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Abstract 
Financing is one of the main problems in the development of the country's 
industrial sector. Due to the limitation of banking loan, the use of supply chain 
financing instruments can be a suitable solution to reduce the financing gap of the 
industry. All these instruments are the bank's commitment to pay a certain amount 
at a certain maturity, which can be transferred along the chain. By using these 
instruments, the components of the supply chain can be leveraged. The three main 
instruments in supply chain financing are electronic bills, long-term domestic 
letters of credit and promissory notes. In this article, we have examined the 
efficiency of these instruments in financing the supply chain, and in a descriptive 
analytical way, along with interviews with experts, the efficiency criteria of the 
financing instruments suitable for the supply chain were extracted. These criteria 
include; Transparency and monitoring, less administrative processes compared to 
bank loan, familiarity of economic activists with it, credibility of the instrument 
among economic activists, ease of its transfer in the supply chain and ease of 
guarantees compared to bank facilities. These instruments were ranked using 
TOPSIS method. The results of this research show that the long-term domestic 
letter of credit is the most efficient means of financing the supply chain. 
 
Keywords: Financing, Supply chain, GAM note, Electronic bill, Letter of credit. 

JEL Classification: G23, G21 
 

E-ISSN: 2588-6568   /   Center for Strategic Research   /   Quarterly of Economic Strategy 
 

   
 

 

10.22034/es.2024.466001.1780 doi 

Research paper 
 

https://econrahbord.csr.ir/article_210647.html


 
 

 051-013، صص. 3051 پاییز(، 05)پیاپی  سوم، شماره سیزدهمسال 
 61/40/6041ـ    تاریخ پذیرش:     61/40/6041تاریخ دریافت: 

 

 

 

 یمال نیتأم یابزارها یاتیعمل ییکارا یبررس
 نیتأم رهیزنج

 محمدمهدی فریدونی
 ایـران  تاـران،  ،سازمان بـورس و اورا  باـادار   یپژوهش، توسعه و مطالعات اسلام تیریکارشناس مد

  .)نویسنده مسئول(
m.fereydooni@isu.ac.ir                                                      0000-0001-5388-3239 

 یاسر مرادی
 ، تاران، ایران. قم د،یدانشکده حقو ، دانشگاه مف ،یحقو  خصوص یدکتر

Yaser110us@ gmail.com                                                   0000-0000-0000-0000 

 چکیده
ترین مشکلات توسـعه بشـش صـنعتی کشـور اسـت. بـا تو ـه بـه         تأمین مالی یکی از اصلی

تواند راهکار زنجیره می صورت محدودیت تسایلات بانکی، استفاده از ابزارهای تأمین مالی به
تعاد بانـ  بـه پرداخـت     تأمین مالی صنعت باشد. همه این ابزارها خلأمناسبی برای کاهش 

تواند در طـول زنجیـره انتقـال پیـدا کنـد. بـا       مبلغی معین در سررسیدی معین است که می
تأمین مالی نمـود. سـه    صورت اهرمی توان ا زاء زنجیره تأمین را بهاستفاده از این ابزارها می

برات الکترونیکی، اعتبار اسنادی داخلی  :ند ازا ابزار اصلی در تأمین مالی زنجیره تأمین عبارت
دار و اورا  گام. در این مقاله به بررسی کارایی این ابزارها در تأمین مالی زنجیره تأمین مدت

گان، معیارهای کـارایی ابـزار   ایم و به شیوه تحلیلی توصیفی در کنار مصاحبه با خبرپرداخته
و  تیشـفاف  :نـد از ا تأمین مالی مناسب برای زنجیره تأمین استشراج شد. این معیارها عبـارت 

بـا   یفعالان اقتصاد ییآشنای، بانک لاتتسای به نسبت ترکم یفرایندهای ادار، پذیری نظارت
ساولت در و  تأمین رهیساولت در انتقال آن در زنجی، فعالان اقتصاد نیاعتبار ابزار در ب، آن

بندی شـدند.  با استفاده از شیوه تاپسیس رتبه ابزارهای. این بانک لاتینسبت به تسا نیتضام
دار کارآمدترین ابـزار تـأمین   دهد که اعتبار اسنادی داخلی مدتنتایج این پژوهش نشان می

 مالی زنجیره تأمین است.
 

 .یاعتبار اسناد ،یکیاورا  گام، برات الکترون ن،یتأم رهیزنج ،یمال نیتأم ها: کلیدواژه
 JEL: G23, G21بندی  طبقه
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 مسئلهمقدمه و بیان 
های مام اقتصادی است که از طریق افزایش تشصص و تقسیم شش صنعت از بششب

ها،  ر بششیت سالاآوری و ماشیناهای شغلی  دید، رفع نیازهای فن کار، خلق فرصت

نیازهـای  و س ـکارگیری نیروی کار ماهر و افزایش سـط  تحقیـق و توسـعه از یـ     به

دیگر تغییرات ناـادی و ا تمـاعی    سازد و از سویو رفاهی افراد را برطرف می اساسی

(. تأمین مالی لازمه تحقق اهداف تجاری ی   Jamaliah, 2016) کندمطلوب ایجاد می

ترین منبع برای تأمین مالی صنعت اسـت.  در کشور ما شبکه بانکی مامو  بنگاه است

تـأمین مـالی مناسـب آن     کشور مـا و توسعه صنعت در یکی از تنگناهای اصلی رشد 

تـر خـلأ تـأمین    های اخیر هرچه بـیش است. محدودیت منابع بانکی خصوصاً در سال

مالی را در صنعت پررنگ کرده است. در نمودار زیـر سـام ایـن بشـش از تسـایلات      

 نمایید. شبکه بانکی را مشاهده می

 
 های بان  مرکزی(منبع: )داده

 (: سهم بخش صنعت از کل تسهیلات 1)نمودار 
 

وکار بوده و به سایر ا زاء زنجیـره  تمرکز بر روی تأمین مالی ی  کسب درگذشته

داد، ولـی  شد. این رویکرد هرچند وضعیت ی  بنگاه را بابـود مـی  تو ه چندانی نمی

 ,Liao et alشد )های دیگر زنجیره میتعادل  ریان مالی در بشش خوردن برهمباعث 

ی که در زنجیره تـأمین داشـتند   یها و شرکاشرکت 4448همچنین از بحران  .(2015

رو به کاهش سـرمایه در   ازاین ،متو ه شدند که دسترسی به منابع بانکی دشوار است

(. Schäfer & Baumann, 2014های بدهی روی آوردنـد ) گردش، هزینه باره، نسبت
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مین رشـد کـرد. زنجیـره تـأمین بـه      به همین دلیل به مرور تأمین مـالی زنجیـره تـأ   

شود که به عرضه محصولات خام، مونتاژ، سـاخت  میای از تولیدکنندگان گفته  شبکه

درواقـع،  (. Hoffman & Blein, 2012و توزیع محصول به مشتریان ناایی مشـغولند ) 

های تولیدی متعددی در زنجیره ارزش حضور دارند که هر ی  خریدار محصول بنگاه

یا  ها با یکدیگر، به تولید کالا توسط بنگاه دیگر هستند و درناایت تعامل اینشده ارائه

 (. Deng et al., 2018, p. 35) شودمنجر می (خلق ارزش)خدمت ناایی 

ای، تأمین مالی تعدادی بنگاه اقتصـادی در طـول یکـدیگر بـا     تأمین مالی زنجیره

ای ها است. تأمین مالی زنجیـره مبادلات واقعی مالی و کالایی بین بنگاه درنظرگرفتن

هـا و عملیــات تـأمین مـالی و کـاهش ریسـ  در  اــت      ی روشریکـارگ  بـه درواقـع  

و  نـدها یفراسـازی مـدیریت سـرمایه در گـردش و نقـدینگی  ریـان یافتـه در         باینه

(. زنجیـره تـأمین مـالی    6044مبادلات زنجیره تأمین است )شـورای پـول و اعتبـار،    

هایی است که مستقیماً بر  ریان مالی و ساختار ا و تراکنشدربرگیرنده کلیه فراینده

های مـالی  سازی  ریانای ابزاری برای باینهگذارد. تأمین مالی زنجیرهسرمایه اثر می

دهنـدگان فنـاوری اسـت. وهیفـه اصـلی       بین بنگاهی با کم  مؤسسات مالی و ارائـه 

بـط یکاارچـه شـرکا و    ای، کـاهش هزینـه سـرمایه از طریـق روا    تأمین مالی زنجیـره 

( که ایـن  Vousinas, 2018های پیشرفته تأمین مالی در زنجیره تأمین است )فعالیت

های مالی با  ریان محصـول و اطلاعـات در زنجیـره    امر از طریق همسوسازی  ریان

گـردد  تأمین در راستای بابود مدیریت  ریان پول در طول زنجیره تأمین محقق مـی 

(Wutek et al., 2013)صـورت   تـوان بـه   الی زنجیرهـای را مـی  بنـابراین تـأمین م ـ   ؛

سازی مدیریت سـرمایه  ها و رویکردها برای باینه ای از ابزارهای مالی، تکنی  مجموعه

در گردش، تراکنش و نقـدینگی در فراینـدهای زنجیـره تـأمین در  ریـان همکـاری       

پور ماسوله  یلی)اسمع کننده و مؤسسات تأمین مالی تعریف کردریدار، تأمینخ تجاری

 (.  6046، دیگرانو 

وری بـالایی ایجـاد خواهـد شـد     باـره  ای با ی  هزینه کـم در تأمین مالی زنجیره

وکـار و   بـر مبنـای رویـداد حقیقـی کسـب      قطعـاً مـالی  تأمین ها چراکه در این روش

حتماً در این شیوه ؛ شود یتولید و تجارت انجام م یها صورت پیوسته در ادامه حلقه به

 لمشتلف خریدار و فروشنده شناسایی شـده و بعـد از همـاهنگی کام ـ    یها باید حلقه

 یو یا نااد مـالی پـس از بررسـی اسـناد مطالبـات و اعتبارسـنج       سازه تاًیها، ناا حلقه

 .از طریق ابزارها اقدام نماید ها رهینسبت به تأمین مالی زنج

ئـه خـدمات تـأمین مـالی     دسـتورالعمل ارا  42/42/6044بان  مرکزی در تـاریخ  
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های تـأمین مـالی زنجیـره    زنجیره تأمین توسط مؤسسات اعتباری را ابلاغ کرد. شیوه

هـا اشـاره شـده    تأمین که در دستورالعمل ارائه خدمات تـأمین مـالی زنجیـره بـه آن    

تنزیل اسناد دریـافتنی، خریـد دیـن، عاملیـت )تـأمین مـالی مطالبـات         :ند ازا عبارت

هـای پرداختنـی خریـدار(، اورا     معکـوس )تـأمین مـالی حسـاب    فروشنده(، عاملیت 

باادارسازی اسناد دریافتنی، پرداخت تسایلات. در این دستورالعمل ابزارهـای تـأمین   

بـرات الکترونیکـی، سـفته     :نـد از ا ها اشاره کرده عبـارت مالی زنجیره تأمین که به آن

دار، اورا  گـواهی اعتبـار    الکترونیکی، کارت اعتباری، اعتبارات اسنادی داخلـی مـدت  

اورا  گام  نبه عملیـاتی پیـدا کـرده و از سـایر ابزارهـا       حاضر درحال که مولد )گام(

 استفاده چندانی صورت نگرفته است.

ابزار تأمین مـالی زنجیـره تـأمین در     1در این مقاله قصد بررسی کارایی عملیاتی 

سـابقه مناسـب   ، ن سـایر ابـزار  ابـزار در میـا   1نظام بانکی باردازیم. دلیل انتشاب این 

 های مناسب بـا آن اسـت.  استفاده از این ابزارهای در نظام بانکی و و ود دستورالعمل

های تأمین مالی سرمایه در گردش در نظام بانکی پرداختـه  در ادامه به بررسی چالش

پردازیم. ساس بـا  ها میو نقش ابزارهای تأمین مالی زنجیره تأمین در حل این چالش

هایشان ها را با تو ه به دستورالعملهای آنمعرفی دقیق هری  از این ابزارها، تفاوت

استشراج کرده و در انتاا با تو ه به معیارهای استشراج شده  ات کـارایی عملیـاتی   

 کنیم.  ها را با یکدیگر مقایسه میآن

 های تأمین مالی سرمایه در گردش در سیستم بانکیچالش. 3
ابزارهای تأمین مـالی زنجیـره تـأمین بـرای تـأمین مـالی سـرمایه در گـردش         عمدتاً 

در ایـن بشـش مشـکلات تـأمین مـالی سـرمایه در گـردش         رو نیازا .شوداستفاده می

اهمیت مسئله دسترسی به تأمین مالی سـرمایه در گـردش زمـانی باتـر     پردازیم.  می

 تلاهـای هالمانـه ایـا   ماخیر به دلیل تحری هایگردد که تو ه شود در سالدرک می

تـو ای موا ـه شـده و    متحده آمریکا و برخی عوامل دیگر، قیمت ارز با افزایش قابل

صـورت فزاینـده افـزایش یابـد. نیـاز       های تولیـد بـه  همین باعث گردیده قیمت نااده

واحدهای تولیدی به سـرمایه در گـردش نیـز متناسـب بـا همـین موضـوي، افـزایش         

های اقتصـادی  اـت حفـط سـط      دیگر، بنگاهعبارتکرده است. به دایتو ای پ قابل

 تولید و اشتغال قبل، بـه میـزان بسـیار بیشـتری از سـرمایه در گـردش نیـاز دارنـد.        

صورت مستقیم و بدون تو ه بـه نـوي معاملـه بـه      صورت سنتی تسایلات بانکی به به

نتی تـأمین مـالی   (. در شیوه س ـ6122زاده،  شود )میثمی و زمان متقاضی پرداخت می
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سرمایه در گردش، متقاضی با مرا عه به نااد مالی پس از بررسـی اعتبـاری و تودیـع    

نماید. این شیوه بـا  به دریافت تسایلات اقدام می نسبتوثایق و تضامین لازم منفرداً 

 شود؛   رو است که در ادامه به آن اشاره می ههای  دی روبچالش

ل سـنتی اعطـای تسـایلات بـانکی بـرای تـأمین       ای: در مـد ایجاد بدهی زنجیره -6

تمام ا زاء زنجیره تأمین برای اخذ تسایلات از نظـام   زمان همسرمایه در گردش، 

های نظام بانکی در اعطای تسـایلات،  کنند. با تو ه به محدودیتبانکی اقدام می

 هـای ماند. توضی  آنکه در روابـط مـالی بنگـاه   برخی از این نیازها بدون پاسخ می

مشـاهده  « زنجیـره بـدهی  »اقتصادی حاضر در هر زنجیره ارزش، معمولاً پدیـده  

درواقع محصول هر ی  از واحدهای تولیـدی حاضـر در زنجیـره، ناـاده     شود. می

صـورت  هـا بـه  شـود و بـه همـین دلیـل بـدهی     اولیه برای سط  بعد محسوب می

 (.6122زاده،  )میثمی و زمان گیردای شکل میزنجیره

ای متعـارف  شده در نظام بانکی: در تأمین مالی زنجیـره  حجم وثایق تودیع ازدیاد -4

گـذاری اقـدام   تمامی ا زای ی  زنجیره برای دریافت تسایلات از بان  به وثیقـه 

کنند. این موضوي منجر به افزایش حجم وثایق نزد بان  و در نتیجه درگیـری  می

 بان  با فرایندهای حقوقی خواهد شد. 

دن نظارت کامل بر گردش منابع مالی در چرخه تولید: بان  در عمـل  بو ناممکن -1

امکان نظارت بر مصرف و وه توسط بنگاه را ندارد و در عمل برخی از تسـایلات  

شوند. همین موضـوي منجـر بـه عـدم اثرگـذاری      در محل اصلی خود مصرف نمی

 شود.  درست منابع تشصیص شده به صنعت بر افزایش تولید و اشتغال می

ی ناشـی از تعـدد، پراکنـدگی و خـرد بـودن      ر ـار یغافزایش ریسـ  مطالبـات    -0

هـای فعـال در یـ     ی درست همـه بنگـاه  اعتبارسنجمتقاضیان تسایلات: امکان 

زنجیره تأمین و ود ندارد. این موضوي منجر به افزایش ریس  نکول بـرای بانـ    

 خواهد شد.  

عطای تسـایلات: منفـی بـودن    یی در تشصیص منابع مالی در مدل سنتی اناکارا -0

های اخیر منجر به افزایش شدید تقاضـا بـرای دریافـت    نرخ باره حقیقی در سال

ها شده است. این موضوي منجر به ایجاد زمینه فسـاد در نظـام   تسایلات در بان 

واقعـی   دکننـده یتولبانکی در تشصیص منابع و درنتیجه عدم تشصیص منابع بـه  

 شده است.

تسایلات پرداختی: تسایلات پرداختـی منجـر بـه افـزایش حجـم      آثار انبساطی  -1

 ترازنامه بان  و درناایت افزایش نقدینگی و تورم خواهد شد. 
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های کوچـ  و متوسـط: یکـی از تنگناهـای     دشوار بودن تأمین وثیقه برای بنگاه -0

وکارهای کوچ  و متوسط در دسترسی به منابع نظام بانکی عـدم در  اصلی کسب

شتن وثایق مناسب است و ازآنجاکه اعطای تسایلات در نظام بـانکی در  اختیار دا

وکارهـای کوچـ  و متوسـط در    گیـرد، کسـب  ایران بر مبنای وثیقه صـورت مـی  

 دسترسی به منابع نظام بانکی ناتوان هستند.

های که ارتباط خـوبی  طولانی دریافت تسایلات سرمایه در گردش: بنگاه ندیفرا -8

 طولانی را برای دریافت تسایلات طی نمایند. سالاری دیواناید ها ندارند، ببان 

 ای در نظام بانکیابزارهای تأمین مالی زنجیره. 2
اسـت. اعتبـار    6نقطه شروي در نظام تأمین مالی زنجیره تأمین معامله اعتبـار تجـاری  

از سـمت   دادن وامدرواقـع ایـن نـوعی     تجاری فروش اعتباری کالاها و خدمات اسـت. 

دهـد   ینگ این امکان را در اختیار بنگاه قـرار مـی  فاکتور .به خریدار است کننده نیتأم

 ,Kouvelis & Xuهای دریافتنی مسـدود شـده آزاد کنـد )   که پولی را که در حساب

تـوان بـه دو دسـته     های تأمین مـالی مبتنـی بـر اعتبـار تجـاری را مـی      (. روش2018

 بندی نمود: تقسیم

از طریـق فاکتورینـگ مبتنـی بـر      مـالی  تـأمین : 4تهای مبتنی بـر عاملی ـ روش -6

مؤسسـات مـالی   بانـ  یـا    معمـولاً کـه   و عامله دفروشنمیان که است راردادی ق

 مطالبـات( دریافتنی ) یها حسابآن  مو ب بهشود و میمنعقد متشصص هستند 

عامل نیز در مقابـل  و گردد منتقل میبه عامل معمولاً ریس  عدم پرداخت و نیز 

گیـرد )فیضـی   بـر عاـده مـی   را  مالی فروشنده تأمیندریافتنی با دریافتنی اسناد 

(. این مطالبات مبنای تأمین مالی بـرای فروشـنده از ناـاد    6121درزی،  و چکاب

 گیرد.  مالی قرار می

فاکتورینگ نرخ تأمین مالی برای بنگاه  در :1های مبتنی بر عاملیت معکوسروش -4

عاملیت معکـوس اسـتفاده    حل راهفروشان از مشکل خرده بود.  ات حل این بالا

هـای دریـافتنی    کردند. در این مدل خریدار در نقش ضامن برای ریسـ  حسـاب  

 Kouvelisکنـد ) های دریافتنی خریدار را تنزیل میاست و در این حالت حساب

& Xu, 2014.) 

زنجیره تأمین از ابزارهای تأمین مالی زنجیـره تـأمین     ات ارائه خدمات مالی در

                                                        
1. Trade credit 

2. Factoring 

3. Reverse Factoring 
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مبادلـه سفارشـات    ق،ی ـتطب نـد یفرا نیتأم رهیزنج  یابزارها در این  شوداستفاده می

کننـد  را تسـایل مـی  ها و اطلاعـات مـرتبط    پرداخت ،اسناد اعتباریفاکتورها،  د،یخر

(Hoffman & Blein, 2012مدیریت زن .)  هـای  جیره تأمین حاصل همـاهنگی  ریـان

در ایـن مـدل   (. 6044، دیگـران است )خاتمی فیروزآبـادی و   مشتلف مالی و فیزیکی

صادرشـده توسـط   « یفاکتورهـا پـیش »پذیرنـد کـه   ها و خـدمات مـی  لاخریداران کا

هــا و مؤسسـات اعتبــاری تأییـد کننــد تـا از ایــن طریــق،     فروشـندگان را نــزد بانـ   

نگی دست پیدا کننـد. درواقـع، فروشـندگان بـا تأییـد فاکتورهـا       فروشندگان به نقدی

صـورت  کنند تـا فاکتورهـا را بـه   توسط خریدار نزد شبکه بانکی، این ا ازه را پیدا می

ها بفروشند و مورد تأمین مالی قـرار گیرنـد. ایـن روش تـأمین مـالی       تنزیلی به بان 

در گردش مورداستفاده قـرار   های اقتصادی به سرمایه  ات پوشش نیاز بنگاه معمولاً

(. مزایـای ایـن روش تـأمین مـالی بـرای      Wuttke  et al., 2019, p. 103) گیـرد مـی 

تر بـه نقـدینگی و عـدم موا ـه بـا ریسـ  اعتبـاری اسـت.         فروشنده دسترسی سریع

گیـرد بـا سـاولت    ها با بر عاده مـی خریداران کالا نیز به دلیل اینکه بان  ضمانت آن

ها نیز ضمن تأمین مالی بشش حقیقـی  کنند. بان فروشندگان خرید میتری از بیش

 ,.Hoffman et al) نماینـد دریافت مـی  ،دهند اقتصاد، کارمزد خدماتی را که ارائه می

2017, p. 78). 

، 1، تأمین مالی مو ودی کـالا 4، فاکتورینگ6این ابزارها شامل فاکتورینگ معکوس

، 0، تأمین مـالی سـفارش خریـد   1، لیزینگ0رایی ثابت، تأمین مالی دا0تأمین مالی انبار

، حـراج فـاکتور مبتنـی بـر     64، تنزیـل فـاکتور  2، تنزیـل پویـا  8تأمین مالی مواد اولیـه 

اسـت   61، تأمین مالی میانـه 64های مالی، تأمین مالی توزیعی، قرض صورت66فروشنده

(Chakuu et al., 2019, p. 43). ابزارهای تأمین مـالی زنجیـره    تواناین ابزارها را می

بندی نمود تقسیم 4و بعد از حمل 6، در حال حمل60دسته قبل از حمل 1تأمین را به 

                                                        
1. Reverse factoring 

2. Factoring 

3. Inventory financing 

4. Warehouse financing 

5. Fixed asset-based financing 

6. Leasing 

7. Purchase order financing 

8. Raw material financing 

9. Dynamic discounting 

10. Invoice discounting 

11. Seller-based invoice auction 

12. Financial statement lending 

13. Mezzanine financing 

14. pre-shipment 
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، پیش از آنکه فاکتور صادر شود قبل از حمل یابزارها .(More & Basu, 2013نمود )

اسـت.   هی ـمـواد اول  یمـال  نیتأمو  دیسفارش خر یمال نیتأممانند  ؛است استفاده قابل

 نیتـأم ماننـد   ؛در حال حمل  ات تأمین مالی مو ودی کالا کاربرد دارنـد ابزارهای 

. ابزارهای بعد از حمل نیـز شـامل تـأمین مـالی     انبار یمال نیتأم، کالا یمو ود یمال

 .Chakuu et al., pمعکوس تناا هنگامی کاربرد دارد که فاکتور تأییـد شـده باشـد )   

دهند کـه ابزارهـای تـأمین    ( همچنین پیشنااد می4460) 1دی بوئر و همکاران .(42

توان به ابزارهـای عملیـاتی ماننـد تـأمین مـالی معکـوس و       مالی زنجیره تأمین را می

 روند. ابزارهـای تـاکتیکی  کار می تنزیل پویا که برای تأمین مالی سرمایه در گردش به

 اـت تـأمین    اهبـردی رکه  ات تأمین مالی دارایی ثابت کاربرد دارنـد و ابزارهـای   

( ایـن  4460) 0شوند. در پژوهش دیگـری براینـت و کمرینلـی   مالی ساام استفاده می

محور، مبتنی بـر مو ـودی کـالا، تـأمین مـالی       کنندهابزارها را به خریدارمحور، عرضه

کند. ابزارهای خریدارمحور ابزارهایی هستند که ی میبند میتقسسنتی تجارت و سایر 

ابزارهـایی   کننـده  عرضهپرداختنی هستند و ابزارهای مبتنی بر  سنادامبتنی بر تنزیل 

شود. در ابزارهای مبتنی بر مو ودی کالا هستند که اسناد دریافتنی در آن تنزیل می

نیز مبتنی بر تأمین مالی سفارش خرید هسـتند. ابزارهـای مبتنـی بـر تـأمین مـالی       

یر ابزارهـا شـامل تـأمین مـالی     کنند و سابر راهکارهای خرید نسیه تمرکز می تجارت

 دارایی، تأمین مالی بلندمدت صادرات و پروژه هستند.

توان گفت تمامی ابزارهای تأمین مالی زنجیـره  های بالا میبندیبا تو ه به دسته

تأمین در نظام بانکی ایران همگی از نوي بعد از حمل و خریدارمحور هسـتند. تمرکـز   

هـای ایـن ابزارهـا اسـت.     یره تأمین یکی از چالشبر ی  دسته خاص از ابزارهای زنج

 چراکه تمامی نیازهای فعالان در زنجیره تأمین را  وابگو نشواهد بود. 

ای در ایران بر مبنای عقد ضمان هسـتند. ضـمان در   ابزارهای تأمین مالی زنجیره

بوده و در اصطلاح نـوعی تعاـد اعتبـاری اسـت.      متعادشدنلغت به معنای کفالت و 

طریحـی و  )دیگر، ضمان یعنی ششصی نسبت به مالی یا نفسی متعاد شـود  عبارت به

ضمان بانکی یا عرفـی  »به ذکر است زم است (. لا62ص ،4.، ج 6061احمدحسینی، 

ت بـانکی مرسـوم   لاعنوان ضمانت در معـام با ضمان فقای تفاوت دارد. آنچه امروزه به

ی تعاد پرداخت در فرض عـدم  نیست بلکه به معنای آن است، ضمانت به معنای فقا

                                                                                                                    
1. in-transit 

2. post-shipment 

3. de Boer et al. 

4. Bryant and Camerinelli 
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و در صورت نکـول   کند یبنابراین بان  ابتدا به مدیون ر وي م ؛پرداخت مدیون است

که متعاد شده اسـت بـدهی مـدیون را     رسد ییا ناتوانی از پرداخت، نوبت به ضامن م

ن نوي ضمانت را از باب توسعه عقد ضـمان یـا مصـدا  عقـد     ایباردازد. فقاای معاصر 

 (.00، ص6180 مکارم شیرازی،)دانند زم میلاعنوان عقد  دید صحی  و کفالت یا به

قـانون مـدنی    128توان ضمان بانکی یا عرفی را در ذیل ماده یبه لحاظ قانونی نیز نم

اینکه ضـمان   از بعد: داردتحلیل کرد؛ چراکه این ماده با تأثیر از فقه امامیه، تأکید می

لـه مشـغول   نه بری و ذمه ضـامن بـه مضـمون   عطور صحی  واقع شد، ذمه مضمون به

عنوان عقدی  دید در نظر گرفت کـه  بنابراین لازم است ضمان بانکی را به ؛«شود یم

 هی ـتو  قـانون مـدنی قابـل    64می و ذیل ماده لاصحت در فقه اس در چاارچوب اصل

 قراردادهای»دارد: این ماده قانونی بیان می(. 41، ص6124فر، ضیائی و معینی)است 

کـه مشـالف صـری     انـد، درصـورتی  خصوصی نسبت به کسانی که آن را منعقد نموده

بانـ    6بنابراین این ابزارها تعادی بـوده و تعاـد زیـر خـط     ؛«قانون نباشد، نافذ است

هـای دارای بـدهی معـو     شوند. این ابزارهای  ات تـأمین مـالی بنگـاه   محسوب می

 روند. کار می هتأمین مالی ب

و تعاد زیر خـط ترازنامـه محسـوب     گرفته شکلها بر اساس عقد ضمانت همه آن

 پردازیم؛  شوند. در ادامه به بررسی این ابزارها میمی

 دار اعتبارات اسناد داخلی مدت. 2-3

 دســتورالعمل اعتبــار اســنادی داخلــی ـ ریــالی مصــوب،   6مــاده  1بــر اســاس بنــد 

عبـارت اسـت از:    ریـالی -داخلـی شورای پول و اعتبار اعتبـار اسـنادی    60/42/6120

گردد و مقصد کالا و یا خدمت، اقامتگاه  اعتبار اسنادی که به ریال ایران گشایش می»

مـرتبط، متقاضـی و ذینفـع آن، در داخـل مرزهـای  غرافیـایی  ماـوری         های بان 

کنند کـه  درواقع خریدار و فروشنده قراردادی را منعقد می .«اسلامی ایران واقع است

شرط شده باای کالا از طریق اعتبارات اسـنادی پرداخـت شـود. در ایـن ابـزار      در آن 

کنـد و بانـ  آن   خریدار به بان  مرا عه کرده و اعتباری را به نفع فروشنده ایجاد می

کند. فروشنده نیز پس از اطلاي از گشـایش اعتبـار بـه    را به فروشنده اعتبار، ابلاغ می

کند. با احـراز  اسناد را به بان  تعیین شده ارائه می نماید ونفع خود کالا را ارسال می

شـود. اعتبـارات   کامل بودن اسناد توسط بان ، و ه اعتبار به فروشنده پرداخـت مـی  

دار اسنادی به دو نوي اعتبارات اسنادی داخلی دیداری و اعتبار اسنادی داخلـی مـدت  

                                                        
1. Off balance sheet 
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صـله پـس از بررسـی و    شود. در اعتبار اسناد داخلی دیداری، پرداخت یلافاتقسیم می

دار و ـه  که در اعتبـار اسـنادی داخلـی مـدت     شود درحالیمعامله اسناد پرداخت می

(. این ابزار در 6120شود )افشار و موسوی،  اعتبار با تأخیر و در سررسید پرداخت، می

شـده اسـت و   ای توسط تجار و فعالان اقتصادی استفاده میصورت گسترده گذشته به

 دار است. کالا ی  ابزار تسویه مدتهمچنین در بورس 

توان آن را در اعتبارات اسنادی را همچنین با استفاده از ابزار خرید دین کالایی می

سازمان بـورس بایـد اورا  خریـد دیـن      دستورالعملبازار سرمایه تنزیل نمود. مطابق 

ت توسـعه  کالایی مصوبه خود را از اداره بازار اولیه اورا  بدهی بگیـرد. درنتیجـه  ا ـ  

 استفاده از این ابزار اورا  خرید دین کالایی باید معاف از ثبت نزد سازمان بورس باشند.

 اوراق گام. 2-2
ی  ورقه باادار با نام و بدون کوپن سود است که در قطعات استاندارد به ارزش یـ   

در اورا  گام تأمین مالی زنجیره ارزش با منـابع بشـش    شود.میلیون ریال منتشر می

شود. از منظر شبکه بـانکی اورا   ها و بان  مرکزی انجام میخصوصی و ضمانت بان 

گــام تفــاوت چنــدانی بــا ســایر انــواي خــدمات بــانکی ماننــد اعتبــارات اســنادی یــا  

(. ماهیـت اورا  گـام، تـأمین مـالی     6122زاده،  ها ندارد )میثمـی و زمـان   نامه ضمانت

تـوان یکـی از انـواي اورا     گام را مـی  معکوس است و به لحاظ ماهیت ساختاری اورا 

باادار اسلامی دانست که به لحاظ حقوقی  زء اسناد تجاری بوده و روابط حقوقی آن 

دو مرحله بازار پـول  بسیار به برات نزدی  است و اصول حاکم بر اسناد تجاری در آن 

ون از لحاظ حقوقی اورا  گام بـر مبنـای عقـد ضـمان قـان     . و بازار سرمایه حاکم است

دنبـال دارد   مدنی بنا شده و آثار و احکام این عقد را در رابطه با ارکـان اورا  گـام بـه   

های اورا  گام، امکان پذیرش اورا  گـام بـرای   (. یکی دیگر از ویژگی6044)رحیمی، 

هـای دولتـی و  ـود داشـته و قابلیـت      تسویه بدهی مالیاتی و بیمه و خرید از شرکت

تواند در بـازار پـول و یـا    عه شارداری است. این اورا  میهای تاباستفاده برای شرکت

 .یند نشان داده شده استابازار سرمایه انتقال پیدا کند. در شکل زیر این فر
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 اوراق گام در یند اجراییافر(: 2)شکل 
 

 شود؛  برای انتشار اورا  مراحل زیر طی می

واحـد تولیـدی متعاـد نسـبت بـه       عنـوان  مرا عه واحد تولیدی خریدار نااده به -6

 اعتبارسنجی و تعیین مقدار اعتبار خود  ات صدور اورا  گام؛

 اـت   ی )فروشنده( توسط بنگـاه خریـدار )متعاـد(   متقاض یدیواحد تول یمعرف -4

 ؛به بان  «گام» سامانه قیاز طر «گام» اورا استفاده از 

در مقابـل دریافـت    درخواست از بان   ات صدور و واگـذاری اورا  بـه واحـد،    -1

 ؛اسناد مطالبات قطعی وی از واحد تولیدی متعاد

دریافت درخواست واحد تولیـدی متعاـد، اسـناد مطالبـات از بنگـاه متقاضـی و        -0

 ی؛اعتبارسنج

از اخـذ وثـایق از بنگـاه     سصدور اورا  با سررسید مربوطه توسط بان  عامل، پ ـ -0

کـاربری   بقال اورا  به حسـا تان متعاد و بررسی اسناد مطالبات بنگاه متقاضی و

 .متقاضی

در بازار سرمایه و  یمحض انتشار اورا ، قابلیت انتقال در بازار پول و نقدشوندگ به

خواهد داشت. پس از انتشار اورا  گام دارنده  اسمی مبلغدر سررسید قابلیت دریافت 

 تواند به سه نحو از این اورا  استفاده نماید. اورا  می

 اورا  تا سررسید و دریافت مبلغ اسمی؛نگاداری  -6

 در سامانه گام شبکه بانکی بابت خرید نااده؛  وانتقال نقل -4

 فروش اورا  در بازار سرمایه با تنزیل نسبت به قیمت اسمی.   -1

با تو ه به اینکه بان  ضامن این اورا  است، نرخ تنزیل ایـن اورا  بـا تو ـه بـه     

   (.6122زاده،  و زمان شود )میثمیریس  بان  انجام می

  :ند ازا مزایای اورا  گام عبارت
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های مستقیم  قانون مالیات 681صدور اورا  منوط به اخذ گواهی تبصره ی  ماده  •

 نمی باشد؛

 بنگاه متعاد توسط بان  عامـل ضـرورت نـدارد    یر اریم وضعیت بدهی غلااستع •

 ط(؛  کوچ  و متوس یها بنگاه)

 ت؛ لاسود تسای ی ا پرداخت کارمزد به •

 وانتقال در سیستم بانکی بدون کارمزد؛ نقل •

ت و تعاـدات  لاتسـای  نامـه  نیـی در نظر گرفته شـده در آ  یها عدم شمولیت سقف •

 (؛تا قبل از سررسید)ن لاک

 ی.حساب تشویقی و خوش یها استیبرخورداری از س •

 تغییراتی در دسـتورالعمل انتشـار اورا  گـام انجـام شـد کـه       6046در فروردین 

ماه، امکان انتقال در بازار پـول   64ماه به  2افزایش سررسید اورا  از  :عبارت بودند از

به محض انتشار، امکان انتقـال در بـازار سـرمایه بـه محـض انتشـار، افـزایش سـقف         

درصد فروش سال گذشته. پس از تغییرات دستورالعمل انتشار اورا   644اعتباری تا 

سـادگی اورا  پـس از اینکـه اورا  را دریافـت      ند بـه توانسـت گام دارندگان اوارا  مـی 

در بازار بـه فـروش برسـانند. ایـن موضـوي از دو  اـت در        سرعت آن را کردند به می

افتاد و سازوکار اورا  مشکل ایجاد کرد. چرا که انتقال در بین زنجیره دیگر اتفا  نمی

رمایه شد. این موضـوي  ها در بازار سدیگر، افزایش عرضه منجر به افزایش نرخ از طرف

منجر به ابلاغیه سازمان بورس در رابطه با اورا  گام شد. در این ابلاغیه حجم انتشـار  

همت تعیین و این موضوي منجر به توقـف   04شده سررسید نشده، اورا  گام پذیرش

 انتشار اورا  گام شد. 

ی  ذب این یکی از دلایل این موضوي آن بود که بازار بدهی آن به بلوغ کافی برا

دسـتورالعمل نـاهر بـر    »حجم از اورا  نرسیده بود. درناایت این موارد منجر به ابلاغ 

شد. موارد اصلاحی در ایـن  « گواهی اعتبار مولد و ضوابط کنترل و مدیریت اورا  گام

  :دستورالعمل به شرح زیر بود

 امکان خرید اورا  گام تناا توسط اششاص حقوقی؛ •

 درصد فروش سال قبل؛   444متعاد تا  افزایش سقف اعتباری هر •

امکان پرداخت دیونی از  مله بدهی مالیـاتی، حـق بیمـه تـأمین ا تمـاعی و حقـو         •

 تر از سه ماه( با اورا  گام؛برای متقاضی سوم به بعد و سررسید اورا  کم صرفاًدولتی )

حذف امکان انتقال اورا  گام به بازار سرمایه در حلقـه اول و از متقاضـی دوم بـه     •

 % از حجم اورا  امکان خرید دین یا انتقال به بازار سرمایه را دارد؛40 صرفاًبعد 
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به بـازار   انتقال رقابلیغبه بازار سرمایه و  انتقال قابلامکان انتشار دو نوي اورا  گام ) •

 سرمایه(.

 برات الکترونیک  . 2-1
ای تعریـف  دانان، برات را نوشـته  بیشتر حقو نشده، ولی در قوانین ایران برات تعریف 

کنـد تـا مبلغـی در و ـه یـا      مو ب آن ششصی به ششص دیگر امر می اند که بهکرده

سـتوده  کرد ششص ثالثی، در موعـد معینـی یـا قابـل تعیینـی پرداخـت کنـد )       حواله

(. بــرات الکترونیــ  ســند تجــاری 61.ص ،6180 اســکینی، ؛46.ص، 6182 تارانــی،

الکترونیکی است که بر اساس قانون تجـارت و قـانون تجـارت الکترونیـ  در سـامانه      

عنوان یکـی از ابزارهـای تـأمین    گردد و بهمدیریت سفته و برات الکترونیکی صادر می

ده در مـاده  هـای ذکـر ش ـ  شود. این سند کلیه ویژگیمالی زنجیره تأمین استفاده می

(. 6044را دارد )شورای پـول و اعتبـار،    قانون تجارت و قانون تجارت الکترونی  441

 مراحل استفاده از برات الکترونیکی بدین شرح است؛  

موافقتنامه استفاده از خـدمات بـرات    دهندة خدمات و امضابه بان  ارائهمرا عه  -6

 ؛الکترونیکی

 کش و ارسال آن به بان ؛توسط براتتکمیل مندر ات برات الکترونیکی  -4

تأیید مندر ات برات الکترونیکی توسط بان  و در خواست کـاربر  مالیـاتی از    -1

 کش؛برات

 تأیید ناایی برات و ارسال آن به دارنده؛ -0

 قبول توسط دارنده و ارسال مجدد نامه به بان . -0

را انتقال دهد باید همراه بـرات را همـراه بـا     بشواهد آن که یدرصورتدارنده برات 

بفرستد. بانـ  در   موردنظرنامه قبولی و نامه هارنویسی رمزنگاری کرده و به ششص 

نمایـد )سـاردویی نسـب و    آن واریـز مـی   دارنـدة سررسید و ه مندرج در برات را بـه  

 (.  6121طاهری، 

 پیشینه پژوهش . 1
رزاقـی  انـد.  تأمین مالی زنجیره تأمین پرداختهالگوی برخی از مقالات به بررسی ارائه 

به ارائه الگوی زنجیره تأمین مـالی در صـنعت    ای در مقاله (6044هریس و همکاران )

مضمون شناسـایی   61با استفاده از روش دلفی،  ها در این مقالهاند. آنمونتاژ پرداخته

لفه بافت شامل ابعـاد  ؤم اند.بندی کردهو در سه بعد بافت، محتوا و نتایج تقسیم کرده
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گیری سازمان و آن دسته از عوامل نزدی  بـه تـأمین مـالی     ای بوده و به  اتزمینه

هـا و راهبردهـای زنجیـره تـأمین مـالی      شود که بر اقـدامات، رویـه  زنجیره تأمین می

مدیریت روابط در زنجیـره تـأمین مـالی، مـدیریت      :ند ازا اثرگذارند. این عوامل عبارت

گیری و ابزارهـای زنجیـره تـأمین    ها و  اتنجیره تأمین مالی، زیرساختریس  در ز

یندها و کارکرد زنجیره تأمین مـالی اشـاره   اهای محتوایی به راهبردها، فرلفهؤمالی. م

ها و راهبردهای زنجیـره تـأمین مـالی    دارد و مشتمل بر آن دسته از اقدامات، فعالیت

مـدیریت   :نـد از ا است که بر تحقق اهداف زنجیره متمرکز اسـت. ایـن عوامـل عبـارت    

اطلاعات در زنجیره تأمین مالی، راهبردهـای تـأمین مـالی زنجیـره، فراینـد خریـد و       

پرداخت در زنجیره تأمین مالی، پاسشگویی شبکه تـأمین مـالی در زنجیـره و بابـود     

لفه نتایج به نتـایج آن بـرای ذینفعـان    ؤتأمین مالی ارکان زنجیره. همچنین معملکرد 

یعنی تولیدکنندگان، مشتریان و صنعت اشاره دارد. خـاتمی فیروزآبـادی و همکـاران    

هـای کوچـ  و   ای به ارائه مدل ریاضی برای تـأمین مـالی شـرکت   ( در مقاله6044)

این مـدل حداکثرسـازی سـود و     پردازند. هدفمتوسط تولیدی در زنجیره تأمین می

( در 6046پور ماسـوله و همکـاران )   رسیدن به نقدینگی مطلوب بوده است. اسمعیلی

ای به شناسایی ابزارهای تأمین مالی نظام تولید خودرو مبتنی بر تحلیل زنجیره مقاله

منظـور بـا موردکـاوی مفاـومی و تحلیـل بنیـادی صـنعت و         پردازند. بدینارزش می

ها و راهکارهـا تبیـین   های مشتلف زنجیره خودرو، آسیبخبرگان در بششمرا عه به 

خودرو ارائـه   دیتأمین مالی تول دی د ینظام ابزارها نییتب یمفاومی برا یمدلشده و 

صـنعت،   نی ـبششی به تأمین مالی ادهد تناا راه تنوينشان می پژوهش جینتااند. ادهد

 ـ  ه،یبـازار سـرما   یء به ابزارهاکاتبا ا یارهیاستفاده از تأمین مالی زنج  ازنکی و انظـام ب

 ه،یتشصصی در بـازار سـرما   یها صندو  سیسأتأمین مالی مانند ت دی د یهاپلتفرم

 است. داریصنعت و تأمین مالی طرف خر یازهایانتشار اورا  متناسب با ن

برخی مقالات نیز به بررسی حقوقی برخی ابزارهای تـأمین مـالی زنجیـره تـأمین     

( در مقاله خود بـه بررسـی حقـوقی روابـط     6121اند. فیضی چکاب و درزی )پرداخته

ها در این مقالـه بـه   پردازند. آناطراف قرارداد در تأمین مالی از طریق فاکتورینگ می

بررسی حقو  و تعادات فروشنده، عامل و تأثیر آن بر اششاص ثالـث یعنـی بـدهکار    

ای بـه بررسـی   ( در مقاله6044رحیمی )زند. پردامستقیم و گیرندگان بعدی طلب می

ای بـا عنـوان   در مقالـه  (6128)میثمـی   .پردازدماهیت و روابط حقوقی اورا  گام می

تا ماهیـت حقـوقی گـواهی اعتبـار      کند یش ملا، ت«حقوقی اورا  گام - یابعاد فقا»

 پـژوهش ن هـای ای ـ قرار دهد. یافته عنوان ابزار تأمین مالی تولید را موردبحثمولد به
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پـذیر نبـوده و   دهد که استفاده از عقد بیع  اـت تبیـین اورا  گـام امکـان    نشان می

محـدودیت   لی ـدل چراکه به ،های حقوقی موردتو ه قرار گیردضرورت دارد سایر قالب

توانـد در نظـام   ت بیع دین با دین، این راهکار با شباه موا ه خواهد بود و نمیلامعام

 .قرار گیرد بانکی کشور مورداستفاده

مقالات به بررسی ساختار ابزارهای تأمین مالی سرمایه در گـردش  برخی دیگر از 

اورا  »ای بـا عنـوان   در مقالـه  (6128)نژاد ماربانی علیپردازند. مو ود در کشور می

، نقش گواهی «ای نوین در نظام تأمین مالی کشورگواهی اعتبار مولد: ضرورت و تجربه

دهـد.   های کوچ  و متوسط را موردبحـث قـرار مـی   ایت از بنگاهاعتباری مولد در حم

های حمایت از دهد که اورا  گام نسبت به سایر روشنشان می پژوهشهای این یافته

هـای  مزیـت  (های استانی ستاد تسایل و رفع موانع تولیدمانند ایجاد کارگروه)تولید 

بر تعامـل صـحی    و مبتنی (ریغیردستو)مامی دارد. چراکه این ابزار با منطق بازاری 

. میثمـی و  پـردازد بازارهای پول و سرمایه به حمایت از بشـش تولیـد در اقتصـاد مـی    

 پردازند. ( به بررسی مبانی فقای و مدل عملیاتی اورا  گام می6122زاده ) زمان

در بین مقالات خـار ی کـه بـه بررسـی ابزارهـای تـأمین مـالی زنجیـره تـأمین          

( و 4460) و براینـت و کـامرینلی   (4460دی بوئر و همکاران )توان به اند میپرداخته

بنـدی ابزارهـای تـأمین مـالی زنجیـره تـأمین       به دسـته  (4461) 6کانیاتو و همکاران

پردازند. گفتنی است که ابزارهای اعتبار اسناد داخلی، برات و اورا  گام در تـأمین   می

 گیرد.   اده قرار نمیاستف مالی زنجیره تأمین در خارج ازکشور مورد

ابزار مو ود در تأمین مالی زنجیـره تـأمین    1ای در رابطه مقایسه کارایی تاکنون مقاله

در نظام بانکی نوشته نشده است. در این مقالـه ضـمن بررسـی موشـکافانه هریـ  از ایـن       

 اند.ثر در کارایی ی  ابزار تأمین مالی زنجیره تأمین بررسی شدهؤهای ملفهؤابزارها، م

 روش پژوهش. 0
هـای مـالی و نقـش    در این پژوهش ابتدا چالش تأمین مالی سرمایه در گردش بنگـاه 

ها بررسی شدند. ساس بـه  ابزارهای تأمین مالی سرمایه در گردش در حل این چالش

ابزارهای تأمین مالی زنجیره تأمین در نظام بانکی پـرداختیم. ابزارهـایی کـه در ایـن     

اورا  گام، برات الکترونیـ  و اعتبـار اسـنادی     :عبارت بودند ازبررسی شدند،  پژوهش

داخلی. در بین این ابزارها اورا  گام توسط نظام بانکی در تأمین مالی زنجیـره تولیـد   

تجربـه انتشـار ایـن اورا  بررسـی شـد. در       دقـت  به رو نیازا ،تر استفاده شده بودبیش

                                                        
1. Caniato et al. 
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ی مام در ی  ابـزار  ها مؤلفهای بشانهمرحله بعد با مصاحبه با خبرگان و مطالعات کتا

مناســب تــأمین مــالی ســرمایه در گــردش اســتشراج شــدند. مبتنــی بــر معیارهــای  

ی شده و باتـرین  بند رتبه 6های انتشار با استفاده از تکنی  تاپسیسگفته، مدل پیش

 مدل انتشاب گردید.

 ات انتشـاب باتـرین گزینـه از     یطورکل به شاخصهچند گیری های تصمیممدل

(. در بسـیاری از مـوارد کـه امکـان     Pyzdek, 2004) بین چنـد گزینـه کـاربرد دارنـد    

ها به تعداد کافی آوری دادههای آماری و ود ندارد )مثلاً امکان  معی روشریکارگ به

گیـری  هـای تصـمیم  توان از روشمی نیست(. ی نرمالریگ نمونهمیسر نیست یا توزیع 

هـای کـافی در رابطـه بـا     شاخصه باره برد. از آنجـا کـه در تحقیـق حاضـر داده    چند 

استفاده از هری  از ابزارهای تأمین مالی زنجیره تأمین و ـود نداشـت؛ از ایـن روش    

هـای  ( در مقاله خـود بـه نحـوه انتشـاب تکنیـ      6180استفاده شد. آذر و همکاران )

از  بـیش  کـه  یدرصـورت  خصـوص  نیدرانمایند. را تشری  می رهیچندمتغگیری تصمیم

ی  علت و ود داشته باشد؛ امکان ایجاد ماتریس تصـمیم و امکـان تعریـف شـاخص     

گیـری چنـد شاخصـه    های تصـمیم توان از تمام روشبرای آن و ود داشته باشد، می

در این پژوهش از آنجا که قصد داریم کاراترین مدل را پیدا کنیم؛ نیـاز   استفاده کرد.

ها را با حالت باینه مقایسه کنیم. از  نبه دیگر تعـاملی میـان   ی  از مدلاست تا هر

بندی انواي ابزارها در نظر گرفتیم و ود ندارد. بـا لحـاظ ایـن    معیارهایی که برای رتبه

 ها باشـد. تاپسـیس  ترین گزینه میان انواي روشتواند مناسبنکات روش تاپسیس می

هوانـگ و یـون    6286است کـه در سـال    4ارهیچندمعگیری های تصمیمیکی از مدل

-در این روش ابتدا ماتریس تصمیم، با محاسبه ماتریس وزنی نرمال می شد. 1طراحی
شـود و   اسـتشراج مـی   0حـل منفـی  و باتـرین راه  0حل مثبتشود و ساس باترین راه

هـا  گیـری شـده و گزینـه   حـل مثبـت انـدازه   ها از باترین راهفاصله هر کدام از گزینه

(. لازم بـه ذکـر اسـت در مـدل     Çelikbilek & Tüysüz, 2020شـوند ) بندی می رتبه

 ها و ود ندارد. تاپسیس تعاملی بین شاخص

ن حوزه تأمین مالی زنجیره تأمین توزیـع شـد   انفر از متشصص 8پرسشنامه میان 

سال سابقه کار ا رایی در فضـای تـأمین مـالی داشـتند و در      61که به طور متوسط 

                                                        
1. TOPSIS 

2. Multi-criteria decision-making (MCDM) 

3. Hwang and Yoon 

4. positive ideal solution (PIS) 

5. negative ideal solution (NIS) 
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ای تأمین مالی زنجیره تأمین آشنایی کافی را داشتند. در  دول زیـر بـه   زمینه ابزاره

 به پرسشنامه اشاره شده است؛   دهندگان پاسخسمت 

 هندگان به پرسشنامه سمت پاسخ (:1)جدول 

 رئیس اداره اعتبارات بان  گذاری اعتباری و زنجیره تأمین بان معاون اداره سیاست

 از کارشناسان اعتبارات بان  نفر 1 رئیس دائره اعتبارات بان 

مت و وکـار وزارت ص ـ  دفتر بابـود کسـب  سابق معاون 

 معاون تأمین مالی هلدینگ
 

   :در شکل زیر مراحل انجام این پژوهش نشان داده شده است

 

 مراحل انجام پژوهش (:2)شکل 
 

 مقایسه ابزارهای تأمین مالی زنجیره تأمین. 0
هـای مـرتبط بانـ  مرکـزی در     ابزارها دستورالعمل ات بررسی دقیق هری  از این 

رابطه با هری  از این ابزارها مطالعه شد و در ابعاد مشتلف با یکدیگر مقایسـه شـدند.   

  است؛ مشاهده قابلنتایج این مقایسه در  دول زیر 

  نیتأم رهیزنج یمل نیتأم یابزارها هایدستورالعمل هایتفاوت سهیمقا(: 2جدول )

 الکترونیکیبرات  گام 
اعتبار اسناد داخلی 

 دارمدت

های  دستورالعمل

 مرتبط

ا رایـی گـواهی    نامـه  وهیش

 6046 -اعتبار مولد )گام( 
اعتبـار   یدستورالعمل گواه

 6046 -( مولد )گام

دستورالعمل ناهر بـر اورا   

 -گواهی اعتبار مولد )گـام( 
6044 

ضوابط کنتـرل و   هیاصلاح»

اعتبار  یاورا  گواه تیریمد

 6041-« مولد )گام(

ــ ــه وهیشـ ــیا را نامـ  یـ

اســـــتفاده از بـــــرات »
در تـــأمین  یکـ ـیالکترون

ـ   «تـأمین  رهی ـزنج یمال

 6046آذر 

ــار   ــتورالعملی اعتبــ دســ

 –ریـالی   –اسنادی داخلی 
6041 

ــابداری   ــتورالعمل حس دس

 اعتبار اسنادی

ابزار  3بررسی تجربه استفاده از 
 تأمین مالی زنجیره تأمین

مصاحبه با خبرگان در رابطه با 
مؤلفه های مهم در کارایی یک 

 ابزار مالی زنجیره تأمین

استخراج معیارهای کارایی 
ابزارهای مالی زنجیره تأمین  

رتبه بندی ابزارهای موجود با 
 استفاده از تکنیک تاپسیس
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 الکترونیکیبرات  گام 
اعتبار اسناد داخلی 

 دارمدت

 مرابحه/ استصناي ضمان ضمان عقد پایه

 نحوه انتشار اولیه

خریدار به نااد مالی مرا عه 

و انتشـــار اورا  بـــه نفـــع 
 فروشنده

ــنده ) ــراتفروش ــش ب ( ک

کند بـرای  برات صادر می
( و بـا  ری ـگ بـرات ) داریخر

تأییـــد خریـــدار صـــادر 

 شود. می

گشایش اعتبار توسط بان  

ــا ــده شیگشـ ــا در  کننـ بـ
خواست خریدار و ابلاغ آن 

 به فروشنده

نحوه ضمانت 

خریدار نسبت به 

 بازپرداخت

ریدار ضـمانت دریافـت   از خ
 شودمی

ــدار ضــــمانت   از خریــ
 شود.دریافت می

حداقل  کننده شیگشابان  
درصــــد در زمــــان    64

درصد  64گشایش اعتبار و 

هنگام ارائه اسناد دریافـت  

کنـد. همچنـین وثـایق    می
ــت   ــی باب ــر از متقاض معتب

ــت   ــدات دریاف خــالص تعا

 شود. می

 وانتقال نقل

در سـامانه گــام بـه قیمــت   

 گیرد.صورت میاسمی 
 40از متقاضی دوم به بعـد  

توســط متقاضــی  درصــد 

درصــــد توســــط  04 اول،

درصــد  00متقاضــی دوم و 
امکان  توسط متقاضی سوم

ــروش در بــازار ســرمایه    ف

 و ود دارد.

بــین متقاضـــی اول و دوم  
عنــوان ابــزار  توانــد بــهنمـی 

 پرداخت استفاده شود.

سســه اعتبــاری عامــل   ؤم

 ندارد.ا ازه خرید اورا  را 
صـورت   فروش اورا  تناا به

 نقدی انجام خواهد شد.

ی و بـا  سیهارنواز طریق 

استفاده از سـامانه بـرات   
 گیرد.صورت می

ــأمین   ــره ت ــط در زنجی فق

ــایش   ــت گش ــار قابلی اعتب
اعتبـار  ی به پشـتوانه  اسناد

ی گشایش شده قبلی اسناد

 و ود دارد.

در صورت عدم 

 ایفای تعاد

 بــدهکار آنبــه سرفصــل  

 شودل میمنتق
اعتبــاری عامــل   مؤسســه

ــق   ــاری ح ــه اعتب مؤسس

ــه   ــت از کلیـــ برداشـــ
ــدار را  حســاب ــای خری ه

بــه سرفصــل بـــدهکاران   

ــس از  ــل و پ ــاه،  4منتق م
متناســب بــا نــوي عقــد در 
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 الکترونیکیبرات  گام 
اعتبار اسناد داخلی 

 دارمدت

تواند حـداقل سـه مـاه    نمی

پس از زمان تسـویه بـدهی   
اورا  گام نکول شده قبلی، 

ــرای   ــدی ب ــام  دی اورا  گ

 بنگاه مذکور نماید.

مؤسســه اعتبــاری عامــل   
موهف است در صورت عدم 

ایفای تعادات توسط بنگـاه  

رداخــت پ متعاــد، از تــاریخ

اورا  گام و ـه التـزام    و ه
دیـن برابـر بـا     هیتأد ریتأخ

 تیلانـــرخ ســـود تســـا  

ــارکتیغ ــه یرمش ــلاوه  ب  8ع

ــد درصــد را از بنگــاه    واح
 مطالبه نماید. متعاد

ــا   هرگونـــه تعاـــدات و یـ

اعطای تسایلات بـه بنگـاه   

متعاــد، از زمــان پرداخــت 
شده از  و ه اورا  گام نکول

ــوی مؤسســه اعتبــاری    س

عامل تا زمان وصول کامـل  

مطالبات، از سوی مؤسسات 
 اعتباری ممنوي است. 

بــرای تســویه اورا  گــام   

توان تسایلات  ریمـه   نمی

ــیط   ــویه تقس ــی تس داد ول
بدهی ناشی از نکـول اورا   

 گام و ود دارد.

همچنین مؤسسه اعتبـاری  

توانـد  مذکور تا سه ماه نمی
ــد ــام  دی ــرای اورا  گ ی ب

 بنگاه مذکور صادر کند.

 خواهد داشت.

همچنین بنگـاه خریـدار   
موهف به پرداخت و ـه  

ــزام  ــدور   ازالت ــاریخ ص ت

 برات خواهد بود.

 

طبقات غیر اری مطالبات 

 گیرد.میقرار 
بر اسـاس اعتبـار مشـتری    

 شود.گیری میتصمیم

ــق   -احراز صوری  ــاری ح ــه اعتب از ابزارهایی ماننـد گـواهی   مؤسس
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 الکترونیکیبرات  گام 
اعتبار اسناد داخلی 

 دارمدت

مطالبه و ه بـرات قبـول    بودن

ــده را از  ــراتش ــده ب  دهن
صـورت یکجـا خواهـد     به

 داشت.

بازرسی فنـی و ممنوعیـت   

ــشاص   ــرای اش ــایش ب گش
ی بـــراواحـــد  نفـــع یذ

 لوگیری از صوری بـودن  

 گشایش

تسویه در 

 سررسید

بنگاه خریـدار بایـد و ـه را    

مؤسسـه اعتبـاری    حساب به
 انتقال دهد.

همچنین تسویه با پرداخت 

تســایلات  دیــد مجـــاز   

 باشد. نمی

ــه تعاــد توســط   عمــل ب

 بنگاه خریدار

ــه را در   ــد و  ــدار بای خری

سررسید تأمین نمایـد، در  
بان  ملـزم   صورت نیاغیر 

 به تأمین آن است.

  ریمه

معـادل   هیتأد ریمه تأخیر 

نـــرخ ســـود تســـایلات   

ــارکتی  ــهغیرمش ــلاوه ب  8 ع

 درصد
منـدی از  ممنوعیت از باـره 

 اورا  گام حداقل تا سه ماه

و ه التزام برابـر بـا نـرخ    

ســــــود تســــــایلات 

 1 عـلاوه  بـه غیرمشارکتی 

 درصد

ــغ   ــت مبل ــر دریاف ــلاوه ب ع

اعتبــار اســنادی داخلــی از 

متقاضی، و ه التزام تأخیر 

دین، بر مبنـای نـرخ   تأدیه 
 یرمشــارکتیســود عقــود غ

بعلاوه درصدهای مقـرر در  

 وصول مطالبات. نامه نییآ

 طول سررسید

حداقل ی  ماه و حداکثر  سال  حداکثر ی

 سال  ی

سررسید اعتباری برای کالا 

ماه و برای سایر  1حداکثر 
 ماه 68موارد حداکثر 

سقف اعتباری هر 

 بنگاه

ــروش ســال  444 درصــد ف

گــاه بــر مبنـــای   آخــر بن 

های مالی حسابرسی  صورت
ــده  شــده پــس از کســر مان

تسایلات مرتبط بـا تـأمین   

 ملی سرمایه در گردش

ــورت  ــاردر ص ــای  دو ب ایف
تعاد بنگاه متعاـد، سـقف   

درصد افـزایش   64اعتباری 

 خواهد یافت.

صدور اورا  گـام بـا مبـالغ    
درصــد ســقف  64از  شیبــ

ــاری   ــقف اعتب ــین س تعی

توســط بانــ  مرکــزی و 

 یبازنگر قابل
درصد فروش سـال   444

آخر پس از کسـر مانـده   

ــدات   ــایلات و تعاـ تسـ

مـرتبط بــا تــأمین مــالی  
 سرمایه در گردش

ــوارد   ــه م ــت در کلی پرداخ

 روز 114حداکثر 
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 الکترونیکیبرات  گام 
اعتبار اسناد داخلی 

 دارمدت

نه مجوز اورا  مؤسسـه  لاسا

ــار ــرا یاعتب ــر  یعامــل ب ه
 نفعـان یذ متعاد با احتساب

واحـد آن بنگــاه منـوط بــه   

 یاخذ مجوز از بان  مرکـز 

 است.

سقف اعتباری 

 بان 

سقف کلی صدور اورا  گام 
توسط شبکه بانکی و سقف 

ضمانت هر مؤسسه اعتباری 

توسط هیئـت عامـل بانـ     

 شود.مرکزی تعیین می

ــه   44  ــرمایه پای ــد س درص
بان  بـا احتسـاب ضـریب    

 % خالص تعادات04

تأثیر بر کفایت 

 سرمایه

این اورا  تا زمان سررسـید  

ی قابـل  های نظارتدر نسبت

 باشد.احتساب نمی

 % خالص تعادات04 % خالص تعادات04

 کارمزد

توسط هیئـت عامـل بانـ     

-مرکزی تعیین و ابلاغ مـی 
 شود.

درصـد و   4سقف قبـولی  

سقف مبلغ انتقـال بـرات   
ــین   4.4 ــد تعیــ درصــ

 14گردد. همچنین تا  می

ــف   ــان تشفی ــد امک درص

 و ود دارد.

در هزار خالص تعاـدات   4

 نفع بان ماه به  1با کسر 

تنزیل در 

 بازار/بان 

ــه   ــال اورا  ب ــل و انتق تنزی

بازار سرمایه توسـط اولـین   

 ممنوي است. متقاضی

ــل اورا    ســقف مجــاز تنزی
ــغ  40حــداکثر  درصــد مبل

 است. اورا 

 چاارم  پس از گذشت ی

ــاراز عمــر بــرات یــا   دو ب

هـای  انتقال میـان بنگـاه  

 عضو زنجیره

ــه از بانــ   ــا اخــذ تأییدی ب

 انجـام  قابـل کننده  گشایش

 است.

 پژوهش( هایافتهی)منبع: 
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 ی ابزارهای مالی زنجیره تأمینبند رتبه. 6
های زیر با تو ه به منابع مطالعه شده ی  ابزار تأمین مالی زنجیره تأمین باید ویژگی

  :را داشته باشد

در ی  ابزار بـه بانـ  کمـ      یریپذ نظارتشفافیت و  :یریپذ نظارتشفافیت و  -6

 کند تا  لوی انحراف تسایلات را گرفته و ریس  نکول خود را کاهش دهد. می

تر نسبت به تسایلات بانکی: ابزارهای تأمین مـالی زنجیـره   ی اداری کمندهایفرا -4

بنـابراین   ؛تأمین ازآنجاکه عموماً برای تأمین مالی سرمایه در گردش کاربرد دارند

 تری نسبت به تسایلات بانکی، بنگاه تأمین مالی شود.  باید در مدت زمان کم

تر اشاره شـد یکـی از   که پیش طور همانساولت در انتقال آن در زنجیره تأمین:  -1

کارکردهای ابزارهای تأمین مالی زنجیره تأمین، امکان تأمین مالی اهرمـی ا ـزاء   

 زنجیره با انتقال آن است.  

ترین عوامل موفقیـت در یـ  ابـزار    آشنایی فعالان اقتصادی با آن: یکی از اصلی -0

عنـوان یـ  ابـزار     تأمین مالی زنجیره تأمین آشنایی فعالان اقتصادی تـا آن را بـه  

 پرداخت باذیرند. 

اعتبار ابزار در بین فعالان اقتصادی: ی  ابزار تأمین مالی زنجیره تأمین علاوه بـر   -0

بین فعالان اقتصادی شناخته شده باشد، باید از اعتبار مناسبی هـم  اینکه باید در 

  آن برخوردار باشد. رشیپذ  اتها بین آن

بـا تو ـه بـه اینکـه بسـیاری از       ساولت در تضامین نسبت به تسـایلات بـانکی:   -1

ابزارهای مو ود در زنجیره تأمین بسیاری از صنایع کوچ  و متوسط هسـتند، و  

ی کوچ  و متوسط در دسترسـی بـه تـأمین    وکارها کسب یکی از مشکلات اصلی

گذاری در ابزار مالی زنجیره تأمین بایـد  مالی، نداشتن وثیقه است. سازوکار وثیقه

 تر باشد. نسبت به تسایلات بانکی ساده

زیـر میـان    نامـ   پرسشابزار تأمین مالی زنجیره تأمین  نیکاراتردر  ات انتشاب 

 64تـا   6ها از ها خواسته شد تا بر اساس معیارها به گزینهخبرگان توزیع شد و از آن

امتیاز دهند. لازم به ذکر است بنابر نظر خبرگان وزن تمامی معیارها یکسان در نظـر  

 گرفته شد.
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 های خبرگان((: ماتریس تصمیم )متوسط پاسخ3جدول )
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 اورا  گام 5.5 4 4 3.75 4.625 4.75

 برات الکترونی  5.75 4.125 3.25 3.25 5.375 4

 دار اعتبار اسنادی داخلی مدت 7.625 3 9.25 8.625 7.375 7.75
 

تـرین مشـکل ابزارهـای تـأمین مـالی      با بررسی  دول بالا مششص است که مام

زنجیره تأمین انتقال آن در بین زنجیره است. در عمل این مشکل کارایی واقعـی ایـن   

معتقدنـد کـه اورا  گـام و بـرات      دیگـر خبرگـان    نبـ  انـد. از  ابزارها را مشتل کرده

در الکترونی  ابزارهای شناخته شده و دارای اعتبار برای فعـالان اقتصـادی نیسـتند.    

 بندی خواهیم نمود. ادامه با استفاده از روش تاپسیس این ابزارها را رتبه

 (پژوهش یهاافتهی) موزون اسیمق یب یریگ میتصم سیماتر(: 4) جدول
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 اورا  گام 0.50 0.62 0.38 0.38 0.45 0.48

 برات الکترونی  0.52 0.64 0.31 0.33 0.53 0.40

 دار اعتبار اسنادی داخلی مدت 0.69 0.46 0.87 0.87 0.72 0.78

 

 سیدر روش تاپس لئادیو ضد ا لئادیا نهیگز نییتع (:5) جدول

 0.78 0.72 0.87 0.87 0.64 0.69 لئاگزینه اید

 0.40 0.45 0.33 0.31 0.46 0.50 لئاگزینه غیراید
 های پژوهش()یافتهمنبع: 
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 لئاغیرایدو  لئادیا نهیفاصله انواع اوراق از گز (6) جدول

 لئافاصله تا گزینه غیراید لئافاصله تا گزینه اید 

 0.19 0.83 اورا  گام

 0.19 0.91 برات الکترونی 

 0.93 0.17 دار اعتبار اسنادی داخلی مدت
 های پژوهش(منبع: )یافته

 

 با روش تاپسیس یاعتبار سکیر تیریمد یابزارها یینها بندیرتبه(: 7) جدول

 رتبه شباهت شاخص 

 4 0.19 اورا  گام

 1 0.17 برات الکترونی 

 6 0.84 دار اعتبار اسنادی داخلی مدت
 

ن همچنان معتقدند که با تو ـه  ادهد که متشصصنامه نشان می نتایج این پرسش

تأمین مالی به معیارهای گفته شده، اعتبار اسنادی داخلی همچنان باترین ابزار برای 

 .زنجیره تأمین است

 یریگ جهینت
هـای اساسـی توسـعه ایـن بشـش      پاسخ به نیازهای تأمین مالی صنعت یکی از چالش

تر بر روی نظام های بیشهای اخیر و با اعمال محدودیتمام از اقتصاد است. در سال

 ـبانکی، نیاز به ایجاد سازوکارهای  دید برای تـأمین مـالی ایـن بشـش       شیازپ ـ شیب

های سنتی تأمین مـالی صـنعت از طریـق اعطـای     براین شیوه شود. علاوهاحساس می

 رو است.   های روبتسایلات در نظام بانکی، با مشکلات عدیده

های کارآمد برای حل این مشکل، استفاده از ابزارهای تأمین مـالی  حلیکی از راه

رود. ایـن  کار می ش بهزنجیره تأمین است که عمدتاً  ات تأمین مالی سرمایه در گرد

پـذیری، کـاهش انحـراف منـابع،      توانند با بابود افزایش شفافیت و نظـارت ابزارها می

تأمین مالی اهرمی تولید، تسریع در تأمین مالی ا زاء زنجیره در بابود تـأمین مـالی   

 ی داشته باشند.  مؤثرا زاء زنجیره نقش 
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از نوي خریـدارمحور و بعـد از    ابزارهای تأمین مالی زنجیره تأمین در ایران همگی

ها شامل اورا  گام، اعتبـار اسـنادی داخلـی و بـرات الکترونیـ       حمل است. این ابزار

ابتـدا بـا    مقاله به بررسی کـارایی عملیـاتی ایـن ابزارهـای پـرداختیم.      هستند. در این

ی متفـاوتی  هـا   نبـه مرا عه با قوانین و مقررات ناهر بر هری  از این سـه ابزارهـا از   

های متفاوتی بررسی کردیم. در این مقاله با ها را با یکدیگر مقایسه کردیم از  نبه آن

ــه    ــات کتابشان ــان و مطالع ــر خبرگ ــتفاده از نظ ــفافیت و    1ای اس ــامل ش ــار ش معی

تر نسبت به تسایلات بـانکی، سـاولت در انتقـال    پذیری، فرایندهای اداری کم نظارت

قتصـادی بـا آن، اعتبـار ابـزار در بـین فعـالان       آن در زنجیره تأمین، آشنایی فعـالان ا 

اقتصادی، ساولت در تضامین نسبت به تسایلات بانکی بودند. با تو ه به این معیارها 

خبرگان با تو ه به هری  از معیارهای گفته شده، ابزارها را بررسی کردنـد. خرو ـی   

عتبار اسـنادی  ترتیب ا بندی شد و بهنظرات خبرگان با استفاده از روش تاپسیس رتبه

ترتیـب   عنوان کارآمدترین ابزار تأمین مالی زنجیـره تـأمین و بعـد از آن بـه     داخلی به

اورا  گام و برات الکترونی  قرار گرفتند. همچنین نتایج این پرسشنامه حـاکی از آن  

تـرین مشـکل ابزارهـای تـأمین مـالی      است که انتقال بین ا زاء زنجیره تـأمین ماـم  

از  نبه دیگر خبرگان معتقدند که اورا  گام و برات الکترونیـ   زنجیره تأمین است. 

پـذیری   برای فعالان اقتصادی همچنان ناآشنا هستند و همچنین به شفافیت و نظارت

 اسنادی داخلی دارند.  اعتبارتری در مقایسه با کم
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