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چکیده
به علت محدود بودن روش های تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط، انتخاب روش تأمین مالی این نوع شرکت ها 

جهت تأمین نقدینگی و سودآوری از اهمیت به سزایی برخوردار است. لذا این پژوهش به ارائه یک مدل برای تأمین مالی 

شرکت های کوچک و متوسط مبتنی بر عاملیت حساب های دریافتنی با در نظر گرفتن جریانات مالی و فیزیکی شرکت با 

اجزای زنجیره تأمین شامل بانک و خریداران محصولاتش پرداخته است. در این پژوهش برخلاف روش های تأمین مالی سنتی 

که بدون در نظر گرفتن موقعیت شرکت در زنجیره تأمین بوده تلاش شده است که یک مدل برنامه ریزی ریاضی به منظور 

تأمین مالی شرکت کوچک و متوسط در زنجیره تأمین با در نظر گرفتن هم زمان ابعاد فیزیکی و مالی و در چارچوب یک 

نگرش کل گرا و سیستمی ارائه گردد. در این تحقیق مبتنی بر رویکرد توسعه ای-کاربردی مدل ارائه و به منظور حل آن از 

برنامه ریزی آرمانی و جهت پوشش شرایط عدم قطعیت از برنامه ریزی بازه ای استفاده شده است. نتایج حاصل از تحقیق نشان 

داده است که روش تأمین مالی پیشنهادی ازلحاظ ایجاد سود و رسیدن به نقدینگی مطلوب نسبت به روش سنتی تأمین مالی 

مبتنی بر وام برتری دارد.
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1- مقدمه
امروزه با گسترش رقابت جهانی توجه به تأمین مالی در زنجیره تأمین برای شرکت های کوچک و متوسط که 
سودای جهانی شدن دارند از اهمیت بالایی برخوردار است زیرا تا زمانی که ناکارآمدی تأمین مالی در زنجیره 
تأمین برطرف نشود، شرکت ها همچنان به استفاده از یک استراتژی گران قیمت برای محافظت در برابر عدم 
قطعیت جریان مالی و اطلاعات خواهند پرداخت)Hofmann,2011(. به دلیل اهمیت تأمین مالی در زنجیره 
تأمین به منظور تأمین سرمایه در گردش، روش های تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط در زنجیره 
تأمین از اهمیت بالایی برخوردار بوده که در این بین روش عاملیت حساب های دریافتنی بیشترین سهم 
را در بین شرکت های کوچک و متوسط دارد)Hofmann,2018(. تأمین مالی مبتنی بر عاملیت حساب های 
دریافتنی بر اساس قراردادی است که میان شرکت و بانک منعقدشده، حساب های دریافتنی )مطالبات( به 
بانک منتقل گردیده و بانک، نیز در مقابل با تنزیل اسناد دریافتنی تأمین مالی شرکت را بر عهده می گیرد. در 
این روش بانک ها به دلیل دریافت و تنزیل اسناد دریافتنی شرکت ها سخت گیری کمتری در ارتباط با تأمین 
وثیقه که از مشکلات شرکت ها ازجمله شرکت های کوچک و متوسط است، دارند)فتح اله و نجفی، 1395(.
شرایط محیطی پیچیده امروز که نیروهای زیادی در آن دخالت دارند و عدم قطعیت ها بسیار زیاد است، 
سبب می گردد تا تصمیم ها بسیار مخاطره آمیز و نامطمئن باشند. پایین بودن سرمایه و قدرت مالی یک 
شرکت کوچک و متوسط باعث می شود تا خطر تصمیم گیری برای این شرکت بسیار بیشتر از سایرین باشد 
به گونه ای که یک تصمیم نادرست ممکن است به راحتی منجر به نابودی آن شود)مشهدی حاجی علی و 
دیگران، 1392(. لذا در دنیای واقعی تأمین مالی یک شرکت کوچک و متوسط می بایست با حساسیت بیشتر 

نسبت به شرایط عدم قطعیت محیط پیرامون و با یک دیدگاه یکپارچه به زنجیره تأمین صورت پذیرد.
در همین راستا، یکی از مسائل اصلی که برای تأمین مالی این شرکت ها مطرح است ارائه یک برنامه مناسب 
تأمین مالی به این شرکت ها به گونه ای که بتواند سرمایه در گردش و سودآوری آن ها در شرایط محیط متغیر 
به نحوه مناسب پوشش دهد. این امر بدون توجه به تعاملات شرکت با عوامل زنجیره تأمین امکان پذیر 

نبوده و برای این امر یکپارچگی تصمیمات مالی و فیزیکی در زنجیره تأمین می تواند بسیار راهگشا باشد. 
به منظور تأمین سرمایه در گردش و سودآوری شرکت در زنجیره تأمین می بایست مبتنی بر شرایط حاکم بر 
زنجیره تأمین شامل وضعیت تقاضا خریداران، ظرفیت تولید، ظرفیت انبارداری و همچنین ظرفیت تأمین 
مالی توسط مؤسسات مالی و اعتباری اقدام به تأمین مالی شرکت کرد. این امر نشان دهنده آن است که تأمین 
مالی یک شرکت می بایست با یک دیدگاه یکپارچه به تعاملات این شرکت در زنجیره تأمین در نظر گرفته 
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شود. زیرا تأمین مالی در شرایط عدم قطعیت محیط تعاملی بدون توجه به جریانات فیزیکی شامل جریان 
محصول و مواد اولیه و جریانات مالی شامل جریان وجوه نقد، اسناد پرداختنی و دریافتنی در زنجیره تأمین 
ممکن است در برخی موارد شرکت را با مازاد منابع مالی که خود می تواند اثر منفی بر سودآوری شرکت 
داشته و گاهی با کمبود منابع مالی که خود منجر به مشکل نقدینگی شود مواجه سازد. بدین منظور این 
تحقیق مبتنی بر یک مدل ریاضی روش تأمین مالی به روش عاملیت حساب های دریافتنی را با در نظر 
گرفتن یکپارچگی جریانات فیزیکی و مالی شرکت در زنجیره تأمین بهبود بخشیده و از طریق پیشنهاد یک 
برنامه مناسب تأمین مالی منجر به پایداری و ثبات شرکت ازلحاظ سودآوری و نقدینگی در شرایط عدم 

قطعیت محیط شده است.

2- مباني نظري پژوهش

2-1- تأمین مالی در زنجیره تأمین
گفته  سرمایه گذاری  یا  خریدها  انجام  تجاری،  فعالیت های  برای  مالی  منابع  تهیه  عمل  به  مالی  تأمین 
می شود)طالقانی و دیگران، 1392(. تأمین مالی در زنجیره تأمین به منظور تهیه سرمایه در گردش که یکی 
از شاخص های مهم در بیان کارایی زنجیره تأمین بوده، صورت می گیرد و سازمان های موجود در زنجیره 
به دنبال بهینه سازی آن می باشند. سرمایه در گردش به زبان ساده شامل نقدینگی مورد نیاز کسب وکار برای 

انجام امور روزانه اش می باشد )فتح اله و نجفی، 1395(. 
تأمین مالی زنجیره تأمین مجموعه ای از تکنیک ها، رویکردها و ابزارهای مالی است که برای بهینه سازی 
تراکنش ها، سرمایه در گردش و هزینه ها در سرتاسر زنجیره تأمین، از طراحی محصول تا مدیریت خدمات 
پس از فروش و تمام مراحل برنامه ریزی، تأمین، تدارکات، تولید، مدیریت انبار و توزیع مورداستفاده قرار 
می گیرد. البته برای تأمین مالی زنجیره تأمین تعاریف دیگری نیز ارائه شده است. به عنوان نمونه، برخی از 
منابع، تأمین مالی زنجیره تأمین را بیانگر ابزارهای مالی در دسترس جهت تأمین سرمایه برای کالاها و 
محصولات در سرتاسر زنجیره تأمین و از لحظه حرکت آن ها از مبدأ تا مقصد می دانند. برخی دیگر نیز تأمین 
مالی زنجیره تأمین را ترکیبی از تأمین مالی تجاری که توسط یک موسسه مالی یا یک فروشنده طرف سوم یا 
خود سازمان در یک بستر فناّورانه می دانند که منجر به اتحاد و یکسان سازی مبادلات الکترونیکی طرف های 
معامله شده و تأمین مالی را بر اساس وقوع یک یا چند رویداد در زنجیره تأمین آغاز می نمایند. نقاط مشترکی 
که در تعاریف مذکور و سایر تعاریف ارائه شده برای تأمین مالی زنجیره تأمین وجود دارد حاکی از آن است 
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که هدف نهایی تأمین مالی زنجیره تأمین بهینه سازی سرمایه در گردش در کل زنجیره تأمین بوده که خود 
.)Zhu et al,2019( معادل بهینه سازی سود و نقدینگی شرکت در دوره های مختلف می باشد

2-2-اهمیت جریانات فیزیکی و مالی در تأمین مالی زنجیره تأمین
سازمان ها در تلاشند تا با متعادل سازی اجزای جریانات مالی شامل جریانات دریافت، پرداخت و اسناد مالی 
و همچنین جریانات فیزیکی شامل محصول و مواد اولیه در زنجیره تأمین مقدار مناسب تأمین مالی به منظور 
بهینه نمودن سرمایه در گردش جهت جاری سازی کسب وکار خود را به دست آورند. شایان ذکر است دلیل 
توجه به بهینه نمودن سرمایه در گردش توجه به دو فاکتور سودآوری و ریسک عدم نقدینگی کافی در 
هر دوره می باشد. ممکن است توجه زیاد به سودآوری سازمان را با مشکل نقدینگی در دوره های مختلف 
مواجه ساخته و یا بالعکس توجه زیاد به افزایش نقدینگی غیرضروری سازمان را با کاهش سودآوری مواجه 
سازد)فتح اله و نجفی، 1395(. متأسفانه در گذشته نه چندان دور در رویکردهای سنتی که برای بهبود سرمایه 
در گردش و چرخه نقد به نقد مورداستفاده قرار می گرفت تمرکز بر یک کسب وکار بوده و توجه چندانی به 
دیگر ارکان زنجیره وجود نداشت. به نحوی که استفاده از این رویکرد اگرچه منجر به بهبود موضعی جریان 
مالی و سرمایه در گردش برای یک بنگاه بخصوص و در بخشی از زنجیره تأمین می گردد، ولیکن با برهم 
خوردن تعادل جریان مالی به علت عدم توجه به جریان فیزیکی، در بخش های دیگر زنجیره مشکلاتی را 
باعث شده و در برخی از موارد توقف کسب وکار سایر عناصر زنجیره را باعث می شود. گسترش این تفکر 
منجر به شکل گیری توجه به مفهوم یکپارچگی جریانات مالی و فیزیکی در تأمین مالی زنجیره تأمین شد 

.)Liao et al,2015(

2-3- روش های مرسوم تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط در زنجیره تأمین 
گستردگی متون مربوط به بنگاه های کوچک و متوسط موجب ارائه تعاریف گوناگون از این نوع واحدها 
براساس ساختار سنی، جمعیتی، فرهنگی و میزان توسعه یافتگی کشورها شده است. بررسی مقایسه ای این 
نوع از بنگاه ها در کشورهای گوناگون شباهت های بسیار زیاد ساختاری آن ها را نشان می دهد، اما باوجوداین، 
نمی توان تعریف واحد و یکسانی از آن ها ارائه کرد. برخی از مهم ترین شاخص هایی که معمولاً در تعریف 
بنگاه های کوچک و متوسط بکار می روند عبارت اند از: تعداد کارکنان، سرمایه، دارایی کل، حجم فروش و 
ظرفیت های تولیدی. به عنوان مثال بانک مرکزی ایران کسب وکارهای کمتر از صد نفر نیروی کار را به عنوان 

شرکت کوچک و متوسط تلقی می کند )مولایی، 1382(.
در زنجیره تأمین از همه نوع اسناد، قراردادها و سفارش های مبادله شده بین اعضای زنجیره تأمین می توان 
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برای شروع راه حل تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط استفاده کرد. این تکنیک ها بسته به اسناد 
استفاده شده به عنوان وثیقه، می توانند به صورت درخواست سفارش یا مبتنی بر فاکتور طبقه بندی شوند. 
تکنیک های تأمین مالی مبتنی بر فاکتور، می تواند بین ابزارهای تأمین مالی به رهبری تأمین کننده و خریدار 
تمایز قائل شد. تأمین مالی مبتنی بر عاملیت حساب های دریافتنی که به آن فاکتورینگ نیز گفته می شود در 
یک معماری تحت هدایت تأمین کننده است که در آن برنامه تأمین مالی توسط تأمین کننده آغازشده و برای 
تأمین منابع مالی از مطالبات دریافتنی از فروشندگان و تولیدکنندگان استفاده می شود. برای ابزارهای تنزیل 
فاکتور، مجموعه مطالبات دریافتنی تحت کنترل تأمین کننده است و معمولاً طرف متعاهد )یعنی خریدار( از 
فروش فاکتور )یعنی واگذاری ناشناخته( مطلع نمی شود. تأمین مالی مبتنی بر عاملیت حساب های پرداختنی 
در یک معماری تحت هدایت خریدار است. در این روش بدهی قابل پرداخت تائید شده به جای طرف 
خریدار توسط تأمین کننده مالی تأمین می شود که به آن فاکتورینگ معکوس نیز گفته می شود. تکنیک های 
تأمین مالی مبتنی بر فاکتور در زنجیره تأمین بیشترین سهم، با سهم بازار 80 تا 90 درصد برای شرکت های 
کوچک و متوسط تخمین زده شده که دراین بین نیز سهم تأمین مالی به روش عاملیت حساب های دریافتنی 

 .)Hofmann,2018(بیشترین است

3- پیشینه پژوهش 
تأمین  این زنجیره می باشد.  مالی اجزای  تأمین  تأمین،  مالی در زنجیره  برنامه ریزی  از مباحث مهم  یکی 
مالی در زنجیره تأمین برای تأمین سرمایه در گردش با توجه به سودآوری شرکت ها از طریق ابزارهای 
تأمین مالی در زنجیره تأمین صورت می پذیرد. در این ارتباط ژو و همکاران )2019( به پیش بینی ریسک 
اعتباری شرکت های کوچک و متوسط در تأمین مالی زنجیره تأمین پرداخته اند. آن ها سعی کرده اند مدلی 
برای پیش بینی ریسک اعتباری بنگاه ها با در نظر گرفتن هر دو دسته عوامل مربوط به بنگاه و عوامل مربوط 
به زنجیره ی تأمین توسعه دهند. آن ها با استفاده از یک مدل یادگیری ماشین مهم ترین عوامل تأثیرگذار 
بر ریسک اعتباری در بنگاه ها را در کشور چین شناسایی کردند. گلسومینو و دیگران1 )2018( به ارزیابی 
براساس فرمول تحلیلی  پرداخته اند.  مالی  تأمین  استراتژی های مختلف  بررسی  از  ناشی  مزایای ملموس 
مزایای سه استراتژی تأمین مالی زنجیره تأمین شامل فاکتورسازی معکوس، تأمین مالی موجودی و تخفیف 
پویا بررسی شده و با ارائه یک مدل به بررسی مزایایی که یک خریدار می تواند در ارتباط با تأمین کنندگان از 
مزایای این سه طرح به دست آورد، بررسی شده است. سو و ژانگ2 )2017( به تصمیم گیری در مورد تأمین 
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مالی زنجیره تأمین تحت قالب اعتبار تجاری اجزای زنجیره تأمین پرداخته اند. آن ها یک الگوی ساده تأمین 
مالی از طریق اعتبار، متشکل از یک بانک، یک شرکت اصلی و یک خرده فروش ارائه داده اند. در نهایت 
به منظور تصمیم گیری در ارتباط با سود و اعتبار اجزای زنجیره تأمین مبتنی بر تئوری بازی ها، پارامترهای 
مهم مدل مورد تجزیه وتحلیل قرارگرفته است. سرانو3 )2016( تأمین مالی زنجیره تأمین برای شرکت های 
کوچک و متوسط را ارائه و با بررسی روش های تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط در زنجیره تأمین، 
روش تنزیل معکوس را به عنوان بهترین روش پیشنهاد نمود. چن و موراتا4 )2016( باهدف کاهش ریسک 
وام و افزایش بازده انتظاری بانک در هنگام تأمین مالی زنجیره تأمین با بررسی مدل مالی موجود یک مدل 
بهینه سازی ریاضی را دراین ارتباط توسعه داده و نشان دادند که تأمین مالی موجودی می تواند اعتبار را به 
شرکت های پایین دست توسعه دهد و به نفع تمام اعضای زنجیره تأمین تمام شود. لیائو و همکاران )2015( 
تأمین مالی زنجیره تأمین را از منظر ارزیابی ریسک اعتباری تأمین مالی زنجیره تأمین ارزیابی کردند و سپس 
با این نگرش مسئله تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط را از طریق تئوری بازی ها بررسی و سعی 
نموده اند بهترین تصمیم را که منجر به کاهش ریسک اعتباری و افزایش تأمین مالی اعتباری شرکت شود، 
انتخاب نمایند. لئو و شانگ5 )2013( از لحاظ تحلیلی یک شرکت کارآفرینی که توسط خودش تأمین 
مالی می شود و به طور دوره ای سفارش هایی را برای رفع نیاز تقاضای غیرکاهشی با تأخیر پرداخت زنجیره 
بالادستی و پایین دستی انجام می دهد، موردمطالعه قرار داده اند. آن ها با استفاده از رویکرد سرمایه در گردش 
و مجازات پرداخت دیرهنگام به تأمین کنندگان بالادست، اثبات کردند تأمین مالی به منظور تهیه سرمایه در 
گردش مبتنی بر سیاست سهام پایه بهینه است. مور و باسو6 )2013( چالش های مختلف تأمین مالی زنجیره 
تأمین را شرح دادند. آن ها دریافتند که مهم ترین چالش هایی که در زمینه تأمین مالی زنجیره تأمین وجود 
دارد، عدم وجود دیدگاه مشترک بین شرکت ها، غیرقابل پیش بینی بودن جریان های نقدی حاصل از تأخیر 
در معاملات مالی و فقدان دانش و آموزش است. در ایران نیز بیشتر تحقیقات انجام شده در زمینه تأمین 
مالی شرکت های کوچک و متوسط در زنجیره تأمین به صورت مروری و یا تحقیقات به روش تطبیقی، 
پرسشنامه ای و مصاحبه بوده که هدف آن ها شناسایی روش ها، مزایا و چالش های تأمین مالی این بنگاه ها 
در زنجیره تأمین بوده است. در این تحقیقات از روش های مدل سازی ریاضی بهره گیری نشده است. از 
جمله این تحقیقات می توان به تحقیقات فتح اله و نجفی )1395(، نوری و دیگران)1395(، محمدی مزرعه 
دیگران)1390(  و  سلطانی  کریمی)1392(،  و  بوذرجمهری   ، همکاران)1392(  و  طالقانی  شاهی)1395(، 
وصدری نیا و دیگران)1388( اشاره کرد. با بررسی مطالعات پیشین روش ها، اهداف و متغیرهای مهم در 



ین
تأم

ره 
جی

 زن
در

ط 
وس

 مت
ک و

وچ
ی ک

ت ها
رک

 ش
ای

 بر
لی

 ما
ین

تأم
ل 

مد
ک 

ه ی
رائ

ا

145

تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط در زنجیره تأمین به صورت جداول )1(، )2(و )3( خلاصه شده 
است.

جدول)1(: روش های تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط

جدول)2(: اهداف تأمین مالی زنجیره تأمین

جدول)2(: اهداف تأمین مالی زنجیره تأمین

 کنندهی بانی پشت منابع ها روش 
 یافتنیدر یهاحساب  تیعامل -
 ی اعتبار  یهاکارت -

و موراتا   چن  (،2017سو و ژانگ ) (، 2019) همکاران  و ژو (نگ یزیاجاره )ل ای کی تمل  شرطبه اجاره -
 (، 1395)یشاه  مزرعه  یمحمد ، (2016)سرانو(، 2016)

 (، 1392)همکاران و ی طالقان(، 1395)گرانیود ینور
 (، 1391)یبوذرجمهر  و یمیکر

 ( 1390)گرانید و یسلطان
 ( 1388و همکاران) این ی صدر

 ی و بانک یمال مؤسساتو اعتبار از   وام -
 دارانیو خر کنندگانن ی تأماز  ی تجار اعتبار -
 یشخص منابع -

 بستگان و دوستان منابع -
 گذاران هیسرما -
 د یشرکا جد -

 

 کنندهی بانی پشت منابع ن یتأمهدف   اهداف

 گردش  در هیسرما
  یمحمد ، (2018) گران ید و نویگلسوم ،( 2016)موراتا  و چن  ،( 1392)همکاران و یطالقان  (،1395) ینجف  و اله فتح

 (. 1390)انرگید و یسلطان (، 1392)یمیو کر  یبوذرجمهر  ،(1395)یشاه مزرعه 

 سود 
(،  1391)یو بوذرجمهر یمیکر ،( 1390)گرانید و یسلطان ،( 1392)همکاران و یطالقان (، 1395) ینجف  و اله فتح

 ( 1395)یشاه مزرعه  یمحمد
 

 کنندهی بانی پشت منابع ق ی تحق  یرهای متغ انات یجر

 ی مال

  زات، ی استهلاک تجه ری متغ نهی) کارکنان، هزدیتول ندیفرآ   نهیشامل: هز ریثابت و متغ یهانه یهز −
  ،ی انباردار نهیهز ه، یمواد اول نهیهز   ع،یحمل و توز نهیو ...(، هز آلاتنیماشاستفاده از  نهیهز
 و  ...  یابی، بازار سربار ، استهلاک اموال ،ی ادار نهیهز  ،یمال  نی تأم نهیهز

 ی گذارهیسرما −
 ی گذارهیسرماشامل: مقدار فروش محصول، سود  درآمد −
 ی مال ن یتأم زان یم −
 افت یدر  شی پ ،پرداختش یپ  ،یاسناد پرداختن  ،یافتنیپرداخت شامل: اسناد در یهاروش  −

  ،( 2016)سرانو(، 2017) 7یتراب و وفا
  یمحمد  ،(1394) همکارن و یکلانتر 

  ، (2013) 8ول(،  1396و همکاران)
  و هان (، 2011) 9دوتا و گوپتا

 (، a2012) 10کوهن
  موراتا و چن(، 2012) 11کروز و ویل

 ( 2015) همکاران و ائویل  (،2016)

 ی کیزیف

  هیمواد اول   دیخر مقدار  −
 محصول فروش مقدار  −
 محصول   و هیاول مواد  یموجود مقدار  −
 د یتول مقدار  −

 (، 2017)یتراب و وفا
 ، ( 1394)  همکاران و یکلانتر 

 ( a2012)کوهن و هان
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3-2-تحلیل شکاف
با وجود مطالعات زیادی که در حوزه زنجیره تأمین صورت گرفته است، در حوزه تأمین مالی زنجیره تأمین 
مطالعات اندکی صورت پذیرفته است که این مطالعات اندک نیز عموماً جنبه توصیفی داشته و به معرفی 
ادبیات شامل انواع روش های تأمین مالی در زنجیره تأمین پرداخته اند. با بررسی تحقیقاتی که به ارائه یک 
مدل ریاضی پرداخته اند، با بررسی ادبیات موجود همان طور که در جدول )4( مشخص شده است برخی 
از تحقیقات گذشته فقط بر برنامه ریزی مالی و برخی نیز هم بر جریانات مالی و هم بر جریانات فیزیکی 
توجه داشته اند. لذا با توجه به اهمیت توجه به ابعاد جریانات فیزیکی و مالی یک شرکت در زنجیره تأمین 
به منظور انواع برنامه ریزی دقیق تر از جمله برای تأمین مالی شرکت ها، این تحقیق به بررسی تأمین مالی 
شرکت کوچک و متوسط با بررسی شرایط جریانات فیزیکی و مالی آن در زنجیره تأمین مبتنی بر عاملیت 
حساب های دریافتنی نموده است. همچنین در این پژوهش شرکت کوچک و متوسط به علت محدود 
بودن روش های تأمین مالی و وابستگی بیشتر به زنجیره تأمین جهت تأمین مالی به منظور بررسی دقیق تر و 
هدفمندتر انتخاب شده است. در ارتباط با روش حل مدل غیرقطعی نیز این تحقیق دارای نوآوری در روش 

حل مدل برنامه ریزی آرمانی غیرقطعی به روش بازه ای می باشد.

جدول)4(: مقایسه تحقیقات گذشته در زنجیره تأمین با تحقیق جاری

 مطالعه 
  ان یجر

 ی کیز یف
  ان یجر
 ی مال

  نیتأم امکان 
 ی مال

 ت یقطع عدم
به نوع شرکت  توجه

 کوچک و متوسط 
 - - - √ - ( 2019) 12ژو و پنگ

 - - √ √ - ( 2018)  گرانید و نویگلسوم
 - √ - √ √ ( 2017)یتراب و وفا
 √ - √ √ - ( 2017)ژانگ و سو

 - - - √ √ ( 1396)همکاران  و یمحمد
 √ - √ √ - ( 2016)سرانو

 √ - √ √ - ( 2016)موراتا و چن
 - - - √ √ ( 1394)ن ا همکار و یکلانتر 

 - - √ √ - ( 2015)همکاران و ائویل

 - - - √ √ ( 2014) 13نا همکار و ینرمضا
 - - - √ √ ( 2013) 14جابر و یموسو
 √ - √ √ - ( 2013)شانگ و لئو

 - √ - √ √ ( 2013)لو
 - √ - √ - ( 2012)کروز و ویل
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4- روش پژوهش
در این پژوهش ابتدا خریداران سفارش محصولات مورد نیاز خود را به شرکت کوچک و متوسط ارائه 
می دهند، در مرحله بعد شرکت پس از ارسال فاکتور از خریداران درخواست پرداخت می نماید، خریداران 
تحقیق  این  در  که  پرداختنی  اسناد  و  نقد  وجه  پیش پرداخت،  قالب  در  را  درخواستی  محصولات  وجه 
به صورت چک مدت دار در نظرگرفته شده است پرداخت می نمایند. شرکت کوچک و متوسط پس از 
دریافت وجه به اشکال مذکور، محصولات را برای خریداران ارسال می نماید. شرکت کوچک و متوسط در 
صورت نیاز به وجه نقد جهت تأمین سرمایه در گردش با توجه به حد اعتباری تعیین شده توسط بانک برای 
شرکت، می تواند بخش و یا تمام اسناد دریافتنی خود که در قالب چک می باشد را به بانک ارائه نماید. بانک 
نیز با تنزیل اسناد مربوطه وجه نقد را در اختیار شرکت به منظور تأمین مالی قرار می دهد. درنهایت خریداران 
می بایست در موعد مقرر نسبت به پرداخت وجه اسناد پرداختنی خود که در قالب چک بوده اقدام نمایند. 
در این پژوهش مدل زنجیره تأمین دوسطحی بوده که به صورت چند دوره ای، چند محصولی، یک شرکت 
کوچک و متوسط، چند خریدار و یک بانک توسعه داده شده است. مدل معرفی شده تأمین مالی مبتنی بر 

 مطالعه 
  ان یجر

 ی کیز یف
  ان یجر
 ی مال

  نیتأم امکان 
 ی مال

 ت یقطع عدم
به نوع شرکت  توجه

 کوچک و متوسط 
 - √ - √ √ ( a2012)کوهن و هان
 - √ - √ √ ( b2012)کوهن و هان

 - √ - √ - (2011) 15سیادیورگیگ و سیدینیلانگ
 - - - √ - ( 2011)دوتا و گوپتا

 - - - √ √ ( 2010) 16فرتیپروتوپاپا و س
 - - - √ √ ( 2010) 17همکارانو  نزیلائ

 - - - √ √ ( 2009و همکاران) نزیلائ
 - - - √ √ ( 2009) 18همکاران و ملو

 - - - √ - ( 2009) 19وسیپاپاجرج
 - - - √ √ ( 2009) 20و همکاران یهمام

 - - - √ - ( 2009) 21و تانگ یسوده
 - - - √ √ ( 2008)  22نهمکارا  و برتل
 - - - √ √ ( 2008) 23همکاران و یکامل

 -  - √ √ ( 2007) 24همکاران و بدل
 - - - √ √ ( 2007) 25همکاران و لنیگو

 √ √ √ √ √ ی جار قیتحق

 



148

ت نوآوری / سال نهم، شماره سوم، پاییز 1399
فصلنامه علمی مدیری

عاملیت حساب های دریافتنی در این پژوهش به صورت شکل )1( می باشد. پژوهش حاضر با توجه به نوع 
و اهداف مطالعه، رویکرد توسعه ای-کاربردي دارد و از نظر اجرایی و روش تحلیل داده رویکرد کیفی-کمی 
دارد. به منظور تعیین نوع شرکت از تعریف بانک مرکزی ایران که کسب وکارهای کمتر از صد نفر نیروی 
کار را به عنوان شرکت کوچک و متوسط در نظر می گیرد مبنا قرار داده شده است. روش نمونه گیری در این 
پژوهش هدفمند بوده و به منظور تعیین حجم نمونه با توجه به آنکه در مطالعات کیفی نمونه ای بین 5 تا 25 
نفر کافی است )دانایی فرد و دیگران، 1383(. لذا 20 نفر از خبرگان حوزه مدیریت شرکت های کوچک و 
متوسط در صنایع مختلف انتخاب شدند. به منظور تعیین خبرگی افراد مشارکت کننده در پژوهش به منظور 
شناسایی روش تأمین مالی، اهداف تأمین مالی و پارامترها و متغیرهای مدل سازی معیارهای زیر در نظر 

گرفته شده است:
الف( حداقل مدرک کارشناسی داشته باشد.

ب( حداقل ده سال سابقه کاری در شرکت کوچک و متوسط داشته باشد.
پ( حداقل پنج سال سابقه مدیریتی به عنوان مدیرعامل و یا معاون مدیرعامل در شرکت کوچک و متوسط 

داشته باشد.

شرکت 
کوچک و 

متوسط

خریداران

سفارش محصولات( 1)

ارائه فاکتور و درخواست پرداخت( 2)

)چک)اسناد پرداختني/نقد/پرداخت به صورت پیش پرداخت( 3)

ارسال محصولات( 4)

بانک

(5 )
دار

خری
از 

ي 
فتن

ریا
د د

سنا
ه ا

رائ
ا

(
ک

چ
)

(6 )
ر ت

ي ب
مبتن

ي 
مال

ن 
أمی

ت
ل 

نزی
ي 

فتن
ریا

د د
سنا

ا
(

ک
چ

)

ردر موعد مقر(چک)پرداخت وجه اسناد پرداختني( 7)

شکل )1(: مدل پژوهش
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5- تجزیه وتحلیل یافته ها
 )CVR26( به منظور تحلیل روایی اهداف و متغیرهای مهم در مدل سازی از شاخص نسبت روایی محتوایی
استفاده شده است. بدین منظور موارد معرفی شده که بر اساس مطالعات پیشین به دست آمده در قالب پرسشنامه 
به خبرگان 20 شرکت کوچک و متوسط از صنایع مختلف ارائه شده و با توجه به بررسی روایی محتوایی 

مبتنی بر شاخص CVR نتایج به صورت زیر بوده است:
- مهم ترین روش تأمین مالی شرکت های کوچک و متوسط در زنجیره تأمین عاملیت حساب های دریافتنی 

معرفی شده است.
پایان دوره مالی  ایجاد سود در  تأمین نقدینگی موردنیاز در هر دوره و  تأمین مالی،  - مهم ترین اهداف 

معرفی شده است.
- تمامی پارامترها و متغیرهای معرفی شده در مدل ریاضی پژوهش به عنوان متغیرهای مهم مدل سازی مورد 

تائید واقع شده است.
پس از تعیین پارامترها، متغیرها و اهداف تأمین مالی مبتنی بر ادبیات تحقیق و تائید آن ها توسط خبرگان 
مبتنی بر شاخص CVR به منظور نهایی سازی آن ها و همچنین تعیین مدل پژوهش و روابط ریاضی آن از 
10 نفر از خبرگان انتخابی در قالب یک گروه کانون دعوت به عمل آمده که نتایج نهایی پس از بحث و تبادل 

نظر به صورت مدل ریاضی ارائه شده تدوین شده است.

5-1-تعیین مجموعه ها، پارامترها و متغیرهای جریانات فیزیکی و مالی در مدل
این  در  است.  داده  نشان  متغیر  جلوی  در  علامت   با  غیرقطعی  موارد  متغیرها  و  پارامترها  تعریف  در 

پژوهش برای نشان دادن موارد غیرقطعی از اعداد و متغیرهای بازه ای استفاده شده است. به عنوان مثال اگر
             عدد بازه ای باشد   حد پایین و   حد بالای عدد و اگر          متغیر بازه ای باشد    حد پایین و   

حد بالای متغیر می باشد.

اندیس ها:
K= مجموعه محصولات نهایی 

T = مجموعه دوره های زمانی 
L = مجموعه خریداران 

Wkl= مجموعه دوره زمانی قابل قبول شرکت کوچک و متوسط برای تسویه اسناد دریافتنی برای محصول 

k توسط خریدار l پس از دریافت
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 Prct

 S𝑘lt

Vkl= مجموعه دوره زمانی قابل قبول خریدار l برای ارسال محصول k توسط شرکت کوچک و متوسط پس 

از دریافت پیش پرداخت
q= مجموعه دوره زمانی قابل قبول بانک برای تسویه اسناد دریافتنی 

پارامترها بعد مالی:
crmax: حداکثر حد اعتباری تعیین شده برای شرکت کوچک و متوسط توسط بانک

t نقدینگی مطلوب در انتهای دوره :δf

μ: نرخ تنزیل اسناد دریافتنی در هر دوره توسط بانک
φ: نرخ میانگین سود حاصل از استفاده از مازاد نقدینگی در هر دوره 

t در دوره l از شرکت کوچک و متوسط به خریدار k هزینه حمل هر واحد محصول :        
t در دوره l به خریدار k قیمت فروش هر واحد محصول :      

     : هزینه ی نگهداری هر واحد از محصول k در شرکت کوچک و متوسط در هر دوره
 k هزینه ی تأمین هر واحد از محصول :      

 t هزینه های ثابت در انتهای دوره :      
Cash0: وجه نقد اولیه در دسترس در ابتدای دوره مالی

lsl: حداقل مقدار مبلغ سفارش قابل قبول برای خریدار l در هر دوره

PARklt+h,t: درصد مقدار اسناد دریافتنی از خریدار l بابت محصول k در دوره t که در دوره t+h نقد می شود.

t در دوره k بابت محصول l درصد نقد دریافتنی از خریدار :PBcashklt

PBPayklt,t-h: درصد پیش پرداخت دریافتنی از خریدار l بابت محصول k در دوره t-h با تضمین تحویل 

کالا در دوره 
M: مقداري بزرگ و مثبت

پارامترها بعد فیزیکی:
t در دوره k برای محصول l تقاضای خریدار :        

t در دوره k حداکثر ظرفیت تأمین محصول :      
    : سطح اولیه موجودی محصول k در شرکت کوچک و متوسط

   : ظرفیت ذخیره سازی )برحسب حجم( انبار محصول
        : حداقل مقدار تأمین محصول k که دارای صرفه اقتصادی است.

klt𝑐𝑝t 
 p𝑟𝑘lt

kfℎ

 mak

tFIX

 dem𝑘𝑙𝑡

m𝑐𝑎𝑝𝑘𝑡

I𝑓𝑘0

W𝑓
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    : مقدار حجم موردنیاز برای ذخیره سازی هر واحد محصول
    : ذخیره اطمینان محصول k در هر دوره

متغیرهای تصمیم:
          : وجوه نقد ورودی به صندوق در دوره t به غیراز تأمین مالی از بانک

t تأمین مالی توسط بانک حاصل از روش عاملیت حساب های دریافتنی در دوره :          
           : میزان اعتبار داده شده به شرکت کوچک و متوسط)به صورت پیش پرداخت(توسط خریداران در 

t دوره
     : سود در پایان دوره مالی

t مقدار وجه نقد در دسترس در انتهای دوره :       
t در دوره k مقدار تأمین محصول :      

t هزینه تأمین محصول در دوره :      
t در دوره l فروش رفته به خریدار k مقدار محصول :      

t در شرکت کوچک و متوسط در دوره k سطح نهایی موجودی محصول :      
t هزینه انبارداری در انتهای دوره :       

t هزینه حمل و توزیع در انتهای دوره :       
 t با قابلیت نقدشوندگی در دوره t-h در دوره k بابت محصول l مقدار اسناد دریافتنی از خریدار :         

t در دوره k بابت محصول l مقدار نقد دریافتنی از خریدار :           
 t+h با تضمین تحویل کالا در دوره t در دوره k بابت محصول l مقدار پیش دریافت از خریدار :            
             : مقدار اسناد دریافتی ارائه شده به بانک در دوره t توسط خریدار l بابت محصول k  با قابلیت 

 t+h نقدشوندگی در دوره
t در دوره k بابت محصول l مقدار کل اسناد دریافتنی از خریدار :         

t مجموع اسناد دریافتی ارائه شده به بانک در دوره :         
t هزینه تأمین مالی از بانک در دوره :          

 t+h با قابلیت نقدشوندگی در دوره t مجموع اسناد دریافتنی موجود در شرکت در انتهای دوره :         
   : سود مطلوب انتهای دوره مالی

t میزان استفاده از مازاد نقدینگی در دوره :      

e𝑐𝑎𝑝k

V𝑓𝑘
ss𝑓𝑘

 FininCasht

 FinexCasht

 CredfinBt

 Pro

 Casht

 Pkt

 Prct

 S𝑘lt

 I𝑓kt

 I𝑁C𝑡

 TRCt

ARkl𝑡,t-h 

kltBcash

th,+𝑡klBPay 

ARBAkl𝑡+h,t

𝑡klSAR  

tSARB

 FinexCt
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     : مقدار انحراف رو به پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب در دوره 
     : مقدار انحراف رو به بالا نقدینگی از نقدینگی مطلوب در دوره 

     : مقدار انحراف رو به پایین سود از سود مطلوب
    : مقدار انحراف رو به بالا سود از سود مطلوب

t مقدار انحراف رو به پایین حد بالای نقدینگی از نقدینگی مطلوب در دوره :   
t مقدار انحراف رو به بالا حد بالای نقدینگی از نقدینگی مطلوب در دوره :   

t مقدار انحراف رو به پایین حد پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب در دوره :   
t مقدار انحراف رو به بالا حد پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب در دوره :   

    : مقدار انحراف رو به پایین حد بالای سود از سود مطلوب
   : مقدار انحراف رو به بالا حد بالای سود از سود مطلوب 

   : مقدار انحراف رو به پایین حد پایین سود از سود مطلوب
   : مقدار انحراف رو به بالا حد پایین سود از سود مطلوب 

ساخت مدل ریاضی در شرایط عدم قطعیت

مفروضات مدل:

مفروضات زیر توسط محقق در نظر گرفته شده است:
- خریداران روش پرداخت نقدی و اعتباری مشخص دارند.

- امکان ارائه کالا کمتر از تقاضا به خریدار وجود دارد.
- هزینه های ثابت و انبارداری به صورت نقد تا انتهای دوره پرداخت خواهند شد.

- زمان حمل ونقل بین اجزاء زنجیره تأمین ناچیز در نظر گرفته شده است.
- موجودی محصولات از یک دوره به دوره بعد منتقل می شود.

- خریداران نسبت به اسناد پرداختنی نکول نمی کنند.
- حد اعتباری بانک برای هر دوره بوده و وصول اسناد قبلی شرکت تأثیری در آن ندارد.

- حساب های اسناد دریافتنی و پرداختنی در دوره سال مالی تسویه و به دوره بعدی مالی انتقال نمی یابند.
- پردرخت ها و دریافت ها با سند بوده و به صورت اعتباری نمی باشد.

توابع هدف:

 TARt+h,t 

 Invt

t ،t=1,….12

t ،t=1,….12 
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با بررسی ادبیات پژوهش و نظر خبرگان مشخص شده است که هدف تأمین مالی شرکت های کوچک و 
متوسط در زنجیره تأمین مبتنی بر عاملیت حساب های دریافتنی توانمند کردن آن ها در جهت تأمین نقدینگی 
موردنیاز در هر دوره و سودآوری می باشد. لذا توابع هدف مدل شامل حداقل سازی انحراف رو به پایین از 
نقدینگی مطلوب در هر دوره و رسیدن به ماکزیمم سود در پایان دوره مالی می باشد. به علت شرایط عدم 

قطعیت تمامی اهداف مورد اشاره به صورت غیرقطعی می باشند.
به منظور حل این مدل چند هدفه از برنامه ریزی آرمانی استفاده شده است. لذا به جای هدف ماکزیمم کردن 
سود از هدف حداقل-سازی انحراف پایین از سود مطلوب استفاده می شود که در آن سود مطلوب    با 
ماکزیمم کردن حد بالای سود با در نظر گرفتن محدودیت های مدل به دست آمده است. لذا اهداف پژوهش 

در حالت عدم قطعیت به صورت روابط)1( و )2( تعریف شده است.

هدف کاهش مقدار انحراف رو به پایین سود از سود مطلوب می تواند با اهداف کاهش مقدار انحراف رو 
به پایین حد بالای سود از سود مطلوب و کاهش مقدار انحراف رو به پایین حد پایین سود از سود مطلوب 
جایگزین شود. همچنین هدف کاهش مقدار رو به پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب در هر دوره می تواند 
با اهداف کاهش مقدار انحراف رو به پایین حد بالای نقدینگی از نقدینگی مطلوب در آن دوره و کاهش 
مقدار انحراف رو به پایین حد پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب در آن دوره جایگزین شود لذا توابع هدف 

غیرقطعی )1( و )2( می تواند با توابع هدف قطعی زیر جایگزین شود.

min          (1                         )
min  ,  ∀ t     (2)          

Min          (3                         )
Min          (4                         )
min  , ∀ t     (5)          
min  ,  ∀ t     (6)          
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در نهایت طبق برنامه ریزی آرمانی مدل چند هدفه قطعی شده تحقیق به مدل تک هدفه قطعی به صورت 
رابطه )7( تبدیل شده است.

که در آن w ها وزن اهداف می باشد. لازم به ذکر است که در این تحقیق به علت اهمیت برابر اهداف، وزن 

هر هدف برابر 1 در نظر گرفته شده است.

محدودیت های مدل
الف- بعد مالی

با بررسی ادبیات پژوهش و نظر خبرگان محدودیت ها و روابط مالی در قالب گردش نقدینگی، سود، هزینه، 
تأمین مالی و نحوه پرداخت و دریافت در خریدوفروش نشان داده شده است. روابط )8( تا )11( مربوط به 
برنامه ریزی آرمانی است. رابطه )12( نشان دهنده سود در انتهای دوره و رابطه )13( نشان دهنده نقدینگی 
در هر دوره می باشد. در رابطه )14( وجوه نقد ورودی به صندوق در دوره t به غیر از تأمین مالی از بانک 
و در رابطه )15( تأمین مالی از بانک مبتنی بر تنزیل اسناد دریافتنی در نظر گرفته شده است. رابطه )16( 
نشان دهنده آن است که تأمین مالی از بانک حداکثر برابر حد اعتباری تخصیص داده شده توسط بانک است. 
روابط )17( و )18(مجموع اسناد دریافتنی ارائه شده به بانک را نشان می دهد. رابطه )19( مربوط به تأمین 
اعتبار از خریدار و روابط )20(، )21( و )22( هزینه انبارداری، حمل ونقل و تأمین محصول را نشان می دهد. 
رابطه )23( نشان دهنده رابطه مبلغی فروش با مجموع اسناد دریافتنی ارائه شده به بانک و وجوه نقد ورودی 
به صندوق در دوره t به غیراز تأمین مالی از بانک می باشد. روابط )24(، )25(، )26(، )27( نشان دهنده روابط 
بین مبلغ کل فروش با نحوه پرداخت خریدار و روابط )28( و )29( نشان دهنده محدودیت ها و روابط بین 
اسناد دریافتنی می باشد.روابط )30( تا )35( بیانگر آن است که میزان استفاده از نقدینگی مازاد در هر دوره 
از موجودی نقد آن دوره کمتر یا مساوی بوده و همچنین درصورتی که موجودی نقد در انتهای یک دوره 

منفی بوده، میزان استفاده از نقدینگی مازاد در آن دوره صفر است.

(7)

                )8(
(9)                 

, ∀ t          )10(

, ∀ t            )11(
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Pro = -
+        )12(       
Casht = FininCasht + FinexCasht – FIX𝑡  - Prc𝑡  -𝐼𝑁C𝑡   -TRC𝑡 +  Cash𝑡-1  

- 𝐼nv𝑡 , ∀ t                   )13(

FininCasht = +    + , 
∀t    (14)
FinexCasht =   , ∀ t      )15(
FinexCasht ≤ Crmax , ∀ t   )16(
SARBt = , ∀ t         )17( 

inexCt +FinexCasht = SARBt , ∀ t              )18(
CredfinBt =   , ∀ t)19(            
𝐼𝑁C𝑡   = .ℎ𝑓𝑘 ∀ t  )20(
TRC𝑡 = + . Skl𝑡 ∀ t   )21(
Prc𝑡   = ∀t         )22(

=     )23(

P𝑟𝑘lt  . S𝑘𝑙𝑡 = + ∀k,l, t)24(    
PARklt+Wkl,t .P𝑟𝑘l  . S𝑘𝑙𝑡 ∀k,l, t,Wkl       )25(
PBcashklt . P𝑟𝑘l  . S𝑘𝑙𝑡 ∀k,l, t         )26 (     

PBPaykl𝑡,t-Vkl. P𝑟𝑘l  . S𝑘𝑙𝑡 ∀k,l, t,Vkl)27(                    

≤ +           , ∀ 𝑘,t,𝑙 ,q     )28(    
          , ∀

𝑘,t,𝑙 , Wkl   )29(   
≤  + M.           )30(

≤  M. - )31(                 
≤  + M.         )32(   

≤  M. -        ) 33(  
    (34             )

(35            )
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ب- بعد عملیاتی
با بررسی ادبیات پژوهش و همچنین مصاحبه با خبرگان محدودیت ها و روابط عملیاتی در قالب تقاضا، 
تأمین محصول، محصولات، موجودی و ظرفیت نشان داده شده است. رابطه )36( برابر رابطه میزان موجودی 
محصول k در دوره t با میزان موجودی در دوره قبل، میزان فروش و میزان تأمین محصول می باشد. رابطه 
)37( نشان دهنده آن است که میزان موجودی محصول k در دوره t می بایست حداقل برابر ذخیره اطمینان 
محصول k باشد. محدودیت )38( نشان دهنده آن است که میزان محصول فروخته شده در هر دوره نمی تواند 
از تقاضای خریدار در آن دوره بیشتر باشد. محدودیت )39( نشان دهنده آن است که تأمین محصول باید 
دارای صرفه اقتصادی باشد. رابطه )40( حداقل مقدار ریالی سفارش برای هر خریدار را مشخص کرده 
است. محدودیت)41( نشان دهنده محدودیت های ظرفیت تأمین محصول و محدودیت)42( نشان دهنده 

محدودیت فضای انبار برای محصول می باشند.

پ-قطعی نمودن محدودیت ها
روابط بین محدودیت ها به صورت ذیل قطعی شده است:

𝐼𝑓𝑘𝑡−1+𝑝𝑘𝑡− =𝐼𝑓𝑘𝑡          ∀ 𝑘,t       )36(
𝐼𝑓𝑘𝑡≥𝑠𝑠𝑓𝑘                ∀ 𝑘,t            )37(
𝑠𝑘𝑙𝑡≤𝑑em𝑘             ∀ 𝑘,t,𝑙  )38(
e𝑐𝑎𝑝𝑘≤𝑝𝑘𝑡                ∀𝑘, t      )39(     

.𝑝r𝑘l𝑡 ≥ 𝑙𝑠𝑙    ∀  ,t ,l     )40(
𝑝𝑘𝑡≤ m𝑐𝑎𝑝𝑘𝑡        ∀𝑘, t  )41(   

.ifk𝑡 ≤ W𝑓 ∀ t     )42(      
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لازم به ذکر است که اگر طرفین هر محدودیت به صورت رابطه )43( در نظر گرفته شود

به منظور بررسی اعتبار مدل و روش حل به کارگرفته شده در آن یک مسئله نمونه حل شده است. بدین منظور 
یک شرکت کوچک و متوسط فعال در زمینه فروش محصولات شیمیایی که با یک بانک خصوصی به منظور 
تأمین مالی به روش عاملیت حساب های دریافتنی در ارتباط است، انتخاب شده است. با مصاحبه با مدیران 
و استفاده از بانک اطلاعاتی شرکت مذکور و اطلاعات بانکی شرکت موردنظر، داده های موردنیاز تحقیق 
جمع آوری شده است. شرکت موردمطالعه سه محصول تأمین می کند که آن ها را به سه خریدار می فروشد. 
کل دوره برنامه ریزی شامل دوازده ماه )یک سال مالی( می باشد. مدل های ریاضی ارائه شده در نرم افزار 

بهینه سازی GAMS کدنویسی و با حل کننده CPLEX حل شده اند. 
نمایش تمامی مقادیر پارامترهای شرکت موردمطالعه به واسطه محدودیت فضا امکان پذیر نبوده لذا مقادیر 
برخی پارامترها به صورت جدول )4( نشان داده شده است. همچنین در ارتباط با نقدینگی مطلوب برحسب 

که در آن    شامل متغیرهایی است که حد بالا و پایین ضرایب آن ها مثبت،   شامل متغیرهایی است که 
حد بالا و پایین ضرایب آن ها منفی و   شامل متغیرهایی است که حد بالا ضرایب آن ها مثبت و حد پایین 

ضرایب آن ها منفی است.

ت-محدودیت های متغیرهای پژوهش

که در آن          ضریب و         متغیر باشد به شرط آنکه       آنگاه به روش رضوی حاجی آقا و دیگران27 
)2013( رابطه موردنظر به صورت رابطه )44( تعیین می شود.

  (43)              

(44)

, , , , , , , , , , ,

, , , , , , , , , , , ,

, , , , , , , , , ; ∀t  

: free
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میلیون ریال، نقدینگی 500 میلیون ریال و بالاتر در دوره اول، 1000 میلیون ریال و بالاتر در دوره دوم تا 
پنجم، 1500 میلیون ریال و بالاتر در دوره ششم،1200 میلیون ریال و بالاتر در دوره هفتم و هشتم، 1300 
میلیون ریال و بالاتر در دوره نهم، 1500 میلیون ریال و بالاتر در دوره دهم، 1600 میلیون ریال و بالاتر در 
دوره یازدهم و 2000 میلیون ریال و بالاتر در دوره دوازدهم مطلوب شرکت کوچک و متوسط بوده است. 
لازم به ذکر است که مقادیر اعلامی در جدول )4( مربوط به دوره زمانی موردمطالعه بوده لذا این مقدار در 

دوره های زمانی مختلف می تواند تغییر کند.

مطلوب   سود  میزان  سود،  کردن  ماکزیمم  هدف  با  و  مدل  محدودیت های  نظرگرفتن  در  با 
            میلیون ریال به دست آمده است. به علت آنکه فرموله سازی مسئله تعداد زیادی پارامترها و متغیرها 
به واسطه  متغیرها  تمامی  برای  از حل مدل  تمامی جواب های حاصل  نمایش  بنابراین  را شامل می شود؛ 
محدودیت فضا امکان پذیر نیست؛ در نتیجه بعضی از متغیرهای مهم مانند اهداف مسئله شامل سود و 
نقدینگی در جدول)5(، متغیرهای مهم جریان مالی مانند میزان هزینه، استفاده از مازاد نقدینگی و تأمین مالی 
در هر دوره در جدول )6( و متغیرهای مهم جریان فیزیکی مانند میزان تأمین محصول، موجودی و فروش 

کالا در جدول )7( ارائه گردیده است.

جدول)4(: مقادیر پارامترهای شرکت موردمطالعه در دوره مالی تحت بررسی

پارامتر
 برحسب) مقدار 

مقدارپارامتر(میلیون ریال

درصد 2انکنرخ ماهانه تنزیل اسناد دریافتني توسط ب4000انکحداکثر حد اعتباري تعیین شده توسط ب

درصد 3در ماه میانگین نرخ سود استفاده از مازاد نقدینگي1252مقدار نقدینگي ابتدایي در دسترس

مترمکعب 270فضاي ذخیره سازي براي محصول[716 ,552]هزینه ثابت

عدد 150حداکثر ظرفیت تأمین محصول اول[0.7 ,0.5]هزینه ذخیره سازي هر واحد محصول اول

عدد 200حداکثر ظرفیت تأمین محصول دوم[0.7 ,0.6]هزینه ذخیره سازي هر واحد محصول دوم

عدد 250حداکثر ظرفیت تأمین محصول سوم[0.8 ,0.7]هزینه ذخیره سازي هر واحد محصول سوم

عدد 2مقدار موجودي اولیه محصول اول[9 ,6]هزینه تأمین هر واحد محصول اول

عدد 30مقدار موجودي اولیه محصول دوم[10 ,7]هزینه تأمین هر واحد محصول دوم

عدد 35مقدار موجودي اولیه محصول سوم[15 ,9]هزینه تأمین هر واحد محصول سوم

عدد 50مینیمم تأمین اقتصادي محصول اول[15 ,12]قیمت محصول اول

عدد 60مینیمم تأمین اقتصادي محصول دوم[16 ,14]قیمت محصول دوم

عدد 60مینیمم تأمین اقتصادي محصول سوم[19 ,15]قیمت محصول سوم

=88328.333
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جدول)5(:حدود سود پس از حل مدل)برحسب میلیون ریال(

جدول)6(: جریان مالی شامل نقدینگی، میزان تأمین مالی، هزینه و استفاده از مازاد نقدینگی در هر دوره )برحسب میلیون ریال(

جدول)7(: جریان فیزیکی کالا شامل میزان تأمین محصول، موجودی و فروش)برحسب تن(

متغیر مقدار

Pro [1767.148, 50741.969]

دوره بازه نقدینگي میزان تأمین مالي بازه هزینه میزان استفاده از مازاد نقدینگي

1 [500, 3744.3] 134.4 [4332.3, 6225.5] 571.6

2 [1000, 8185.6] 2266.9 [4807.4, 7345.6] 0

3 [1000, 12378.1] 2216.4 [4776.6, 7359.9] 0

4 [1000, 16786.8] 2090.2 [4901.7, 7544.6] 0

5 [1000, 20730.4] 1550.8 [4340.7, 6649.9] 0

6 [1500, 25403.4] 2543.8 [4783.7, 7344.1] 0

7 [1200, 28759.9] 1692.4 [4176.9, 6315.3] 225.1

8 [1200, 32928.4] 2331.3 [4904.4, 7503.6] 0

9 [1300, 37145.7] 2689.7 [4657.4, 7178.9] 0

10 [1500, 41734.5] 2079.4 [4841.1, 7453.5] 0

11 [1600, 45951.3] 1140.2 [4340.7, 6649.9] 0

12 [2000, 50974.8] 0 [4610, 7099.6] 0

دوره میزان تأمین محصول میزان موجودي میزان فروش

1محصول  2محصول  2محصول  1محصول  2محصول  3محصول  1محصول  2محصول  3محصول 
1 148 200 155 20 20 20 130 210 170
2 120 198 226 20 20 27 120 198 220
3 150 136 250 30 20 37 140 136 240
4 150 155 250 20 20 20 160 155 267
5 115 152 215 20 20 20 115 152 215
6 140 158 240 20 43 20 140 136 240
7 100 200 170 20 20 20 100 223 170
8 120 198 236 20 20 37 120 198 220
9 130 136 250 20 20 47 130 136 240
10 140 155 250 20 20 20 140 155 277
11 115 152 215 20 20 20 115 152 215
12 140 136 240 20 20 20 140 136 240
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با توجه به جدول )5( سود در بازه 1767.148 تا 50741.969 میلیون ریال نوسان داشته که علت اصلی آن 
عدم قطعیت در تقاضا خریدار، قیمت محصول و هزینه تأمین و نگهداری محصول بوده است. همان طور 
که از جدول )6( مشخص است نقدینگی در تمامی دوره ها مطلوبیت مورد نیاز شرکت را تأمین نموده 
همچنین روند نقدینگی از هر دوره به دوره بعد افزایشی است که علت آن سود ده بودن شرکت مذکور در 
دوره موردبررسی و در نتیجه ایجاد حجم نقدینگی بیشتر با گذشت زمان است. میزان تأمین مالی از بانک 
در دوره های مختلف در نوسان بوده که علت آن برقراری توازن توسط مدل بین میزان نقدینگی مورد نیاز 
در هر دوره و هزینه تأمین مالی توسط بانک )تأثیرگذار در سودآوری شرکت( بوده است. در حل مدل 
ترجیح مدل این بوده است که به علت مصون ماندن از نوسانات میزان نیاز به نقدینگی و هزینه تأمین مالی 
غیرضروری، میزان تأمین مالی از بانک غیرقطعی باشد. همچنین با توجه به اینکه فرض شده است شرکت 
طوری برنامه ریزی می کند که در انتهای دوره مالی اسناد دریافتنی نداشته باشد میزان تأمین مالی از بانک در 
انتهای دوره صفر است. همچنین در جدول )7( جریان فیزیکی کالا در تعادل با جریان مالی)شامل نحوه و 
مقدار دریافت و پرداخت و تأمین مالی از بانک( در زنجیره تأمین در جهت رسیدن به اهداف مسئله در هر 
دوره برنامه ریزی شده است. همان طور که از جدول )9( مشخص است شرکت به گونه ای تأمین کالا، ذخیره 
موجودی و میزان فروش در هر دوره را برنامه ریزی نموده که علاوه بر پاسخ دهی به تقاضای خریداران در 
جهت سودآوری به مشکل کمبود نقدینگی برخورد ننماید. به عنوان نمونه مشاهده می شود به منظور کاهش 
هزینه موجودی، میزان موجودی انبار در هر دوره زیاد نبوده و درعین حال به گونه ای برنامه ریزی شده که 

جوابگوی تقاضای مازاد را نیز داشته باشد. 

تحلیل حساسیت:
الف- تحلیل حساسیت هزینه 

برای ارزیابی عملکرد مدل سازی، در پارامترهای بعد مالی میزان هزینه کل، تحلیل حساسیت شده  است. 
با اعمال تغییرات یادشده روی پارامتر هزینه کل)شکل )2(( مشخص شده است که تا افزایش هزینه کل به 
میزان 1 درصد حد پایین سود مثبت بوده و پس از آن منفی شده است. حد بالای سود تا افزایش هزینه کل 
به میزان 71 درصد مثبت مانده است. به منظور تحلیل حساسیت بر روی نقدینگی مجموع میزان انحراف حد 
پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب مبتنی برافزایش هزینه کل موردبررسی قرار گرفته است. همچنان که در 
شکل )3(مشخص شده است مجموع حد پایین انحراف نقدینگی از نقدینگی مطلوب به ازای افزایش تقریباً 
هر 20 درصد در هزینه های کل تقریباً 5000 میلیون ریال افزایش می یابد. نتیجه تحلیل حساسیت هزینه کل 
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در بعد مالی نشان دهنده آن است که مدل به شدت بر روی افزایش هزینه کل حساس بوده لذا در صورت 
عدم تغییر قیمت فروش محصول، شرکت کوچک و متوسط می بایست به منظور جلوگیری از مشکلات 

سودآوری و نقدینگی نسبت به مدیریت بهینه هزینه های خود حساس باشد.

ب- تحلیل حساسیت تقاضا
پارامتر تقاضا که  مبتنی بر جریانات مالی و فیزیکی  ارزیابی عملکرد مدل سازی، در بعد یکپارچه  برای 
عموماً کنترل کمتری روی آن است، تحلیل حساسیت شده  است. با اعمال تغییرات یادشده روی پارامتر 
تقاضا)شکل )4(( مشخص شده است که تا کاهش تقاضا به میزان 61 درصد مدل قابل قبول بوده است. 
همچنین با اعمال تغییرات یادشده روی پارامتر تقاضا مشخص شده تا کاهش تقاضا به میزان 15 درصد 
حد پایین سود مثبت بوده و پس ازآن منفی شده است. حد بالای سود تا کاهش تقاضا به میزان 61 درصد 
مثبت مانده است. نکته قابل توجه شیب کمتر کاهش حد پایین سود نسبت به کاهش حد بالای سود مبتنی بر 
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کاهش تقاضا است که این بیانگر تمایل مدل به حفظ سود مثبت بوده است. موارد مذکور به خوبی حکایت 
ارائه شده در شرایط شوک های ناشی از کاهش تقاضا دارد. به منظور تحلیل  پایداری مدل  از انسجام و 
حساسیت بر روی نقدینگی مجموع میزان انحراف حد پایین نقدینگی از نقدینگی مطلوب مبتنی بر کاهش 
تقاضا مورد بررسی قرار گرفته شده است. همچنان که در شکل )5( مشخص شده است مجموع حد پایین 
انحراف نقدینگی از نقدینگی مطلوب تا 25 درصد کاهش تقاضا زیر 5000 میلیون ریال می باشد که این مهم 
به خوبی حکایت از انسجام و پایداری مدل ارائه شده در شرایط شوک های ناشی از کاهش تقاضا دارد. این 
در حالی است که حد بالای نقدینگی تا این مقدار کاهش تقاضا هیچ انحرافی از نقدینگی مطلوب ندارد. 
پایداری خوب مدل در صورت شوک های ناشی از کاهش تقاضا نشان دهنده روش مناسب تأمین مالی با در 
نظر گرفتن جریانات فیزیکی و مالی به صورت یکپارچه می باشد. زیرا در صورت کاهش تقاضا، مدل میزان 
و هزینه تأمین مالی، انبارداری و تأمین محصول را به گونه مدیریت کرده که شرکت کوچک و متوسط تا 

حد امکان دچار بحران نقدینگی و سودآوری نشود.

شکل)4(: تحلیل حساسیت سود بر اساس تقاضا

شکل)5(: تحلیل حساسیت انحراف حد پایین نقدینگی بر اساس تقاضا
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به منظور بررسی اعتبار مدل، نتایج حل مدل با روش تأمین مالی ارائه شده که مبتنی برعاملیت حساب های 
دریافتنی با در نظر گرفتن جریانات فیزیکی و مالی زنجیره تأمین می باشد با حالت سنتی تأمین مالی از بانک 
که مبتنی بر دریافت وام بدون توجه به جریانات فیزیکی و مالی زنجیره تأمین بوده، )لازم به ذکر است که 
برای بررسی مدل سنتی که مبتنی بر وام بوده مسئله در حالتی که بانک در یک مقطع مشخص به شرکت 
وام داده و هر ماه بهره و بخشی از اصل وام را دریافت می کند، حل شده است( در شرکت کوچک و متوسط 

مورد مطالعه مقایسه شده که نتایج به صورت جداول )8( و )9( است.
لازم به ذکر است که در مدل سنتی دریافت وام، تأمین مالی در یک مقطع زمانی اتفاق افتاده و میزان آن بر 
اساس اعتبار شرکت یک مقدار مشخص است. در حالیکه در مدل تحقیق حاضر تأمین مالی در طول دوره 
مالی و مبتنی بر ارائه اسناد دریافتنی به بانک اتفاق افتاده و میزان آن در هر دوره برحسب نیاز شرکت متفاوت 

بوده که این به علت توجه یکپارچه به جریانات فیزیکی و مالی زنجیره تأمین است.

جدول)8(: مقایسه سود در دو روش تأمین مالی از بانک

جدول)9(: مقایسه نقدینگی در دو روش تأمین مالی از بانک

تأمین مالي از بانک به روش تحقیق حاضر (وام دریافت)تأمین مالي از بانک به روش سنتي

[1767.148, 50741.969] [1679.960, 50312.114]

دوره تأمین مالي از بانک به روش تحقیق حاضر (دریافت وام)تأمین مالي از بانک به روش سنتي

1 [500, 3744.3] [3309.8, 6554.2]

2 [1000, 8185.6] [2079.6, 9224.6]

3 [1000, 12378.1] [1387.4, 12724.2]

4 [1000, 16786.8] [1163, 16891.8]

5 [1000, 20730.4] [1324, 20988.4]

6 [1500, 25403.4] [658.9, 24493.6]

7 [1200, 28759.9] [1034.7, 28525.9]

8 [1200, 32928.4] [641.6, 32199.6]

9 [1300, 37145.7] [350.4, 35963]

10 [1500, 41734.5] [207.9, 40145.4]

11 [1600, 45951.3] [1134.1, 45153.4]

12 [2000, 50974.8] [2932.4, 51564.5]
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با بررسی نتایج جداول )8( و )9( مشخص شده است که سود شرکت کوچک و متوسط در صورت تأمین 
مالی به روش تحقیق نسبت به تأمین مالی به روش سنتی بیشتر بوده است. همچنین در صورت تأمین مالی 
به روش تحقیق حاضر نقدینگی در تمامی دوره ها در وضعیت مطلوب بوده درصورتی که در روش تأمین 
مالی به روش سنتی حد پایین نقدینگی در شش دوره6، 7، 8، 9، 10 و 11 نتوانسته به حد مطلوب برسد؛ 

لذا مدل نوآورانه تأمین مالی تحقیق نسبت به مدل تأمین مالی سنتی مورد بحث برتری دارد.

6- جمع بندی
در این پژوهش دیدگاه جداگانه ای نسبت به تحقیقات پیشین در رابطه با تأمین مالی یک شرکت کوچک و 
متوسط در زنجیره تأمین در نظر گرفته شده است. در روش تأمین مالی پیشنهادی شرکت کوچک و متوسط از 
طریق بانک به روش عاملیت حساب های دریافتنی با در نظر گرفتن وضعیت جریانات مالی و فیزیکی خود 
با اجزای زنجیره تأمین نیازهای مالی خود را تأمین می کند. در این روش شرکت با توجه به در نظر گرفتن 
شرایط عدم قطعیت محیط زنجیره تأمین مانند تغییر تقاضای محصول، تغییر هزینه های تأمین و حمل ونقل 
محصول و در نظر گرفتن جریانات مالی و فیزیکی زنجیره، مبتنی بر نیاز خود به وجه نقد اقدام به تأمین 
مالی از بانک به روش عاملیت حساب های دریافتنی می کند. همان طور که در نتایج پژوهش مشخص شده 
است استفاده از این روش نسبت به روش های سنتی تأمین مالی از طریق وام از بانک بدون توجه به محیط 
غیرقطعی زنجیره تأمین، از لحاظ سودآوری و ایجاد نقدینگی مطلوب در هر دوره برتری دارد. از دلایل این 
امر آن است که در روش پیشنهادی شرکت به صورت هدفمند در تعامل با زنجیره تأمین اقدام به تأمین مالی 
می کند و در دوره های مختلف زمانی از تأمین مالی مازاد که منجر به تحمیل هزینه های بیشتر تأمین مالی شده 

جلوگیری کرده و اعتبار خود را در مواقعی که به نقدینگی بیشتر نیاز دارد حفظ می کند.
تحلیل حساسیت مدل پژوهش نشان می دهد درصورتی که فقط به بعد مالی مانند تغییرات هزینه کل توجه 
شود شرکت نسبت به عدم قطعیت محیط حساس تر بوده و امکان بحران نقدینگی و سودآوری بیشتر است 
در حالیکه توجه یکپارچه به بعد مالی و فیزیکی مانند تغییرات تقاضا نشان داده است که شرکت در شرایط 
عدم قطعیت به صورت پایدارتری نسبت سودآوری و نقدینگی عمل کرده و با ایجاد شرایط فشار محیطی 
ناشی از عدم قطعیت بازار مانند کاهش تقاضا نتایج مدل تحقیق ارائه شده به گونه ای روش تأمین مالی از 
بانک و جریانات فیزیکی و مالی شرکت در زنجیره تأمین را برنامه ریزی نموده که شرکت ثبات فعالیت را 
در بحران حفظ نماید. در شرایط حاد شدن بحران کاهش تقاضا که منجر به بحران سودآوری و نقدینگی 
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شده است نتایج حل مدل به گونه ای بوده است که انحراف نقدینگی را که از عوامل ورشکستگی سریع 
شرکت های کوچک و متوسط است، کاهش دهد. این امر خود توجه به ثبات شرکت در بحران ها را در 
مدل پژوهش نشان داده که علت اصلی آن توجه به تأمین مالی شرکت با دیدگاه یکپارچه ناشی از توجه و 
مدیریت مطلوب جریانات فیزیکی و مالی شرکت با اجزای دیگر زنجیره تأمین در شرایط بحران می باشد در 
حالیکه در تحقیقات گلسومینو و دیگران )2018(، سو و ژانگ)2017(، سرانو)2016(، چن و موراتا)2016(، 
لیائو و همکاران)2015( و لئو و شانگ)2013( که به ارائه مدل ریاضی برای تأمین مالی زنجیره تأمین 
پرداخته اند، توجهشان بیشتر بر نوع روش های تأمین مالی و انتخاب بهترین روش بوده و دراین ارتباط به 
نقش جریانات فیزیکی زنجیره تأمین که در بحران ها می تواند بر هزینه ها و به تبع آن ثبات شرکت اثر بگذارد 
توجه نشده است. پژوهش حاضر از رویکرد برنامه ریزی آرمانی بازه ای برای مدل سازی استفاده کرده است؛ 

که به نوبه خود در روش مدل سازی و حل مدل شامل نوآوری بوده است. 
با توجه به نتایج پژوهش به مدیران شرکت های کوچک و متوسط پیشنهاد می گردد که روش تأمین مالی 
ارائه شده در تحقیق را که به صورت یک روش تأمین مالی منعطف با توجه به شرایط عدم قطعیت محیط 
است به بانک ها پیشنهاد داده تا در صورت توافق آن ها بستر لازم به منظور تأمین مالی این شرکت ها مبتنی 

بر روش پیشنهادی را ایجاد کنند.
ضمناً به نهادهای تصمیم گیر ازجمله وزارت اقتصاد و بانک مرکزی پیشنهاد می گردد جهت حمایت از 
شرکت های کوچک و متوسط در جهت رونق و جهش تولید، تأمین مالی زنجیره تأمین را به عنوان یکی از 

روش های تأمین اعتبار در نظر گرفته و بانک های پیشرو در این زمینه را تشویق نماید.
پیشنهادی جهت  به عنوان مسیرهای  را  زیر  موارد  پژوهش می توان  به محدودیت های  توجه  با  درنهایت 

تحقیقات آینده ارائه کرد:
در این پژوهش خریداران روش پرداخت نقدی و اعتباری معین در دوره مالی دارند پیشنهاد می شود که در 
مدل های آتی مواردی که این روش ها در دوره های مختلف متغیر باشد در نظر گرفته شود. در این تحقیق 
فرض شده است که خریداران نسبت به اسناد پرداختنی نکول نمی کنند لذا پیشنهاد می شود در مدل های آتی 
ریسک نکول خریدار نیز در نظر گرفته شود. با توجه به اینکه در دنیای واقعی مسائلی چون ارزش زمانی 
پول و نرخ تورم بر مقدار هزینه های اعضای زنجیره تأمین تأثیرگذار هستند؛ بنابراین پیشنهاد می شود مدلی 

ارائه شود که در محاسبات هزینه ها به ارزش زمانی پول، نرخ تورم و نرخ جریمه دیرکرد توجه کند.
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