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Abstract 

Introduction: This article examines and optimizes the financing of small and 

medium enterprises (SMEs) using mathematical modeling and Monte Carlo 

simulation method. Mathematical modeling, as one of the important tools in 

financial analysis and decision-making, helps managers and decision-makers to 

more accurately predict and manage their financial needs and cash flows, and 

financing of small and medium enterprises requires efficient and accurate 

approaches due to financial constraints and complexities related to uncertainty in 

access to financial resources.  

Methodology: First, a comprehensive mathematical model was developed to 

describe the financial flows and investment needs of SMEs. This model includes 

parameters such as fixed and variable costs, interest rate, loan repayment period, 

initial investment amount, investment rate of return and various environmental 

indicators. To optimize the model and reduce financial risks, the Monte Carlo 

method was used by simulating 10,000 random scenarios.  

Results and Discussion: The results of the simulations showed that the average net 

present value (NPV) was -491707.38, indicating a negative return on investments. 

Also, the average value created was 90050.47, indicating some value creation 

through supportive policies and economic environment conditions. However, this 

amount was not enough to compensate for the overall loss. The standard deviation of 

NPV was 130668.59 and the standard deviation of value created was 0.55, indicating 

high volatility and stability of the results, respectively.  

Conclusion: Based on the research findings, suggestions were made to improve the 

financing of SMEs, including diversifying financing sources, using external 

resources, increasing financial transparency, strengthening the training and 

empowerment of financial managers, increasing interaction with public and private 

institutions, and using modern financial technologies. 
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 چکیده

با استفاده از مدلسازی ریاضی و روش  (SMEs) سازی تامین مالی صنایع کوچک و متوسط این مقاله به بررسی و بهینه   

های مالی، به  گیری پردازد. مدلسازی ریاضی به عنوان یکی از ابزارهای مهم در تحلیل و تصمیم سازی مونت کارلو می شبیه

بینی و مدیریت  های نقدی خود را پیش تری نیازهای مالی و جریان شکل دقیقکند تا به  گیرندگان کمک می مدیران و تصمیم

های مرتبط با عدم قطعیت در دسترسی به  های مالی و پیچیدگی دلیل محدودیت صنایع کوچک و متوسط به تامین مالی و  کنند

های مالی و نیازهای  منابع مالی، نیازمند رویکردهای کارآمد و دقیق است. ابتدا، یک مدل ریاضی جامع برای توصیف جریان

بت و متغیر، نرخ بهره، دوره بازپرداخت های ثا توسعه داده شد. این مدل شامل پارامترهایی مانند هزینه  SMEs گذاری سرمایه

سازی مدل و کاهش  برای بهینه.های محیطی مختلف است گذاری و شاخص گذاری اولیه، نرخ بازده سرمایه وام، میزان سرمایه

ها نشان داد که  سازی سناریوی تصادفی استفاده شد. نتایج شبیه 01،111سازی  های مالی، از روش مونت کارلو با شبیه ریسک

ها است. همچنین،  گذاری است که حاکی از بازدهی منفی سرمایه -830717194برابر با  (NPV) میانگین ارزش خالص فعلی

های حمایتی و شرایط  دهنده ایجاد مقداری ارزش از طریق سیاست بود که نشان 31101187میانگین ارزش خلق شده برابر با 

 091664103برابر با   NPV ی نبوده تا زیان کلی را جبران کند. انحراف معیارمحیط اقتصادی است. با این حال، این مقدار کاف

دهنده نوسانات زیاد و پایداری نتایج هستند. بر اساس  بود که به ترتیب نشان 1100و انحراف معیار ارزش خلق شده برابر با 

استفاده ار  بخشی به منابع تامین مالی،  تنوع ارائه شد که شامل  SMEs های پژوهش، پیشنهاداتی برای بهبود تامین مالی یافته

افزایش شفافیت مالی، تقویت آموزش و توانمندسازی مدیران مالی، افزایش تعامل با نهادهای دولتی و منابع خارجی 1

 های نوین مالی است.  خصوصی و استفاده از فناوری

 

 سازی مونت کارلو. ریاضی، شبیه، تامین مالی، مدلسازی (SMEs) صنایع کوچک و متوسط واژگای کلیدی:

 JEL: D24, C60بندی‌طبقه
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‌‌‌‌‌مقدمه‌‌‌.1

کنند و بخش  نقش حیاتی در اقتصاد جهانی ایفا می (SMEs) صنایع کوچک و متوسط    

ای از اشتغال و تولید ناخالص داخلی بسیاری از کشورها را به خود اختصاص  عمده

حال، تامین مالی این صنایع همواره چالشی بزرگ با این (. 0811)سعیدی و همکاران،دهند می

های بالا و عدم  های مالی، ریسک محدودیت(. 0811)الهی شیروان و همکاران،بوده است

های موجود در بازارهای مالی از جمله عواملی هستند که دستیابی به منابع مالی پایدار و  قطعیت

به منظور مدیریت این (. 0811اران،)یارمند و همک سازند دشوار می SMEs کارآمد را برای

ای نیاز است که توانایی تحلیل و ارزیابی  ها، رویکردهای نوین و ابزارهای پیشرفته چالش

یکی از این ابزارها، مدلسازی (. 0811 )حسینی و همکاران،تر شرایط مالی را داشته باشند دقیق

های مالی و  جریانریاضی است که امکان ایجاد یک چارچوب سیستماتیک برای تحلیل 

(. با استفاده از 0811آورد)فیروز آبادی و همکاران،  گذاری را فراهم می نیازهای سرمایه

های مالی در شرایط مختلف  بینی رفتار سیستم سازی و پیش توان به شبیه های ریاضی، می مدل

های مالی با  سازی مدل تری انجام داد. علاوه بر این، بهینه های بهینه گیری پرداخت و تصمیم

های محاسباتی قدرتمندی است.  های موجود در بازار نیازمند تکنیک توجه به عدم قطعیت

تواند  های تصادفی می سازی هاست که با استفاده از شبیه روش مونت کارلو یکی از این تکنیک

به تحلیل و ارزیابی رفتار سیستم در مواجهه با تغییرات و نوسانات مختلف کمک کند. این 

های متعدد هستند،  های بالا و عدم قطعیت وش به ویژه در مسائل مالی که دارای پیچیدگیر

 ای دارد. کاربرد گسترده
سازی آن با  این پژوهش، به مدلسازی ریاضی تامین مالی صنایع کوچک و متوسط و بهینه     

نیازهای  استفاده از روش مونت کارلو پرداخته است. ابتدا مدل ریاضی جامعی برای توصیف

سناریوی  01،111سازی  توسعه داده شده است. سپس با شبیه SMEs گذاری مالی و سرمایه

ایم. نتایج این پژوهش  سازی مدل پرداخته تصادفی توسط روش مونت کارلو، به تحلیل و بهینه

های مالی و  گیری تواند به بهبود تصمیم دهد که استفاده از روش مونت کارلو می نشان می

 منجر شود. SMEs های مرتبط با تامین مالی یسککاهش ر
در ادامه، ساختار مقاله به این صورت سازماندهی شده است: در بخش دوم به بررسی مبانی    

شود، در بخش سوم مدل ریاضی و روش مونت کارلو  نظری و مطالعات پیشین پرداخته می
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شود و در نهایت، در  ها ارائه می سازی و تحلیل آن گردد، در بخش چهارم نتایج شبیه معرفی می

 گیرد. بخش پنجم نتایج و پیشنهادات کاربردی پژوهش مورد بحث قرار می
 

‌مروری‌بر‌ادبیات‌‌.2

 تامین‌مالی‌صنایع‌کوچک‌و‌متوسط
به عنوان یکی از ارکان اصلی اقتصاد کشورها، نقش اساسی در   صنایع کوچک و متوسط      

(. با این حال، این صنایع 1104، 0کنند )بلوو اقتصادی ایفا میایجاد اشتغال، نوآوری و توسعه 

های متعددی در زمینه تامین مالی  های مالی و اعتباری، همواره با چالش به دلیل محدودیت

معمولاً از منابع داخلی مانند  SMEs (. تامین مالی1111، 1اند)باترانسا مواجه بوده

های بانکی،  همچنین منابع خارجی مانند وامهای شخصی و سود بازگشتی و  گذاری سرمایه

(. با 0811)پیرفکر و همکاران، شود های خطرپذیر و منابع مالی دولتی تامین می گذاری سرمایه

این حال، دستیابی به این منابع به دلیل عوامل مختلفی از جمله ریسک بالا، اعتبار پایین و عدم 

 (.0811رگر و همکاران،)ز دسترسی به اطلاعات مالی مناسب، دشوار است
 مدلسازی‌ریاضی‌در‌تامین‌مالی

های مالی، به  گیری مدلسازی ریاضی به عنوان یکی از ابزارهای مهم در تحلیل و تصمیم    

های نقدی  تری نیازهای مالی و جریان کند تا به شکل دقیق گیرندگان کمک می مدیران و تصمیم

توانند شامل معادلات دیفرانسیل،  اضی میهای ری بینی و مدیریت کنند. مدل خود را پیش

های  های آماری باشند که هر یک به نوبه خود توانایی تحلیل جنبه های احتمالاتی و مدل مدل

تواند به شناسایی  می SMEs های ریاضی در تامین مالی مختلف مالی را دارند. استفاده از مدل

بهینه در مواجهه با تغییرات بازار های  گیری ها و تصمیم نقاط قوت و ضعف، ارزیابی ریسک

 کمک کند.
 سازی‌روش‌مونت‌کارلو‌در‌بهینه

های تصادفی است که برای  سازی روش مونت کارلو یک تکنیک محاسباتی مبتنی بر شبیه    

شود. این روش ابتدا  های دارای عدم قطعیت استفاده می حل مسائل پیچیده و تحلیل سیستم

                                                           
1
 Bello 

2
 Batrancea 
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ای توسعه یافت و سپس در  های هسته هتن برای مطالعه واکنشتوسط دانشمندان در پروژه من

های مختلف از جمله مالی و اقتصادی به کار گرفته شد. در روش مونت کارلو، با تولید  زمینه

توان به ارزیابی رفتار سیستم در  ها، می تعداد زیادی از سناریوهای تصادفی و تحلیل نتایج آن

تواند به تحلیل و ارزیابی  می SMEs رلو در تامین مالیشرایط مختلف پرداخت. روش مونت کا

ها کمک کند. با استفاده از  گیری سازی تصمیم ها و بهینه های مالی، شناسایی ریسک عدم قطعیت

ها و  توان تاثیر تغییرات مختلف در پارامترهای مالی مانند نرخ بهره، هزینه این روش، می

حلیل کرد. این روش به ویژه در شرایطی که اطلاعات سازی و ت گذاری را شبیه بازدهی سرمایه

های بالایی است، بسیار کارآمد  کافی برای تحلیل دقیق موجود نیست یا سیستم دارای پیچیدگی

 است.
سازی و  های شبیه و استفاده از روش SMEs مطالعات متعددی به بررسی تامین مالی

های مختلف تامین مالی  ها به بررسی مدل وهشاند. برخی از پژ سازی در این زمینه پرداخته بهینه

های  اند. همچنین، برخی مطالعات به کاربرد روش پرداخته SMEs ها بر عملکرد مالی و تاثیر آن

اند. این  سازی تامین مالی پرداخته سازی در تحلیل و بهینه های شبیه مونت کارلو و سایر تکنیک

تواند به بهبود مدیریت  ی پیشرفته محاسباتی میها دهند که استفاده از روش مطالعات نشان می

 منجر شود. SMEs های مرتبط با تامین مالی مالی و کاهش ریسک

بررسی مطالعات پیشین حاکی از آن است که برای نشان دادن نقش کسب وکارهای کوچک    

و متوسط در بحث اقتصاد، از معیارهای مختلفی استفاده شده است؛ سهم کسب وکارهای 

و متوسط در تعداد بنگاهها سهم اشتغال کسب وکارهای کوچک و متوسط در کل  کوچک

، بک و 0334، کری و ثوریک 1111، وحیودین و همکاران،1111اشتغال )هانایشاه و همکاران،

( و تعداد کارکنان کسب وکارهای کوچک و متوسط )امینی و همکاران 1110همکاران ،

ق شده توسط کسب وکارهای کوچک و متوسط (، میزان یا سهم ارزش افزوده خل0811،

( و سهم کسبوکارهای کوچک و متوسط در 0949، خادم محمدی ،0811)یارمند و همکاران ،

( از متغیرهایی است که برای توضیح اثرات 1108تولید ناخالص داخلی )چوقتای و علم ،

رفته است. های رشد به کار  کسب وکارهای کوچک و متوسط بر متغیر وابسته در مدلسازی

 گردیده است. های مطالعات تجربی خارجی و داخلی مرتبط ارائه( اهم یافته0درجدول )

‌پیشینه‌پژوهش‌1-جدول
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‌نتیجه‌جامعه‌آماری‌پژوهشگر‌/‌سال

‌

‌

‌و‌ یارمند

‌(1042همکاران)

 

 

های کوچک  شرکت

و متوسط فعال در 

های  صادرات میوه

خشک مشهد در 

 0810سال 

سازی معادلات ساختاری نشان داد که تأثیر  های آماری و مدل داده

مشترک آمیخته بازاریابی و دانش بازاریابی تخصصی بر عملکرد 

صادرات مثبت و معنادار است. برای افزایش سودآوری شرکت، 

برای مدیران ارشد و مدیران فروش بسیار مهم است که این دو 

های لازم،  کسب مهارتعامل را به رسمیت بشناسند و برای 

های مربوطه را طی کنند. علاوه بر این، مدیران باید از  آموزش

های توزیع مناسب برای افزایش صادرات خود استفاده کنند  کانال

بندی محصول را بر اساس  و در عین حال کیفیت و بسته

 .ترجیحات خریداران تطبیق دهند

‌

‌

‌

‌و‌ ستایش

‌(1041همکاران)

 

 

 

صنایع کوچک و 

 14متوسط در 

استان ایران طی 

0948-39 

های صنعتی کوچک و متوسط دارای  رشد ارزش افزوده کارگاه

های صنعتی  اثری مثبت و معنادار بر رشد ارزش افزوده کارگاه

ده نفر کارکن و بیشتر طی دوره مورد بررسی است؛رشد  دارای

نوآوری در صنایع کوچک و متوسط قادر است اثری مثبت و 

ررشد ارزش افزوده در بخش صنایع کوچک و متوسط معنادار ب

داشته باشد، و افزایش باز بودن اقتصاد ایران علیرغم تأثیر مثبت و 

های صنعتی دارای ده نفر  معنادار بر رشد ارزش افزوده کارگاه

افزوده صنایع  کارکن و بیشتر، دارای تأثیری منفی بر رشد ارزش

 کوچک و متوسط است.

‌

‌و‌ منجم

‌(1041همکاران)

 

های کوچک  شرکت

و متوسط در بورس 

 اوراق بهادار تهران

های کوچک و متوسط شامل  آفرینی در شرکت در مدل ارزش

شرایط علی )عوامل راهبردی محیط درونی و عوامل راهبردی 

گر،  ای )شرکتی و  مالی(، عوامل مداخله بیرونی(، عوامل زمینه

، مدیریت مالی راهبردی، راهبردها )استراتژی نوآوری راهبردی

تغییر جهت/ کاهش، ائتلاف استراتژیک( و پیامدها )از بعد 

باشد. همچنین، مدل پیشنهادی  اقتصادی، اجتماعی و مالی( می

های کوچک و متوسط از ارتباط  منجر به درک بهتر مدیران شرکت

 گردد. آفرینی و خلق ارزش می میان معیارهای ارزش

‌

‌و‌ مقسم

‌(1041همکاران)

  شرکت 891

کوچک و متوسط 

فعال در شهرک 

صنعتی استان 

 گلستان

یشترین تاثیر بر توسعه کسب وکارهای کوچک و متوسط شامل 

معیار مالی ، ارزش افزوده ، محیط خارجی ، فرآیندها، منابع 

انسانی، صادرات، تولید با فناوری بالا، محصولات و نوآوری ها 

ری در تکنولوژی شامل مربوط به عملکرد شرکت می باشد و نوآو

قابلیت نوآوری کارآفرینان، زیرساخت فناوری، فرهنگ نوآوری و 
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حمایت دولت از نوآوری فناورانه بر عملکرد شرکت های تولیدی 

 تأثیر مثبت دارد

‌

‌

‌

‌و‌ جشوقانی

‌(1931اسماعیلیان)

 

های کوچک  شرکت

و متوسط مستقر در 

شهرک علمی و 

 تحقیقاتی اصفهان

دانش بنیان ، شرکت یا موسسه خصوصی یا شرکتها و موسسات 

تعاونی است که بـه منظـور هـم افزایـی علـم و ثروت ، توسعه 

اقتصاد دانش محور، تحقق اهداف علمی و اقتصادی )شامل 

گسترش و کاربرد اختراع و نوآوری ( و تجاری سازی نتایج 

تحقیـق و توسـعه )شـامل طراحـی و تولیـد کـالا و خدمات ( در 

ه فناوری هـای برتـر و بـا ارزش افـزوده فـراوان بـه ویـژه حوز

در تولیـد نـرم افزارهای مربوط تشکیل می شود. این شرکت ها 

برای ادامه حیات و موفقیت نیازمند برنامـه ریزی دقیق و انتخاب 

 .استراتژی های مناسب هستند

‌و‌ چوقتای

‌(2410علم)

افتصاد پاکستان / 

0340-1109 

وکارهای کوچک و متوسط دارای اثری معنادار بر  عملکرد کسب

 رشد تولید ناخالص داخلی کشور پاکستان است.

خادم‌

‌(1939محمدی)

صنایع کوچک، 

متوسط و بزرگ 

 0966-40ایران / 

اثر رشد ارزشافزوده گروه صنایع کوچک و متوسط، گروه صنایع 

بزرگ، و هردو گروه صنعت، بر رشد اقتصادی مثبت است؛ 

اثر رشد ارزش افزوده گروه صنایع کوچک و متوسط، همچنین 

 باشد. کمتر از اثر رشد صنایع بزرگ بر رشد اقتصادی می

شرکت های ‌(2429)1تیال

کوچک و متوسط 

در غنا 

/0361،0347،1119 

هایی که کمتر  درصد شرکت 30،  1119نتایج نشان داد که در سال 

کنند.  را تولید می درصد ارزش افزوده 08از ده کارمند دارند، تنها 

 ٪41از شرکت ها نزدیک به  ٪0در انتهای دیگر طیف ، کمتر از 

 ارزش افزوده را تولید کردند.

شرکت های ‌(2429)‌2پیلر

کوچک و متوسط 

 در استرالیا

که در بخش  (CE) ای این مطالعه به بررسی موانع اقتصاد دایره

های کوچک  پردازد و عملکرد شرکت استرالیا وجود دارد، می 9مد

ای در غلبه بر این  وکار دایره های کسب و متوسط استرالیا را با مدل

های کوچک و  ، شرکتCE در نوآوری .کند موانع ترسیم می

تر با  های مد بزرگ متوسط استرالیا ممکن است نسبت به شرکت

با استفاده از . تر مزیت داشته باشند ساختارهای سخت

های کوچک و متوسط  های تفکر طراحی، شرکت استراتژی

                                                           
1
 Teal 

2
 Piller 

3
 Fashion 
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ای، در حال ایجاد  و هدف دایره PS ای از استرالیایی با پایه

های تجاری حلقه بسته و فرآیندهای  های جدیدی از مدل سیستم

 .طراحی هستند

‌

‌

‌و‌ جوآندا

‌(2429همکاران)

 

 

شرکت های 

کوچک و متوسط 

 در اندونزی

دهد رشد شرکت های خرد، کوچک و  نتایج مطالعه نشان می

متوسط، تاثیر منفی و معناداری بر رشد اقتصادی اندونزی دارد. در 

حالی که بیکاری بر رشد اندونزی تاثیر منفی و معناداری دارد. به 

طور همزمان رشد شرکت های خرد، کوچک و متوسط  و بیکاری 

صادی اندونزی دارد. میزان تأثیر تأثیر مثبت و معناداری بر رشد اقت

متغیرهای شرکت های کوچک، کوچک یا متوسط و بیکاری بر 

درصد است. در حالی که بقیه  31، 61رشد اقتصادی اندونزی 

 درصد است. 14/93تحت تأثیر سایر متغیرهای خارج از مدل 

‌

‌

‌و‌ هانایشاه

‌(2422همکاران)

‌

 

 

کارمند شرکت  070

های کوچک و 

 عربستانمتوسط در 

دهد نوآوری فرآیند برای دستیابی به پایداری کسب  نتایج نشان می

و کار حیاتی است. بعلاوه نتایج تأیید کردند که نوآوری بازاریابی 

تأثیر قابل توجهی بر پایداری کسب و کار دارد. نتایج، اهمیت 

های  های نوآوری را در کمک به کارآفرینان در شرکت قابلیت

وکار خود و بهبود نقاط قوت  ای حفظ کسبکوچک و متوسط بر

 رقابتی خود تأیید کرد.

‌

‌و‌ نگویان

‌(2422همکاران)

 

شرکت  100

کوچک و متوسط 

 در ویتنام

شرکت کوچک و متوسط ویتنامی  100ای از  نتایج حاصل از نمونه

دهد که تأثیر فشار ذینفعان اولیه و ثانویه بر نوآوری  نشان می

شود. علاوه  محیطی واسطه می زیستمحیطی توسط تعهد  زیست

بر این، رابطه مثبت بین تعهد زیست محیطی و نوآوری زیست 

محیطی با سطح جهت گیری بین المللی شرکت افزایش می یابد. 

یافته ها درک دقیقی از نقش ذینفعان در نوآوری زیست محیطی 

 ارائه می دهند.

‌

‌و‌ کراوو

‌(2412همکاران)

 

ایالت های برزیل / 

0340-1118 

طور  وکارهای کوچک و متوسط به کسب در برزیل،سهم اشتغال

بنابراین افزایش اندازه این  منفی با رشد اقتصادی همبستگی دارد،

به رشد اقتصادی بالاتر منجر  بخش در قالب افزایش اشتغال آن،

شود؛ همچنین کسب وکارهای کوچک و متوسطی که از  نمی

رخوردارند قادر به کمک به رشد سطوح پائینتر سرمایه انسانی ب

 بهره وری و نهایتا ً رشد اقتصادی نمی باشند.

رابطه بین گسترش کسبوکارهای کوچک و متوسط و رشد  ‌

اقتصادی برای کل دوره مورد بررسی مثبت و معنادار بوده و این 
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کشور عضو  ‌10(2412سیلیوسترو)

اتحادیه 

 1101-1110اروپا/

 اند. اقتصادی ساالنه مشارکت داشتهکسبوکارها در توضیح رشد 

‌

‌

‌(2414هو)

 

کشور توسعه  97

یافته و در حال 

-0361توسعه /

0331 

ای سیستماتیک بین کسبوکارهای کوچک و متوسط و رشد  رابطه

وکارهای کوچک و متوسط،  اقتصادی وجود دارد و بخش کسب

دارای ارتباط مثبت با رشد اقتصادی است. در اقتصادهای بلوغ 

، کارآفرینی ِ حاصل از کسبوکارهای کوچک و متوسطاست یافته

که رشد اقتصادی را تحرک میبخشد؛ اما در اقتصادهای 

 یافته، کمترتوسعه
وکارهای کوچک و متوسط در رشد  مشارکت اصلی کسب

 است.« ایجاد مشاغل»اقتصادی، از طریق 

‌

‌و‌ بک

‌(2441همکاران)

 

-0331کشور /  80

1111 

وکارهای کوچک و  بین اهمیت کسبای قوی و مثبت  رابطه

متوسط)بر حسب سهم اشتغال( و رشد سرانه تولید ناخالص 

وکارهای  داخلی وجود دارد، اما نتایج از این فرضیه که کسب

 کند. اثر علّی بر رشد دارند حمایت نمی کوچک و متوسط

‌

‌و‌ کری

‌(1333ثوریک)

 

 09صنعت در  08

کشور اروپایی/ 

0331-38 

اثری منفی بر 0331های بزرگ در سال اشتغال بنگاهافزایش سهم 

رشد تولید صنعت طی چهار سال بعدی داشته است. این نتیجه 

اتحادیه اروپا که 0341های خاص دهه   ای برای سیاستپشتوانه

 شود. اند محسوب می های کوچک بودهمشوق بنگاه

 

‌روش‌پژوهش.‌9

تطبیقی است. در -کیفی( و به صورت تحلیلیروش پژوهش این مطالعه از نوع ترکیبی )کمی و 

 :شود این بخش به جزئیات بیشتری از نوع روش پژوهش پرداخته می

های مالی  این روش برای ایجاد یک چارچوب ریاضی جهت توصیف جریان مدلسازی ریاضی:

ای از معادلات  شود. مدل ریاضی شامل مجموعه استفاده می SMEs گذاری و نیازهای سرمایه

های  برای تعیین توزیع کند. سازی می ها را در شرایط مختلف شبیه ه رفتار مالی شرکتاست ک

سال گذشته  01طی  SMEs شرکت 011های واقعی از  احتمالی پارامترهای نامعین، داده

ها و  ها شامل اطلاعات مالی و اقتصادی شرکت شود. این داده آوری و تحلیل می جمع

گذاری، شاخص محیط اقتصادی و  ه، نرخ بازده سرمایههای محیطی مانند نرخ بهر شاخص
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های آماری مختلفی برای شناسایی و  از روشهمچنین  باشد. های حمایتی دولت می سیاست

 شود. های احتمالی برای هر یک از پارامترهای نامعین استفاده می برازش بهترین توزیع

سال  01عال در کشور طی جامعه آماری این پژوهش شامل تمامی صنایع کوچک و متوسط ف

گذشته است. این صنایع به دلیل اهمیتشان در ایجاد اشتغال، نوآوری و توسعه اقتصادی، یکی 

های  دهند. اطلاعات مربوط به این صنایع شامل داده از ارکان اصلی اقتصاد کشور را تشکیل می

ها،  ی شرکتهای مال مالی، اقتصادی و عملکردی است که از منابع مختلفی مانند گزارش

 آوری شده است. های دولتی و مراکز پژوهشی جمع ها، موسسات مالی، سازمان بانک
گیری تصادفی ساده  برای انجام این پژوهش و تعیین پارامترهای نامعین مدل، از روش نمونه

استفاده شده است. حجم نمونه براساس اصول آماری و با توجه به نیازهای پژوهش تعیین شده 

های مالی و اقتصادی مربوط به  های معتبر و قابل اعتماد، داده نظور دستیابی به دادهاست. به م

ها  اند. این داده شرکت از میان صنایع کوچک و متوسط به صورت تصادفی انتخاب شده 011

های حمایتی  گذاری، شاخص محیط اقتصادی و سیاست شامل نرخ بهره، نرخ بازده سرمایه

ای که برای این پژوهش انتخاب شده، شامل  حجم نمونه باشند. یسال گذشته م 01دولت طی 

ها در بازه  های مربوط به این شرکت باشد. داده شرکت از میان صنایع کوچک و متوسط می 011

اند تا تحلیل دقیقی از روندهای مالی و اقتصادی آنها به  آوری شده سال گذشته جمع 01زمانی 

های  اندازه کافی بزرگ است تا نتایج به دست آمده از تحلیلدست آید. این حجم نمونه به 

 آماری قابل تعمیم به کل جامعه آماری باشد و نتایج معتبر و قابل اعتمادی ارائه دهد.
 اند، که شامل: آوری شده های مورد نیاز برای این پژوهش از منابع مختلف جمع داده

های دولتی و  گزارش، ی و موسسات مالیهای بانک داده، ها های مالی سالیانه شرکت گزارش

 های تحقیقاتی های داده اطلاعات موجود در پایگاه، های بازارهای مالی و اقتصادی داده، آماری

 .باشد می
گذاری،  آوری شده شامل اطلاعات مربوط به نرخ بهره، نرخ بازده سرمایه های جمع داده      

دولت است که به صورت سالیانه ثبت های حمایتی  های محیط اقتصادی و سیاست شاخص

های احتمالی پارامترهای نامعین  آوری، به منظور تعیین توزیع ها پس از جمع اند. این داده شده

های احتمالی  ها و تعیین توزیع اند. برای تجزیه و تحلیل داده مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته

ده شده است. ابتدا، میانگین و انحراف های آماری مختلفی استفا پارامترهای نامعین، از روش

های احتمالی آنها به دست آمده است.  معیار هر یک از پارامترها محاسبه شده و توزیع
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گیرند  سازی مونت کارلو مورد استفاده قرار می های شبیه های احتمالی به عنوان ورودی توزیع

تغییرات پارامترهای مالی و  ها و تا تحلیل دقیقی از رفتار سیستم در مواجهه با عدم قطعیت

 اقتصادی به دست آید.
 مدل‌ریاضی‌و‌روش‌مونت‌کارلو

در این پژوهش برای مدلسازی تامین مالی صنایع کوچک و متوسط،  نیاز به یک مدل     

گذاری را به طور دقیق توصیف کند. با  های مالی و نیازهای سرمایه ریاضی است که جریان

 های مهم در قالب جدول زیر شناسایی شدند.بررسی پیشینه پژوهش مولفه 

‌های‌تأمین‌مالی‌صنایع‌کوچک‌و‌متوسط‌مستخرج‌از‌پیشینه‌پژوهش‌مولفه‌2-جدول‌

 منبع مولفه منبع مولفه

‌

‌

محیط‌

‌اعتباری

 (0811یارمند و همکاران)

 (0810ستایش و همکاران)

 (0810منجم و همکاران)

 (0810مقسم و همکاران)

 (0930اسماعیلیان)جشوقانی و 

 

 

 تأمین مالی واسطه ای

 (1119تیال )

 (1119پیلر  )

 (1119جوآندا و همکاران)

 (1101کراوو و همکاران)

 (1101سیلیوسترو)

‌

‌

‌

محیط‌

‌دولتی

 (1111نگویان و همکاران)

 (1101کراوو و همکاران)

 (1101سیلیوسترو)

 

 

 

 استقراض

 (0810ستایش و همکاران)

 (0810منجم و همکاران)

 (0810مقسم و همکاران)

 (0930جشوقانی و اسماعیلیان)

 (1108چوقتای و علم)

 0949خادم محمدی)

‌

محیط‌

تأمین‌

‌مالی

 (1111نگویان و همکاران)

 (1101کراوو و همکاران)

 (1101سیلیوسترو)

 (1101هو)

 

 سرمایه گذاری

 (1111هانایشاه و همکاران)

 (1111نگویان و همکاران)

‌

محیط‌

‌اقتصادی

 (1119)پیلر  

 (1119جوآندا و همکاران)

 (1111هانایشاه و همکاران)

 (1111نگویان و همکاران)

 

روش تأمین مالی 

 داخلی

 (0811و همکاران)

 (0810ستایش و همکاران)

 0949خادم محمدی)
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‌

تأمین‌

مالی‌

‌درونی

 (1111نگویان و همکاران)

 (1101کراوو و همکاران)

 (1101سیلیوسترو)

 (1101هو)

 (1110همکاران)بک و 

 

 مردمی مشارکتهای

 (0810مقسم و همکاران)

 (0930جشوقانی و اسماعیلیان)

 (1108چوقتای و علم)

 0949خادم محمدی)

‌

‌

تأمین‌

مالی‌

‌خارجی

 (0930جشوقانی و اسماعیلیان)

 (1108چوقتای و علم)

 (0949خادم محمدی)

 (1119تیال )

 (1119پیلر  )

 (1119جوآندا و همکاران)

 

 

 خلق ارزش

 (0810منجم و همکاران)

 (0810مقسم و همکاران)

 (0930جشوقانی و اسماعیلیان)

 (1108چوقتای و علم)

‌

سیاستهای‌

‌حمایتی

 (0930جشوقانی و اسماعیلیان)

 (1108چوقتای و علم)

 (0949خادم محمدی)

 (1119تیال )

  

 

 جدول فوق است: یو پارامترها رهایشامل متغ ریمدل ز
  C_f :ثابت یها نهیهز                               C_v :دیهر واحد تول یبه ازا ریمتغ یها نهیهز 

Rنرخ بهره :                                             P :انهیسود سال 
D: دوره بازپرداخت وام                                L: شده افتیمبلغ وام در 

I: هیاول یگذار هیسرما زانیم                            rیگذار هی: نرخ بازده سرما 
E_c :یاقتصاد طیشاخص مح                     G_p: دولت یتیحما یها استیس 

C_m :یمال نیتأم طیمرتبط با مح یها نهیهز        F_i :یمال نیمنابع تام 
F_e :یخارج یمال نیمنابع تام                        F_w: یا واسطه یمال نیمنابع تام 

Sاستقراض زانی: م                                         Vیگذار هیسرما زانی: م 
P_P: یمردم یها مشارکت زانیم                     V_c: ارزش خلق شده 
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‌

 :معادلات‌مدل
 کل نهی( هز0-معادله

              
 ( سود خالص1-معادله

        
 ( بازپرداخت وام9-معادله

    
         

        
 

 ( جریان نقدی خالص8-معادله
           

 ی( ارزش خالص فعل0-معادله
    ∑  

    

      

 

   

 

 ( خلق ارزش6-معادله
                         

 

 

 

 

 روش‌مونت‌کارلو
. ردیگ یمدل مورد استفاده قرار م یساز نهیو به ها تیعدم قطع لیتحل یروش مونت کارلو برا    

 است: ریروش شامل مراحل ز نیا

 تعیین پارامترهای ورودی تصادفی .0
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 های محیطی و شاخص   گذاری ، نرخ بازده سرمایه    برای هر پارامتر ورودی نرخ بهره     
 .شود توزیع احتمال مناسب تعیین می     

 های‌احتمال‌برای‌پارامترهای‌نامعین‌توزیعتعیین‌
های احتمالی برای پارامترهای نامعین مدل تامین مالی صنایع کوچک و  در این بخش، توزیع    

های موجود در پارامترهای  کنند تا عدم قطعیت ها کمک می شوند. این توزیع تعیین می متوسط

کارلو لحاظ شود. پارامترهای نامعین  سازی مونت مالی و اقتصادی را به طور مناسب در شبیه

های  و سیاست   ، شاخص محیط اقتصادی  گذاری نرخ بازده سرمایه،    شامل نرخ بهره

های احتمالی مناسب در نظر  هستند. برای هر یک از این پارامترها، توزیع   حمایتی دولت

 .شود گرفته می

 :  نرخ بهره

تواند تغییرات تصادفی  نرخ بهره معمولاً تحت تأثیر عوامل مختلف اقتصادی قرار دارد و می     

های تاریخی نرخ بهره استفاده شده است لذا  داشته باشد. برای تعیین توزیع نرخ بهره، از داده

آوری شده است. میانگین و انحراف معیار این  سال گذشته جمع 01های نرخ بهره طی  داده

 :شود ها به صورت زیر محاسبه می دهدا

 ( میانگین7-معادله

 ̅  
 

 
∑  

 

   

 

 ( انحراف معیار4-معادله

   √     ̅  ∑
 

   

 

   

 

های تاریخی برای برازش توزیع استفاده شده و بهترین توزیع احتمالی برای  سپس، از داده      

نرمال بهترین برازش را -نرخ بهره مشخص شده است. طبق برازش انجام شده توزیع لگ

 داشته است، توزیع به صورت زیر است:
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اند. با  های تاریخی محاسبه شده نرمال هستند که از داده -ترهای لگپارام    و   که در آن 

 جایگذاری توزیع زیر بدست می آید:

                          
    گذاری نرخ بازده سرمایه

گذاری نیز تحت تأثیر شرایط بازار و عملکرد داخلی شرکت قرار دارد و  نرخ بازده سرمایه

های  گذاری، از داده تصادفی تغییر کند. برای تعیین توزیع نرخ بازده سرمایهتواند به صورت  می

 01گذاری طی  های نرخ بازده سرمایه گذاری استفاده شده است لذا داده تاریخی بازده سرمایه

محاسبه  4و  7ها با معادله  آوری شده است. میانگین و انحراف معیار این داده سال گذشته جمع

 گذاری به صورت زیر بدست آمده است: ها، توزیع نرخ بازده سرمایه اده از دادهشود. با استف می

               
اند. با  های تاریخی محاسبه شده پارامترهای توزیع گاما هستند که از داده    و   که در آن 

 جایگذاری توزیع زیر بدست می آید:

                 
         شاخص محیط اقتصادی 

تواند تحت تأثیر عوامل  شاخص محیط اقتصادی نمایانگر شرایط کلی اقتصادی است و می      

های تاریخی شاخص  مختلفی قرار گیرد. برای تعیین توزیع شاخص محیط اقتصادی، از داده

آوری شده  جمعسال گذشته  01های این شاخص طی  محیط اقتصادی استفاده شده است. داده

ها،  شود. با استفاده از داده محاسبه می 4و  7ها با معادله  است. میانگین و انحراف معیار این داده

 :گذاری به صورت زیر بدست آمده است توزیع نرخ بازده سرمایه

           
    

     
                     

 

    های حمایتی دولت سیاست
های حمایتی دولت معمولاً به صورت مقادیر تصادفی و در بازه مشخصی تغییر  سیاست   

های  های تاریخی سیاست های حمایتی دولت، از داده کنند. برای تعیین توزیع سیاست می

گذاری به صورت  ها، توزیع نرخ بازده سرمایه حمایتی استفاده شده است. با استفاده از این داده

 :زیر خواهد بود



 

 36                    3043 پاییز -3 شماره ـ اول سالـ  کاربردي در مدیریت صنعت پایدارهاي فصلنامه پژوهش

 

        
    

     
              

 های تصادفی تولید نمونه   .0
( نمونه تصادفی برای هر 01،111های احتمال تعیین شده، تعداد زیادی ) با استفاده از توزیع     

های احتمالی  های مونت کارلو، از توزیع سازی برای هر یک از شبیه. شود پارامتر تولید می

 شود.  گیری تصادفی پارامترها استفاده می برای نمونه مشخص شده

  نمونه گیری از                                

 نمونه گیری از                       
        

  نمونه گیری از                   
        

  نمونه گیری از           
 سازی جریان نقدی خالص و خلق ارزش شبیه .1

  های تصادفی، مدل ریاضی محاسبه و جریان نقدی خالص برای هر مجموعه از نمونه     
 شود. برای هر دوره زمانی محاسبه می     و ارزش خلق شده    
محاسبه      سازی، ارزش خالص فعلی برای هر شبیه :محاسبه ارزش خالص فعلی .9

 شوند. و نتایج ذخیره می
 تحلیل‌نتایج .0

 و خلق ارزش     شوند تا توزیع احتمالی ارزش خالص فعلی ها تحلیل می سازی نتایج شبیه 
 های مربوط به تامین مالی مشخص شوند. و ریسک  

 ها یافته

سازی تامین  بهینهسازی مونت کارلو برای  آمده از شبیه دست این بخش به ارائه و تحلیل نتایج به

پردازد. نتایج شامل میانگین و انحراف معیار ارزش خالص  می مالی صنایع کوچک و متوسط

ها و روابط  های گرافیکی متنوعی است که توزیع ، و تحلیل  ، ارزش خلق شده     فعلی

 دهد. بین متغیرها را نشان می

 مونت‌کارلو‌نتایج‌آماری‌خروجی‌مقادیر‌پارامترها‌با‌روش‌9-جدول‌
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انحراف  میانگین معیار

 معیار

صدک  حداکثر حداقل

10 

 70صدک  01صدک 

ارزش 

خالص 

 فعلی

830717194

- 

091664103

- 

401980111

- 

09730614

8 

04010016

7 

010191118

0- 

934870101

- 

ارزش خلق 

 شده

301101187 1100 31184191 31101169 31181140 31101187 31100113 

 11160 11107 11184 11148 11190 11101 11107 نرخ بهره

نرخ بازده 

گذار سرمایه

 ی

1101 1119 1118 1104 1114 1101 1101 

شاخص 

محیط 

 اقتصادی

0110 1100 1170 0180 1130 0110 0100 

های  سیاست

حمایتی 

 دولت

1180 1114 1113 1161 1181 1180 1101 

 

 :9تحلیل پارامترهای مهم جدول 
  ارزش خالص فعلی

ها  گذاری دهنده بازدهی منفی سرمایه است که نشان - 830717194برابر با  NPV میانگین    

های تامین مالی  طور کلی، این مقدار منفی حاکی از آن است که هزینه در این صنایع است. به

 091664103برابر با  NPV انحراف معیار.ها است گذاری های حاصل از سرمایه بیش از بازدهی

های مختلف است. این امر حاکی از وجود عدم  سازی نده پراکندگی زیاد نتایج شبیهده نشان

% 00111، که برابر با NPV درصد مثبت. قطعیت و نوسانات زیاد در عملکرد مالی است

مثبت بوده است، یعنی تنها در  NPV ها سازی % از شبیه00111دهد که تنها در  است، نشان می

 .اند بازدهی مثبتی داشته باشند ا توانستهه گذاری این موارد سرمایه

  ارزش خلق شده
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  دهنده ایجاد مقداری  است که نشان 31101187میانگین ارزش خلق شده برابر با

های حمایتی و شرایط محیط اقتصادی است. این مقدار مثبت  ارزش از طریق سیاست

مالی کلی را  تواند زیان اما نسبتا کم، حاکی از آن است که ارزش ایجاد شده نمی

 .جبران کند
  دهد نتایج  است که نشان می 1100انحراف معیار ارزش خلق شده بسیار کم و برابر با

 .های مختلف بسیار پایدار و با نوسانات کمی هستند سازی ارزش خلق شده در شبیه

 نمودارهای‌تحلیل
 :کشند می ها را به تصویر سازی توزیع و پراکندگی نتایج شبیه 1-و نمودار 0-نمودار

سازی مونت کارلو برای تامین مالی صنایع کوچک و متوسط نشان  نمودارهای تحلیل شبیه   

در محدوده منفی قرار دارند که بازدهی منفی  د که بیشتر نتایج ارزش خالص فعلیدهن می

دهد که این ارزش در  کند. توزیع نتایج ارزش خلق شده نشان می ها را تاکید می گذاری سرمایه

و ارزش خلق شده رابطه  NPVها ثابت و مثبت است. نمودار پراکندگی  سازی شتر شبیهبی

دهد و حتی در شرایطی که ارزش خلق شده مثبت است،  ضعیف بین این دو را نشان می

NPV ای  ماند. نمودار جعبه غالباً منفی باقی میNPV  پراکندگی و چولگی منفی نتایج را

دهنده نوسانات و  گذاری نشان یع نرخ بهره و نرخ بازده سرمایهکند. پراکندگی و توز تایید می

های حمایتی  عدم ثبات در این پارامترهاست، در حالی که شاخص محیط اقتصادی و سیاست

روند تغییرات و نوسانات  NPVدولت توزیع نسبتاً پایداری دارند. نمودار میانگین متحرک 

تکرار زیاد نتایج در نواحی  NPVدار تراکم کند و نمو ها را مشخص می سازی در طول شبیه

گذاری و همچنین  دهد. نمودار پراکندگی نرخ بهره و نرخ بازده سرمایه خاص را نشان می

های حمایتی دولت به تحلیل همبستگی و تاثیر  پراکندگی شاخص محیط اقتصادی و سیاست

 کنند. این پارامترها در شرایط مختلف اقتصادی کمک می
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‌خروجی‌نتایج‌حاصل‌از‌شبیه‌سازی‌مونت‌کارلو‌1-نمودار

 
‌سازی‌مونت‌کارلو‌خروجی‌نتایج‌حاصل‌از‌بهینه‌2-نمودار

‌گیری‌و‌پیشنهادها.‌نتیجه1

و ارزش خلق شده  یارزش خالص فعل اریو انحراف مع نیانگیشامل م یساز هیشب یخروج    

 :است ریبه دست آمده به شرح ز جیمونت کارلو است. نتا یساز هیشب 01،111 یبرا

که به طور متوسط،  دهد ینشان م یمقدار منف نیاست. ا - 830717194برابر با  NPV نیانگیم   

منجر شده  یمنف یمال جیکوچک و متوسط به نتا عیصنا نیدر ا یمال نیو تام یگذار هیسرما

حاصل از  یاز بازده شتریب یمال نیتام یانجام شده برا یها نهیهز گر،یاست. به عبارت د

مقدار  نیاست. ا 091664103برابر با  NPV اریانحراف مع. بوده است ها یگذار هیسرما

بالا به  اریمختلف است. انحراف مع یها یساز هیدر شب NPV جینتا یدهنده پراکندگ نشان

 تواند یامر م نیاست. ا یمال جیو نوسانات قابل توجه در نتا ادیز تیوجود عدم قطع یمعنا
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و  یگذار هیمانند نرخ بهره، نرخ بازده سرما یدو اقتصا یمال یپارامترها راتییاز تغ یناش

 .باشد یطیمح یها شاخص

که به طور  دهد یمقدار مثبت نشان م نیاست. ا 31101187ارزش خلق شده برابر با  نیانگیم -      

 یاند مقدار توانسته یاقتصاد طیمح طیدولت و شرا یتیحما یها استیمتوسط، اقدامات و س

مقدار نسبت به  نیتوجه داشت که ا دیحال، با نیکنند. با ا جادیا عیصنا نیا یارزش برا

و  ها استیشده توسط س جادیاست که ارزش ا نیدهنده ا است و نشان تر نییپا NPV نیانگیم

 .را جبران کند یکل یمال انیز تواند ینم یاقتصاد طیمح

دهنده  کوچک است و نشان اریمقدار بس نیاست. ا 1100ارزش خلق شده برابر با  اریانحراف مع

هستند و  یپراکندگ کم اریمختلف بس یها یساز هیارزش خلق شده در شب جیاست که نتا نیا

دولت و  یتیحما یها استیس یثبات نسب لیامر ممکن است به دل نیندارند. ا یادیز راتییتغ

 .باشد یاقتصاد طیمح طیشرا

 طیکوچک و متوسط در شرا عیصنا یمال نیکه تام دهند یمونت کارلو نشان م یساز هیشب جینتا       

از آن است که به طور  یحاک NPV یمنف نیانگیمواجه است. م یادیز یها با چالش یفعل

 اریرا پوشش دهد. انحراف مع یمال نیتام یها نهیهز تواند ینم ها یگذار هیسرما یبازده ،یکل

وجود دارد که  یمال جیدر نتا یادیز یها تیکه عدم قطع دهد ینشان م زین NPV یبالا

باشد. با  یطیمح یها و شاخص یگذار هینوسانات نرخ بهره، نرخ بازده سرما لیبه دل تواند یم

 طیو شرا یتیحما یها استیکه س دهد یمثبت ارزش خلق شده نشان م نیانگیحال، م نیا

نبوده  یشده کاف جادیارزش ا نیکنند، اما ا جادیارزش ا اند توانسته یتا حد یاقتصاد طیمح

به دست آمده، لازم است که اقدامات  جیرا جبران کند.  با توجه به نتا یکل یمال انیاست تا ز

کوچک و  عیدر صنا ها یگذار هیسرما یبازده شیو افزا یمال نیتام طیبهبود شرا یبرا یمؤثر

 نیا جی. بر اساس نتاابندیدست  یبهتر یبه عملکرد مال انندبتو عیصنا نیمتوسط انجام شود تا ا

که  شود یکوچک و متوسط ارائه م عیصنا یمال نیتام تیبهبود وضع یبرا یشنهاداتیپژوهش، پ

 : شامل

 رانیمد یآموزش و توانمندساز تیتقو؛ یمال تیشفاف شیو افزا یمال نیبه منابع تام یبخش تنوع

استفاده  ؛ یمال نینو یها یبا استفاده از فناور یو خصوص یدولت یتعامل با نهادها شیافزا ویمال
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 یمال نیتأم یساز هیدر شب یساز هیشب  به عنوان روش ستمیس ییایمانند پو شرفتهیپ یها از روش

SMEsباشد.، می 

‌تعارض‌منافع

 تعارض منافع وجود ندارد.
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