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  چكيده 

اندازه شركت و نرخ تورم بر سطح   ،ياعتبار  هيتسو  يسازوكارها  ريتأث  يپژوهش حاضر با هدف بررس
انجام شده است.    1402تا    1396  ي عضو شبكه همكار مؤسسه رهسا در بازه زمان  يهاشركت   ياقتصاد  يآورتاب
از    يكي  ،يو نوسانات اقتصاد  اهها در مقاومت در برابر شوك شركت   يياز توانا  ياريعنوان معبه  ياقتصاد  يآورتاب

تسويه   سازوكار  ي اثرگذار زانيم يابي پژوهش حاضر با هدف ارز. شودي محسوب م يمال اتيموضوعات مهم در ادب
نوين،–تهاتري  مالي  تامين  ابزار  يك  عنوان  به  ارتقا  اعتباري  و    ي دفاع  همكاران شبكه    يآورتاب   يدر  شده  انجام 

  ل يتحل  يآورتاب  ي ديكل  يهارا بر مؤلفه   اين سازوكار   راتيتأث  ، مرتبط  ينظر  يهااز چارچوب   يريگبا بهره   كوشديم
 .كند

استخراج    نيشيمطالعات پ  يبررس   قي از طر  ياقتصاد  يآور تاب  هيشاخص اول  20پژوهش، ابتدا  اين    يفيدر بخش ك
  ي برخ  واهميت پالايش  بر اساس  ها از طريق اعتبارسنجي خبرگاني و ارزيابي روايي و  سپس اين شاخصشد و  
هاي منتخب  ي، شاخصدر بخش كمّاصلاح شد.    يكمّ  ليتحل يبرا  ييحذف و فهرست نها  تي اهمكم  يهاشاخص

نرم  در  اكتشافي  عاملي  تحليل  روش  از  استفاده  شاخصتا    شد بررسي   SPSS افزاربا  عاملي  شناسايي، ساختار  ها 
  20  يپانل  يهاداده  ، يينها  يهاشاخص  نيي پس از تع  .هاي داراي بار عاملي پايين حذف شونددهي و شاخص وزن 

به  كه  سرشمارشركت  م  يصورت  ط  400  اني از  بودند،  شده  انتخاب  شبكه  عضو  هفت   كي  يشركت  ساله  دوره 
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از    ،پژوهش   يرهايمتغ  انيبرآورد روابط بلندمدت م  به منظورشد.    رفتهكار گبه  ياقتصادسنج   لي و در تحل  يگردآور
مثبت    ريتأث  ياعتبار  هينشان داد سازوكار تسو  جي) استفاده شد. نتاFMOLSشده (روش حداقل مربعات كاملاً اصلاح 

  يدارياثر مثبت بر پا  26.07  بيبا ضر  زيو اندازه شركت ن    )96.00  بيدارد (ضر  ياقتصاد  يآوربر تاب   يو معنادار
  يها بر جاشركت   يبر توان مقاومت اقتصاد  ي منف  ياثر  - 1.37  ب يكه نرخ تورم با ضر  ي ها دارد؛ در حالشركت   يمال
ها  ساختار شركت   ت يتقو  ، ي اعتبار  هيكارآمد تسو  يسازوكارها  ي ريكارگآن است كه به   انگر يب  هاافته ي  ن ي. اگذارديم

  .شوندي محسوب م  يقتصادا يآورتاب تيتقو يديو كنترل تورم از عوامل كل

  شبكه همكاران دفاعي آوري اقتصادي، تسويه اعتباري، تاب ي:واژگان كليد

  مقدمه  1
و عوامل   ي ساختار  ي هااز چالش  ي امجموعه  ريتحت تأث  رياخ  ي هادر سال   رانياقتصاد ا 

توأم با تورم، نوسانات نرخ ارز،  ي روبرو بوده است. ركود اقتصاد ده يچيو پ ژهيو يطيبا شرا ، يرونيب
 ي مل از جمله عوا  ،ي و ارز  يبه منابع مال  يدر دسترس  ي جد  ي هاتي و محدود  يالمللنيب  ي هاميتحر

(حاجي   اندقرار داده  ريشدت تحت تأث را به   ن يتأم  ي هاو شبكه   عيها، صنابنگاه   ييايهستند كه پو
كرده، بلكه بر عملكرد   بيرا دچار آس  يتنها بخش خصوص تحولات نه  نيا  ).1401زاده و بختياري،  

سر و كار دارند   ي تيو امن   يكه با مسائل حساس دفاع  ي راهبرد عيصنا  ژهيو و به يعموم  ي نهادها
  .  ستبوده ا رگذاريتأث زين

تر  نيدر چن اد ي آورمفهوم تاب ،ي بسـ ول محور يكيعنوان به ي اقتصـ در تداوم  ي از اصـ
اد  ي آورها مطرح شـده اسـت. تاببنگاه  تيفعال ارها، بنگاه ي به توانمند  ي اقتصـ ها در مواجهه با فشـ

ودياطلاق م  يرونيب ي هاها و شـوكاختلال  ،ي ريپذبيضـمن كاهش آسـ  بتوانندكه  ي اگونه  به  ،شـ
 ي هادر حوزه  ژهيو  مفهوم به  نيمؤثر خود را حفظ كنند. ا  تيو ادامه فعال  ي بازساز  ،1پذيري تطبيق

ــاختيز ا مكـه اختلال در آن  ي و راهبرد  يرسـ ايـپ  توانـديهـ دهـ ه همراه   يتيو امن  ي ارهيزنج  ي امـ بـ
د، از اهم ته باشـ  به آوري تاب رويكرد  ).1395(ابونوري و همكاران،   برخوردار اسـت ييبالا  تيداشـ

ــتم يك عملكرد حفظ منظور به اتخاذ تدابيري  مفهوم ــيس  مخاطرات، با مواجهه هنگام به س
در دوران ركود و بالاخص  .دارد مقاومتي اقتصــاد  با قرابت بســياري  ها اســت وتنش و تهديدات

ريزي آنها براي مواجه و آوري اقتصـادي براي صـنايع و شـركتها و برنامهركود تورمي نيز حفظ تاب

 
1 Adaptability 
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كوشند با روشها و ابزارهاي اي دارند و مي، اهميت ويژهوكارهاكسبمقابله با اثرات منفي ركود بر  
  . )2022(الشراني و همكاران، پولي و مالي مختلفي از شدت آثار آن بكاهند

 يد يكل  ي از نهادها  يكيعنوان    مسلح، به  ي روهاين  يبان يوزارت دفاع و پشت  ان،يم  نيدر ا
 رهيزنج  ييحفظ كارا  ي بوده است تا برا  ريكشور، ناگز  يو حفظ اقتدار دفاع  يمل  تي امن  نيدر تأم

 ي م يتحر  طيو متناسب با شرا  نينو  ييراهكارها  ،يو مال  ي ا بودجه  ي هاتيمحدود  طيدر شرا  نيتأم
راهكارها،   نياز ا  يكي.  آوري لازم در مواجه با اين شرايط را حفظ نمايدتا تاب  رديگ  كارو به    يطراح
كه در آن، تعامل   ي است؛ سازوكار  يبا شبكه همكاران دفاع  ي اعتبار  هيسازوكار تسو  ي اجرا  و  ايجاد

  .شودي انجام م ي به تبادل نقد ازيبدون ن  كنندگان،ن يو تأم مانكارانيوزارت دفاع و پ انيم  يمال
  ن يتأم  رهيدر زنج  يگردش مال  انيجر  ليتسه  ،ينگيسازوكار مذكور با هدف كاهش نقد

  كرد يرو  نيا  ياثربخش  زانيحال، م  نيشده است. با ا  يطراح  مانكارانيپ   يمال  هيبن   تيتقو  ،يدفاع
  ي و علم  قيدق  ي هاي بررس  ازمندي همچنان ن  ،يشبكه همكاران دفاع  ي آورتابكيفيت    شيافزا  در

 ايآ  و  منجر شود  هابنگاه  ي داريسازوكار توانسته است به حفظ پا  نيا  ايآ  شودتا مشخص    است
  ي صاداقت تيو استمرار فعال پذيري تطبيق سازوكار،  نياند در پرتو اتوانسته  يشبكه همكاران دفاع

و    يصنعت  ي هابخش  ريسا  ي برا   الگو  نياتوان از  مي  اي، آاين كهتر  دهند و مهم   شيخود را افزا
 ؟ كرداستفاده   يدولت

 به  ،ي اقتصاد  ي آورتاب   يآن است تا با استفاده از چارچوب مفهوم  يپژوهش حاضر در پ
شبكه همكاران   ي آورسازآن را در تاب  ياثربخش  زانيپرداخته و م  ي اعتبارتسويه  سازوكار    ليتحل
 ي ريمحور، تصوو داده  يليتحل  ي هااز روش  ي ري گبا بهره   كندي تلاش مپژوهش    ني. اد سنجب  يدفاع

ا عملكرد  از  پ  الگو  نيروشن  دهد  ي امدهاي و  ارائه  يآن  م  نيا  ي هاافته .  به    توانندي پژوهش 
دفاع  رانيگم يتصم تدو  يحوزه  برا  يهااست يس  نيدر  شرا   يمال  تيريمد  ي مؤثر    يبحران  طيدر 

كشور    عيصنا  ريدر سا  مقاومتي  اقتصاد  شدهيبوم  ي هاتوسعه مدل   ساززمينه كنند و    يانيكمك شا
  ي به بررس  ميكه بطور مستق   يكه تاكنون پژوهش جامع  دهدينشان م   ي نظر  اتيمرور ادب  باشند.

ها بپردازد، وجود  بنگاه   ي اقتصاد  ي آور تاب   ي كيفيتجانبه در ارتقا  چند  اعتباري   ي نقش سازوكارها 
 ن يتأممحدود از    ي هاليتحل  ايدوجانبه    كيكلاس  ي به تهاترها  بيشترنداشته است. مطالعات موجود  

اند. در متمركز بوده  يالمللنيب  تجارت  ايدر سطح كلان    شترياند و ب پرداخته  ني تأم   رهيزنج  يمال
رهسا، آن    ي اعتبار  هيمانند تسو  ،يسازوكار بوم  كي  يابيو ارز   يبه طراح   ي امطالعه  چيه  ان،يم  نيا

 رو،   نيا  نپرداخته است. از  يهمكاران دفاعژه شبكه  يو  كشور و به  ي اقتصاد  ي هاهم در سطح بنگاه
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 اتينوآورانه در ادب  ي كرديو رو  پردازد يخلأ م  نيبار به پركردن ا  نينخست  ي پژوهش حاضر برا
  .  دهديارائه م ي اقتصاد

  يف يك  ي هالي از تحل  يبيترك  راياست؛ ز  نياديبن  زيتما   ي پژوهش دارا  نيا  زين  يشناختاز نظر روش
 ينظر  ي هاها در كنار چارچوببنگاه   يمال  ي هاصورت  يواقع  ي هادادهاز    گرفته،كار  را به  يو كمّ

توسه  و    ي آورتاب  ،ي اقتصاد  ي رها يمتغ  انيروابط م  ،ي معادلات ساختار  الگوي و با    كردهاستفاده  
به  اعتباري  سنج  را  همزمان  همچن  دهي صورت  طراح  ي امرحله  كرديرو  ن، ياست.  و   يدر 

كار گرفته  حوزه به  نيبار در ا   نينخست  ي برا،  1يپنل  ي هاداده  هيبر پا  يمدل مفهوم  ييآزماي راست
بلكه    كند،ي موجود را پر م  اتيدر ادب  يتنها شكاف مهم  پژوهش حاضر نه  ب،يترت  نيشده است. بد

  .آورد يم فراهمي بر شواهد در حوزه اقتصاد  يمبتن ي هااست يتوسعه س ي برا  ييمبنا

اعتباري رهسا به عنوان يك ابزار  -تحليل نقش سازوكار تسويه تهاتريپژوهش    هدف اصلي اين 
تاب در  آنمالي  فرعي  اهداف  و  است  دفاعي  همكاران  شبكه  اقتصادي  ابعاد    آوري  شناسايي 

آوري اعتباري رهسا بر تاب– يتهاتر  هيتسو  آوري اقتصادي و ارزيابي ميزان تاثير سازوكار تاب
بر اين مهم استوار  پژوهش  اقتصادي شبكه همكاران دفاعي است. بنابراين فرضيه اصلي اين  

  يدر شبكه همكاران دفاع  ياقتصاد  يآورتاب  شيموجب افزا  اعتباري   هيسازوكار تسواست كه  
  . شوندبه شرح ذيل بيان ميپژوهش ي اين فرع  هاي. همچنين فرضيهشده است 

دفاع   ياقتصاد  يآورتاب   -1 همكاران  و    هايمولفه  ي دارا  يشبكه  مشخص 
  است.   يفيتعرقابل

 ياقتصاد  يآوربر تاب  يرهسا اثر مثبت معنادار  اعتباري  –يتهاتر  هيسازوكار تسو   -2
  .دارد يدر شبكه همكاران دفاع

  
 پژوهش پيشينه  2

  موضوع  با   مرتبط   خارجي  و  داخلي  هايپژوهش  از  تعدادي   پژوهش،  از  قسمت  اين  در
- مولفه  ءمورد مطالعه، احصا  هاي پژوهشتمركز اصلي در انتخاب   . شودمي  مطالعه و بررسي پژوهش  

مالي  وكار و همچنين تاثير ابزارهاي تامين  آوري اقتصادي با تاكيد بر سطح كسباي موثر بر تاب ه

 
1 panel data 
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مرتبط  هاي  مولفه آوري و  تاببر    )پژوهشمشابه سازوكار مورد بررسي در اين  (و تسويه اعتباري  
  باشد. ميآوري با تاب

) كندلجي  و  در  1404احساني  عنوان    كه  پژوهشي)  تابارائه  «با  جامع  آوري مدل 
  با رويكرد آميخته اكتشافي   ،»هاي كوچك و متوسط ايراني با رويكرد فراتركيباقتصادي شركت 

معادو   ساختاري لا مدلسازي  در  ت  انجام  كه  مرحله  نظري م   ،شد  دو  روابط  و  اصلي    را  ضامين 
هاي . روايي مضامين با استفاده از شاخص نمودندطراحي    را  آوري و مدل اوليه تابكرده  استخراج  
نامه  هاي حاصل از پرسش ي، داده. در مرحله كمّه است) تأييد شد0.822) و كاپا (0.95هولستي(

تبار مدل با روش معادلات  مدير بنگاه كوچك و متوسط در استان مركزي تحليل و اع  130بين  
شده براي تبيين    سطحي بومي   مدل سه   اينارائه  سنجيده شد.   اسمارت پلاس افزارساختاري و نرم 

و اعتبارسنجي تجربي آن از طريق  است    شاخص  76مقوله و    23عد،  بُ  7آوري اقتصادي شامل  تاب
ها نشان يافته   ت.اقتصادي اسآوري  شده و سازه تاب  آزمون مسيرهاي علّي ميان ابعاد شناسايي

مؤلفه اصلي است كه اثرگذاري    7هاي كوچك و متوسط متأثر از  آوري اقتصادي بنگاه دهد تابمي 
    .آوري اقتصادي بيشترين ضريب را داردهاي سازماني و راهبردي بر تابتوانمندي 

تعيين ابعاد و معيارهاي شـناسـايي و  «اي با عنوان ) در مقاله1401و همكاران (  شـعرباف عليائي
شـناسـايي ابعاد و معيارهاي   ، بهراهبردي»آوري سـازماني و نقاط مرجع  عملكرد با تأكيد بر تاب

ــازماني   ــان با رويكرد اي برق منطقهعملكرد س ــازماني و بهرتاب خراس  نظريهگيري از  هآوري س
انجام شـده اسـت.    اين پژوهش به كمك روش تحليل مضـمون اند.پرداخته  راهبردي نقاط مرجع  

آوري  با رويكرد تاب خراســـان هاي  همنطق  قهاي پژوهش، عملكرد ســـازماني بربراســـاس يافته
ــازمـاني در   ــاني، رهبري و مـديريـت، ذينفعـابـا عـد ارتبـاط  بُ  9سـ ن، قـابليـت منـابع مـالي، فني و انسـ

قابليت   هاي ســازماني، نوآوري،، آمادگي ســرمايهفناورانه، ظرفيت زيرســاختي و پذيري تطبيق
 پژوهشهاي مرتبط با شـناسـايي شـده اسـت كه حوزه مالي آن مولفه  راهبردي دانش و رويكرد  

مالي و راهكارهاي اجرايي  نچالشهاي تأميشناسايي  پژوهشجاري را شـامل شـده اسـت. خلا اين 
  اي است.منطقهشركتهاي برق در ن  آ كردن

 81و انجام مصاحبه با    ختهيآم  كردياز رو  ي ريگ) با بهره 1398و همكاران (  پورخواجه
ها كردند. داده   يي را شناسا  ي در صنعت بانكدار  ي سازمان  ي آور تاب  ي هاابعاد و مؤلفه   ،ي خبره بانك

تحل روش  قالب    يبررس  مضمون  ليبا  در  اصل  2و  م  12  ،يعامل  فرع  18و    يانيعامل    يعامل 
نتا  ي بندطبقه  تاب  جيشدند.  داد  مد  يسازمان   يآورنشان  سطح  دو  بانكخُ  تيريدر  (شامل    يرد 

)  رييتغ  تيريراهبرد بنگاه و مد   ن،يتأم  رهيزنج  ، ياطلاعات و ارتباطات، منابع انسان  ،يمال  تيريمد
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است.    لي) قابل تحليو نظارت  ي ت يحاكم  ، ياسيس   ي رهايمتغ  ،ي استگذاري(س  يكلان بانك  تيريو مد
خُ سطح  بُدر  مالي عد  رد  مديريت   4شامل    مديريت  سرمايه،  مديريت  نقدينگي،  مديريت  متغير 

معوقه مطالبات  ريسك  صحيح  مديريت  در  و  كه  است  شده  اثبات  و  مورد    پژوهشاين    تعريف 
  برداري قرارگرفته است. بهره 

  ي مال   ن يتأم  ي ابزارها  ياتيعمل  ييكارآ  يبررس«اي با عنوان  ) در مقاله1403(  فريدوني و مرادي 
اند. در اين مقاله بيان شده  هاي تامين مالي زنجيره تامين پرداختهبه بررسي شيوه  »نيتأم   رهيزنج

تواند راهكار مناسبي براي كاهش  صورت زنجيره مياستفاده از ابزارهاي تأمين مالي به است كه  
 خلأ تأمين مالي صنعت باشد. همه اين ابزارها تعهد بانك به پرداخت مبلغي معين در سررسيدي

تواند در طول زنجيره انتقال پيدا  است كه مي  )پژوهش(مشابه سازو كار معرفي شده در اين    معين
تأمين مالي نمود.    صورت اهرميتوان اجزاء زنجيره تأمين را به كند. با استفاده از اين ابزارها مي

اين مقاله به بررسي كارايي اين ابزارها در تأمين مالي زنجيره تأمين پرداخته و به شيوه تحليلي  
زنجيره  براي  مناسب  مالي  تأمين  ابزار  كارايي  معيارهاي  خبرگان،  با  مصاحبه  كنار  در  توصيفي 

دار ادي داخلي مدتدهد كه اعتبار اسن. نتايج اين پژوهش نشان ميه استتأمين استخراج شد
  . كارآمدترين ابزار تأمين مالي زنجيره تأمين است

 ياقتصاد  يآورتابارائه الگوي  «اي با عنوان  در مقاله  2022دورمادي و همكاران در سال  
 تدابير آوري اقتصادي در بخش توليد و  ، به بررسي شاخصهاي تاب »ديتول  نظري   كرديشركت: رو

ها و شوكهاي قيمتي  همچون كمبود نهاده  ،بار اقتصادي اي فاجعهآوري براي پاسخ به رويدادهتاب
كمك  ديتول  ي برا  نهيبه   طي شراشده و    ي بند طبقه   تدابير  نيا  ند.پرداخته   ثابت    به  كشش  تابع 

  آوريتاب از    شاخص  12ي با  اقتصاد  الگوي   كيمقاله    نيادر    شده است.استخراج    )  CES(  ينيجانش
  راهكارهاي افزايش   ي برا  نه يبه  طيسپس شرا  .است   شده ارائه    ديتول  نظري   رويكردشركت در    كي

از شاخصهاي مطرح شده و روابط است.    شدهبا استفاده از فرمول كوهن تاكر استخراج    آوري تاب
   استفاده شده است. پژوهشدر اين  بين آنها

را    نيتأم  ي هارهيزنج  ي داريبر پا  ي اعتبار  هياثر تسو  ،ي اشبكه   لي ) با تحل2024و همكاران (  انگي
نتا  يبررس ا  جيكردند.  داد  تأخ  ني نشان  تا  پرداخت  ريابزار  را   همكاري  و  داده  كاهش  ٪40ها 

  يدار يموجب بهبود پا  ي اعتبار  هيتسو  ني. همچنكند ي م  تيرا تقو  رهيزنج  ي اعضا  انيبلندمدت م
تاخير پرداخت   .)2024و همكاران،    (يانگ  تشده اس  يبانك  لاتيبه تسه يو كاهش وابستگ  يالم

  پژوهشحاضر به عنوان شاخص وصول مطالبات در سازوكار اعتباري مورد بحث در    پژوهشدر  
  جاري لحاظ شده است. 
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و كاهش    يمال  ييدر بهبود كارا  ي اعتبار  هينقش تسو  ليتحلبه    پژوهشيدر    )2024( نيچن و ل
زمان    ي اعتبار  هيتسوكه    شدمشخص    هشپژواند. در اين  پرداخته  نيچ  عيصنا  ينگينقد  سكير

  جياستفاده از نتا  مدت را كم كرده است.كوتاه  يبانك   لاتيبه تسه ازيها را كاهش داده و نپرداخت
هز  يابيارز   ي برا عمل  يمال  ي هانه يكاهش  عملكرد  بهبود    ده يچيپ   نيتأم  ي هاره يزنج  در   ياتيو 

از آنها شود كه  هايي ارزيابي ميارزيابي شده است. بهبود عملكرد عملياتي يك شركت با شاخص
  ي به بررس )  2025لي و همكاران (  است.  شدهنيز استفاده    پژوهشآوري اقتصادي اين  در الگوي تاب 

 ن يپرداختند. ا  ني تأم  رهيزنج  ي داريها و بهبود پاپرداخت  ريدر كاهش تأخ  ي اعتبار  هينقش تسو
آنها    كنندگانتامينو    ييمواد غذا   دكنندهيشركت تول  120از    يمال  يهاداده  ي آورپژوهش با جمع

داد    ننشا  جياستفاده كرد. نتا  ARDL  يزمان  ي ها ي سر  ي ها، از مدل 2022تا    2017  زماني  در بازه
روز كاهش   60روز به    90را از    هاپرداخت  ريتأخ  ني انگيتوانست م  ي اعتبار  هيكه استفاده از تسو

  . )2025(لي و همكاران، دهد شيدرصد افزا 18طور متوسط  را به دي دهد و سطح تول
مطالعات ميداني مرتبط با موضوع پژوهش نشان بندي  جمعبررسي پيشينه نظري و  

كمي  تابه  دهد  حوزه  پژوهش در  اغلب  نيز  اقتصادي  تدوين آوري  كلان،  مفاهيم  تبيين  به  ها 
شاخص رچوبچا شناسايي  و  نظري،  تابهاي  عمومي  اجتماعي، هاي  مختلف  سطوح  در  آوري 

فردي حوزه پرداخته  و...  اقتصادي،  يا  اقتصادي  كلان  سطح  در  نيز  مطالعات  اين  عمده  اند. 
آوري هاي تابحاضر، تأكيد بر تبيين مؤلفه   پژوهشاند. اما در  گذاري اجتماعي انجام شده سياست 

سطح   در  به بنگاه اقتصادي  است،  دفاع  وزارت  با  همكار  آنگونه هاي  تأثيرپذيري  كه  از  اي  ها 
    بررسي شده است. كنوني اقتصاددر شرايط  نوين ماليها و ابزارهاي سياست 

هاي تأمين مالي زنجيره تامين، از در مطالعات انجام شده مشخص شد كه يكي از روشهمچنين  
هاي  بندي روشتهاتري نيز در اين گروه از تقسيم-معاملات اعتباري طريق تسويه اعتباري است كه  

حل خاص براي افزايش فروش، جابجايي موجودي،  راه  ،گيرد. معاملات تهاتري تأمين مالي قرار مي
ها و استفاده از ظرفيت بيكار، تامين مالي مناسب، بازاريابي و تبليغات، محافظت در برابر بحران

ارپس نقدينگي  ميانداز  مختلف ائه  ابعاد  در  شركت  از  پشتيباني  موجب  تهاتر،  از  استفاده  دهد. 
مي مالي  تأمين  و  تجارت  بازاريابي،  مي  .دشوشامل  نشان  موجود  از ادبيات  استفاده  كه  دهد 

هاي اقتصادي پايداري  ها و بنگاهنوين تأمين مالي مي تواند به طرق مختلف در شركت   سازوكارهاي 
گذاري مولد در مواجهه با ريسك و در  توانند از خدمات مالي براي سرمايهمي  مديران  .ايجاد نمايد

تنها   ندارند،  دسترسي  نوين  مالي  ابزارهاي  به  كه  افرادي  كنند.  استفاده  پايداري  ارتقاي  نتيجه 
بازده با پتانسيل كمتري براي رشد درآمد و ثروت آينده، هاي كم خطر و كمتوانند در فعاليت مي 
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كنند براي   ،شركت  تهاتري  و  اعتباري  روشهاي  مانند  مالي  تأمين  نوين  روشهاي  از  استفاده  اما 
هاي تواند منافع بيشتري به همراه داشته باشد كه خطرات شوكوكار مي مديريت مالي در كسب 

تواند بر هاي جديد معاملات مي، ابزارهاي نوين مالي و شيوهبراي همين ،دهدآينده را كاهش مي
  آوري اقتصادي اثر مثبت داشته باشد. تاب

گستردگ وجود  انجام  يبا  تابمطالعات  حوزه  در  چند   بيشتر  ،ي اقتصاد  ي آور شده 
در   پژوهشهاقابل مشاهده است. نخست آنكه اغلب    نيشيپ  ي ها مشترك در پژوهش  محدوديت
در   پژوهشهاز  نتايج بسياري ا  و  انددر سطح كلان انجام شده   اي  ي عدبُصورت تكبه  آوري حوزه تاب
آوري  ها و يا راهكارهاي افزايش تابآوري بنگاهآوري تنها به شناسايي عوامل موثر بر تاب حوزه تاب

  ياند، اما بررسپرداخته  يمال  ي پژوهشها به نقش ابزارها  ياگرچه برخ  نكهيدوم ا   بسنده كرده است.
تورم) در كنار   ر ياقتصاد كلان (نظ  طياندازه شركت و شرا  ،ي اعتبار  هيتسو  ي زمان سازوكارهاهم
 ي مالويژه  ابزار    كياثر    ياز مطالعات فقط به گزارش تجرب  ي اريبس   ني. همچننشدمشاهده    گريكدي

و    يي را شناسا  ي آور معتبر تاب  ي هاهستند كه هم شاخص  ي بيترك  ي كرده و فاقد چارچوب  نده بس
. از ارزيابي نمايدبلندمدت    ياقتصادسنج  الگوي    كيرا در    رهاي متغ   نيكند و هم اثر ا  يدهوزن

ها شاخص   ي(شامل استخراج و اعتبارسنج  ي اچندمرحله  يكرديرو  يپژوهش حاضر با طراح  رو،نيا
خلأها را پر كند    نيا  كوشدي ) مي پانل  ياقتصادسنج  ليو سپس تحل  ،يل عامليو تحل  ي فيبا روش ك

عضو شبكه همكار    ي هاشركت   ي اقتصاد  ي آوررا بر تاب  ي باراعت  هيتسو  ي سازوكارها  يو اثرات واقع
  . دينما ي ساله بررسهفت  يدوره زمان كي يط دفاعي

  
  مباني نظري 3

  آوري اقتصاديمفهوم تاب 1-3
توانا  ي اقتصاد   ي آوربتا حفظ  كسب   ايسازمان،    ،ي اقتصاد  ستميس  كي  ييبه  در  وكار 

مفهوم    ني. اشودي گفته م   ي اقتصاد  ديها و نوسانات شدها، بحرانعملكرد خود در مواجهه با شوك
ظرف نشان منف  ،ي نيبش يپ  ي برا   ستم يس   تيدهنده  اثرات  كاهش  و  تهد  ي ناش  يجذب    دات ياز 

نها  ي اقتصاد در  وضع  بازگشت   تيو  شرا  يحت  ا ي  هياول  تيبه  در  عملكرد  .  است  ديجد  طيبهبود 
و    ي ريپذق يها است، بلكه شامل تطبمقاومت در برابر بحران  ي نه تنها به معنا  ي اقتصاد  ي آورتاب
  ن يا ).1395(ابونوري و همكاران،   شودي م  زينامساعد ن   طيمثبت در شرا  راتييتغ  جاديا  ييتوانا

  يداريعملكرد پا  داريو ناپا  ايپو  ي هاط يحتا در م  كند يها كمك مها و سازمان به شركت   يژگيو
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به    ي اقتصاد  ي آور كنند. تاب   ي برداررشد و توسعه بهره   ي برا  ديجد  ي هاداشته باشند و از فرصت 
 ت يريدر مد  ي ديكل  ي هااز حوزه  يكيبلندمدت، به    ي داريپا  جادي بحران و ا  تيريدر مد  تياهم  ليدل

در مواجهه    ژهيو  به  ،يمل  ي ها و اقتصادهاشركت   ي رامفهوم ب  نيشده است. ا  ليتبد  يو مال   ي اقتصاد
  ي اتينقش ح  ،يمال  ي و نوسانات بازارها  ها،ميتحر  نده،يتورم فزا  ،ي مانند ركود اقتصاد  ييهابا بحران

چنكنديم  فايا در  سازمان  ي اقتصاد  ي هاستم يس  ،يطيشرا  ني.  بالاتر  ييهاو  سطح  از  از    ي كه 
بازگشت   ي برا  يمناسب  ي هافرصت  ها،ب يضمن كاهش آس  توانندي برخوردار هستند، م  ي آورتاب

  ).1395(سبحان الهي و كوهگرد،  كنند جاديرشد و توسعه ا ريبه مس
  مفهوم تسويه اعتباري  2-3

ها و مطالبات هاي اصلي، مديريت بهينه بدهي هاي مالي و تجاري، يكي از چالش در نظام 
هاي مستقيم  سنتي تسويه، معمولاً نيازمند جابجايي نقدينگي و پرداختهاي  متقابل است. روش

بر بودن همراه باشند.  هاي بالاي تراكنش، ريسك نقدينگي و زمان هستند كه ممكن است با هزينه 
به اعتباري  تسويه  راستا،  اين  و    در  مالي  روابط  مديريت  در  كارآمد  و  نوين  سازوكار  يك  عنوان 

شود  تسويه اعتباري به فرآيندي اطلاق مي  .شودقدينگي مستقيم مطرح مي كاهش نياز به جريان ن
  سازوكار ها و مطالبات متقابل ميان چندين طرف شناسايي شده و با استفاده از  كه در آن بدهي 

مي تسويه  متقابل،  پرداختاعتبار  انجام  بجاي  روش،  اين  تا  شوند. در  مالي  تعهدات  نقدي،  هاي 
گيرد. اين التفاوت آن باقيمانده مورد تسويه قرار مي خنثي شده و تنها ما به    ميزان برابر با يكديگر

از منظر    .هاي مبادله در اقتصاد استوار استفرآيند، بر پايه اصول حقوق مدني و كاهش هزينه
قانون مدني جمهوري   262حقوقي، مفهوم تسويه اعتباري ريشه در حقوق مدني دارد. طبق ماده  

زمان هم بدهكار و هم طلبكار باشند، تعهدات  هرگاه دو نفر در برابر يكديگر هم  اسلامي ايران،  
   ).1400(قاضي ،   است شود. اين اصل، مبناي قانوني در روابط مالي  آنان تا ميزان برابر ساقط مي 

هاي مبادله و كارايي تخصيصي  از ديدگاه اقتصادي، تسويه اعتباري بر مبناي نظريه كاهش هزينه 
هاي مكرر و كاهش نياز  كنند كه با حذف پرداختها بيان مي بل تبيين است. اين نظريهمنابع قا

هزينه گردش،  در  نقدينگي  نقلبه  از  ناشي  ريسكهاي  و  بانكي  كارمزدهاي  وجوه،  هاي  وانتقال 
يابد. علاوه بر اين، تسويه اعتباري باعث افزايش سرعت گردش كاهش مي   زيادي نقدينگي به ميزان  

شود كه به نوبه خود، كارايي كل سيستم  و ارتقاي نقدشوندگي در شبكه مبادلات مي   اعتبارات
 .دهدمالي را افزايش مي

 :هاي مختلف كاربرد دارداين روش در حوزه
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هاي مديريت  عنوان يكي از روش  در اين حوزه، تسويه اعتباري به :بازارهاي مالي و بانكي
 .شودسسات اعتباري استفاده مي ها و مؤريسك و تسهيل مبادلات بين بانك

در شرايط كمبود نقدينگي، تسويه اعتباري امكان ادامه  :  هامعاملات تجاري بين بنگاه 
 .كند همكاري اقتصادي را فراهم كرده و از توقف چرخه توليد جلوگيري مي

المللي، كشورها در برخي مواقع از سازوكارهاي حتي در سطح بين :  يالملل تجارت بين
كنند تا فشار ناشي  جاي پرداخت نقدي ارزي استفاده مي اعتباري براي تجارت كالا و خدمات به

توان ابزاري كارآمد در مجموع، تسويه اعتباري را مي  .هاي مالي كاهش يابداز كمبود ارز يا تحريم
البات دانست كه ضمن تقويت پايداري مالي، كاهش ريسك نقدينگي و  ها و مطدر مديريت بدهي

خُ سطح  در  اقتصادي  كارايي  ارتقاي  زمينه  اعتباري،  روابط  مي بهبود  فراهم  را  كلان  و   د سازرد 
  ). 2022(دورمادي و همكاران، 

به موارد مذكور و لزوم تضمين حفظ و بقاي شبكه همكاران، انجام مبادلات   توجهبا  
تسويه   شبكه و  سازمانها با  بين  مالي  پولي و  مطالبات    موقعبهمنظم  پرداخت  قراردادها و  مالي 

يكي از اقدامات مهم در سطح وزارت به در همين راستا  .  استاي برخوردار  شبكه از اهميت ويژه
  موقع بهار پولي و مالي مطمئن و منظم با هدف تسويه مالي شبكه، پرداخت  منظور ايجاد سازوك

ذيل    1389موسسه رهسا در سال  باشد.  مطالبات  و حمايت از آنها، تاسيس موسسه رهسا مي
اهداف اقتصاد مقاومتي، با رويكرد خروج از ركود بدون تورم و با هدف ايجاد چرخه اثرگذاري از  

مالي بين كنشگران وزارت (اعم از سازمانها و صنايع از يكسو و پيمانكاران   تسويه اعتباري و تبادلات
تسويه اعتباري و مبادلات ايجاد سازوكار    از سوي ديگر) ايجاد شد. اين مجموعه با  كنندگانتامين و  

به ويژه در حوزه تسويه مطالبات شبكه همكاران    اعتباري، در مديريت منابع و وجوه نقد سازمانها و
و ابزار مهم و   هاگزينه هاي رهسا به عنوان يكي از  به طوري كه امروز حواله  ،نمايدنقش مي   ايفاي 

بدهي و  مطالبات  تسويه  در  ابتداي  جدي  از  است.  مطرح  همكاران  شبكه  و  وزارتي  درون  هاي 
بر   بالغ  كنون   تا  موسسه  مابين    25فعاليت  في  اعتباري  تسهيلات  قرارداد  تومان  ميليارد  هزار 

است كه اين اعتبار در تسويه مطالبات شبكه    شدهموسسه رهسا و سازمانهاي تابعه وزارت منعقد  
به كمك اين اعتبار، بدهي خود را به زنجيره تامين در    و سازمانها  شودهمكاران دفاعي صرف مي

. در سازوكار اجرايي اين الگو، سازمان پس از انعقاد كنند چند مرحله به صورت اقساطي تسويه مي
حواله قالب  در  را  خود  دريافتي  اعتبار  به  قرارداد،  اعتباري،  تخصيص   كنندگانتامين هاي  خود 

  پژوهش از آنجا كه در اين    شود.ه حساب پيمانكاران منتقل ميدهد و اعتبار مندرج در حواله ب مي
شود، بنا براين موسسه رهسا به عنوان نهاد مالي رسمي و ثبت شده  همچون بانكها شناخته نمي 
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امكان انتشار و صدور اوراق بدهي رسمي با قابليت معامله در بازارهاي مالي را نخواهد داشت و در  
شود و تحليل ورت عملياتي بر سيستم تسويه  اعتباري متمركز مينتيجه در مطالعه حاضر به ص

  گيرد. نقش اين سازوكار بر شركتهاي فعال در شبكه همكاران دفاعي مورد بررسي و آزمون قرار مي
جمع  از  در  حاصل  پژوهشبندي  نظري  مباني  تاب تحليل  الگوي  تدوين  براي  آوري ، 

آوري شناسايي شدند كه به  اوليه تاثيرگذار در تابهاي  اقتصادي شبكه همكاران دفاعي، شاخص
  باشد: زير مي شرح

نسبت سود   -3ي،  نسبت بده  -2ي،  جار  يپرداخت شده به كل بده  ي نسبت بده  -1
دوره گردش    - 7،  نسبت پول نقد  -6ي،  نسبت جار- 5ي،  نسبت آن  -4،  به سود ناخالص  ياتيعمل
نسبت    -10،  ر بخش دفاع از كل فروشسهم بازا  -9ي،  افتنيدر  ي هاگردش حساب  -8،  اتيعمل
 دوره وصول مطالبات،  -12 نسبت مطالبات وصول شده به كل مطالبات،  -11،  هيبه سرما  لاتيتسه
بازده حقوق صاحبان    - 15،  هاييبازده دارا  -14 هزينه خريد خارج به كل هزينه مواد اوليه،  -13

سود خالص به فروش (حاشيه سود نسبت    -17نسبت بدهي به حقوق صاحبان سهام،    -16،  سهام
متوسط دوره   -20نسبت پوشش بهره،    -19هاي عملياتي به درآمد،  نسبت هزينه  -18خالص)،  

  . هاپرداخت بدهي
ساخته در يافت شده يك پرسشنامه محقق  ي هادر ادامه براي ارزيابي اهميت هر يك از شاخص

دهي  ، پس از وزنو براساس نظر خبرگان  از خبرگان حوزه مالي و اعتباري قرار گرفت   تَن   30اختيار
شاخص حذف  اهميت، و  كم  نهايي    13  هاي  مفهومي    شد  ءاحصاشاخص  الگوي  نهايت  در  كه 

  . است  شدهبه صورت زير ترسيم  پژوهش
با توجه به هدف اصل  نيدر ا    يآوربر تاب  ي اعتبار  ه يسازوكار تسو  ريتأث  يكه بررس  يپژوهش، 

  تسويه اعتباري  ي روش برا   ني سازوكار است، مؤسسه رهسا كه از ا   نيبردار از ابهره  ي هاشركت 
استفاده از    انتخاب شده است.   ي كاوبه عنوان مورد  كندي خود استفاده مدرون شبكه    ي هاشركت 

آوري  بررسي روابط ميان متغيرهاي اقتصادي، سطح تاب  به منظورسازي معادلات ساختاري  مدل 
. اين روش، امكان سنجش  مورد مطالعه قرار گرفته است  اعتباري تسويه    ابزار  ري ازگيو ميزان بهره 

مي   همزمان فراهم  را  متغيرها  ميان  غيرمستقيم  و  مستقيم  كه  .  سازدروابط  است  ذكر  به  لازم 
شماره    در پيوست  آنهاتعاريف عملياتي دقيق هر يك از اين متغيرها و فرمول محاسباتي مربوط به  

  .توانند براي جزئيات بيشتر به آن مراجعه نماينداين پژوهش ارائه شده است و خوانندگان مي  1
  
  

   



  نشريه علمي مديريت استاندارد و كيفيت 
 

DOI: 10.22034/jsqm.2026.555961.1673 

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  
  

  الگوي مفهومي تحقيق  .1شكل 
لازم است    ،ي اقتصاد  ي آور مختلف بر تاب  ي رهايمتغ  ي رگذاريأث و ت  ميروابط عل  ي با هدف بررس

در ادامه به  .  شوند  نيي و تب  فيتعر  قيبه طور دق  ز يرفته در مدل پژوهش نبكار    ي رهايمتغ  ريسا
استفاده    يونيكه در مدل رگرس  يلگرتعد  ي رهايمتغ   نيوابسته و همچن  ريمتغ  ،مستقل  ريمتغ  يمعرف

  .شودي خواهند شد، پرداخته م
   :متغير وابسته

 زانيم  انگريپژوهش، نما  نيوابسته ا  ريبه عنوان متغ  ي اقتصاد  ي آور تاب (ER) : آوري اقتصادي تاب
 نامساعد است.   ي اقتصاد طيدر مواجهه با شرا يمال ي دار يها در حفظ و پاشركت  ييتوانا
  مستقل:  ريمتغ

در   ي اعتبار ي ها استفاده از روش زانيدهنده منشان  ريمتغ  نيا: )CS( ي اعتبار هيسازوكار تسو
به كل فروش و نسبت   ي سنجش آن، از نسبت فروش اعتبار  ي ها است. برامعاملات شركت 
  به كل مطالبات استفاده شده است.   ي شده به صورت اعتبارمطالبات وصول  

  :  لگريتعد ي رهايمتغ
•  ) تورم  تغنشان  ريمتغ  نيا  :)Infنرخ  سطح  تأث  هامتيق  يعموم  راتييدهنده  بر   ريو  آن 

  .شودي استخراج م رانيمركز آمار ا ي هاها است كه از دادهشركت  ي اقتصاد ي آورتاب
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گردش    تميمتغير از لگار  نيا   كردنعملياتي    ي پژوهش برا  نيدر ا   :)Sizeاندازه شركت (  •
بر اساس استاندارد   ،ي همان گردش مالي سالانه نقد  شود و گردش ماليمالي شركت استفاده مي

  . شودسال شركت لحاظ مي ك ياست و كل فروش  ي حسابدار
  :  يساختگ  ريمتغ

ها، شركت   ي اقتصاد  ي آوررهسا بر تاب  ي اعتبار  هياستفاده از تسو  ريتأث  يمنظور بررس   به
شده   فيتعر  ي طور   D  ريمتغ  نجا،ياستفاده شده است. در ا  Dريبا عنوان متغ  ي ساختگ  ريمتغ  كياز  

  ، 1رهسا استفاده كرده باشد، مقدار آن برابر با عدد  ي اعتبار هيكه شركت از تسو ييهاكه در سال 
در نظر گرفته شده    0استفاده نكرده باشد، مقدار آن برابر با    ستم يس  نيكه از ا   ييهاو در سال

  است. 
  روش تحقيق 4

  هاگردآوري و تحليل داده 1-4
ي) به شمار مي آيد و از لحاظ  كمّ-روش پژوهش حاضر از نوع پژوهشهاي آميخته (كيفي

كاربردي   پژوهشهاي  حيطه  در  هدف  جنبه  از  و  اكتشافي  پژوهشهاي  نوع  از  اطلاعات  قطعيت 
سازوكار تسويه    و  ي اقتصاد  ي آورتاب  ي ديكل  ي هاشاخص   ييهدف شناسا  ،يفي . در بخش كباشدمي

هدف    ،يكه در بخش كمّ  ياست، در حال   ي و اقتصاد  يآنها توسط خبرگان مال  دييتأ  اعتباري و
ي با استفاده از مدل  اععضو شبكه همكاران دف  ي هاشركتبررسي تاثير سازوكار تسويه اعتباري در  

  باشد.  ارئه شده مي
 بخش كيفي 1-1-4

نقش سازوكار   يابيو ارز  ي اقتصاد  ي آورتاب  ي ديعوامل كل  ييبخش، شناسا  نيهدف از ا
و توسط   يساخته طراحمحقق ي امنظور، پرسشنامه   نياست. به هم نهيزم نيدر ا ي اعتبار هيتسو
  .  شد ليتكم ي و اقتصاد ينفر از خبرگان مال 30

مد شامل  اقتصاد  ،يمال  رانينمونه  ح  ي كارشناسان  متخصصان  در   يمال   ني تأم  وزهو 
در   ياست كه تجربه و دانش كاف  يشبكه همكاران دفاع  كنندهنيتأم  ي هاوزارت دفاع و شركت 

تأم تسو  ني تأم   رهيزنج  يمال   نيحوزه  مشاركت  ي اعتبار  هيو  انتخاب  به دارند.  صورت كنندگان 
  يحاصل شود افراد منتخب از تخصص و آگاه  نانيانجام شد تا اطم  يبرفهدفمند و با روش گلوله

  لازم برخوردارند.  



  نشريه علمي مديريت استاندارد و كيفيت 
 

DOI: 10.22034/jsqm.2026.555961.1673 

  ياقتصاد  ي آورتاب  هيشاخص اول  20  ني شيها، ابتدا با مرور مطالعات پشاخص  يدر طراح
اعتباري    2و   تسويه  براي  اوليه  اشاخص  شد.  اختشاخص   نياستخراج  در  پرسشنامه  در   ار يها 

آن نظرات  اساس  بر  و  گرفت  قرار  شاخصخبرگان  نها  تياهمكم  ي هاها،  فهرست  و    يي حذف 
  . شد نيتدو  ي مارآ ي هاليتحل ي معتبر برا ي هاشاخص
  يبخش كمّ  2-1-4

شركت عضو شبكه همكاران دفاعي  400ي پژوهش، جامعه آماري شامل  در بخش كمّ
اند. با  طور رسمي با مؤسسه رهسا تعامل مالي داشتهبه   1402تا   1396هاي  است كه طي سال

هاي مالي قابل اتكا در يك بازه توجه به ماهيت تخصصي پژوهش و ضرورت دسترسي به داده 
روش از  استفاده  امكان  بلندمدت،  نمونهزماني  روش  هاي  رو،  اين  از  نبود.  فراهم  تصادفي  گيري 

به  هدفمند  شسرشماري  تمام  تا  شد  گرفته  تحليل ركتكار  به  ورود  براي  لازم  شرايط  كه  هايي 
 .اقتصادسنجي را دارا هستند، مورد بررسي قرار گيرند

شركت انتخاب  به معيارهاي  نهايي  نمونه  به  ورود  براي  پيش  ها  از  و  مشخص  صورت 
هايي در نمونه نهايي قرار گرفتند كه واجد شرايط  . بر اين اساس، شركت شد شده تعيين  تعريف

 :زير بودند
براي سه سال متوالي در دوره   كمينهاستفاده مستمر از سازوكار تسويه اعتباري رهسا   .١

 . مورد بررسي
صورت .٢ بودن  دسترس  زماني  در  دوره  كل  براي  اتكا  قابل  و  كامل  مالي  تا   1396هاي 

1402 . 
وقفه در فعاليت عملياتي شركت طي دوره مورد مطالعه (عدم توقف توليد يا   نداشتن .٣

 .خروج از شبكه)
محاسبه شاخص .۴ تابقابليت  متغيرهاي استخراجهاي  بر اساس  اقتصادي  شده از آوري 

 .تحليل عاملي
شركت واجد شرايط  20شركت عضو شبكه، تنها    400با اعمال اين معيارها، از ميان  

به  و  شدند  داده  تشخيص  بلندمدت  پانلي  تحليل  براي  انتخاب لازم  پژوهش  نهايي  نمونه  عنوان 
اي و تداوم استفاده  ها نه بر اساس تصادف، بلكه بر مبناي كفايت دادهاين شركت   گرديدند. انتخاب

از سازوكار تسويه اعتباري انجام شده است؛ امري كه براي بررسي اثرات واقعي و بلندمدت اين  
 .سازوكار ضروري است
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آوري اقتصادي هاي تابهدف از انتخاب اين نمونه، مقايسه و تحليل تغييرات شاخص
گيري از سازوكار تسويه اعتباري رهسا و بررسي رابطه بلندمدت  ها در دوره قبل و بعد از بهره ت شرك

سال،    7شركت در طول  20هاي پانلي شامل بوده است. استفاده از داده پژوهشميان متغيرهاي 
 .سازدها و استخراج روابط پايدار بلندمدت را فراهم مي هاي فردي شركت امكان كنترل ناهمگني 

داده گردآوري  شركت ابزارهاي  مالي  مديران  پرسشنامه  شامل  اطلاعات ها  و  ها 
بوده است. فرايند    1402تا    1396هاي  شده طي سال هاي مالي حسابرسيشده از صورتاستخراج

 :ها در سه مرحله انجام شدگردآوري و تحليل داده
شاخص .١ تابشناسايي  اوليه  سازوكار  هاي  و  اقتصادي  اساس  آوري  بر  اعتباري  تسويه 

 مطالعات پيشين؛ 
شاخص .٢ پالايش  و  پرسشنامه  اعتبارسنجي  و  خبرگان  نظرسنجي  طريق  از  ها 

 ساخته؛ محقق
هاي نهايي براي استخراج شاخص  SPSS افزاركارگيري تحليل عاملي اكتشافي در نرمبه .٣

 .هاو تعيين وزن آن
شاخص  شناسايي  از  شاخصپس  حذف  و  معتبر  كمهاي  هم اههاي  يا  پوشان، ميت 

به شاخص منتخب  مدل هاي  در  وابسته  متغير  با  عنوان  نهايت،  در  شدند.  وارد  رگرسيوني  هاي 
نرم از  اصلاح  EViews افزاراستفاده  كاملاً  مربعات  حداقل  اقتصادسنجي  روش  ،  (FMOLS)  شده و 

ها در دي شركت آوري اقتصاتأثير سازوكار تسويه اعتباري رهسا، اندازه شركت و نرخ تورم بر تاب 
  .شددوره مورد بررسي آزمون 

  ها يافته 5
هاي آوري اقتصادي، شاخصبراي تدوين مدل تاب  شدهمانطور كه در بخش قبلي اشاره  

تاب در  تاثيرگذار  پژوهش اوليه  نظري  مباني  تحليل  و  پيشين  مطالعات  بررسي  طريق  از  آوري 
  . شناسايي شدند

ساخته در يك پرسشنامه محقق  ،شدهيافت  ي هاشاخصبراي ارزيابي اهميت هر يك از  
گانه ليكرت از خبرگان حوزه مالي و اعتباري قرار گرفت. براي اين كار از طيف پنج   تَن   30اختيار  

بر اساس   شناسايي شده است.   عامل   20بيانگر امتياز هر يك از خبرگان به    1. جدولشد استفاده  
،  1جدول شماره  بر اساس    گانه ليكرتآوري درطيف پنجتابهاي اوليه  امتياز خبرگان به شاخص

  . شد احصا  پژوهشآوري در الگوي هاي نهايي تابشاخص
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 بر اساس نظرات خبرگان هاعامل  ازيامت  .1جدول
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 پر
هي

 بد
ت
سب

ن
  

هي 
 بد

كل
  

هي
 بد

ت
سب

ن
  

تي
ت آ

سب
ن

  

ش
فرو

ل 
ز ك

ع ا
دفا

ش 
 بخ

زار
م با

سه
  

ود 
 س

ت
سب

ن
ص 

خال
د نا

سو
به 

ي 
يات

عمل
  

ول
وص

ت 
البا

مط
ت 

سب
ن

 
ات 

طالب
ل م

ه ك
ده ب

ش

قد
ل ن

 پو
ت
سب

ن
  

ني
افت

دري
ي 

 ها
اب

حس
ش 

رد
گ

  

ري 
جا

ت 
سب

ن
  

ايه 
سرم

به 
ت 

يلا
سه

ت ت
سب

ن
  

يه 
 اول

واد
ه م

زين
ل ه

ه ك
ج ب

خار
نه 

هزي
  

ات
ملي

ش ع
رد

ه گ
دور

ات   
طالب

ل م
صو

ه و
دور

  

 ها
يي

دارا
ده 

باز
  

هام
 س

ان
حب

صا
ق 

حقو
ده 

باز
  

به 
ي 

ده
ت ب

سب
ن

اب
حس

ن 
حبا

صا
ق 

حقو
  

ش 
فرو

به 
ص 

خال
ود 

 س
ت
سب

ن
  

مد 
درآ

به 
ي 

يات
عمل

ي 
 ها

نه
هزي

ت 
سب

ن
  

هره 
ش ب

وش
ت پ

سب
ن

  

 ها
تي

داخ
 پر

وره
ط د

وس
مت

  

1  4  4  4  4  5  5  4  5  4  4  4  4  4  3 2 3 3 3 3 3 

2  4  3  4  3  3  3  3  4  4  3  4  4  4  3 3 2 2 4 4 4 

3  5  5  4  4  4  4  3  4  4  3  4  4  4  3 2 4 4 2 3 3 

4  4  4  4  4  3  3  4  3  3  3  4  4  4  2 3 3 2 3 3 4 

5  5  5  5  5  4  4  5  4  4  4  5  4  5  3 4 3 3 3 2 4 

6  5  5  4  4  4  4  5  4  4  4  5  4  5  3 3 3 4 3 2 3 

7  4  4  4  4  3  3  4  4  4  4  4  4  4  3 3 2 3 2 3 3 

8  5  4  4  4  3  3  4  3  4  4  4  4  3  2 4  3 2 3 3 4 

9  5  4  3  4  4  3  4  3  3  3  3  3  3  4 2 3 3 3 4 3 

10  4  4  3  3  4  3  4  4  3  4  3  4  3  3 3 4 3 4 3 4 

11  5  4  4  3  4  4  4  4  4  4  4  4  3  3 2 3 2 3 3 3 

12  4  4  3  3  3  3  3  3  3  4  4  4  3  2 3 2 4 3 2 3 

13  4  4  3  3  3  3  3  3  3  4  4  4  3  3 4 3 3 2 4 3 

14  5  4  4  4  3  3  4  3  3  3  3  3  4  4 3 4 2 3 3 2 

15  4  3  3  3  3  3  3  3  3  3  3  3  4  3 2 3 3 3 3 3 

16  5  4  4  3  4  3  4  4  3  4  4  4  4  2 3 2 4 3 2 2 
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ترين  هاي پرسشنامه، لازم است پايايي ابزار سنجيده شود. رايجپس از گردآوري داده

دهد. اين ها را نشان مي شاخص در اين زمينه آلفاي كرونباخ است كه ميزان انسجام دروني گويه
    .ابزار است پذيرفتني بيانگر پايايي   0.7متغير بوده و معمولاً مقدار بيش از  1تا   0ضريب بين 

ت ابا  به  آلفا  نكه يوجه  با    كرونباخ  ي مقدار  از    و  787/0برابر  م   7/0بالاتر   توان ياست، 
حاصل از آن    ي هابرخوردار بوده و داده  يمناسب  يياياز پا  شدهي  گرفت كه پرسشنامه طراح  جهينت
  معتبر هستند.  ي بعد ي آمار ي هالي انجام تحل ي برا

  ب يآن با استفاده از ضر  ييايپا  يپرسشنامه از خبرگان و بررس  ي هاپاسخ   افتيپس از در
از آزمون   ،ي اقتصاد  ي آور تاب  ي هاو غربال شاخص   شيبه منظور پالا   ي كرونباخ، در گام بعد  ي آلفا

t  نمرات   ن يانگيم   ايموضوع است كه آ  نيآزمون، سنجش ا  ني. هدف از اشد استفاده    ي انمونه  تك
(عدد   ي از حد متوسط نظر  شتريب  ي به هر شاخص توسط خبرگان، به طور معنادار  افتهي  اصاختص

17  2  2  3  1  1  2  2  1  2  2  2  2  1  4 3 3 2 4 3 3 

18  4  4  3  2  3  3  4  4  4  4  2  4  3  3 2 3 3 3 4 1 

19  4  3  3  3  4  4  2  2 4  3  2  4  4  2 3 2 3 2 3 4 

20  4  4  4  4  4  4  2  2  4  3  2  4  2  3 3 3 3 3 3 3 

21  4  3  4  4  3  3  4  4  3  2  2  3  2  3 4 3 2 3 3 2 

22  5  4  2  4  4  2  2  4  4  4  3  2  4  3 2 4 4 3 2 3 

23  4  3  3  4  3  2  4  2  2  3  3  3  3  2 3 2 3 2 3 3 

24  4  4  3  2  2  2  3  2  4  4  2  2  4  3 3 3 3 3 3 4 

25  4  4  4  3  3  3  3  3  2  4  3  4  4  4 4 3 2 3 4 3 

26  5  4  5  2  4  2  2  2  4  4  2  2  3  3 3 2 3 4 3 3 

27  5  4  4  3  4  2  2  2  2  3  2  4  4  3 2 4 3 3 3 4 

28  3  4  4  2  4  2  4  3  2  3  4  3  3  2 3 3 3 2 2 3 

29  4  4  3  4  3  4  3  4  4  3  3  3  2  3 3 3 2 3 3 3 

30  5  5  4  3  4  2  3  4  3  4  3  2  2  3 2 3 3 3 3 3 
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ط3 در  اريخ   اي  باشدي م  ي ا درجه  پنج   كرتيل  في)  در  مع  ني.  دو    دييتأ  ي برا  ياصل   اريراستا، 
  ها در نظر گرفته شد: شاخص

 نخبرگا  ليدهنده تماباشد، كه نشان   3از عدد    شتري ب  ديشاخص با  ازي امت   ني انگيم   -1 
  آن شاخص است.   تيبه اهم

حاصل   نانيباشد، تا اطم  0ဂ05كمتر از    ديبا  t.) در آزمون  Sig(  ي سطح معنادار  -2
  . باشدينم يمعنادار است و تصادف ي ، از نظر آمار3شده با عدد مشاهده  ن يانگيشود كه تفاوت م 

صورت عنوان   يدر  به  شاخص  آن  باشد،  برقرار  همزمان  طور  به  فوق  شرط  دو  هر  كه 
  انتخاب خواهد شد.  ي اقتصاد ي آور تاب ييو نها معتبرشاخص 

    نشان داده شده است.  3و  2هاي ي در جدولانمونه تك tآزمون نتايج مرتبط با 
يانمونهتي تك  نتايج آزمون  جدول  2. 

انحراف   ميانگين تعداد  ها عامل
 معيار 

خطاي استاندارد  
 ميانگين

 0.12821 0.70221 4.3 30 يپرداخت شده به كل بده  ينسبت بده
 0.12082 0.66176 3.9 30 يبده نسبت
 0.12208 0.66868 3.6333 30 يآت نسبت

 0.10152 0.55605 3.6333 30 بازار بخش دفاع از كل فروش  سهم
 0.14129 0.77385 3.4333 30 به سود ناخالص  ياتيسود عمل نسبت

 0.13688 0.74971 3.3 30 شده به كل مطالباتمطالبات وصول نسبت
 0.16248 0.88992 3.3667 30 پول نقد نسبت

 0.16141 0.88409 3.3333 30 ي افتنيدر يهاحساب   گردش
 0.13841 0.7581 3.3333 30 ي جار نسبت

 0.1148 0.62881 3.4667 30 هيبه سرما لاتيتسه نسبت
 0.1561 0.85501 3.4 30 ه يمواد اول نهيخارج به كل هز نهيهز

 0.14129 0.77385 3.4333 30 ات يگردش عمل دوره
 0.1694 0.92786 3.3667 30 وصول مطالبات   دوره

 0.1109 0.60743 2.9 30 ها يي دارا بازده
 0.12441 0.68145 2.8667 30 حقوق صاحبان سهام  بازده

 0.11679 0.63968 2.9333 30 به حقوق صاحبان حساب  يبده نسبت
 0.12441 0.68145 2.8667 30 سود خالص به فروش  نسبت

 0.10649 0.58329 2.9333 30 به درآمد  ياتيعمل يهانهيهز نسبت
 0.11227 0.61495 2.9667 30 پوشش بهره  نسبت
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 0.12999 0.71197 3.1 30 هايدوره پرداخت   متوسط

  
اينتايج آزمون تي تك نمونه  . 3جدول 	

 tآماره   ها عامل درجات  
 آزادي 

سطح 
 معناداري 

تفاوت 
 ميانگين

حد پايين بازه  
 95اطمينان %

حد بالاي بازه  
 95اطمينان %

پرداخت شده   ينسبت بده
 يبه كل بده

10.14 29 <.001 1.3 1.0378 1.5622 

 1.1471 0.6529 0.9 001.> 29 7.449 يبده نسبت
 0.883 0.3836 0.63333 001.> 29 5.188 يآت نسبت

بازار بخش دفاع از   سهم
 كل فروش 

6.238 29 <.001 0.63333 0.4257 0.841 

به  ياتيسود عمل نسبت
 سود ناخالص 

3.067 29 0.005 0.43333 0.1444 0.7223 

شده  مطالبات وصول نسبت
 به كل مطالبات

2.192 29 0.037 0.3 0.0201 0.5799 

 0.699 0.0344 0.36667 0.032 29 2.257 پول نقد نسبت
 يهاحساب   گردش
 يافتنيدر

2.065 29 0.048 0.33333 0.0032 0.6635 

 0.6164 0.0503 0.33333 0.023 29 2.408 ي جار نسبت
 0.7015 0.2319 0.46667 001.> 29 4.065 هيبه سرما لاتيتسه نسبت

 نهيخارج به كل هز نهيهز
 ه يمواد اول

2.562 29 0.016 0.4 0.0807 0.7193 

 0.7223 0.1444 0.43333 0.005 29 3.067 ات يگردش عمل دوره
 0.7131 0.0202 0.36667 0.039 29 2.164 وصول مطالبات   دوره

 0.1268 0.3268- 0.1- 0.375 29 0.902- ها يي دارا بازده
 0.1211 0.3878- 0.13333- 0.293 29 1.072- حقوق صاحبان سهام  بازده

به حقوق  يبده نسبت
 صاحبان حساب 

-0.571 29 0.573 -0.06667 -0.3055 0.1722 

سود خالص به  نسبت
 فروش 

-1.072 29 0.293 -0.13333 -0.3878 0.1211 

 ياتيعمل يهانهيهز نسبت
 به درآمد 

-0.626 29 0.536 -0.06667 -0.2845 0.1511 
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 0.1963 0.263- 0.03333- 0.769 29 0.297- پوشش بهره  نسبت
 0.3659 0.1659- 0.1 0.448 29 0.769 هايدوره پرداخت   متوسط

  
و سطح معناداري كمتر از    3متغير با ميانگين بالاي    13شده،  متغير بررسي  20از ميان  

0ဂ05    .هاي معتبر  عنوان شاخصاين متغيرها بههر دو شرط لازم را كسب كرده و تأييد شدند
عنوان متغيرهاي وابسته استفاده  آوري اقتصادي پذيرفته شده و در مراحل بعدي تحليل به تاب
  باشند:   متغيرها به شرح زيرمي  .شوندمي 

بده  -1 بده  ي نسبت  كل  به  شده  بده-2ي،  جار  ي پرداخت  سود - 3ي،  نسبت  نسبت 
ناخالص  ياتيعمل سود  آن- 4،  به  جار- 5ي،  نسبت  نقد-6ي،  نسبت  پول  گردش  -7،  نسبت  دوره 
حساب-8،  اتيعمل فروش -9ي،  افتنيدر  ي هاگردش  كل  از  دفاع  بخش  بازار  نسبت  -10،  سهم 
سرما  لاتيتسه مطالبات،-11،  هيبه  كل  به  شده  وصول  مطالبات  وصول  -12 نسبت  دوره 

  مواد اوليه.هزينه خريد خارج به كل هزينه  -13مطالبات،
  مدل رگرسيوني پژوهش 1-5 

مؤلفه  استخراج  از  تابپس  اصلي  آنهاي  تأييد  و  اقتصادي  آزمونآوري  با   t ها 
بررسي تأثير    به منظور عنوان متغير وابسته انتخاب شدند. سپس،  ها به اي، اين شاخص نمونهتك

ها، متغيرهاي مستقل، وابسته و تعديلگر  آوري اقتصادي شركت سازوكارهاي تسويه اعتباري بر تاب
 .شوندمدل پژوهش معرفي و تبيين مي 
به عنوان متغير وابسته در نظر گرفته شده   (ER) آوري اقتصادي در اين پژوهش، تاب
ي در شرايط اقتصادي نامساعد است. اين  ها در حفظ پايداري مالاست كه بيانگر توانايي شركت 

اي، تحليل عاملي تأييدي و مدل تركيبي  نمونهتك t متغير با استفاده از نظرات خبرگان، آزمون
شاخص مالي همچون نسبت بدهي، نسبت جاري، گردش عمليات، سهم    13وزني سنجيده شده و  

سازوكار  همانطور كه بيان شد    .اندشده  دهيوزن  و  شناسايي  آن  گيرياندازه  براي   … بازار دفاعي و  
هاي اعتباري ها از روشمتغير مستقل پژوهش است كه ميزان استفاده شركت  (CS) تسويه اعتباري 

 دهددر معاملات را نشان مي 
ها به عنوان شاخص تغييرات عمومي قيمت (Inf) به عنوان متغيرهاي تعديلگر، نرخ تورم

شود، در مدل پژوهش لحاظ لگاريتم گردش مالي سالانه استخراج ميكه از   (Size) و اندازه شركت
 .اندشده 
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بررسي اثر استفاده از سيستم   به منظور D تحت عنوان همچنين يك متغير ساختگي
هايي كه شركت از به سال   1تسويه اعتباري رهسا در نظر گرفته شده است. در اين متغير، مقدار 

در نهايت،   .هاي بدون استفاده اختصاص يافته است به سال   0اين سيستم استفاده كرده و مقدار  
تمام اين متغيرها در مدل رگرسيوني پژوهش قرار خواهند گرفت تا اثر سازوكار تسويه اعتباري و 

در اين پژوهش، مدل رگرسيوني زير   .ها بررسي شودآوري اقتصادي شركتعوامل تعديلگر بر تاب
ها با در نظر گرفتن نقش  آوري اقتصادي شركت اعتباري بر تاببراي بررسي تأثير سازوكار تسويه  

 گر طراحي شده است:  متغيرهاي تعديل
𝐸𝑅௜௧ ൌ  𝛼௜௧ ൅  𝛽1௜௧ሺ𝐶𝑆ሻ ൅ 𝛽2௜௧ሺ𝑆𝑖𝑧𝑒ሻ ൅ 𝛽3௜௧ሺ𝐼𝑛𝑓ሻ ൅ 𝛽4௜௧ሺ𝐷.𝐶𝑆ሻ ൅ 𝜀௜௧ 

 د ي با  ي و تسويه اعتباري اقتصاد  ي آورتاب  ي مقدار عدد  ،يون يمدل رگرس   ي از اجرا  ش يپ
شود.   تابمحاسبه  بخش  بايد  براي  عاملي    13آوري  تحليل  از  استفاده  با  را  آمده  بدست  مولفه 

  م ي كن  ي بندگروه   شانيدرون  ي را بر اساس روابط همبستگ  يمورد بررس  ي رهايتا متغارزيابي كرد  
  . ميارائه ده ي آور تاب ي هاشاخص ي برا  يمفهوم ي عوامل نهفته، ساختار ييو با شناسا

  
  :شودمي آوري اقتصادي از طريق رابطه زير محاسبه تاب

𝐸𝑅 ൌ  ෍ ௜𝑥௜

௡

௜ୀଵ

 

محاسبه از  عدد  پس  تسويه اقتصاد  ي آور تاب  ي مقدار  سازوكار  عددي  مقدار  بايد  ي 
  و در مدل رگرسيوني قرار گيرد.  شود گيري اعتباري نيز اندازه

𝐶𝑆 ൌ  ෍w௜𝑦௜

௡

௜ୀଵ

 

  دهد. يوني ارائه شده را نشان ميتعاريف و نمادهاي مربوط به مدل رگرس 4جدول 
  
  
 

 و نمادها  فيتعار  .4جدول 
 نام متغير  نماد 
𝐸𝑅௜௧   وري اقتصادي شركتĤتاب𝑖   در زمان𝑡 
𝐶𝑆 سازوكار تسويه اعتباري 
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𝑆𝑖𝑧𝑒  اندازه شركت 
𝐼𝑛𝑓  نرخ تورم 
𝛼௜௧  عرض از مبدا شركت𝑖   در زمان𝑡 
𝐷  متغير ساختگي 

𝛽1௜௧ ,𝛽2௜௧,𝛽3௜௧,𝛽4௜௧  ضرايب متغيرهاي مستقل و تعديلگر شركت𝑖   در زمان𝑡 
𝜀௜௧  جمله خطا شركت𝑖   در زمان𝑡 
𝑥௜ مقدار مؤلفه مؤثر بر تسويه اعتباري 
𝑤௜, 𝑌௜  وزن استانداردشده هر مؤلفه 
𝑦௜  مقدار هر مولفه موثر بر تسويه اعتباري  

 

  آوري و تسويه اعتباري تاب  هايمؤلفه تحليل عاملي  2-5
ساده  منظور  دادهبه  اين سازي  در  متغيرها،  ميان  پنهان  ساختارهاي  شناسايي  و  ها 

بندي ها، امكان گروهپژوهش از تحليل عاملي استفاده شده است. اين روش با كاهش ابعاد داده
نهفت عوامل  استخراج  و  دروني  همبستگي  اساس  بر  مي متغيرها  فراهم  را  اصلي،  ه  هدف  كند. 

آوري اقتصادي اي از عوامل كليدي است كه بيشترين نقش را در تبيين تابشناسايي مجموعه
شكل تأثيرگذاري آن در  ميزان  شاخص،  هر  عاملي با تعيين وزن  تحليل  همچنين  گيري  دارند. 

مي نشان  را  اصلي  دادهعوامل  كفايت  ارزيابي  شامل  آن  اجراي  مراحل  روش  دهد.  انتخاب  ها، 
  .استخراج، تعيين تعداد عوامل، چرخش براي تفسير بهتر و ارائه ساختار نهايي است

منظور پرسشنامه    ي هاداده  ايآ  نكهيا  يبررس   به  از  تحل  ي براحاصل   يعامل  ليانجام 
 ت. بارتل  تيكروكفايت نمونه و    : آزمونميااز دو آزمون مهم استفاده كرده  ر،يخ  ا يمناسب هستند  

  نمايش داده شده است.  5ها در جدولحاصل از اين آزمون جينتا
  
  

 نمونه تي آزمون بارتلت و كفا  جينتا.  5جدول

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy 0.741 
 

Bartlett's Test of Sphericity 
Approx. Chi-Square 168.04 

df 78 
Sig. <001 
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كفايت نمونه و مناسب    ةدهندبه دست آمده كه نشان 0.741برابر   كفايت نمونه شاخص
، درجه 168.040دو  نتايج آزمون بارتلت نيز با مقدار خي   .است  ها براي تحليل عاملي بودن داده

دهد كه ماتريس همبستگي معنادار است.  نشان مي  0.001و سطح معناداري كمتر از   78آزادي  
  .اجراي تحليل عاملي فراهم استبنابراين، شرايط براي 

هاي مهم در اين مرحله، ها انجام شد. يكي از شاخص در ادامه، تحليل عاملي روي داده
شده هر متغير توسط  كه ميزان واريانس تبيين   پذيري استيا اشتراك CommunaliƟes جدول

متغير،    13تمام  بيانگر آن است كه براي    6دهد. نتايج جدول  شده را نشان ميعوامل استخراج
به دست آمده است؛ بنابراين، همه متغيرها سهم معناداري در ساختار  0.4بالاتر از     اشتراك  مقدار

 .شودشده تبيين مي ها توسط عوامل شناسايي عاملي داشته و بخش قابل توجهي از واريانس آن
پذيري اشتراك .6جدول   

	استخراج شده   اوليه  هاعامل

  0.796  1 پرداخت شده به كل بدهينسبت بدهي 
 0.770   1 نسبت بدهي
 0.649 1 نسبت آتي

 0.598 1 سهم بازار بخش دفاع از كل فروش 
 0.644 1 نسبت سود عملياتي به سود سود ناخالص

 0.886 1 نسبت  مطالبات وصول شده به كل مطالبات
 0.745 1 نسبت پول نقد

 0.665 1 گردش حساب هاي دريافتني
 0.770 1 نسبت جاري 

 0.814 1 نسبت تسهيلات به سرمايه
 0.796 1 هزينه خارج به كل هزينه مواد اوليه 

 0.598 1 دوره گردش عمليات 
 0.446 1 دوره وصول مطالبات 

شود. پس از آن، استفاده مي   هامولفهبراي استخراج    هاي اصليدر ادامه از تحليل مولفه
استفاده كنيم    ها مولفهسازي بارهاي متغيرها در  براي بهينه    Varimaxتوانيم از روش چرخش  مي 

كند.  تري از متغيرها ارتباط پيدا مي با مجموعه مشخص   مؤلفهزيرا هر   تر شود.آسان  آنها تا تفسير  
تبيين به واريانس  ميزان  ارزيابي  در  منظور  متغير  هر  بارهاي  بررسي  و  مختلف،   هاي مولفهشده 

مورد استفاده قرار  Rotated Component Matrix و   Total Variance Explained جداولي نظير  
 .گرفتند 
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كل واريانس تبيين شده  .7جدول  

مجموع بارهاي عاملي پس از    مقادير ويژه اوليه
 استخراج 

مجموع بارهاي عاملي پس از  
 چرخش 

درصد   كل مولفه
 واريانس 

درصد  
 تجمعي 

درصد   كل
 واريانس 

درصد  
 تجمعي 

درصد   كل
 واريانس 

درصد  
 تجمعي 

1 5.313 40.865 40.865 5.313 40.865 40.865 2.561 19.696 19.696 

2 1.559 11.995 52.861 1.559 11.995 52.861 2.492 19.166 38.862 

3 1.228 9.447 62.307 1.228 9.447 62.307 2.286 17.587 56.449 

4 1.046 8.047 70.354 1.046 8.047 70.354 1.808 13.905 70.354 

5 0.865 6.652 77.007 
      

6 0.777 5.975 82.982 
      

7 0.661 5.088 88.07 
      

8 0.429 3.298 91.368 
      

9 0.345 2.651 94.019 
      

10 0.257 1.977 95.997 
      

11 0.223 1.713 97.71 
      

12 0.171 1.315 99.025 
      

13 0.127 0.975 100 
      

دهد كه تنها چهار مؤلفه داراي نشان مي  هاي اصلي، نتايج تحليل مؤلفه 7در جدول  
ها را تبيين  درصد از واريانس كل داده 70.35مقدار ويژه بالاتر از يك بوده و در مجموع حدود  

 .ها باشندتوانند نمايانگر ساختار اصلي دادهها مي كنند؛ بنابراين اين مؤلفه مي 
ؤلفه قبل از چرخش را شده توسط هر مبخش مقادير ويژه اوليه ميزان واريانس تبيين 

 درصد )40.865بيشترين سهم (حدود    5.313دهد كه در آن مؤلفه اول با مقدار ويژه نشان مي 
 .از واريانس را تبيين كرده است

در بخش مجموع بارهاي عاملي پس از استخراج، همان مقادير واريانس بدون چرخش  
 .شودگزارش مي

پس از اعمال روش چرخش واريماكس در بخش مجموع بارهاي عاملي پس از چرخش  
درصد، مؤلفه   19.696ل  كه مؤلفه اوطوري تر شده است؛ بهها متعادلتوزيع واريانس بين مؤلفه 

درصد از واريانس كل را 13.905  درصد و مؤلفه چهارم17.587  درصد، مؤلفه سوم 19.166دوم  
 .كنندتبيين مي 
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ها اي از واريانس دادهلي، اين چهار مؤلفه پس از چرخش همچنان بخش عمده طور كبه
 .سازندتر و متمايزتري از ساختار متغيرها فراهم مي را تبيين كرده و امكان تفسير روشن

مؤلفه  به  متغير  هر  تعلق  تعيين  مؤلفهبراي  ماتريس  جدول  از  چرخشها،   يافتههاي 
دهنده  متغير داراي يك بار عاملي در هر مؤلفه است كه نشانشود. در اين جدول، هر  استفاده مي 

دهد و نتايج اين ماتريس را نمايش مي   8جدولميزان ارتباط آن متغير با مؤلفه مربوطه است.  
 .سازدهاي مختلف را مشخص مي ميزان وابستگي متغيرها به مؤلفه 

يافتههاي چرخش ماتريس مولفه .8جدول  

 0.586 0.177 0.022- 0.649 به كل بدهينسبت بدهي پرداخت شده 
 0.446 0.112 0.258 0.701 نسبت بدهي
 0.77 0.008- 0.236 0.01- نسبت آتي

 0.439 0.544 0.313 0.102 سهم بازار بخش دفاع از كل فروش 
 0.559 0.39 0.029 0.422 نسبت سود عملياتي به سود سود ناخالص

 0.122 0.886 0.292 0.018- مطالباتنسبت  مطالبات وصول شده به كل 
 0.132 0.077 0.842 0.113 نسبت پول نقد

 0.014 0.463 0.499 0.437 گردش حساب هاي دريافتني
 0.064- 0.692 0.119- 0.503 نسبت جاري 

 0.071- 0.003- 0.247 0.865 نسبت تسهيلات به سرمايه
 0.144 0.168 0.821 0.271 هزينه خارج به كل هزينه مواد اوليه 

 0.174 0.512 0.547 0.081- دوره گردش عمليات 
 0.272 0.139 0.422 0.418 دوره وصول مطالبات 

دهند كه هر متغير تا چه اندازه نشان مي  كه معروف به بارعاملي هستند  8مقادير جدول
گيرد كه بيشترين بار عاملي را دارد اي تعلق ميبا هر مؤلفه مرتبط است و متغير معمولاً به مؤلفه 

 :). بر اساس نتايج، متغيرها در چهار گروه قرار گرفتند 0/5(عموماً مقادير بالاتر از 
 10و  2، 1مؤلفه اول: متغيرهاي 

 13و   11، 8، 7رهاي مؤلفه دوم: متغي
 4و   6، 9، 12مؤلفه سوم: متغيرهاي 

 3و  5مؤلفه چهارم: متغيرهاي 
  كنيم: براي محاسبه وزن هر متغير از فرمول زير استفاده مي

  چرخش از پسمؤلفه  انس× واريمؤلفه  در رمتغي عاملي بار =رمتغي وزن
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 اوزان متغيرها .9جدول 

  مؤلفه  متغير

  مرتبط 
بار 

  عاملي 
  واريانس 
  (%)  مؤلفه

وزن  
  متغير(%) 

  12.79  19.696  0.649  1  نسبت بدهي پرداخت شده به كل بدهي
  13.81  19.696  0.701  1  نسبت بدهي
  10.71  13.905  0.770  4  نسبت آتي

  9.57  17.587  0.544  3  سهم بازار بخش دفاع از كل فروش 
  7.76  13.905  0.559  4  نسبت سود عملياتي به سود سود ناخالص

  15.60  17.587  0.886  3  نسبت  مطالبات وصول شده به كل مطالبات

  16.14  19.166  0.842  2  نسبت پول نقد
  9.56  19.166  0.499  2 گردش حساب هاي دريافتني

  12.17  17.587  0.692  3 نسبت جاري 

  17.04  19.696  0.865  1 نسبت تسهيلات به سرمايه
  15.72  19.166  0.821  2 اوليه هزينه خارج به كل هزينه مواد  

  9.01  17.587  0.512  3 دوره گردش عمليات 

  8.09  19.166  0.422  2 دوره وصول مطالبات 

 
كه به آن   اي رامؤلفهمقدار هر يك از متغيرها با توجه به بار عاملي و واريانس    9جدول

  دهد. تعلق دارد نمايش مي
با   برابر  مجموع اوزان  به اينكه  توجه  كه   است،  %98/165با  شوند  تعديل  طوري  بايد 

سازي بعد از نرمال را  وزن هر يك از متغيرها    10شود. جدول    100برابر با %  مجموعشان دقيقاً
  دهد. نشان مي

  اوزان نرمال شده . 10جدول

  وزن نرمال شده (%)   متغير
  7/ 70  بدهينسبت بدهي پرداخت شده به كل 

  8/ 32  نسبت بدهي
  6/ 45  نسبت آتي

  5/ 77  سهم بازار بخش دفاع از كل فروش 
  4/ 67  نسبت سود عملياتي به سود سود ناخالص

  9/ 40  نسبت  مطالبات وصول شده به كل مطالبات



 آوري شبكه همكاران دفاعياعتباري در كيفيت تاب-تحليل نقش سازوكار تسويه تهاتري                                           158

DOI: 10.22034/jsqm.2026.555961.1673 

  9/ 72  نسبت پول نقد
  5/ 76  گردش حساب هاي دريافتني

  7/ 33  نسبت جاري 
  10/ 27  نسبت تسهيلات به سرمايه

  9/ 47  هزينه خارج به كل هزينه مواد اوليه 
  5/ 43  دوره گردش عمليات 
  4/ 87  دوره وصول مطالبات 

  
مي به حال  وريمكس  چرخش  و  عاملي  تحليل  طريق  از  كه  اوزاني  از  استفاده  با  توان 

و   شده  آورده  نهايتدست  شده  سازي نرمال  در  وزنوزني  عنوان  به  مولفهاند  كليدي  هاي  هاي 
  .كردآوري اقتصادي استفاده گيري تابآوري اقتصادي در مدل اندازه تاب

براي تعيين وزن متغيرهاي سازوكار تسويه اعتباري از تحليل عاملي اكتشافي   ر ادامهد
مطالبات  نسبت  و  فروش  كل  به  اعتباري  فروش  نسبت  شامل  اصلي  متغير  دو  شد.  استفاده 

دهنده مدل در نظر گرفته شدند.  هاي تشكيلاخصعنوان ششده اعتباري به كل مطالبات بهوصول
بوده و بنابراين سهم معناداري   0.4هر دو متغير بالاتر از     Communalityنتايج نشان داد كه مقادير

ارتباط قوي و    ةدهنددست آمد كه نشان به   0.873در مدل دارند. بار عاملي هر دو متغير برابر با  
درصد محاسبه    66.49ها در مؤلفه اصلي است. بر اين اساس، وزن هر متغير  سهم تقريباً برابر آن
كند  . اين نتايج تأييد مي شددرصد تعيين    50هم نهايي هر متغير  سازي، سشد كه پس از نرمال 
دهي متغير تركيبي سازوكار تسويه اعتباري مشاركت  طور متوازن در شكل كه هر دو شاخص به 

  .دارند
  آوري اقتصادي هاي تاب محاسبه مقدار نهايي مولفه 3-5

شركت همكار مؤسسه   20آوري اقتصادي براي  هاي مؤثر بر تابدر اين بخش، مؤلفه
 13هاي مالي مربوط به  . بدين منظور ابتدا دادهشدمحاسبه    1402تا    1396هاي  رهسا طي سال 

هاي عنوان شاخصشده در تحليل عاملي براي هر شركت استخراج و به متغير كليدي شناسايي 
 و   آمده از تحليل عامليدست هاي استاندارد بهسپس با استفاده از وزن  پايه در نظر گرفته شد.

 آوري بدست آمده است.  ميزان تابمقدار هر 
آوري اقتصادي براي هر شركت و هر سال بر اساس مقادير در ادامه، شاخص نهايي تاب

آوري  غييرات تابثبت شد. اين نتايج بيانگر روند ت  11جدولهاي متناظر تعيين و در  ها و وزنمؤلفه 
شركت  اقتصادي اقتصادي  اثرات  ارزيابي  و  تحليل  امكان  و  بوده  بررسي  مورد  دوره  طول  در  ها 
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از آوردن دليل ملاحظات امنيتي  لازم به ذكر است، به   .دسازآوري را فراهم مي مختلف بر سطح تاب
ها استفاده  خففو تنها از م  خودداري شدهها در متن  نام شركت داده هاي مالي خام و همچنين  

  است.  شده
	آوري اقتصادي مقادير تاب .11جدول

  1402  1401  1400  1399  1398  1397  1396  نام شركت 

  232  228  227  227  227  227  227  پ ش 

  310  300  290  275  240  255  265  ك  ي ا

  315  305  290  275  240  255  270  پ   گك 

  320  305  290  275  230  245  260  ش پ   م

  380  340  310  280  210  220  230  س   ش ب

  375  340  315  285  210  220  225  ن آ

  380  340  300  280  210  225  230  ش ب 

  305  295  285  270  235  250  260  پ  ع

  300  290  280  265  230  245  255  ن ت پ 

  302  291  280  265  230  250  255  ك پ ش 

  310  300  290  275  235  250  260  ش ت ه 

  295  285  275  260  225  240  250  ن ش  

  300  290  280  265  230  245  255  ص آ 

  310  280  280  265  235  250  260  گ م ر 

  301  300  280  263  235  253  260  شي م 

  295  285  275  260  230  245  255  ب ك

  300  290  280  265  235  250  260  ش  پ
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  287  299  275  260  225  240  250  او ش 

  295  285  275  260  230  245  255  ك  پ ف

  298  288  278  263  233  248  258  پ آ

 
عنوان يكي از . اين متغير به شدمحاسبه    نيزهاي سازوكار تسويه اعتباري  مؤلفهدر ادامه  

آوري  عوامل كليدي مدل پژوهش، نقش مهمي در تبيين ارتباط سازوكارهاي اعتباري با سطح تاب
اقتصادي دارد. براي محاسبه آن، دو شاخص اصلي يعني نسبت فروش اعتباري به كل فروش و 

.  شدها استخراج  هاي مالي شركت نسبت وصول اعتباري به كل مطالبات بر اساس اطلاعات صورت
هاي مذكور تلفيق و مقدار نهايي سازوكار تسويه  هاي مشخص، شاخص سپس با استفاده از وزن

  . اعتباري براي هر شركت و هر سال تعيين شد
  FMOLS1آوري اقتصادي با استفاده از روش  برآورد مدل تاب 4-5

ه اعتباري، اندازه در ادامه، تمركز بر تخمين اثر متغيرهاي كليدي شامل سازوكار تسوي
تاب بر  تورم  نرخ  و  شركت شركت  اقتصادي  تابآوري  اينكه  به  توجه  با  اقتصادي هاست.  آوري 

شركت  توانايي  سنجش  براي  شوكمعياري  با  مواجهه  در  محسوب  ها  اقتصادي  نوسانات  و  ها 
يران  گذاران و مدهاي ارزشمندي براي سياست تواند ديدگاهشود، تحليل دقيق اين روابط مي مي 

بهره  با  نتايج  آورد.  مدل فراهم  از  دادهگيري  و  پيشرفته  اقتصادسنجي  استخراج  هاي  پنلي  هاي 
ها را فراهم كرده ها در طول زمان و بين شركت اند كه امكان بررسي روابط بلندمدت و تفاوتشده 

  .شودو موجب افزايش غناي تحليلي مي
منظور متغيرهاي    به  ميان  بلندمدت  روابط  اقتصادسنجي پژوهشبررسي  روش  از   ،

شده از حداقل اي اصلاحاستفاده شد. اين روش، نسخه (FMOLS) شدهحداقل مربعات كاملاً اصلاح
مربعات معمولي است كه براي حل مسائلي مانند خودهمبستگي پسماندها و ناهمساني واريانس  

دهد. سازگار ارائه مي هايي بدون تورش و  انباشتگي متغيرها طراحي شده و تخميندر شرايط هم 
شركت طي    20هاي پانلي متشكل از  به دليل ماهيت بلندمدت روابط و داده اين روش استفاده از

سال مناسب است. اين روش با در نظر گرفتن وابستگي دروني و ناهمگني بين مقاطع مختلف،    7

 
1 Fully Modified OLS 
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آوري اقتصادي بر تاب امكان تحليل دقيق تأثير سازوكار تسويه اعتباري، اندازه شركت و نرخ تورم  
  . كند را فراهم مي

آوري  بر سطح تاب  پژوهشبرآورد اثر متغيرهاي    به منظور  شدهمانطور كه قبلا اشاره  
 :ها، از فرم كلي زير پيروي شده استاقتصادي شركت 

𝐸𝑅௜௧ ൌ  𝛼௜௧ ൅  𝛽1௜௧ሺ𝐶𝑆ሻ ൅ 𝛽2௜௧ሺ𝑆𝑖𝑧𝑒ሻ ൅ 𝛽3௜௧ሺ𝐼𝑛𝑓ሻ ൅ 𝛽4௜௧ሺ𝐷.𝐶𝑆ሻ ൅ 𝜀௜௧ 

برآورد با   ني. اشوديپرداخته م  ييمدل نها  نيحاصل از تخم  جينتا  لي ه تحلبدر ادامه  
اندازه شركت    ،ي اعتبار  هيمستقل شامل سازوكار تسو  ي رهايمتغ  ن يمدت ب   رابطه بلند  ي هدف بررس

  ب يضرانتايج    12جدول  ها انجام گرفته است.شركت  ي اقتصاد  ي آور وابسته تاب  ريو نرخ تورم با متغ 
 . دهدي شده در مدل را نشان م وارد ي رهايمتغ ي و سطح معنادار t ي هاآماره  ،ينيتخم

ضرايب تخميني  .21لجدو    

 سطح معناداري  tآماره   خطاي استاندارد ضريب  متغير

Size 26.07407 6.947936 3.752779 0.0003 
Inf -1.37749 0.290528 -4.74134 0 

D.CS 96.00457 15.20905 6.312332 0 
R-squared 0.807298 Mean dependent var 271.4083  

Adjusted R-squared 0.763592 S.D. dependent var 34.88767 
S.E. of regression 16.963 Sum squared resid 27911.11 

 
 ر ي.) مشخص است، هر سه متغProb(  ي و سطح معنادار  t  ي هاطور كه از آماره  مانه

  انگر ي موضوع ب  نيدرصد هستند. ا  99  نانيمعنادار در سطح اطم  يبيضرا  ي داراشده در مدل    وارد
  دار يها رابطه معنادار و پاشركت   ي اقتصاد  ي ورآ مورد نظر و سطح تاب   ي رهايمتغ  ن يآن است كه ب

  . داردمدت وجود  در بلند
دهد كه هر واحد بهبود در نشان مي   96ضريب    )D_CS(  ي رهسااعتبار  هيسازوكار تسو

دهد. اين اثر با  واحد افزايش مي  96ها را تا  آوري اقتصادي شركتشاخص تسويه اعتباري، تاب
و سطح معناداري صفر، كاملاً معنادار است. ضريب مثبت و قابل توجه اين   6.31برابر با   t آماره

تسويه اعتباري كارآمد مانند سامانه رهسا، مقاومت  گيري از سازوكارهاي  دهد بهره متغير نشان مي 
دهد. اين هاي اقتصادي و نوسانات مالي را به طور قابل توجهي ارتقا ميها در برابر شوكشركت 
داراييسامانه  نقدشوندگي  افزايش  غيرشفاف،  و  سنتي  فرآيندهاي  كاهش  با  ارتقاي  ها  و  ها 
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ها در بهبود عملكرد اقتصادي و كاهش شكنندگي بنگاه   تسهيلگرها، نقش  پاسخگويي مالي شركت 
مي  و  ايفا  توسعه  اهميت  بر  نيز  اقتصادي  عوامل  ساير  به  نسبت  متغير  اين  قوي  تأثير  كنند. 
  .ها تأكيد داردآوري بنگاه سازي سازوكارهاي نوين تسويه اعتباري براي تقويت تابنهادينه 

شركت مثبت   (SIZE) اندازه  شركت مي نشان    26.074ضريب  كه  بزرگدهد  تر هاي 
بالاتري دارند. اين اثر با آماره تاب ، در  0.0003و سطح معناداري    3.75برابر   t آوري اقتصادي 

كاملاً معنادار است. بزرگ بودن شركت با مزايايي مانند مقياس اقتصادي، تنوع منابع    ٪1سطح  
اط  به  بهتر  دسترسي  و  طولاني  تجربه  مديريتي،  توانمندي  افزايش مالي،  باعث  بازارها،  و  لاعات 

تر معمولاً از هاي بزرگشود. شركت ها در برابر نوسانات اقتصادي مي پذيري و مقاومت آنانعطاف 
سازماني  هزينه ساختار  و  گسترده  مالي  منابع  خدمات،  و  محصولات  تنوع  كمتر،  عملياتي  هاي 

حفظ پايداري اقتصادي را افزايش  ها و  منسجم برخوردارند، كه اين عوامل توان مقابله با بحران
آوري اقتصادي است  دهد كه اندازه شركت يكي از عوامل كليدي تابدهند. اين يافته نشان مي مي 

  .هاي كوچك نيز باشد هاي حمايتي از بنگاه گذاري تواند مبنايي براي سياست و مي
كاهش    دهد كه افزايش نرخ تورم باعثنشان مي   1.377ضريب منفي  (INF)   نرخ تورم

و سطح معناداري صفر، در   -4.74برابر   t شود. اين اثر با آمارهها مي آوري اقتصادي شركت تاب
هزينه  ٪1سطح   بالا  تورم  است.  معنادار  داده، كاملاً  افزايش  را  توليدي  و  عملياتي  هاي 

كند، كه در نهايت  كننده را محدود مي دهد و قدرت خريد مصرف پذيري را كاهش مي بيني پيش 
دهد. اثرات ديگر شامل افت تقاضا،  ها براي مقابله با نوسانات اقتصادي را كاهش مي وان شركت ت

افزايش نرخ بهره و محدوديت دسترسي به منابع مالي است. اين يافته بر اهميت كنترل و مديريت 
تاب افزايش  براي  كليدي  ابزاري  عنوان  به  بنگاه تورم  پايداري  اقتصادي و  د و ها تأكيد دارآوري 

هاي ضدتورمي پايدار براي حمايت از بخش خصوصي و توسعه اقتصادي دهد كه سياست نشان مي 
  .ضروري است

 R²   مي   0.807برابر حدود  نشان  كه  تاب  ٪81دهد  توسط  تغييرات  اقتصادي  آوري 
نيز اين تبيين بالاي   0.763برابر   Adjusted R² شود ومتغيرهاي مستقل مدل توضيح داده مي

 (Long‐run variance) كند. واريانس بلندمدتبا در نظر گرفتن درجه آزادي تأييد ميمدل را  
  دهد. معيار نوسانات بلندمدت مدل را نشان مي  367.942

ها نقش كليدي حاكي از آن است كه سازوكارهاي تسويه اعتباري و اندازه شركت  نتايج
تاب افزايش  توردر  نرخ  كه  حالي  در  دارند،  اقتصادي  تابآوري  بر  معنادار  و  منفي  اثر  آوري  م 
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هاي اعتباري، بهبود  گذاري براي تقويت زيرساختها بر ضرورت سياست ها دارد. اين يافته شركت 
  .كنندها و كنترل تورم تأكيد ميدسترسي به منابع مالي، حمايت از رشد ساختاري شركت 

  هاي پژوهش محدوديت   6
مورد   ديآن با  جينتا  ميو تعم  رياست كه در تفس  تيچند محدود   ي پژوهش حاضر دارا

متمركز   يصنعت دفاع  نيتأم  رهيشركت فعال در زنج   20كه مطالعه بر  . نخست آنرديتوجه قرار گ
و    يتيريخاص مد  ي هايژگيو و  ي انحصار  ي فضا  ،ي ساختار راهبرد  ليصنعت به دل  نيبوده است. ا

رو نتايج پژوهش ممكن است قابل  ازاين  ،دارد  ي اقتصاد  ي هاحوزه  رياز سا  متفاوت  يتي ماه  ،يمال
هاي اقتصادي ديگر، ها در حوزهتعميم مستقيم به ساير صنايع نباشد و هنگام استفاده از يافته 

  400شركت از حدود    20كه حجم نمونه نسبتاً كوچك (دوم آن  .بايد با دقت و ملاحظه عمل شود
  يگريد  مسئله)  كنندي در گردش مالي خود استفاده ميكه از سازوكار تسويه اعتبار  شركت فعال

وكارهاي مرتبط با حوزه دفاع، انحصار نسبي موجود در  با توجه به فضاي حاكم بر كسباست كه  
ي مرتبط با شبكه  هات يحساسو ساير الزامات و    برخي صنايع، نوع روابط صنايع و شبكه همكاران

دفاع  در هم  است  بوده  صنعت  به  با    شتريب  ي هاشركت  ي هابه داده  يكان دسترسام  ليدل  نيو 
به  را    اين الگو  ي ريپذميقدرت تعم  تواندي م  هاتيمحدودقبيل    ني. اچالشهايي همراه شده است

 . كاهش دهدساير صنايع 
  نتيجه گيري و پيشنهادات  7

  ،يمانند حوزه دفاع  راهبردي حساس و    عيدر صنا  ژهيوبه  ران،يپرچالش اقتصاد ا  ي در فضا
است    ي مال  و نوين  كارآمد  ي از سازوكارها  ي مندبهره   ،ي اقتصاد  ي هابنگاه   ي ازهاين  نيتراز مهم   يكي

پا بتوانند  تاب  ي داريكه  بحرانآن  يآورو  نوسانات،  برابر  در  را  محدودها  و   ي نقد  ي هاتيها، 
فعال در شبكه همكاران    ي كه شركتها  نجاستيحال مسئله اكنند.    نيتضم  يرونيب  ي هاميتحر
از ركود تا كاهش ارزش پول   ،ي اقتصاد  ي هادر هنگام بحران  ي آور و تاب  اتيادامه ح  ي برا  يدفاع
  ش يتوانند در پ يرا م  ييو چه راهكارها  كنند اتخاذ    ندتوانيم  ي ر يچه تداب  ينگيو بحران نقد   يمل
، به  ي اعتبار  هيحوزه تهاتر و تسو  اتيبر ادب  ي شده است ضمن مرور  يپژوهش سع  ني. در ارند يگ

  ي، سازوكار بوميو فقدان منابع پول ي ركود اقتصاد طيمورد استفاده در شرا ي اابزاراز  يكيعنوان 
امكان گردش   ينگ يگردش نقد  كمينه كردنكه در آن با    شود  حيتشر  ي اعتبار  هيبر تسو  ي مبتن
آنها فراهم    ني هدف و شبكه تام  ي هامجموعه  نيب  ي و تجار  ي و مبادلات اقتصاد  ديتول  ي اهچرخ
  .شود
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در    ي نهاد  ي نوآور  كيعنوان    «رهسا» به  اعتباري    ي تهاتر  هيراستا، سازوكار تسو  نيدر ا
 فايا  يشبكه همكاران دفاع  ي اقتصاد  ي آور مؤثر در ارتقاء تاب  ينقش  ،ي اره يزنج  ي مال  ن ينظام تأم 

ساله انجام شده،    هفت  ي اشركت در بازه   20  يپانل  ي هاداده  ليپژوهش كه با تحل  نيكرده است. ا
بهره  روش  ي ريگبا  تجرب  ،ياقتصادسنج  ي هااز  ا  ي معنادار  يبه شواهد    افته يدست    نهيزم  نيدر 
  است.  

شركتتاب اقتصادي  مالي، آوري  مديريت  و  بنگاه  اقتصاد  نظري  ادبيات  با  مطابق  ها، 
هاي كه بيانگر توانايي بنگاه در جذب، تطبيق و بازيابي در مواجهه با شوك   مفهومي چندبعدي است

از  آوري سازماني  و تاب  هاي مبتني بر منابعبيروني و نوسانات محيط كلان اقتصادي است. نظريه
كنند كه دسترسي پايدار به  تأكيد مي )  2022و آيتاسين (  )1404آن جمله احساني و كنجدلي (

ترين  ساختارهاي تأمين كارآمد و كاهش وابستگي به منابع پرريسك بيروني، از مهم منابع مالي،  
هاي هاي اين پژوهش، كه با استفاده از دادهروند. يافتهها به شمار مي آوري بنگاه عوامل تقويت تاب

هاي  طور معناداري اين چارچوباند، به در يك افق بلندمدت برآورد شده  FMOLS پانلي و روش
  دهد كه سازوكار تسويه اعتباري نتايج حاصل از برآورد مدل نشان مي   .كنندرا تأييد مينظري  

(D.CS) هاست. ضريب بالاي اين  آوري اقتصادي شركت داراي بيشترين اثر مثبت و معنادار بر تاب
اي  كننده تواند نقش تعيين ) بيانگر آن است كه بهبود در نظام تسويه اعتباري مي 96.00متغير (

بنگاه   در توان  شوك افزايش  برابر  در  مقاومت  براي  محدوديت ها  مالي،  و هاي  نقدينگي  هاي 
و مطالعات    هاي تأمين مالي زنجيره تأمين هاي اقتصادي ايفا كند. اين نتيجه با نظريهثباتيبي 

بهبود   و  نقدينگي  ريسك  كاهش  در  اعتباري  و  تهاتري  غيرنقدي،  ابزارهاي  نقش  بر  كه  پيشين 
وه تأكيد دارند، همخواني دارد. برخلاف سازوكارهاي سنتي مبتني بر تسويه نقدي و  جريان وج

هاي پرداخت و  وابستگي به شبكه بانكي، تسويه اعتباري امكان تداوم تعاملات مالي، كاهش وقفه 
اي  سازد؛ امري كه در صنايع حساس و محدودشدهها را فراهم مي پذيري مالي بنگاه افزايش انعطاف

 .نعت دفاعي، اهميت دوچندان داردمانند ص 
) و 2022دورمادي (  پژوهشدر  هايي است كه  از منظر نظري، اين يافته مؤيد ديدگاه 

آوري اقتصادي را نتيجه نوآوري نهادي در  تاب) به آن پرداخته شده و  1403فريدوني و مرادي (
ن، افزايش شفافيت مالي  اطمينادانند. سازوكارهايي مانند رهسا با كاهش عدم ساختارهاي مالي مي 

اي، موجب تقويت اعتماد متقابل ميان اعضاي زنجيره تأمين شده زنجيرهو تسهيل مبادلات درون
توان نتيجه گرفت كه تسويه دهند. بنابراين، ميرا در سطح شبكه كاهش مي   مندنظامو ريسك  

 .آوري اقتصادي استتاب اعتباري نه صرفاً يك ابزار مالي، بلكه يك مؤلفه نهادي مؤثر در ارتقاي 
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آوري  دهد كه اندازه شركت اثر مثبت و معناداري بر تابيافته دوم پژوهش نشان مي 
هاي ناشي از مقياس  اقتصادي دارد. اين نتيجه با ادبيات كلاسيك اقتصاد صنعتي و نظريه صرفه

برخورداري از تر به دليل  هاي بزرگهمسو است. شركت   )2024و تحقيقات يانگ و همكاران (
زني بالاتر و دسترسي بهتر به  تر، قدرت چانههاي مديريتي پيشرفته تنوع منابع مالي، زيرساخت

هاي اقتصادي دارند. با اين حال، نتايج اين پژوهش نشان بازارها، توان بيشتري در جذب شوك
شركت مي  براي  حتي  كه  بهره دهد  نيز،  بزرگ  تسويههاي  نوين  سازوكارهاي  از  اعتباري   گيري 
افزاي اندازه بنگاه و نوآوري تواند يك مزيت رقابتي مكمل ايجاد كند؛ امري كه بيانگر نقش هممي 

 .آوري استمالي در ارتقاي تاب
آوري عنوان يك متغير كلان اقتصادي، اثر منفي و معناداري بر تابدر مقابل، نرخ تورم به 

است كه تورم    )2019مور (  همنطبق با مطالع   دهد. اين نتيجه كاملاً ها نشان مي اقتصادي شركت 
بنگاه  مالي  ثبات  براي  مخرب  عاملي  مي را  معرفي  بردن ها  بالا  طريق  از  تورم  افزايش  كنند. 

پيش هزينه قدرت  كاهش  توليد،  مالي،  هاي  تأمين  هزينه  مؤثر و افزايش  تقاضاي  تضعيف  بيني، 
دهد. اين يافته نشان  ها را كاهش مي وك ريزي بلندمدت و مقابله با شها براي برنامه توان شركت

نمي مي  نيز  كارآمد  مالي  سازوكارهاي  وجود  حتي  كه  بهدهد  منفي  تواند  اثرات  كامل  طور 
سياست ثباتيبي  هماهنگي  ضرورت  و  كند  خنثي  را  اقتصادي  كلان  با  هاي  مالي  و  پولي  هاي 

 .سازدها را برجسته مي هاي حمايت از بنگاه سياست 
ها حاصل  آوري اقتصادي شركتدهد كه تابج اين پژوهش نشان ميدر مجموع، نتاي
درون عوامل  ميان  برونتعامل  عوامل  و  بنگاه)  ساختار  و  اندازه  (مانند  و  زا  تورم  (نظير  زا 

هاي راهبردي همچون شبكه آوري در شبكههاي مالي) است. از اين رو، براي ارتقاي تابزيرساخت
سازي گير، توسعه و نهادينهگذاران و نهادهاي تصميمسياست   شودهمكاران دفاعي، پيشنهاد مي 

زنجيره  مالي  تأمين  نوين  ابزارهاي  و  اعتباري  تسويه  دهند،  سازوكارهاي  قرار  اولويت  در  را  اي 
صورت پايدار هاي كلان كنترل تورم را به روز كرده و سياست هاي مالي را بههمزمان زيرساخت

 .دنبال نمايند
پژوهشي، منظر  مجموعه  از  به  مطالعه  شركتاين  از  محدود  زنجيره  اي  در  فعال  هاي 

كنند. در  انحصاري فعاليت مي تأمين صنعت دفاعي پرداخته است كه در شرايط انحصاري يا شبه
تحقيقات آتي، تعميم اين چارچوب تحليلي به ساير صنايع، از جمله صنايع خدماتي و زنجيره 

مي كشاورزي،  بخش  شنتأمين  به  تفاوتتواند  سازوكارهاي اسايي  اثرگذاري  در  ساختاري  هاي 
ويژه در اقتصادهاي كشوري، بهتسويه اعتباري كمك كند. همچنين انجام مطالعات تطبيقي بين 
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تري از مزايا،  تواند درك جامعاي در داخل كشور، ميهاي منطقه نوظهور مشابه، و بررسي تفاوت
 .نوين تأمين مالي فراهم آورد سازي ابزارهاي ها و الزامات بومي محدوديت

  
  مراجع 8

 آوريتاب   شاخص  «برآورد.  )1395(  رادبشارتي   …حسن الجوردي، و    ؛ابونوري، اسمعيل  .١
  با   شهري  اقتصاد  الملليبين  همايش  اولين  ».بهبود  راهكارهاي  ارائه  و  ايران  در  اقتصادي
  .عمل و اقدام مقاومتي؛ اقتصاد رويكرد
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  1	پيوست
  هاي پژوهش تعريف علمي متغير 

  فرمول محاسباتي  تعريف عملياتي   متغير

نسبت بدهي پرداخت 
  شده به كل بدهي 

شده شركت در  هاي پرداخت درصد بدهي 
بازه زماني مورد بررسي نسبت به كل بدهي  

  جاري 

بدهي پرداخت شده ÷ كل بدهي  
  100جاري × 

  ها دارايي ها ÷ كل  كل بدهي  هاها به كل دارايي نسبت كل بدهي  نسبت بدهي

هاي  توانايي شركت در پرداخت بدهي   نسبت آتي
  مدت بدون فروش موجودي كالا كوتاه

)  كالا موجودي െهاي جاري  (دارايي 
  جاري  هايبدهي  ÷

سهم بازار بخش دفاع 
  از كل فروش 

نسبت  به بازار دفاعدرصد فروش محصولات 
  به كل فروش شركت 

÷ كل   به بازار دفاعفروش محصولات 
  100فروش × 

نسبت سود عملياتي به 
  سود ناخالص 

دهنده كارايي عملياتي شركت در  نشان
  تبديل فروش به سود

  سود عملياتي ÷ سود ناخالص 
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نسبت  مطالبات وصول  
  شده به كل مطالبات 

درصد مطالبات وصول شده نسبت به كل 
  شركت مطالبات 

مطالبات وصول شده ÷ كل مطالبات  
 ×100  

هاي جاري  نقد و معادل نقد ÷ دارايي   هاي جاري درصد دارايي نقد در دارايي   پول نقدنسبت 
 ×100  

گردش حساب هاي  
  دريافتني

دهنده سرعت وصول مطالبات از  نشان
  مشتريان

هاي فروش نسيه ÷ ميانگين حساب 
  دريافتني

مدت با  هاي كوتاهتوانايي پرداخت بدهي  نسبت جاري 
  هاي جاري دارايي 

هاي  هاي جاري ÷ بدهيدارايي 
  جاري 

نسبت تسهيلات به 
  سرمايه

نسبت كل تسهيلات مالي دريافتي شركت 
  شدهبه سرمايه ثبت

كل تسهيلات دريافتي ÷ سرمايه  
  شدهثبت

هزينه خارج به كل  
  هزينه مواد اوليه 

هاي خريد مواد اوليه از خارج سهم هزينه
  نسبت به كل هزينه مواد اوليه 

خريد خارجي ÷ كل هزينه  هزينه 
  100مواد اوليه × 

مدت زمان لازم براي تكميل يك چرخه   دوره گردش عمليات 
و    عملياتي از خريد مواد تا فروش محصول

  وصول وجه آن

مجموع زماني دوره ساخت كالا +  
دوره گردش كالا +دوره وصول  

  مطالبات
مدت زمان متوسط لازم براي وصول    دوره وصول مطالبات 

  ات از مشتريان مطالب
متوسط  هاي دريافتني ÷ حساب 

  فروش نسيه روزانه 
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Abstract 
This study aims to examine the effects of credit settlement mechanisms, firm size, and inflation 
rate on the level of economic resilience of companies affiliated with the Rahsa Institute’s 
defense cooperative network over the period 2017–2023. Economic resilience, defined as firms’ 
capacity to absorb, adapt to, and recover from economic shocks and macroeconomic 
fluctuations, is recognized as a key concept in the financial and firm-level economics literature. 
Focusing on the barter–credit settlement mechanism as a novel supply chain financing 
instrument, this research seeks to evaluate its role in enhancing the economic resilience of 
defense-related firms within an integrated cooperative network, drawing on relevant theoretical 
frameworks. 
In the qualitative phase, 20 initial indicators of economic resilience were identified through a 
systematic review of prior studies. These indicators were then refined through expert-based 
validation and assessment of indicator relevance and construct validity, resulting in a final set 
of indicators for quantitative analysis. In the quantitative phase, the selected indicators were 
examined using exploratory factor analysis (EFA) in SPSS to identify the underlying factor 
structure, assign weights, and eliminate indicators with low factor loadings. Subsequently, 
balanced panel data from 20 firms, selected through a targeted census approach from among 
400 network members, were collected over a seven-year period and employed in the 
econometric analysis. To estimate the long-run relationships among the study variables, the 
Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) method was applied. 
The results indicate that the credit settlement mechanism has a positive and statistically 
significant effect on economic resilience (coefficient = 96.00),. Firm size also exhibits a positive 
and significant effect on financial stability (coefficient = 26.07), whereas the inflation rate has 
a negative and significant impact on firms’ economic resilience (coefficient = –1.37). These 
findings highlight the critical role of efficient credit settlement mechanisms, firm structural 
strength, and macroeconomic stability in promoting economic resilience. 
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