند که اي را برمیبر همین اساس استوار است؛ زیرا گزینه

آل مثبت (کمترین حل ایدهکمترین فاصله را از راه
آل منفی حل ایدهریسک/بیشترین بازده) و بیشترین فاصله را از راه

(بیشترین ریسک/کمترین بازده) داشته باشد. این ویژگی، 
بندي هاي رتبهتاپسیس را به ابزاري کارآمدتر نسبت به روش

هاي مالی پیچیده تبدیل تحلیلبراي  )SAW(مانند ساده
 ".کندمی

 :فرآیند تحلیل شامل مراحل زیر بود
هاي میانگین نظرات خبرگان (داده :تشکیل ماتریس تصمیم

 .عنوان ماتریس تصمیم اولیه در نظر گرفته شدپرسشنامه) به

ماتریس تصمیم با استفاده از روش   :بی مقیاس سازي ماتریس
 .سازي برداري، بی مقیاس شدنرمال

براي جلوگیري از سوگیري ذهنی  :تعیین وزن معیارها (عوامل)
روش آنتروپی  در وزن دهی و حصول اطمینان از عینیت، از

هر یک از عوامل استفاده  )Wi (براي محاسبه وزن 4نشانو
یزان پراکندگی در ها را بر اساس مگردید. این روش وزن

 .دهدهاي خبرگان تخصیص میپاسخ

 .تشکیل ماتریس بی مقیاس موزون

 .(-A) و منفی (+A) آل مثبتحل ایدهتعیین راه
 .آلهاي ایدهحلمحاسبه فاصله هر گزینه از راه

 (Closeness Coefficient) محاسبه شاخص نزدیکی نسبی

 .بندي نهایی عواملو رتبه

اولویت و درجه اهمیت هر یک از عوامل را در نتایج این تحلیل، 
 .هر دو روش تأمین مالی مشخص نمود

 

 هاي کیفیاعتبارسنجی و پایایی یافته -5-3
هاي اعتماد بودن یافتهبراي حصول اطمینان از استحکام و قابل

کیفی این پژوهش، از چهار معیار اصلی اعتبار پذیري، 
، که در آثار پذیري، وابستگی و تأیید پذیريانتقال

و راهنماهاي مدرن تحقیق  )1985( لینکلن و گو با کلاسیک
اند، تبیین شده )Creswell & Poth, 2018 (مانند کیفی

 استفاده گردید:
براي اطمینان از اینکه تفاسیر محقق با : پذیرياعتبار )1

کنندگان همخوانی دارد، از دو هاي مدنظر مشارکتواقعیت
 کنندگان؛بازبینی توسط مشارکت نخست،تکنیک استفاده شد. 

شده در اختیار سه نفر اي از مضامین استخراجکه در آن، خلاصه 
ها اعمال شوندگان قرار گرفت و نظرات اصلاحی آناز مصاحبه

در صنعت ریلی که به  مدت محققمشارکت طولانی گردید. دوم،
 .تر او از بستر تحقیق کمک کرددرك عمیق
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براي اینکه خوانندگان بتوانند قابلیت کاربرد  :يپذیرانتقال )2
ها را در بسترهاي مشابه ارزیابی کنند، تلاش شد تا در یافته

از بستر صنعت  توصیف غنی و دقیقی شناسی،هاي و روشبخش
ئه کنندگان و فرآیند تحقیق اراریلی ایران، مشخصات مشارکت

 .شود
 ها، براي سنجش پایداري و ثبات یافته: وابستگی )3

استفاده شد. فرآیند کدگذاري  بازبینی توسط همکاران از تکنیک
توسط دو پژوهشگر دیگر (که در تحقیق  و استخراج مضامین

دخیل نبودند) بازبینی شد و موارد اختلافی در جلسات مشترك 
یابیم. این دستبه بحث گذاشته شد تا به یک درك مشترك 

 .فرآیند به کاهش سوگیري محقق کمک کرد
ها ریشه در براي حصول اطمینان از اینکه یافته :تأیید پذیري )4

 ردپاي حسابرسی ها دارند و نه صرفاً در ذهنیت محقق، یکداده
ها، و ها، متن پیاده شده آنهاي صوتی مصاحبهدقیق شامل فایل

گذاري و تحلیل، نگهداري شد هاي مربوط به فرآیند کدیادداشت
 .تا در صورت لزوم قابل بازبینی باشد

 
 هاي تحقیقیافته -4

ها در دو فاز کیفی در این بخش، نتایج حاصل از تحلیل داده
گردد. هدف، (تحلیل مضمون) و کمی (تاپسیس) ارائه می

ویی به سوال اصلی پژوهش مبنی بر شناسایی و پاسخگ

انتخاب روش تأمین مالی در صنعت  بندي عوامل مؤثر براولویت
 .ریلی است

» تحلیل مضمون«براي پاسخ به این سوال، از تلفیق روش کیفی 
استفاده شد. در گام نخست، عوامل » تاپسیس«و تکنیک کمی 

مؤثر از طریق مصاحبه با خبرگان شناسایی (احصاء) گردید و در 
ادامه، نتایج بندي شدند. در دهی و رتبهگام دوم، این عوامل وزن

 .هر مرحله تشریح شده است
  

 هاي کیفیتحلیل داده -1-4
ساختاریافته هاي نیمههاي حاصل از مصاحبهدر فاز نخست، داده

شناختی آنان در نفر از خبرگان (که مشخصات جمعیت 15با 
ارائه شده است) با استفاده از روش تحلیل مضمون  1جدول 

وي قرار گرفت. فرآیند ) مورد واکا2006براون و کلارك (
کدگذاري انجام شد. پس از پالایش کدهاي اولیه و حذف موارد 

دهنده) عامل کلیدي (مضمون سازمان 11تکراري، در نهایت 
و » مرتبط با اعتبار تجاري« شناسایی و در قالب دو دسته کلی

). مدل 4بندي شدند (جدول طبقه» مرتبط با تأمین مالی موجودي«
) ترسیم شده و 1شده از این تحلیل در شکل (مفهومی استخراج

 .شرح ذیل استه ب
  هاگام اول: آشنایی با داده

سازي، سازي شد. پس از پیادهها تایپ و پیادهر این مرحله دادهد
 ها یک کد مصاحبه داده شد.به هر یک از مصاحبه

 .دهدها را نشان میشونده) اطلاعات مربوط به هر یک از مصاحبه1جدول (
 کنندگان در پژوهش. مشخصات تخصصی مشارکت1جدول 

 کد مصاحبه حوزه تخصصی تحصیلات سابقه کار سمت سازمانی ردیف

 P1 اعتبارات بانکی دکتري تخصصی 22 مدیر ارشد اعتبارات کلان (بانک دولتی) 1
 P2 آهنمالی راه کارشناسی ارشد 18 آهن)مدیر مالی (شرکت راه 2
 P3 ونقل خصوصیحمل دکتري تخصصی 25 ونقل ریلی خصوصی)مدیرعامل (شرکت حمل 3
 P4 اعتبارات بانکی دکتري تخصصی 20 معاون اعتبارات (بانک خصوصی) 4
 P5 آهنبازرگانی راه دکتري تخصصی 17 آهن)راهمدیر بازرگانی و قراردادها (شرکت  5
 P6 ونقل خصوصیحمل دکتري تخصصی 28 هاي ریلی)مدیره (انجمن شرکتعضو هیئت 6
 P7 ریسک بانکی کارشناسی ارشد 15 رئیس اداره سنجش ریسک (بانک دولتی) 7
 P8 آهنراهمالی  دکتري تخصصی 12 آهن)کارشناس ارشد بودجه و تأمین مالی (راه 8
 P9 آهناداري و مالی راه دکتري تخصصی 29 آهنمعاونت اداري و مالی راه 9
 P10 مدیر شرکت تجاري دکتري تخصصی 18 مدیر بازرگانی شرکت 10
 P11 رئیس بخش اعتبارات بانک دکتري تخصصی 25 معاون شعبه بانک 11
 P12 آهنراهمدیر مالی  کارشناسی ارشد 11 رئیس اداره امور مالی 12
 P13 مدیر اعتبارات بانکی دکتري تخصصی 23 رئیس اعتبارات 13
 P14 مدیر بانکی دکتري تخصصی 21 مدیر ارشد اعتبارات بانکی 14
 P15 ونقل خصوصیحمل کارشناسی ارشد 16 ونقل ریلی خصوصی)مدیر مالی (شرکت حمل 15

 هاي پژوهش)(منبع: یافته
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 گام دوم: ایجاد کدهاي اولیه
شده در مرحله قبل، کدگذاري هاي مشخصدر این مرحله، داده

ها و منظور کاهش حجم دادهگردد. درواقع کدگذاري اولیه بهمی

در ادامه نتایج این  گیرد.رار میها مورداستفاده قسازي آنساده
بر اساس موضوع و مطابق با نظرات اساتید  )2( ولمرحله در جد

منابع و مراجع علمی از  استفادهو مصاحبه شوندگان و بدون 
 شود.شونده آورده میبه تفکیک هر مصاحبهخاصی و 

 
 دهندگان. نتایج حاصل از مصاحبه با پاسخ2جدول 

 شوندهکد مصاحبه شاخص نهایی باز) کدگذاري :(گزیده نظرات خبرگان متن مصاحبه

ــرکتبه نظر می- ــد ش ــکل میهاي حملرس ــوند و نمیونقل در بازپرداخت وام دچار مش موقع توانند بهش
 پرداخت کنند.

 موقع دیونعدم پرداخت به

P1 

شــوند و معمولاً اســناد هایی در ارائه ضــمانت بانکی براي دریافت وام با مشــکل دچار میچنین شــرکت-
 ضمانتی داراي مشکلات حقوقی و پرداختی هست.

 نداشتن ضمانت بانکی معتبر

کنند از اعتبار تجاري کمتري میمالی خودشان مراجعه  هایی که براي دریافت وام و تأمینمعمولاً شرکت-
 برخوردار هستند

 
 نداشتن اعتبار تجاري لازم

 تأخیر در پرداخت شوند.باز پرداخت دیون خود دچار مشکل و تأخیر می رد-

P2 

 تراز مالی باشندهاي موردنظر داراي تراز مالی مناسبی براي دریافت این تسهیلات نمیافراد و  شرکت-
ــودهاي بانکی - در دریافت تســهیلات و بازپرداخت با توجه به تغییرات زود و ناگهانی در تورم و ارز و س

 شوند.دچار مشکل می
 نرخ ارز، تورم و سود

ــهیلات و تأمین مالی در حملدر - ــرکتدریافت تس ــور و ش ــادي کش هاي ونقل ریلی رکود و رونق اقتص
 موردنظر مؤثر هستند

 رکود و رونق اقتصادي

 نرخ ارز، تورم و سود شودهاي تورم و ارز در پرداخت دچار مشکل میبا توجه به تغییرات ناگهانی نرخ-

P3 - ها و تأمین مالی خودشــان دچار بازپرداخت تســهیلات این شــرکترکود و رونق اقتصــادي در دریافت و
 شوندمشکل می

 رکود و رونق اقتصادي

 هامیزان هزینه شرکت ونقل خود دچار مشکل هستند.هاي حملها در تأمین مالی هزینهبه دلیل بالا بودن هزینه ، این شرکت -

P3 -هاي اعتبار تجاري شــرکتموجودي به دلیل  تأمین ونقل با اســتفاده ازاعطاي تســهیلات بانکی براي حمل
 دهنده خدمات دچار مشکل هستندسفارش

 اعتبار متقاضی

 هاسود و زیان شرکت ها نقش اساسی داردونقل کالاهاي شرکتها در حملمیزان سود و زیان شرکت-

P5 -و نرخ ارزسود بانکی  ونقل ریلی نقش بسزایی داردمیزان سود بانکی و نرخ ارز در حمل 
 نرخ تورم ونقل ریلی کشور و دریافت تسهیلات نقش پررنگی داردمیزان نرخ تورم در حمل-
تواند در تصمیم متقاضیان براي تأمین مالی حمل نقل از طریق موجودي خود اثرگذار کارمزد تسهیلات می-

 باشد
 کارمزد

P6 
 رونق و رکود اقتصادي داردرونق یا رکود اقتصادي در تأمین اعتبارات  بانکی اثر -
 موقععدم پرداخت به ترین مسئله توان بازپرداخت وام هستونقل مهمهاي حملدر تأمین مالی شرکت-

P7 -ونقل کالاهاي خود در ارائه ضــمانت بانکی دچار ها در تقاضــا براي اســتفاده از تســهیلات حملشــرکت
 مشکل هستند.

 ضمانت بانکی

 نرخ ارز و نرخ تورم ونقل ریلی در ایران تغییرات ناگهانی ارز و تورم هستمالی حملمسئله در تأمین مهم -
P8     -رونق و رکود اقتصادي ونقل ریلی اثرگذار باشد.تواند در نوع تأمین مالی حملرونق و رکود اقتصادي هم می 

 اعتبار تجاري ها مهم هستشرکتونقل ریلی در کشور داشتن اعتبار تجاري براي در تأمین منابع مالی حمل-- 

P9 -ــرکتها به دلیل عدم پرداخت بهانکب ــهیلات ش ــهیلات حملموقع تس ونقل دچار تردید ها با اعطاي تس
 هستند

 موقعپرداخت نشدن به

 کارمزد ها یکی از تأثیرگذارترین مسائل هست.کارمزد تسهیلات اعطایی براي شرکت- -

P10 - -سانشرکت سهیلات بري تأمین مالی دچار  ها به خاطر نو ستفاده از ت ضا براي ا سود و زیان در تقا در 
 مشکل هستند

 سود و زیان
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 شوندهکد مصاحبه شاخص نهایی باز) کدگذاري :(گزیده نظرات خبرگان متن مصاحبه

هاي فعال در حوزه ونقل شـــرکتنرخ ارز و نرخ تورم از مســـائل تأثیرگذار در تأمین مالی براي حمل-    
 ونقل  ریلی هستحمل

 P11 نرخ ارز و نرخ تورم

ها از مسائل اساسی براي ونقل در حوزه ریلی کشور هزینه و اعتبار شرکتحملهاي در تأمین مالی هزینه-
 ها هست.کنندگان مالی آنتأمین

 P12 ها و اعتبار تجاريهزینه شرکت

 هااعتبار شرکت ها از اهمیت بالایی برخوردار هست.ونقل ریلی در کشور اعتبار شرکتدر تأمین مالی حمل-  

P13 - نرخ تورم و ارز ونقل ریلی نرخ تورم و نرخ ارز اهمیت بسزایی دارد.حملدر تأمین مالی 
 ضمانت بانکی هاي ریلی ضمانت بانکی اهمیت داردونقل کالا توسط شرکتاعطاي تسهیلات به بحث حمل در-

شرکت ضیان  سهیلات بانکی براي متقا شان رکود و هاي حملدر ارائه ت ونقل در تأمین حمل کالاهاي خود
 رونق اقتصادي کشور و شرکت اهمیت دارد

 رکود و رونق اقتصادي

P14 -نرخ تورم و ارز ونقل نرخ تورم وارد اهمیت داردهاي حملدر تأمین مالی شرکت 
شرکت- سهیلات به  شرکت و تراز مالی آنهاي حملبراي اعطاي ت سود و زیان  شور  ها ونقل ریلی در ک

 ها اهمیت داردبراي بانک
 زیان شرکتسود و 

 کارمزد هاي متقاضی برایشان کارمزد و سود تسهیلات اهمیت دارددر اعطاي تسهیلات به شرکت-

P15 
 تأخیر در پرداخت شوندها به بانک دچار تأخیر  میها در پرداخت اقساط  وامشرکت- 
هاي زمینه اعتبار شرکتهاي ریلی و دریافت تسهیلات در این ونقل شرکتبحث تأمین مالی براي حملدر -

 متقاضی اهمیت دارد
 اعتبار تجاري

 هاي پژوهش)(منبع: یافته
 

 گام سوم: جستجوي کدهاي گزینشی
گرفته ها، کدهاي شکلپس از کدگذاري اولیه همه مصاحبه

گردد و کدهاي ناقص یا نامرتبط و همچنین پالایش و تجمیع می
کدهاي تکراري کنار گذاشته شدند تا کدهاي گزینشی  نهایی 

شود تعداد ) مشاهده می3طور که در جدول (حاصل شدند. همان

کدهاي مصاحبه  ها شناسایی گردید کهیازده مضمون در مصاحبه
 شده است.هرکدام مشخص

 
 

 مضامین فرعی اولیه. 3جدول

 کد مصاحبه مفاهیم (کدهاي اولیه)

 P1. P2. P7. P9. P12.P15 تأخیر در اجراي پرداخت

 P1,P7,P13 ضمانت بانکی

 P1, P9, P15 اعتبار تجاري شرکت

 P2, P4, P5, P8, P11, P13, P14 نرخ ارز، تورم و سود بانکی

 P2, P3, P6, P8, P14 رونق و رکود اقتصادي

 P6, P10, P14, P15 کارمزد

 P2 تراز مالی

 P4, P11 هامیزان هزینه شرکت

 P4, P11 هااعتبار شرکت

 P4, P12 دهندگان باراعتبار و دارایی سفارش

 P5, P10, P14 سود و زیان

 هاي پژوهش)یافته(منبع:                   
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 هاي فرعیگیري تمگام چهارم: شکل
گردد تعداد یازده مضمون در این مرحله، همانطورکه مشاهده می

، ، ضمانت بانکیسازمان دهنده شامل تأخیر در اجراي پرداخت
، رونق و رکود ، نرخ ارز، تورم و سود بانکیاعتبار تجاري شرکت

، اعتبار ها، میزان هزینه شرکت، تراز مالی، کارمزدادياقتص
دهندگان بار و سود و زیان ، اعتبار و دارایی سفارشهاشرکت

شناسایی گردید و مضامین بر اساس ارتباط مفهومی با یکدیگر 
 بندي شدند.در این یازده دسته طبقه

 
 دهنده . مضامین سازمان4جدول 

 مضامین فرعی مضامین اصلی

 اعتبار تجاري

 تأخیر در اجراي پرداخت
 ضمانت بانکی

 اعتبار تجاري شرکت
 نرخ ارز، تورم و سود بانکی

 رونق و رکود اقتصادي

 تأمین مالی موجودي

 کارمزد
 تراز مالی

 هامیزان هزینه شرکت
 هااعتبار شرکت

 دهندگان بارسفارشاعتبار و دارایی 
 سود و زیان

 هاي پژوهش)(منبع: یافته                             

 
 گذاري نهایی مضامینگام پنجم: تعریف و نام

شده در گام قبل، در این مرحله، مضامین سازمان دهنده شناسایی
دقیقی براي هر یک ارائه مورد بازبینی نهایی قرارگرفته و تعریف 

ها جلوگیري شود. این فرآیند منجر به شد تا از همپوشانی آن
 .مضمون کلیدي گردید 11نهایی شدن 

 
 گام ششم: تدوین گزارش و ارائه مدل مفهومی

جاي صرفاً لیست کردن در گام نهایی تحلیل کیفی، تلاش شد تا به
یکپارچه به  در قالب یک مدل هاروابط مفهومی بین آن مضامین،

ها نشان داد که عوامل تر مصاحبهتصویر کشیده شود. تحلیل عمیق
عوامل  )1 :بندي کردتوان در سه سطح دستهشده را میشناسایی

هاي ) خروجی3گیري بازیگران، و عوامل تصمیم )2اي، زمینه

(مانند نرخ ارز، تورم، رونق و رکود  ايعوامل زمینه استراتژیک
دهند که بر تصمیمات همه کلانی را تشکیل میاقتصادي) محیط 

عوامل  اي،گذارد. این عوامل زمینهبازیگران تأثیر می
و شرکت   TPL(بانک،  را که مختص هر بازیگر گیريتصمیم

دهند. براي مثال، ریسک بالاي فشار قرار میاست، تحت تجاري)
شود بانک بر عامل اي)، باعث میناشی از تورم (عامل زمینه

گیري) (عوامل تصمیم» تأخیر در پرداخت«و » ضمانت بانکی«
 .تأکید بیشتري کند

درنهایت، تعامل بین این عوامل، شرکت تجاري را به سمت یکی 
» اعتبار تجاري«خروجی استراتژیک، یعنی انتخاب روش  از دو

دهد. این فرآیند پویا در مدل ، سوق می»تأمین مالی موجودي«یا 
 .) به تصویر کشیده شده است1 مفهومی تحقیق (شکل
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 مدل مفهومی عوامل مؤثر بر انتخاب روش تأمین مالی در زنجیره تأمین ریلی .1شکل 

 
گیري یک شرکت تجاري را براي انتخاب این مدل، فرآیند تصمیم

کند. لجستیک ریلی تشریح می بین دو کانال اصلی تأمین مالی
 :شده استاین فرآیند از سه لایه اصلی تشکیل

این عوامل، محیط اقتصادي و مالی 5ناي کلالایه اول: عوامل زمینه
نرخ « دهند. متغیرهایی مانندگیري را تشکیل میحاکم بر تصمیم

، شرایط کلی »رکود/رونق اقتصادي«و » سود بانکی«، »تورم«، »ارز
فرآیند « ینه را براي تمام بازیگران تعیین کرده و برریسک و هز

گذارند. براي مثال، تورم بالا و عدم کلی تأثیر می»گیريتصمیم
دهندگان به ریسک اعتباري را قطعیت اقتصادي، حساسیت وام

 .دهدافزایش می

 در این لایه،  بهاي رقیگیري و کاناللایه دوم: فرآیند تصمیم
 :براي تأمین مالی وجود دارداصلی و رقیب  دو مسیر

است،  بانک این کانال که بازیگر اصلی آن :مدل اعتبار تجاري
کند. عمل می ریسک اعتباري عمدتاً بر اساس معیارهاي مرتبط با

تأخیر در « اند ازگیري در این مدل عبارتترین عوامل تصمیممهم
اعتبار «و » ضمانت بانکی«(ریسک نکول)، » پرداخت
 .شرکت متقاضی »تجاري

این کانال که بازیگر اصلی  :مدل تأمین مالی (موجودي)
است، بیشتر بر اساس معیارهاي  )TPL عنوان(به آهنراه آن

کند. عوامل عمل می هاي معاملاتی و توانایی مالیهزینه مرتبط با
و » تراز مالی«، »کارمزد« کلیدي در این مدل شامل

 .باشندمی »هاهزینه«

عنوان به شرکت تجاري درنهایت، نتخاب استراتژیکلایه سوم: ا
بین این دو مدل، دست  بستان-گیرنده نهایی، با ارزیابی بدهتصمیم

زند. انتخاب این شرکت، تابعی از وضعیت مالی به انتخاب می
فایده هر یک از این -پذیري و ارزیابی هزینهخود، میزان ریسک

 .دو کانال در شرایط اقتصادي حاکم است
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دهد که انتخاب روش تأمین مالی، یک تصمیم این مدل نشان می
ساده نیست، بلکه یک فرآیند پیچیده و چندلایه است که تحت 

هاي نهادي هر کانال و شرایط تأثیر عوامل کلان اقتصادي، ویژگی
 .خاص شرکت تجاري قرار دارد

ونقل هاي حملهاي تحقیق ، درتامین مالی شرکتبر اساس یافته
ریلی ، دو مدل تأمین اعتبار که با استفاده از نظرات متخصصین 

صورت امر مشخص گردید ، تأمین مالی از طریق اعتبار تجاري به
ها و دومی تأمین مالی موجودي هست که دریافت وام از بانک

 عوامل زیادي دخیل هستند در تأمین از طریق اعتبار تجاري 
ها و کارشناسان  که بر اساس نظرات مسئولین اعتباري بانک

، دهندگانونقل ریلی و بر اساس تأکید پاسخآهن و حملراه
عوامل تأخیر در اجراي پرداخت، ضمانت بانکی، اعتبار تجاري 
شرکت، نرخ ارز، تورم و سود بانکی، رونق و رکود اقتصادي 

أثیرگذاري در این زمینه هستند. در تأمین مالی داراي بیشترین ت
، ها، میزان هزینه شرکت، تراز مالیموجودي هم عوامل کارمزد

دهندگان و سود و زیان ، اعتبار و دارایی سفارشهااعتبار شرکت
 اثرگذار هستند.

، هاي تأمین مالیبعد از مرحله شناسایی عوامل مؤثر بر روش
شده و براي بندي عوامل شناساییبندي و اولویتبراي رتبه

هاي بندي شاخصیابی به اهداف موردنظر تحقیق که رتبهدست
گیري با فن تاپسیس است پس از گردآوري اطلاعات و تصمیم

آهن و مدیران آمار از طریق توزیع پرسشنامه در بین مدیران راه
عددي در جدول شماره صورت بانک، میانگین نظرات مدیران به

یک آورده شده و این آمار و اعداد باید به مقیاس واحدي تبدیل 

𝑅𝑅𝑅𝑅شوند که طبق فرمول{  = P𝑖𝑖
∑𝑃𝑃𝑃𝑃 

تک اعداد هر ستون را } تک
نماییم تا اعداد جدول نرمالیزه شود. به جمع آن ستون تقسیم می

شده هستند که براي عوامل شناسایی  x11تا   x1در جدول زیر 
شده است. کد اختصاص داده ،ر تدوین جدولسهولت د

ها به دست آمدند   piبه جمع  pi ها از تقسیم هر بعدازاینکه داده
شوند ها با استفاده از روش آنتروپی شانون وزن گذاري میداده

آید و بعد از محاسبه هاي زیر به دست میکه از طریق فرمول
 آید .به دست می 5مراحل زیر جدول شماره 

𝐸𝐸 = −
1

𝐿𝐿𝐿𝐿(𝑛𝑛) × ( ∑𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿 × 𝑃𝑃𝑃𝑃) 

 
𝑑𝑑𝑑𝑑═1 − 𝐸𝐸 

═𝑊𝑊𝑊𝑊 باشد    1بایستی مساوي  Wiجمع       𝐝𝐝𝐝𝐝
∑𝐝𝐝𝐝𝐝

   
 

 بندي عواملهاي کمی: اولویتیافته -2-4
 شده، در فاز دوم، جهت تعیین اهمیت نسبی عوامل شناسایی

 .گیري چندمعیاره تاپسیس استفاده شداز رویکرد تصمیم
آنتروپی «ها با استفاده از روش شاخصدهی اولیه ابتدا، وزن

دهی صورت گرفت تا از دخالت نظرات شخصی در وزن» شانون
  (Wi) جلوگیري شود. نتایج محاسبات آنتروپی و وزن نهایی

طور که ملاحظه ) قابل مشاهده است. همان5هر عامل در جدول (
دهنده اهمیت ها توزیع متفاوتی دارند که نشانشود، وزنمی

 .ر عوامل در دیدگاه خبرگان استنابراب
 

 . مراحل محاسبه آنتروپی شانون جهت وزن دهی نهایی5جدول 

 Wiمقدار  Diمقدار  E مقدار  
X1 0.0066435 0.993356 0.09090243 
X2 0.0066563 0.993344 0.09090126 
X3 0.0064777 0.993522 0.0909176 
X4 0.0067789 0.993221 0.09089004 
X5 0.0065458 0.993454 0.09091137 
X6 0.0065151 0.993485 0.09091419 
X7 0.0066957 0.993304 0.09089766 
X8 0.0065458 0.993454 0.09091137 
X9 0.0064777 0.993522 0.0909176 

X10 0.0065458 0.993454 0.09091137 
X11 0.0063959 0.993604 0.09092509 
 1 10.92772  جمع

 هاي تحقیق)(منبع: یافته
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سپس ماتریس تصمیم بر اساس امتیازدهی خبرگان تشکیل و با 
مقیاس گردید. پس از سازي برداري، بیاستفاده از روش نرمال

شده از مرحله قبل بر ماتریس نرمال، هاي استخراجاعمال وزن

) حاصل شد. بر اساس 6شده (جدول دهیماتریس تصمیم وزن
آل و ایده )+A( آل مثبتهاي ایدهحلمنطق روش تاپسیس، راه

 )7) براي هر شاخص تعیین گردید (جدول −Aمنفی (
 

 ترین عملکرد هر شاخص بعد از وزن گذاري. بالاتري و پایین6جدول 
 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 X10 X11 

𝑉𝑉𝑖𝑖+ 0.000334 0.000334 0.000342 0.000334 0.000334 0.000334 0.000334 0.000334 0.000334 0.000334 0.000362 

𝑉𝑉𝑖𝑖− 0.000133 0.000175 0.0002 0.000158 0.000189 0.000185 0.000133 0.000189 0.00015 0.00765 0.009876 

 هاي تحقیق)(منبع: یافته 

 
ترین عملکرد هر شاخص  اقدام به بعد از تعیین بالاترین و پایین

نماییم که فرمول محاسبه تعیین ایده آل مثبت و ایده آل منفی می
ایده آل منفی و مثبت  7آن به شرح زیر است و در جدول شماره 

 برآورد شده است. 
 
 
 
 

 . برآورد مقدار ایده آل مثبت و ایده آل منفی7جدول 

 مقدار   −𝒅𝒅 مقدار   +𝒅𝒅 عوامل روش تأمین سرمایه

 اعتبار تجاري

 0.315490703 0.337045991 تأخیر در اجراي پرداخت
 0.285083872 0.350354107 ضمانت بانکی

 0.321061181 0.334429365 تجاري شرکتاعتبار 
 0.251896274 0.362847075 نرخ ارز، تورم و سود بانکی

 0.300789658 0.343722272 رونق و رکود اقتصادي

 تأمین مالی موجودي

 0.295876202 0.345851124 کارمزد
 0.276304897 0.353853077 تراز مالی

 0.308891247 0.340113216 هامیزان هزینه شرکت
 0.311028529 0.339138615 هااعتبار شرکت

 0.310471866 0.339383264 دهندگان بارعتبار و دارایی سفارشا
 0.321352095 0.105712346 سود و زیان

 هاي تحقیق)(منبع: یافته

 
مثبت و منفی، هاي آلدر نهایت، با محاسبه فاصله هر گزینه از ایده

بندي عوامل محاسبه شد. ) براي رتبهCliشاخص نزدیکی نسبی (
 .) ارائه شده است9) و (8بندي در جدول (نتایج نهایی اولویت

دهد که اولویت عوامل در ) نشان می9نتایج مندرج در جدول (
، »اعتبار تجاري«دو روش تأمین مالی متفاوت است. در روش 

» ضمانت بانکی«) و 0,752(با وزن » بازپرداختتأخیر در «عامل 
اند. هاي اول و دوم قرار گرفتهبه ترتیب در رتبه )0,689(با وزن 

 .ها به ریسک نکول استاین امر بیانگر حساسیت بالاي بانک
 » کارمزد«، عامل »تأمین مالی موجودي«در مقابل، در روش 

یشترین اهمیت ) ب0,666(با وزن » تراز مالی«) و 0,775(با وزن 
آن است که جذابیت این روش نوین  را دارند. این یافته حاکی از

براي صاحبان کالا، وابستگی شدیدي به صرفه اقتصادي و 
 .هاي مترتب بر آن داردهزینه

 

𝑑𝑑+= �∑( 𝑉𝑉𝑉𝑉−𝑉𝑉𝑖𝑖+)2  ایده آل مثبت 𝑑𝑑−= �∑( 𝑉𝑉𝑉𝑉−𝑉𝑉𝑖𝑖−)2    آل منفیایده 
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 هاي تأثیرگذار در دو روش تأمین مالی. محاسبه امتیاز نهایی شاخص8جدول 

 هامحاسبه امتیاز  نهایی شاخص هاشاخص تأمین سرمایهروش 

 اعتبار تجاري

 0.752467461 تأخیر در اجراي پرداخت
 0.689802916 ضمانت بانکی

 0.583483467 اعتبار تجاري شرکت
 0.578382416 نرخ ارز، تورم و سود بانکی

 0.477755505 رونق و رکود اقتصادي

 تأمین مالی موجودي

 0.77594626 کارمزد
 0.666693701 تراز مالی

 0.561062183 هامیزان هزینه شرکت
 0.448641538 هااعتبار شرکت
 0.438469254 دهندگان باراعتبار و دارایی سفارش
 0.409758437 سود و زیان

 هاي تحقیق)(منبع: یافته

 
 هاي تأثیرگذار در دو روش تأمین مالیبندي شاخص. رتبه9جدول

 رتبه وزن نهایی هاشاخص هاي تأمین مالیروش

 اعتبار تجاري

 1 0.752467461 تأخیر در اجراي پرداخت
 2 0.689802916 ضمانت بانکی

 3 0.583483467 اعتبار تجاري شرکت
 4 0.578382416 نرخ ارز، تورم و سود
 5 0.477755505 رونق و رکود اقتصادي

 تأمین مالی موجودي

 1 0.77594626 کارمزد
 2 0.666693701 تراز مالی

 3 0.561062183 هامیزان هزینه شرکت
 4 0.448641538 هااعتبار شرکت
 5 0.438469254 دهندگان باراعتبار و داراي سفارش
 6 0.409758437 سود و زیان

 هاي تحقیق)(منبع: یافته

 

 گیرينتیجه -5
این پژوهش با هدف واکاوي دینامیک انتخاب بین دو روش 

ونقل در صنعت حمل» تأمین مالی موجودي«و » اعتبار تجاري«
ها حاکی از آن است که اگرچه هر دو ریلی ایران انجام شد. یافته

هاي نقدینگی دارند، اما روش ظرفیت بالایی براي رفع چالش
» هزینه«و » یسکر«ها در گرو مدیریت متغیرهاي موفقیت آن

هاي بانکی ها نشان داد که مانع اصلی در روشاست. تحلیل
(اعتبار تجاري)، ریسک ناشی از عدم بازپرداخت است، در حالی 

هاي مبتنی بر زنجیره تأمین (تأمین مالی که چالش اصلی در روش
 .هاي معاملاتی و کارمزدهاستموجودي)، هزینه

 

 هاتفسیر و تحلیل یافته -1-5
پیش  ها و موانعمحرك تریننتایج تحقیق، تصویري روشن از مهم

روي دو روش اصلی تأمین مالی زنجیره تأمین در صنعت ریلی 
 .دهدایران ارائه می
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تأخیر در اجراي «مانع، عامل  تریناعتبار تجاري، مهم درروش
) است. 0,75(با امتیاز  ریسک بالاي اعتباري یا همان» پرداخت

دهد که در اقتصاد ایران، عدم اطمینان از نشان میاین یافته 
ترین عامل بازدارنده براي موقع دیون، بزرگبازپرداخت به

ها و سایر اعتباردهندگان است. در مقابل، عواملی مانند بانک
عنوان تواند به) می0,58(با امتیاز » اعتبار تجاري شرکت«

نام و شهاي خوعمل کند؛ به این معنا که شرکت محرك یک
معتبر، شانس بیشتري براي عبور از این مانع و دریافت 

تأمین مالی موجودي،  از سوي دیگر، درروش .اعتباردارند
ترین معیار شناسایی شد. این نتیجه عنوان مهمبه» کارمزد« عامل

هاي متقاضی، جذابیت این روش دهد که براي شرکتنشان می
هاي ته است. اگر هزینهصرفه اقتصادي آن وابسشدت بهنوین به

هاي ارزیابی وثیقه و نظارت) از معاملاتی (شامل کارمزد، هزینه
بالا باشد، این روش مزیت   (TPL) سوي شرکت لجستیکی
دهد. این یافته با هاي سنتی از دست میخود را در برابر روش

سازي نرخ تأمین ) که بر بهینه2020پژوهش ژي و همکاران (
راستاست. در ایران، به دلیل أکید داشتند، همها تTPL مالی توسط

هاي لجستیکی نوپا بودن چنین خدماتی، ممکن است شرکت
هاي عملیاتی خود، کارمزدهاي ها و هزینهبراي پوشش ریسک

بالایی تعیین کنند که این امر خود به یک مانع اساسی براي 
یافته دیگر این تحقیق  .شودپذیرش این روش تبدیل می

عنوان به ونقل ریلیهاي حملها و شرکتبانک شناسایی
بازیگران اصلی این فرآیندها بود. این نتیجه، نقش دوگانه 

را که در ادبیات جهانی (چن و همکاران،  TPL هايشرکت
عنوان ارکستراتورهاي مالی و لجستیکی شناخته ) به2019

رسد در دهد. به نظر میتر نشان میشوند، در ایران کمرنگمی
عنوان ونقل ریلی در ایران بیشتر بههاي حملال حاضر، شرکتح

عنوان ها بهآفرینی آنکنند و نقشمجري لجستیک عمل می
 .هنوز به بلوغ نرسیده است نهاد مالییک

نتایج این تحقیق داراي پیامدهاي مهم نظري و کاربردي براي 
 :نفعان مختلف استذي

 تطبیقی دو کانال اصلیاین پژوهش با تحلیل   :پیامدهاي نظري

SCF  تأمین مالی  بستر یک اقتصاد نوظهور، به غناي ادبیاتدر
دهد که در چنین افزاید. نتایج نشان میمی زنجیره تأمین

هاي هایی، عوامل مرتبط با ریسک اعتباري و هزینهمحیط
هاي استراتژیک تر از عواملی مانند مزیتمعاملاتی، نقشی پررنگ

 .کنندیافته برجسته است) ایفا میورهاي توسعه(که در ادبیات کش

ویژه گذاران (بهسیاست :گذارانپیامدهاي کاربردي براي سیاست
توسعه  بانک مرکزي و وزارت راه و شهرسازي) باید بر

تمرکز کنند. ایجاد یک سامانه  هاي اعتبارسنجیزیرساخت
تواند عدم ها مییکپارچه براي ارزیابی ریسک اعتباري شرکت

تقارن اطلاعات را کاهش داده و هزینه تأمین مالی را براي کل 
زنجیره تأمین ریلی پایین بیاورد. همچنین، تدوین مقررات شفاف 

تواند به عنوان نهاد مالی، میها بهTPL و حمایتی براي فعالیت
 .هاي نوین مانند تأمین مالی موجودي کمک کندتوسعه روش

  :هاونقل و بانکحمل هايپیامدهاي مدیریتی براي شرکت
گذاري بر توانند با سرمایهونقل ریلی میهاي حملشرکت
براي رصد  (IoT) هایی مانند بلاك چین و اینترنت اشیاءفناوري

ها، ریسک عملیاتی روش تأمین مالی موجودي را دقیق محموله
تر براي مشتریان تبدیل اي جذابکاهش داده و آن را به گزینه

توانند با طراحی محصولات اعتباري نیز می هاکنند. بانک
ها، سبد TPL تخصصی براي زنجیره تأمین ریلی و همکاري با

 .خدمات خود را متنوع کرده و به بازارهاي جدیدي دست یابند
 

 ها و پیشنهادها براي تحقیقات آتیمحدودیت

 این پژوهش باوجود تلاش براي ارائه تصویري جامع،
محدودیت اصلی این  وبرو بود. اول،هایی نیز ربا محدودیت 

نفرِ براي  15گردد. حجم نمونه بازمی بخش کمی آن تحقیق به
تحلیل تاپسیس، هرچند براي یک پنل خبرگان کافی تلقی 

شود، اما ازنظر آماري کوچک است و نتایج حاصل از می
هدف این بخش  .کل جامعه آماري را نداردقابلیت تعمیم به آن

اساس نظر خبرگان بوده و نه آزمون فرضیه. بندي بر اولویت
توانند با استفاده از پرسشنامه در یک نمونه تحقیقات آتی می

هاي این تحقیق را مورد آزمون آماري قرار بزرگ و تصادفی، یافته
 .دهند

نمونه آماري محدود به خبرگان مستقر در تهران و تبریز بود  دوم،
ایر مناطق کشور را هاي متخصصان در سو ممکن است دیدگاه

 .طور کامل پوشش ندهدبه

این تحقیق تنها دو روش تأمین مالی را بررسی کرده و سایر  سوم،
را در  گیا فاکتورین6هاها مانند اوراق بهادار سازي داراییروش

توانند در بر این اساس، تحقیقات آتی می .نظر نگرفته است
 :مسیرهاي زیر حرکت کنند

سازي موفق (یا ناموفق) بررسی عمیق پیاده انجام مطالعات موردي
ونقل ریلی براي در یک یا چند شرکت حمل SCF هايروش

 .درك بهتر موانع عملیاتی
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ها براي هاي پنل شرکتاستفاده از داده: ترتحلیل کمی گسترده
ي هاآزمون تجربی رابطه بین متغیرهاي مالی و انتخاب روش

 .مختلف تأمین مالی

هاي نوین تحقیق در مورد تأثیر فناوري  :بررسی نقش فناوري
هاي معاملاتی در تأمین مانند بلاك چین بر کاهش ریسک و هزینه

 .مالی زنجیره تأمین ریلی ایران

سوي نظام تأمین درنهایت، این پژوهش نشان داد که حرکت به
نیازمند یک رویکرد  ونقل ریلی ایرانمالی کارآمد در صنعت حمل

هاي نهادي و هم به چندوجهی است که هم به بهبود زیرساخت
 .نوآوري در سطح بنگاه توجه داشته باشد

  
 
 مراجع -6
اله شادي شاهوردیانی و حجت ،دهاقانی، محمدرضاتوکلی -

). بررسی رابطه بین مدیریت زنجیره تأمین 1396پور (موسی
وهشنامه پژ  .محیطی و عملکرد مالیپایدار با عملکرد زیست

 .171-194)، 85( بازرگانی،

ابراهیمی، ابوالفضل و محمدي، سجاد.  و دهقانی، آرش -
تحلیل موانع توسعه تأمین مالی زنجیره تأمین در  ). ۱۴۰۳(

فصلنامه علمی  .سازي ساختاري تفسیريایران با رویکرد مدل
 .18-1)، 1(7، هاي نوین در مدیریت و مهندسی صنایعپژوهش

). ارزیابی 1396سجادي نژاد، اشکان و سهراب عبداالله زاده (-
  رفتن هزینهکنندگان در زنجیره تأمین با در نظر گتعداد تأمین

هاي نوین در مدیریت و کنفرانس ملی پژوهش .نگهداري
 .، ارومیه، ایرانحسابداري

بندي عوامل مؤثر بر شناسایی و رتبه .)1402( سلامتی، محمد-
هاي کوچک و اي براي شرکتموفقیت تأمین مالی زنجیره

نامه کارشناسی ارشد، دانشکده مدیریت و پایان. متوسط
 .ه شهید بهشتی، تهرانحسابداري، دانشگا

). ارائه یک مدل تأمین 1398فیضی، کامران و فیروزه خاتمی (-
هاي کوچک و متوسط در زنجیره مالی براي شرکت

 .437-462)، 3(11مدیریت صنعتی،  .تأمین
 هاي مجلس شوراي اسلامیمرکز پژوهش-
ونقل ریلی شناسی نظام تأمین مالی بخش حملآسیب .)1399(

 ).ویشنهادي (مطالعه موردي: لکوموتی راهکارهايباري و 

 .). تهران: دفتر مطالعات زیربنایی17543(گزارش شماره 
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ABSTRACT 
Given the Iranian economic landscape characterized by severe constraints on working capital, 
selecting optimal solutions for Supply Chain Finance (SCF) has gained increasing importance, 
particularly in the railway transport industry, which is inherently capital-intensive and plays a 
pivotal role in national logistics. This study aims to identify and prioritize the factors 
influencing the choice between two primary logistics financing approaches: “Trade Credit” 
(bank facilities) and “Inventory Financing” (asset-based financial services by Third-Party 
Logistics/TPLs). The research methodology employs an exploratory mixed-methods design 
comprising qualitative and quantitative phases. In the qualitative phase, 11 key factors were 
identified through thematic analysis of 15 semi-structured interviews with experts from the 
banking, railway, and private sectors. Subsequently, in the quantitative phase, these factors 
were weighted and prioritized using the TOPSIS technique and Shannon Entropy method.  
The findings indicated that within the Trade Credit model, “payment delay risk” and the 
“requirement for bank guarantees” constitute the primary obstacles. Conversely, in the 
Inventory Financing model, “high commission costs” and “weak corporate financial 
statements” pose the most significant deterrents. A comparative analysis of the results suggests 
a strategic trade-off between “risk” and “cost” variables, which significantly influences the 
decision-making of cargo owners. The derived conceptual model further demonstrates that the 
selection of a financing channel is a function of the complex interaction among macroeconomic 
factors, institutional characteristics, and corporate financial capabilities. The findings of this 
study provide a practical framework for financial decision-makers and policymakers in the 
railway industry. 
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