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In the era of digital transformation and intensifying competition within complex markets, an 

accurate understanding of customer behavior is recognized as one of the most critical resources 

for strategic decision-making. Particularly in large-scale, diversified conglomerates such as 

Mammut Holding, a profound grasp of the factors influencing customer behavior can play a 

decisive role in enhancing the effectiveness of financial strategies. This research aims to 

identify the factors affecting the prediction of customer behavior within Mammut Holding to 

inform the formulation of strategic financial frameworks. Employing a qualitative research 

design, this study utilized thematic analysis to explore the research phenomenon. The research 

population comprised senior managers, professional consultants, and academic experts, with 

sampling conducted via the non-probability purposive method. Data collection continued until 

theoretical saturation was achieved, resulting in 10 semi-structured individual interviews. 

MAXQDA software was utilized for data coding and analysis. To ensure the rigor of the study, 

the criteria of credibility, dependability, transferability, and confirmability were strictly applied. 

The findings revealed four primary themes: payment and transactional behavior, financial 

sensitivity and pricing, economic conditions and financial risk, and financial loyalty and trust. 

These themes not only elucidate current customer behavior but also provide a foundation for 

modeling future behaviors and designing adaptive financial policies. 
 

JEL Classification: O13, Q43, Q48. 

Keywords: Behavior Prediction, Customers, Financial Strategies, Strategic Formulation, 

Thematic Analysis. 
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ترین منابع  عنوان یکی از مهم رفتار مشتریان به   در عصر تحول دیجیتال و رقابت فزاینده در بازارهای پیچیده، شناخت دقیق 

ویژه در صنایع بزرگ و چندبخشی مانند هلدینگ ماموت، درک  شود. به ها شناخته می گیری استراتژیک برای سازمان تصمیم 

های مالی ایفا کند. پژوهش حاضر  سازی استراتژی ای در بهینه کننده تواند نقش تعیین عمیق از عوامل مؤثر بر رفتار مشتریان می 

های مالی انجام  سازی استراتژی بینی رفتار مشتریان هلدینگ ماموت با رویکرد  بهینه با هدف شناسایی عوامل موثر بر پیش 

ی پژوهش شامل  های کیفی است که با استفاده از روش تحلیل مضمون انجام شد. جامعه گرفت. این پژوهش از نوع پژوهش 

گیری با استفاده از روش غیراحتمالی هدفمند، صورت  ی و متخصصان دانشگاهی بود که نمونه ا مدیران ارشد، مشاوران حرفه 

ساختاریافته انجام گرفت.  ی فردی نیمه مصاحبه   10ها ادامه یافت و تعداد  آوری اطلاعات تا اشباع نظری داده گرفت . جمع 

استفاده شد. به منظور تضمین صحت و قابلیت اعتماد   MAXQDAهای کیفی افزار تحلیل داده جهت کدگذاری نیز از نرم 

های پژوهش نشان  های اعتمادپذیری، قابلیت اطمینان، قابلیت انتقال و تأییدپذیری استفاده گردید.یافته پژوهش نیز از ملاک 

  شرایط اقتصادی و ریسک   ، گذاری ها، حساسیت مالی و قیمت داد که چهار مضمون اصلی شامل رفتار پرداخت و تراکنش 

تنها رفتار فعلی  گیری رفتار مشتریان نقش کلیدی دارند. در نتیجه این مضامین نه مالی، و وفاداری و اعتماد مالی در شکل 

 سازند . های مالی تطبیقی را فراهم می سازی رفتار آینده و طراحی سیاست دهند، بلکه امکان مدل مشتریان را توضیح می 
 

 . JEL:  O13 ،Q43 ،Q48  یبندطبقه

      های مالی، بهینه سازی، تحلیل مضمون.بینی رفتار، مشتریان، استراتژیپیش : یدیواژگان کل

  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

  :1404 / 12 / 7تاریخ پذیرش:    1404 /9 /29تاریخ دریافت 
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  مقدمه. 1

های مالی به عنوان ستون فقرات پایداری سازمانی، به تعیین  در دهه اخیر، مدیریت استراتژی

و   )الغفاری  است  معطوف شده  ارزش شرکت  ساختار سرمایه جهت حداکثرسازی  بهینه 

های مبتنی بر های سنتی مدیریت مالی که بر تحلیل(. با این حال، پارادایم2022،  1همکاران 

همکاران نسبت و  )مولینا  متمرکزند  کارایی  و  سودآوری  با  202۳،  2های  مواجهه  در   ،)

های  (، با چالش 202۳های عملیاتی متغیر و تحولات دیجیتال )جانسون و همکاران،  محیط

شده مواجه  چارچوبجدی  توسعه  وجود  با  برای  اند.  استراتژیک  ریسک  مدیریت  های 

گذاری  ( و نقش محوری تصمیمات سرمایه2022،  ۳ها )گارسیا و مارتینزکاهش عدم قطعیت

خورد: (، شکافی بنیادین در ادبیات موجود به چشم می2024،  4در تخصیص منابع )داوتیان 

 های مالی«. بینی رفتاری مشتریان و طراحی استراتژی»غفلت از پیوند میان پیش 

های داخلی و سنتی مالی  اند: یا بر جنبهمطالعات پیشین عمدتاً در دو دسته محصور مانده

اند. اند و یا تأثیر رفتار مشتری را صرفاً در قلمرو بازاریابی و فروش تعریف کردهتمرکز داشته

استراتژی اتخاذ  که  حالی  پیش در  مستلزم  کارآمد،  مالی  جریانهای  و  بینی  نقدی  های 

متأثر   مشتریان  رفتاری  الگوهای  از  مستقیم  طور  به  که  است  اعتباری  ریسک  مدیریت 

یکپارچهمی برای  منسجمی  چارچوب  هیچ  دادهشوند،  این  در  سازی  رفتاری  های 

ها را در برابر های مالی کلان سازمان ارائه نشده است. این خلأ پژوهشی، سازماناستراتژی

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Alghifari et al 

2. Molina et al 

3. Garcia & Martinez 

4. Davtyan 
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پذیری مالی« در مواجهه با تغییرات ناگهانی بازار  »خطای تخصیص منابع« و »فقدان انعطاف

 کند.پذیر میآسیب

هلدینگ ماموت نیز، به عنوان یک سازمان بزرگ و پویا، از این قاعده مستثنی نیست؛  

داده همسوسازی  در  فرصتناتوانی  تنها  نه  مالی،  تصمیمات  با  مشتریان  رفتاری  های  های 

های  های مالی از واقعیتتواند به انحراف استراتژیبرد، بلکه میآفرین را از بین میارزش

بازار بیانجامد. بنابراین، مشکل اصلی این پژوهش آن است که ادبیات فعلی فاقد الگویی  

داده »تبدیل  شاخصبرای  به  مشتری  رفتاری  است.  های  مالی«  استراتژیک  انتخاب  های 

  ی اساختار چندرشته  لی جهت است که به دل  ن ی عنوان مورد مطالعه، از اماموت به  نگیهلد

تنوع گسترده در حوزه پ  لی تحل   یبرا  آلدهیا  یبستر  ت، ی فعال  ی هاو    ان ی م  ده ی چیتعاملات 

مشتر استراتژ  انیرفتار  مق   یمال  یهایو  م  اسی در  فراهم  با هدف .آوردیکلان  مطالعه  این 

برنده و تدوین چارچوب مفهومی جهت پر کردن این شکاف، به  شناسایی این عوامل پیش 

بینی رفتار مشتریان هلدینگ  دنبال پاسخ به این سؤال اساسی است که: »چه عواملی بر پیش 

های  سازی استراتژیتوان از این عوامل در راستای بهینهماموت تأثیرگذارند و چگونه می

 مالی بهره برد؟« 

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش  . 2

موضوعی    هاسازمان  رشد  و   بقا  برای  مالی  اثربخش   مدیریت  معاصر،  تجاری  هایمحیط  در

  و   گذاریسرمایه  تصمیمات  مالی،   عملکرد  از   جامعی  درک  مستلزم  امر  این.  است  ضروری

  را   هافعالیت  از  وسیعی  طیف   مالی  استراتژی  مدیریت.  است  استراتژیک  رویکردهای

  اهداف  به  مؤثر  دستیابی  برای   سازمان  یک  مالی  منابع  سازیبهینه  هدف  با  که  گیردمیبردر
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 مدیریت   و  مالی  تأمین   گذاری،سرمایه  به  مربوط  تصمیماتی  شامل  که  دشومی  انجام  آن

  های استراتژی  مدیریت.  هستند  محوری   تجاری   پایدار  عملیات   برای   همگی  که  است   ریسک

  افراد   حتی   و  دولتی   نهادهای  غیرانتفاعی،   های سازمان  برای  بلکه  ها، شرکت  برای  تنها   نه   مالی

 مستلزم  مالی  استراتژی  مدیریت  درک.  شودمی  مربوط  نیز   خود  مالی  امور  مدیریت  در

  حوزه  در  را   گیریتصمیم فرآیندهای  که  است مختلفی  هایشیوه و  هامدل  ها،نظریه  بررسی

  با  ها سازمان  امروزی،  پرشتاب  و  پیوسته همبه  وکارکسب  محیط   کنند. درمی  هدایت   مالی

  قطعیت،  عدم  بحبوحه  در  پیشرفت  برای  که  هستند  روبرو  ایسابقهبی  هایفرصت  و  هاچالش 

  مانند   داخلی  عوامل  بین   تعامل  شامل  پدیده  این .  دارند  نیاز  تطبیقی  مالی  هایاستراتژی  به

  رویدادهای   و  بازار  تقاضای  رقابت،  مانند  خارجی  عوامل  و  منابع  و  رهبری  سازمانی،  فرهنگ

گذارند )مولینا و  می  تأثیر مالی  گیریتصمیم  فرآیندهای  بر  مجموع  در  که است  ژئوپلیتیکی 

گذارد، نحوه  می  ری شرکت تأث   کیکه بر عملکرد    یدی عامل کل  کی(.  202۳،  1ویلستاری

گذاران    هیاز سرما  ی اری آن است. بس  یمال  ی استراتژ  ژهیآن، به و  ی و توسعه استراتژ  تیریمد

اغلب   یو عوامل مال نندی بمی  سازمان یرقابت گاهی جا هیرا به عنوان شاخص اول یمال تی وضع

بنابرامی  یفعل   یات ی عملهای  ها و برنامه  یدر استراتژ  ریی باعث تغ    ک یکه    ی زمان  ن، یشوند. 

تواند ارزش سهامداران  می  شده و به طور موثر اجرا شود،  یطراح   یبه خوب   یمال  یاستراتژ

  به اشتباه اعمال شود،   ایشود    تیریمد  ف ی ضع  ی مال  یدهد. در مقابل، اگر استراتژ  ش ی را افزا

امیرکبیری و  قرار دهد )  یشرکت را در معرض خطر جد  اتی تواند کل تجارت و عملمی

 (. 1۳97همکاران، 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Molina & Wilestari 
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به اهداف بلندمدت    ی ابی ها به سمت دستسازمان  تیدر هدا  کیاستراتژ  یمال  تیریمد

طر از  مالاثربخش    تیریمد  قیخود  تصم  ی منابع  مورد    یهایر ی گمیو  در  آگاهانه 

است    یسازمان   تی از موفق  یات ی ح   یاجنبه  یمال  تیریدارد. مد  یمحور  ینقش  ،یگذارهیسرما

 ی و استفاده از منابع مال صیتخص یسازنهی به یابر یمختلف یهاکی ها و تکن که شامل روش

مدشودیم بودجه  کیاستراتژ  یمال  تیری.  صرفاً  از  حسابدار  یبندفراتر  ا  یو    نیاست؛ 

 ی بلندمدت همسو با اهداف و مقاصد کل  یمال  یهابرنامه  یو اجرا  ن یشامل تدو  تیریمد

مد است.  مال   کیاستراتژ  یمال  تیریسازمان  اهداف  ادغام  اهد  یبا    کیاستراتژ  افبا 

  ی و رقابت  دهی چ یپ  ندهیبه طور فزا  یتجار  طیمح  کیو رشد سازمان را در    یداریتر، پاگسترده

 . (202۳، 1)مسلیم و همکاران کندیم ن یتضم

فعال  ی اگسترده  ف یط  کیاستراتژ  یمال  تیریمد برا  ها تیاز  به حداکثر رساندن   ی را 

و   گامی)بر  ردی گیدر بر م  یو استفاده مؤثر از منابع مال  صیتخص   قیارزش سهامداران از طر

همسو با اهداف    یمال  یها یاستراتژ  یو اجرا  ن یشامل تدو  موضوع  ن ی(. ا2020،  2هوستون 

 کیبازار است )پا  ییایو پو  هیسرما  نهیهز  سک،یتحمل ر  تن با در نظر گرف  ،یو مقاصد سازمان

ن مفهوم2019  ،۳لی و  چارچوب  اصول   یمال  هینظر  ک،یاستراتژ  یمال  تیریمد  ی(.  با  را 

  ی هایبا استراتژ  یمال  ماتیهمسو کردن تصم  تی و بر اهم  کندیادغام م  کیاستراتژ  تیریمد

 (. 2020، 4و همکاران تی دارد )ه  تأکید داریپا یرقابت  تیمز جادیا یتر براگسترده یسازمان

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Muslim et al 

2. Brigham & Houston 

3. Pike & Neale 

4. Hitt et al 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

jf
ep

.ir
 o

n 
20

26
-0

9-
06

 ]
 

                             6 / 34

https://qjfep.ir/article-1-1824-fa.html


 1404زمستان ، 52 شماره، 13 سال / های مالی و اقتصادینشریه علمی )فصلنامه( سیاست   276
 

 

بر )  گهامیهمانطور که    کیاستراتژ  یمال  تی ریاند، مدداده  حی ( توض2020و هوستون 

بنا عنوان سنگ  به  م   ییهاسازمان  یهمچنان  به حداکثر رساندن    کندیعمل  با هدف  که 

طر از  سهامداران  مال  صیتخص  قیارزش  منابع  از  کارآمد  استفاده  . کنندیم  تیفعال  یو 

سال  قات یتحق  روشن    ر ی اخ  یهادر  فرصتچالش   کردنبا  و  پ  ی هاها    ی رو  شی معاصر 

را    کیاستراتژ  یمال  تیری مد  تی اهم   ،یوکار امروزکسب  یایانداز پوها در چشمسازمان

در پاسخ    یمال  یهایدر حال تحول استراتژ  تی بر ماه  ری اند. مطالعات اخبرجسته کرده  شتری ب

  یاستراتژ  .  (2022،  و هوستون  گهامیبر)  دارند  تأکید  ی نظارت  طیمح  راتیی بازار و تغ  ییایبه پو

خاص، مانند حداکثر کردن سود،    یبه اهداف مال یاب ی دست   یبرا یها و اقدامات به برنامه یمال

 یمال ی(. استراتژ2019، 1اشاره دارد )راس و همکاران  سکیو کاهش ر ینگینقد تیریمد

مستلزم درک کامل مال  یو خارج   یاز عوامل داخل  یمؤثر  بر عملکرد  از    یمؤثر  سازمان، 

 (. 2019، 2و همکاران  تمن ی است )گ ینظارت  طی و مح  یرقابت   تی موقع  صنعت، ییایجمله پو

هستند و    ی چندوجه  ی گذارهیسرما  ماتی عملکرد و تصم  ،یمال   یاستراتژ  یهاییایپو

  ه،یسرما  نه یهز  ن یتخم  ه،یسرما   یبندبودجه  سک،یر  یابیاز عوامل مانند ارز  ی عی وس   فی ط

ارز  یمال  ی ن یبش ی پ اشوندیم را شامل  عملکرد    یابیو  بررس   هاییایپو  ن ی . درک    ی مستلزم 

فر  ،یف یک  یهاکامل جنبه رهبر  ،یسازمان  هنگاز جمله  مح  یروندها  ،ی سبک    طیبازار، 

ذ  ینظارت انتظارات  ا  نفعانیو  بر  علاوه  همسوساز  یمال  تیریمد  ن،یاست.    یمستلزم 

ارزش بلندمدت    جادیا  یسازمان برا  ی هاانداز و ارزشچشم  ت،یبا مأمور  ی مال  مات ی تصم

  ی مال  تیریمد  یفی ک   یهابر جنبه  یاندهیفزا  تأکید  ر،ی اخ  ی هااست. در سال  نفعانیذ  یبرا

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Ross et al 

2. Gitman  et al 
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  ل ی بر تحل  یصرفاً مبتن   یمال  ماتی شناخت است که تصم  ن ی از ا  یوجود داشته است، که ناش

تأث   ستند،ی ن  یکم تحت  ذهن   ری بلکه  مد  ی عوامل  قضاوت  ر  ،یت یریمانند  و    سکیدرک 

ن  بازار  ا   زی احساسات    یندهایدر فرآ  یفی ک   لی گنجاندن تحل   تی اهم  ده،یپد  ن یقرار دارند. 

عملکرد    یاساس  یهادر مورد محرک  ترقی عم  نش یبه ب  یابی دست  یرا برا  یمال  یری گمیتصم

در   یمال  یاستراتژ .( 202۳)مسلیم و همکاران،   کندیبرجسته م ی گذارهیسرما ج یو نتا یمال

متمرکز است، که با منافع سهامداران    کیاستراتژ  یری گ  میتصم  یمالهای  درجه اول بر جنبه

  ه یشب   اری بس  ،یقو  یمال  یاستراتژ  کیحال،    ن ی مطابقت دارد. با ا  هیسرما  یبازارها  ییایو پو

خارج    رچه در داخل و چه د   نفعان،ی همه ذ  یازهای مؤثر، ن  یرقابت  ای  یشرکت   یاستراتژ  کیبه  

  ل یمرتبط تما  قات یو تحق  ه یبازار سرما  ی هایکه تئور  ی . در حالردی گمی  از سازمان را در نظر

منحصر به    ی ازهای بر اساس ن  یمال  یهایکنند، استراتژ  تأکیداقتصاد کلان    دگاهیدارند بر د

 شوندیم  م ی ها تنظ خاص در آن شرکت  یهابخش   ی موارد حت   یها و در برخ فرد شرکت

 (. 2002، 1)بندر و وارد 

بهنظریه بازارهای  های مالی رفتاری  ابزارهایی مؤثر در تحلیل رفتار مشتری در  عنوان 

توانند به ما کمک کنند تا درک  ها میشوند. بر اساس تحقیقات، این نظریهمالی شناخته می

، 2کوهن و تورسکی بهتری از تأثیرات روانشناختی بر تصمیمات مالی مشتریان داشته باشیم) 

دهند تا الگوهای خرید مشتریان را کننده نیز به ما اجازه میهای رفتار مصرف(. مدل 1979

مدل این  کنیم.  رفتار  تحلیل  تبیین  به  مطلوبیت،  نظریه  و  عقلایی  انتخاب  نظریه  شامل  ها، 

گیری  های تصمیمچارچوب  (. 1955،  ۳کنند )سیمون خریدار در شرایط مختلف کمک می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Bender & Ward 

2. Kahneman & Tversky 

3. Simon   
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گیری  دهند تا فرآیندهای تصمیمهای مالی، به ما امکان میویژه در زمینهها، بهدر سازمان

گیری  هایی مانند مدل تصمیمپیچیده را در شرایط عدم قطعیت بررسی کنیم. برای مثال، مدل

 (.  2004، 1رسند )مانسکی های مالی میگیریمبتنی بر شواهد به بصیرت بهتری در تصمیم

پژوهش  به  راستا  این  نمود:  می  زیرهای  در  اشاره  انجیله توان  در 1404)  سعیدی   )

  تأکیدایرانی با  های  مالی ترکیبی بانک های  طراحی و ارزیابی الگوی استراتژیپژوهشی به »

رکود شرایط  پرداخت.  تورمی- بر  های  استراتژی  ترکیب  که  داد  نشان  ها  یافته  هدف« 

  سازی   دیجیتال  و  بهره  نرخ   ریسک  پوشش   درآمدها،  بخشی   تنوع  نقدینگی،  مدیریت

 دارند.   تورمی- رکود شرایط در   را اثربخشی بیشترین  خدمات،

پژوهش1۳97)  و همکاران  یری رکب ی ام استراتژ  یبررس  »به  ی( در  و    یمالهای  یارتباط 

تونل   یشرکت  تیحاکم رفتار  شرکتبر  عملکرد  بر  سهامداران  در    رفتهیپذهای  وار  شده 

پرداختند. نتایج نشان می دهد که بین رفتار تونل وار سهامداران    « بورس اوراق بهادار تهران 

توبین و    Qبر عملکرد شرکت )میانگین بازده دارایی ها، بازده حقوق صاحبان سهام، نسبت

مالی هماهنگ با حاکمیت شرکت، بیشتر و معنادارتر از شرکت    راتژیحاشیه سود( با، است 

 . های ناهماهنگ است

  ی ها کی ها و تکناستفاده از کلان داده  یچگونگ  یبه بررس  (2025)2پتروا و کیم   مطالعه

  ها آن.  ندپرداخت   نگیهلد  یهادر شرکت  یخدمات مال  یسازنهیبه  یبرا  انیمشتر  یبندمیتقس

  یی ناساش  یمال یازها ی و ن ی رفتار ی را بر اساس الگوها انیمختلف مشتر ی هاتوانستند بخش 

  لی تحل   قیاز طر  یمال  یبهبود استراتژ ( در پژوهشی تحت عنوان »2024)۳. شارما و لی کنند

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Manski 

2. Petrova & Kim 

3. Sharma & Lee 
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  ی هابا استفاده از مدلی« دریافتند که  ا بزرگ خوشه  یهادر شرکت  انیمشتر  نانهی ب ش ی رفتار پ

رفتار    لی تحل   ی( برایتصادف  یهاو جنگل  یعصب   یها)مانند شبکه  شرفتهی پ  ن یماش  یری ادگی

م  نگیهلد  کیدر    انیمشتر پ  توانیبزرگ،  به    دیخر  ی الگوها  ینیبش یدقت  واکنش  و 

تا    یمال  یهایاستراتژ کل   ش یافزا  %۳0را  عوامل  تار  دهش  ییشناسا  یدی داد.    خچه یشامل 

 بود.  انیمشتر کی دموگراف  یهاو داده تالی ج ی ها، تعاملات دتراکنش 

  درک:  مالی  استراتژی  مدیریت  ( پژوهشی را با عنوان »بررسی202۳مولینا و ویلستاری )

  کیفی   توصیف  طریق  از  استراتژیک  رویکردهای  و  گذاریسرمایه  تصمیمات  مالی،  عملکرد

یافته  بررسی  و دادند.  انجام    چندوجهی   ماهیت  ادبیات،   بررسی  از  حاصل   های ادبیات« 

  جامع   و   متعادل  رویکرد  یک  اتخاذ   اهمیت   بر  و  نمود  برجسته   را  مالی   استراتژی  مدیریت

 .  داشت تأکید  کیفی،  هایبینش  و کمی  معیارهای ادغام با مالی، عملکرد ارزیابی برای

  بازار   یک  در  شرکتی مالی  ( پژوهشی را با عنوان» استراتژی2022الغفاری و همکاران )

  فقط  سرمایه ساختار که  داد نشان ها یافته. کشور اندونزی« انجام دادند  از شواهدی: نوظهور

 سهام،  غالب  گروه  برای  اما  داشت،  شرکت  ارزش  بر  معناداری  تأثیر  بدهی،  غالب  گروه  برای

 گروه  برای  شرکت  ارزش  بر  19-کووید  گیریهمه  کنندگیتعدیل  اثر.  نداشت  تأثیری  چنین 

 ندارد. تأثیری چنین   سهام، غالب گروه برای اما گذاشته، تأثیر  بدهی غالب

شده  مشخص است که مطالعات انجام  ،یالمللن ی و ب  یداخل   یهاپژوهش   نهی شی با مرور پ

در    ینگینقد  تیریمانند مد  یسنت  میعمدتاً بر مفاه  ران،یدر ا  یمال  یهایدر حوزه استراتژ

  ی و رفتارها   یشرکت  تی حاکم  انی تعامل م  ای(  1404  له،ی انج  یدی )سع   یتورم-رکود   طیشرا

ه  یری رکب ی )ام  یندگینما داشته1۳97  مکاران،و  تمرکز  ب(  سطح  در  اگرچه    ، یالمللن یاند. 

  انیرفتار مشتر  لی تحل   یبرا   ن یماش  یری ادگی  یهاها و مدلدادهبر کلان  یمبتن   یکردهایرو
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(،  2024  ،ی؛ شارما و ل2025  م،ی مطرح شده است )پتروا و ک  یمال  یهایجهت بهبود استراتژ

  ن یتدو»و    « ی رفتار مشتر  ن یب ش ی عوامل پ   شناخت»  انی م  وندیپ  ، یداخل  ی پژوهش  اتی اما در ادب

به عنوان    « یمال  یهایاستراتژ مانده   یباق  شدهیحوزه نوظهور و کمتر بررس  کیهمچنان 

پ مطالعات  برخلاف  ساختارها  نیشی است.  بر  را  خود  تمرکز  حاکم  یداخل  یکه    یتی و 

  یی بر شناسا  ،مضمون  لی تحل  قیو از طر  یف ی ک  یکردیاند، پژوهش حاضر با رومعطوف کرده

  نیدارد؛ بد  تأکید  یمال  تی ری مد  یبرا  کیاستراتژ  یهایعنوان ورودبه  انیمشتر  یابعاد رفتار

م  ن ی ا  ینوآور  ب، ی ترت شکاف  کردن  پر  در  مشتر  تیریمد  ان ی مطالعه  و    یرفتار 

سازمان  کیاستراتژ  یمال  یهایری گمیتصم بافت  هلد  یاچندرشته  ی هادر    نگ ی)مانند 

 . ماموت( نهفته است

 شناسی پژوهش روش . 3

به  پژوهش حاضر از نظر هدف کاربردی و   ی مورد بررسی، از نوع  مسئلهماهیت  باتوجه 

انتخاب گردد که با استفاده    یروش  تحقیقات کیفی بود. با توجه به ماهیت پژوهش، لازم بود

 انیرفتار مشتر  ین ی بش ی عوامل مؤثر بر پ  یسازکپارچهیو    یاز آن امکان استخراج، طبقه بند

باشد. لذا از میان راهبردهای مختلف در روش    مالی وجود داشته  یهایاستراتژ  یسازنهیو به

راهبرد   مضمونکیفی،  گردید  تحلیل  امکان  انتخاب  طریق  این  از  و    تا  تحلیل  شناسایی، 

مدیران ارشد،    یهی کلپژوهش را    یجامعه.  فراهم گرددها  گزارش الگوها و مضامین داده 

دانشگاهی بودند  مشاوران حرفه دادند.ای و متخصصان  ا  تشکیل  از روش    ن یدر  پژوهش 

و    یابیداده از خبرگان حوزه بازار  یهدفمند استفاده شد و تمرکز بر گردآور  یری گنمونه

  ی و مفهوم  ینظرات خبرگان در سطح نظر  قی عم   ل ی بوده است. هدف پژوهش تحل  یمال
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ا از  و  مشتر  ی آمار  می تعم   رون ی بوده  نبوده است. چن   انیبه جامعه  در    یکردیرو  ن یمدنظر 

دلف   قات یتحق  مدل،  ک   یتوسعه  مطالعات  مشخصات    .    است  جیرا   اکتشافی –یفی و 

   شده است. دقی ( 1) جدول در کنندگانمشارکت  کی دموگراف

 

 کنندگان مشخصات مشارکت .1 جدول

میزان   سن  سمت  ردیف 

 سابقه 

 تخصص تحصیلات 

 بازاریابی  کارشناسی ارشد  24 53 معاونت بازاریابی شرکت  1

 مالی  دکتری تخصصی 26 56 معاونت مالی شرکت  2

مدیریت ارتباط با   کارشناسی ارشد  21 47 مدیر  واحد بازاریابی  3

 مشتری

کارشناس ارشد واحد   4

 بازاریابی 

مدیریت ارتباط با   دکتری تخصصی 14 39

 مشتری

 مالی  کارشناسی ارشد  21 46 مدیر واحد مالی  5

عضو هیات علمی   6

 دانشگاه 

 بازاریابی  دکتری تخصصی 22 52

عضو هیات علمی   7

 دانشگاه 

 بازاریابی  دکتری تخصصی 24 55

عضو هیات علمی   8

 دانشگاه 

 بازاریابی  دکتری تخصصی 19 48

عضو هیات علمی   9

 دانشگاه 

 بازاریابی  دکتری تخصصی 20 45

عضو هیات علمی   10

 دانشگاه 

 بازاریابی  دکتری تخصصی 23 50

 های پژوهش  مأخذ: یافته    
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گردآور ن   ز،نی   هاداده  یابزار  تا    آوریجمع  و  بود  افتهساختاریمهی مصاحبه  اطلاعات 

»اشباع  نفر از شرکت  10و تعداد    افتی  ادامه   هاداده   یاشباع نظر بر اساس اصل  کنندگان 

گرد  « ینظر مصاحبه  ن یبد  د؛یانتخاب  انجام  از  پس  که  استخراج    ،یمتوال  ی هامعنا  روند 

نشد.    ییگسترش ابعاد مدل شناسا  یبرا  یدیو اطلاعات جد  دی و کدها به ثبات رس   میمفاه

مرتبط با موضوع پژوهش که با    یاسناد و مقالات علم  ییمنظور، محقق پس از شناسا   ن یبد

پا به  ل  یاستناد  هایگاهیمراجعه  بود،  آورده  دست  در    یست ی به  مسائل  و  سؤالات   کیاز 

اطلاعات موردنظر، استخراج    یبردارش یف  و  یبردارادداشتیمصاحبه را با استفاده از فنون  

طبقه تفس  یبندو  فرا  ری و  به  ادامه  در  و  جامعه  ندیکرد  با  پرداخت  یمصاحبه  نظر  . مورد 

انجام    افتهیساختارمهی و با استفاده از پروتکل مصاحبه ن  ن یآنلا /یصورت حضورها بهمصاحبه

  تیجلسات با کسب رضا  یتمام  و  دی به طول انجام   قهی دق   40   ن یانگی طور مشد. هر مصاحبه به

مضمون    لی روش تحل  زنی   هاداده   لیجهت تحل  .دیکنندگان، ضبط گردشرکت  ی و اجازه کتب 

  ی روش سامانده  ،نی مضمون، شبکه مضام  لی با توجه به راهبرد تحل   مورد استفاده قرار گرفت.

  ن یمشخص و در سه سطح، مضام  هیرو  کیمحقق بر اساس    وشر  ن ای   در.  هاستمضمون

کل  هیپا نکات  و  سازمان  یدی )کدها  متن(،  در  از    نمضامی )  دهندهموجود  آمده  دست  به 

اصول حاکم   رندهی دربرگ  یعال  ن ی )مضام ری فراگ  ن ی ( و مضامهیپا ن یمضام صی و تلخ  بی ترک

تارنما    کی  شکل  به  را  هاآن  ن بی  متقابل  ارتباط  و  کرد  مندکل(، را نظام  کیبر متن به عنوان  

 (MAXQDA)یف یک  یمحتوا  لتحلی   افزارکه با کمک نرم  ل،ی نوع تحل  نینشان داد. در ا

  ی که آشکار و مصرح هستند به سو  یا  هیپا  ن ی بود که از مضام   ن ی بر ا  یانجام گرفت، سع

  به گردد. جهت محاس نیی متن تع ی حرکت شود تا مضمون اصل  تریو کل تریانتزاع  نی مضام

 8/0بخش معادل    ن یبه دست آمده در ا  بیضر  زانی استفاده شد. م  یهولست  بیاز ضر  ،ییایپا
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م نشانگر  که  آمد  دست  برا  تی قابل  زانی به  بود.  مناسب    های افتهیاعتبار    یبررس  ی اعتماد 

 . استفاده شد پژوهش  در کنندهمشارکت یتوسط اعضا ی از راهبرد بررس زی پژوهش ن

 های پژوهش یافته . 4

های اولیه مشابه استخراج شده از  مضمون پایه اصلی، از تجمیع گزاره  12ی اول،  در مرحله

 ( ارائه شده است. 2ها احصاء گردیده و در جدول )متن مصاحبه 

 کدگذاری یکپارچه مضامین  .2 جدول

 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

که ما کار   یصنعت  یهادر پروژه

ها معمولاً به  پرداخت م،یکنیم

و وابسته به   ی اصورت مرحله

پروژه است.   ی کیزیف شرفتیپ

  دهندیم ح یترج ان یمشتر

  ا ی  یها را به صورت اعتبارپرداخت

انجام دهند، به خصوص   یاقساط

بالا   یگذارهیحجم سرما  یوقت

  تی ری مد دیالگو، کل نی باشد. درک ا

چه   میماست. اگر بدان  ینقد  انی جر

و چقدر پرداخت خواهند   ی زمان 

  یبهتر  یزی ربرنامه  میتوان یکرد، م

 . میداشته باش

 

  ،یاپرداخت مرحله یالگوها

و مشروط به   یاقساط/یاعتبار

  یهادر پروژه ی کیزیف شرفتیپ

 یصنعت

 

 

 

 

 

 

 

  یهاپرداخت و تراکنش یالگوها

 ان یمشتر  یمال
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

  ان،یمشتر  یکه برخ میما شاهد بود 

کوچکتر،   ی هاشرکت ژه یبه و 

کاهش   یبرا دهندیم حیترج

تا حد امکان   ، یمال ی هانهیهز

داشته باشند، البته   ی پرداخت نقد

داشته باشند.   یکاف ینگیاگر نقد 

بزرگ، بخش قابل   ی هااما در پروژه

  ازمندیها ن از تراکنش یتوجه

  لمث تر،دهی چیپ یمال یساختارها

است.   ی اسناد اعتبار  ای  نانسیفا

  ی بندبر زمان  ماًیالگوها مستق ن یا

  ریبه شرکت تاث  ینگیورود نقد 

 . گذاردیم

به   بزرگ   ی هاپروژه ی  ازمندین 

مانند   دهی چیپ یمال یساختارها

  یبرا ی اسناد اعتبار  ای  نانسیفا

 ها  تراکنش

انتخاب روش پرداخت   د،ینیبب

و نگاه   یمال تیکاملاً به وضع

  انیدارد. مشتر  یبستگ یمشتر

تر، معمولاً از  تر و باسابقهبزرگ

  لاتیو تسه یاعتبار  یابزارها

  هی تا سرما کنندیاستفاده م یبانک

در گردش خود را آزاد نگه دارند. 

  ی وکارهاکسب  یدر مقابل، برخ

  حیکوچکتر، اگر بتوانند، ترج

نقد پرداخت کنند تا   دهندیم

تعهد   ا ی  رندیبگ  فیتخف دی شا

 . داشته باشند یبلندمدت کمتر

  با متناسب  انتخاب روش پرداخت 

 ی مشتر کردیو رو یمال تیوضع

 

 

 

 

 

 

در انتخاب   انیرفتار مشتر 

 پرداخت  یهاروش
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

  یبرا یکه حت م یاما مشاهده کرده

  ،یپرداخت نقد ییبا توانا  ان یمشتر

  یهااستفاده از روش یگاه

ارائه   نگ یکه خود هلد  یاقساط

  نی دارد. ا تیجذاب  دهد،یم

  یاست که گاه ن یدهنده ا نشان

بلکه    ست،یهدف فقط پرداخت ن 

است.   ینقد  انیجر  تربه ت یر یمد

 گرفت.  یجد د یموضوع را با  ن یا

  یاقساط  یهاروشاستفاده از 

بهتر   ت یر یمد یبرا نگ یهلد

 توسط مشتری   ینقد  انی جر

خاص   تیماه یصنعت  یهاپروژه

اغلب در   ها نهیخود را دارند. هز 

مختلف و بر اساس   ی فازها

.  شودیم میکار تقس شرفتیپ

  ی بندمعمولاً بودجه ان یمشتر

مراحل دارند. ما   نی ا ی برا یقیدق

را   ی بندبودجه  نی ا میبتوان   دیبا 

ها را با آن  و پرداخت میدرک کن

تا پروژه بدون   میهماهنگ ساز 

  ره یزنج کی   نیبرود. ا   شیپوقفه 

 . است

  ی در فازها هانهیهزتقسیم 

  کار شرفت یمختلف و متناسب با پ

 ی صنعت یهاپروژه در 

 

 

 

در   انیمشتر  کردنهیهز  یالگوها

 یصنعت  یهاپروژه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  مشتریان  قیدق یبندبودجه 

 ه هر مرحله پروژ یبرا

قراردادها، سقف   یدر برخ

هر فاز   ی برا  یمشخص کرد نهیهز

از آن   یوجود دارد. اگر مشتر

  لیبه دل  ای سقف فراتر رود، 

  ای در گستره پروژه باشد  راتییتغ

  میبتوان  د یکار، ما با  عی به تسر  ازین 

  نکهی. درک ا میانعطاف نشان ده

  نیاول افته،ی  شی افزا هانهیهز  اچر

 آن است.  تیر یمد  یقدم برا

  کردنهیسقف هز  مشخص شدن  

 در برخی قراردادها  هر فاز یبرا
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

حساس   مت یبه ق  انیقطعاً مشتر 

بسته به   تی حساس  نی هستند. اما ا

بازار و اندازه    تینوع محصول، وضع

متفاوت است. در   یشرکت مشتر

  ک،ی بزرگ و استراتژ  یهاپروژه

تر باشد  کل پروژه مهم نه یهز  دی شا

  دیقلم کالا، اما در خر  کی   متیتا ق

  یرقابت متیاستاندارد، ق زات یتجه

 است.  کنندهنییتع اریبس

 

 

 

 

  مت،یبه ق  انی مشتر ت یحساس

  تینوع محصول، وضع ریتحت تأث

 بازار و اندازه شرکت  

 

 

 

 

به    انی مشتر ت یحساس زانیم

 محصولات  یگذارمتیق

 

 

 

 

 

ارائه   یی ها، تواناوقت یلیخ

  است ی س کی  ا ی  یمال لاتیتسه

منعطف، عامل   یاعتبار

  کی بستن  ی برا  یینها  کنندهنییتع

ما، به   انیقرارداد است. مشتر 

خصوص در بازار امروز که  

چالش است، به    کی  ینگینقد 

موضوع توجه   ن یشدت به ا 

  ای   یکمک مال مینتوان . اگر کنندیم

  یحت م،یمناسب ارائه ده یاعتبار

محصول هم ممکن است   نی بهتر

 .فروخته نشود

 

  ن یبهتر   یعدم فروش حت 

در ارائه   یناتوان به دلیل  محصولات 

 مناسب  یاعتبار ای   یکمک مال

 

 

و   ی اعتبار یهااستیس ریتاث

  یریگمیبر تصم  یمال لاتیتسه

 د ی خر

تعیین کننده بودن قیمت رقابتی  

 برای تجهیزات استاندارد 
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

  نهیهز  رود،ینرخ بهره بالا م یوقت

  اریها بسشرکت  یاستقراض برا

به طور    نی . اابدییم شیافزا 

ها  آن یریگمیبر تصم میمستق

  ی هادر پروژه یگذارهی سرما  یبرا

  زاتیتجه دیخر  ا ی  دی جد

.  گذاردیم ریتأث متیقگران

  حی ترج انیشتر از م  یاریبس

تا زمان کاهش نرخ بهره،   دهندیم

  ای  ندازند یب   قیخود را به تعو  دی خر

تر  مدتکوتاه یبا بازده  یهاپروژه

 .را انتخاب کنند

  میتصمتحت تاثیر قرارگرفتن 

  یگذارهی سرما ی ها براشرکت

  زات یتجه دی و خر دی جد

  نهیهز ش یزا در اثر اف متیقگران

 استقراض  

  ی مال طینرخ بهره و شرا  ریتاث

 د ی بازار بر رفتار خر

مانند   ،یبازار مال ی کل تیوضع

  ای  یبانک  لاتی به تسه یدسترس

ما   ی در گردش، برا ینگینقد   زانیم

  میحج ی هاپروژه ر یکه درگ

  طی است. اگر شرا یاتیح م،یهست

  افتیبازار سخت شود و در   یمال

  یما برا یی وام دشوار گردد، توانا

شروع    یحت ای ها پروژه شبردیپ

به شدت کاهش    دی جد یهاپروژه

بر رفتار    ماًیمستق ن ی. ا ابدییم

 . گذاردیما اثر م دی خر

  ایها  پروژه شبردیتوان پکاهش 

در صورت   دیجد   یهاشروع پروژه

و دشوار   ی مال ط یسخت شدن شرا 

 وام   افتی شدن در

در نرخ ارز، تورم   د ینوسانات شد 

  دی قدرت خر  ،یرکود اقتصاد ای بالا 

  یرا به طور قابل توجه ان یمشتر

ها  . شرکتدهدیکاهش م

  یهابودجه  شوند،یکارتر ممحافظه

  ها تیو اولو  دهندیخود را کاهش م

  نی. در چندهندیم رییرا تغ

و بودجه   دی کاهش قدرت خر

   ینوسانات اقتصاددر اثر  ها شرکت

بر قدرت    ینوسانات اقتصاد ریتاث

 ان ی مشتر دی خر
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

  یاهی سرما  یکالاها د یخر  ،یطی شرا

  یورف یازهایکه لزوماً جزء ن 

قرار   یترنییپا  تی در اولو ستند،ین 

 ردیگیم

کار ما،   ی هابخش  نی تراز مهم یکی

  یاعتبار سک یر  قیدق لیتحل

به خصوص در   ان، یمشتر

  دی بلندمدت است. ما با ی قراردادها

  یی توانا ی که مشتر میمطمئن شو 

مدت را   یپرداخت اقساط در طولان 

  یشامل بررس  لیتحل ن یدارد. ا

سابقه پرداخت، و    ،یمال یهاصورت

  یاقتصاد یهاینیب شیپ یحت

تا از بروز   شودیم ها آن ندهیآ

 میکن  یریجلوگ  ندهیمشکل در آ

  سکیر ق یدق لیتحلضروری بودن 

  یشامل بررس  ان،یمشتر یاعتبار

  یهاینیب شیو پ یمال یهاصورت

  ییاز توانا  نانیاطم یبرا ،یاقتصاد

  یپرداخت اقساط در قراردادها

 بلندمدت  

  انی مشتر ی اعتبار سکیر لیتحل

 ی مال یدر قراردادها

  یدر قراردادها سک یکاهش ر   یبرا

مربوط به   یکلان، بندها

پرداخت   نیو تضم یاعتبارسنج

  د یهستند. ما با  یاتیح  اریبس

  یبرا  یمشخص ی هاچارچوب

در طول   انیاعتبار مشتر  یاب ی ارز

و در   میدوره قرارداد داشته باش

  یبرا  ییهازمیمکان  زوم،صورت ل 

  افتیمانند در  سک،ی ر ت یر یمد

  لیتعد  ا ی  یبانک ی هانامهضمانت

 . میریپرداخت، در نظر بگ طی شرا

مستمر   ی اعتبارسنجضرورت 

و در نظر گرفتن   ان یمشتر

پرداخت   نیتضم یهازمیمکان 

  یبرا ی نامه بانکمانند ضمانت

  ی در قراردادها سکیکاهش ر

 کلان 
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

بزرگ ما، به خصوص   ان یمشتر

  یکه در بخش صنعت ییهاآن

به دنبال    کنند،یم ت یفعال

بلندمدت    یهایگذارهیسرما 

مطمئن و   یهستند که بازده

  یداشته باشد. وقت یداریپا

  ییها ماموت بتواند پروژه نگ یهلد

  یانداز روشن، بازدهبا چشم

خوب   سک یر  تی ری و مد یمنطق

  یگذارهی به سرما  لیارائه دهد، تما 

ها به شدت  بلندمدت در آن

 ابد ییم شیافزا 

  ی گذارهی سرما ل یتماافزایش 

در   یصنعت  انیبلندمدت مشتر 

ماموت، با ارائه   نگ یهلد یهاپروژه

  یمنطق یانداز روشن، بازدهچشم

 اثربخش  سک یر  ت یر یو مد

به    انیمشتر  لیتما  زانیم

  یهادر پروژه ی گذارهیسرما 

 بلندمدت ماموت 

  دیکه قبلاً از ما خر  یان یمشتر

محصول و   ت یفیاند و از ککرده

اند، شانس  بوده  یخدمات ما راض

مجدد   دی خر  یبرا یشتریب   اریبس

به    ان،یدارند. نرخ بازگشت مشتر 

ها از  به تجربه آن میطور مستق

محصولات   تیفیبا ما، ک  یهمکار

  افتی که در یبان یو پشت ،یلیتحو

  یدارد. ما رو یبستگ کنند،یم

  ی گذارهیسرما  یوفادار ن یا  جادیا

 . میکنیم

 

مجدد به   د یاحتمال خر افزایش  

  ت یرضا به دلیل  میشکل مستق

و   ت یفیاز ک انیمشتر یقبل

 ماموت  یبان یپشت

تقویت اعتماد مشتری و پایداری  

ارائه  خریدهای تکراری توسط 

محصولات بادوام و عملکرد  

  یمطمئن مطابق با استانداردها

 روز

  یبرا ان ی نرخ بازگشت مشتر

 ی تکرار یدهای خر
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

با دوام   یمحصولات میما بتوان  یوقت

بالا، عملکرد قابل اعتماد و مطابق  

 م،یروز ارائه ده  یبا استانداردها

. کنندیبه ما اعتماد م ان یمشتر

  یدهایو اساس خر  هی اعتماد، پا  ن یا

که   داندیم یاست. مشتر یتکرار

  سکیبا انتخاب مجدد ماموت، ر

  ت یفیو ک شودیمتحمل م یکمتر

 افت ی در ی بالاتر

ماموت   نگ یمانند هلد یی هاشرکت

بزرگ و   ی هاپروژه ر یکه درگ

حساس    عیبلندمدت در صنا 

  یبه اثبات ثبات مال  ازیهستند، ن 

ما، به   انیخود دارند. مشتر 

خصوص در مورد  

کلان و   یهایگذارهیسرما 

  ی طولان  ی که زمان اجرا یی هاپروژه

  ییاز توانا  نانیاطم  ازمندی دارند، ن 

و   یمال هدات تع یفایدر ا  نگ یهلد

  یهاخود در طول سال یاتیعمل

اعتماد، بستر   نیهستند. ا یآت

  یهرگونه همکار یریگشکل  یاصل

و بلندمدت محسوب   کی استراتژ

 شودیم

ماموت و   نگیهلد نیازمندی 

  عیمشابه در صنا  یهاشرکت

  یبرا  یاثبات ثبات مال بهحساس،  

 بلندمدت   یهاپروژه

به    انی اعتماد مشتر زانیم

 ماموت  نگیهلد یمال یداریپا

شرکت در   ییاز توانا  نانیاطم

اساس   ،یآت ی هاطول سال

  یهایهمکار یریگشکل

 و بلندمدت   کی استراتژ

ما   ان ی که مشتر ی لیاز دلا یکی

تر را  محصولات با دوام بالا و گران

  نانیاطم نیهم کنند،یانتخاب م

خودشان است. اگر    یمال ندهیبه آ 

  ترانتخاب محصولات بادوام و گران

  نده یبه آ ی مشتر نانیاطم  در اثر 

 خود   یمال

 

 

  ی مال یهاینیب شیپ ریتاث

بر انتخاب محصولات با   ان یمشتر

 دوام بالا 
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 مضمون پایه  های اولیه متن مصاحبه گزاره مصاحبه 

کند که دوران   ینیب شیپ یمشتر

دارد و   شیرا در پ یرشد اقتصاد

  حیخواهد بود، ترج داریدرآمدش پا 

  یمحصول یرو دهدیم

  ازیها ن کند که سال ی گذارهیسرما 

بخواهد    نکهیاو را برطرف کند تا ا 

و   د یخر  ی هانهیبه طور مکرر هز 

تر و  محصولات ارزان ی نگهدار

  ک ی  نی تر را متحمل شود. ادوامکم

  یاز سو یمال کی استراتژ میتصم

 است.  یمشتر

 

  دی خر  یبرا یمشتر میتصم

  ک به عنوان یمحصولات بادوام،  

 بلندمدت    یمال یاستراتژ

 های پژوهش  افتهمأخذ: ی

 

ها در  پژوهشگر، تم  یری از سوگ   یری حفظ دقت و جلوگ  یها، براداده  لی تحل   ندیدر فرآ

  هیاول  میمفاه  ه،یپا  ن ی شدند. مضام  کی دهنده تفکسازمان  ن ی و مضام   هیپا  ن ی دو سطح از مضام

سپس،  .  شدند  مشتقها  شده از متون مصاحبهاستخراج  یاز کدها  ماًی بودند که مستق   یو جزئ

مشترک بودند،   یهایژگی و  یکه دارا  ه یپا  ن یمضام  نیا  ،و انتزاع«   ق ی »تلف   ندیبا استفاده از فرآ

ی احصاء  در ادامه با تجمیع مضامین پایه.  شدند  یبنددهنده دستهسازمان  ن یدر قالب مضام

مرحله از   قبل،  شده  سازمان  4ی  جدول)مضمون  شد.  احصاء  پایه،  ۳دهنده  مضامین   )

 دهد. دهنده و فراگیر را به صورت یکپارچه نشان میسازمان
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 : کدگذاری یکپارچه مضامین 3جدول

 مضمون فراگیر  دهنده مضامین سازمان مضامین پایه 

 

پرداخت و   یلگوهاا

 ان یمشتر  یمال یهاتراکنش

 

 ها رفتار پرداخت و تراکنش

 

 

 

 

 

 

 

 

 عوامل موثر 

   ینیب  شیبر پ 

   انیرفتار مشتر 

 ماموت  نگ یهلد

  یهایاستراتژ یسازنهیبا هدف به 

 ی مال

در انتخاب   انیرفتار مشتر 

 پرداخت  یهاروش

 

  انیمشتر  کردنهیهز  یالگوها

 ی صنعت  یهادر پروژه

به    انی مشتر ت یحساس زانیم

 محصولات  یگذارمتیق

 

 

   یگذارمتیو ق یمال تی حساس 

 
 

و   ی اعتبار یهااستیس ریتاث

بر    یمال لاتیتسه

 د یخر  یریگم یتصم

 

  ی مال طینرخ بهره و شرا  ریتاث

 د ی بازار بر رفتار خر
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بر    ینوسانات اقتصاد ریتاث

 ان ی مشتر د یقدرت خر 

 

 

 ی مال سکیو ر یاقتصاد  طیشرا  

 

 

  ی اعتبار سکیر لیتحل

  یدر قراردادها ان یمشتر

 ی مال

به    انیمشتر  لیتما  زانیم

  یهادر پروژه ی گذارهیسرما 

 بلندمدت ماموت 

 

  یبرا ان ی نرخ بازگشت مشتر

 ی تکرار یدهای خر

 

 ی و اعتماد مال یوفادار

به    انی اعتماد مشتر زانیم

  نگیهلد یمال یداریپا

 ماموت 

 

 

  ی مال یهاینیب شیپ ریتاث

بر انتخاب   ان یمشتر

 محصولات با دوام بالا 

 

 های پژوهش  مأخذ: یافته
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پ( شبکه مضامین  1شکل) بر  موثر  مشتر  ینی ب  ش ی عوامل  با    نگیهلد  انیرفتار  ماموت 

 دهد.را نشان میی مال یها یاستراتژ  یسازنهیبه  کردیرو

 
 عوامل موثر بر پیش بینی رفتار مشتریان هلدینگ ماموت  شبکه مضامین  :1شکل

 های مالی سازی استراتژیبا هدف بهینه

 

دهد که رفتار مالی و تراکنشی مشتریان صنعتی در هلدینگ  های پژوهش نشان مییافته

نمی ناشی  منفرد  پدیده  یک  از  سازه  ماموت،  چهار  میان  پویا  تعامل  از  تابعی  بلکه  شود، 

می تشکیل  را  علیّ  مفهومی  مدل  یک  که  است  صرف کلیدی  از  فراتر  مدل،  این  دهند. 

 آورد. های مبتنی بر داده را فراهم میبینیتوصیف، امکان تحلیل روابط و پیش 
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 مدل یکپارچه رفتار مالی مشتریان . 5

 . زمینه اثرگذار: شرایط اقتصادی و ریسک مالی  1

گیری  عنوان بستر و زمینه اصلی  بر کل فرآیند تصمیمشرایط اقتصادی و ریسک مالی به

می بهتأثیر  ارز،  نرخ  تغییرات  و  اقتصادی  کلان  نوسانات  و  گذارند.  کشش  مستقیم  طور 

های  دهند. این سازه، از طریق تحلیل همبستگی با شاخصحساسیت مالی مشتری را تغییر می

مالی مشتری )مانند تغییر در امتیاز ریسک اعتباری و درصد تعهدات بلندمدت(، به عنوان  

کند. در حقیقت، هرگونه عدم  پذیری در مدل عمل می کننده سطح ریسکبین عامل پیش 

بر دو   این امر مستقیماً  افزایش داده و  اقتصادی، سطح ریسک ادراکی مشتری را  قطعیت 

 گذارد. سازه بعدی تأثیر می

 گذاری  کننده: حساسیت مالی و قیمت. مکانیزم تعدیل2

سازد؛  گذاری نمایان میتأثیر شرایط اقتصادی، خود را در قالب حساسیت مالی و قیمت

یافتهاین سازه، مکانیزم تعدیل دهد مشتریان ماموت ها نشان میکننده رفتار مشتری است. 

گیری از طریق  نسبت به تغییرات قیمت و شرایط اعتباری واکنش تطبیقی دارند )قابل اندازه

گذاری  های قیمتضریب کشش قیمتی و نرخ تبدیل پس از تخفیف(. سازمان باید سیاست

ای طراحی کند که با این حساسیت سازگار باشد.  گونهو اعتباری خود را نه ایستا، بلکه به

 کند. این تطبیق، پلی میان ریسک محیطی و رفتار پرداخت واقعی مشتری ایجاد می

 ها  . رفتار محوری: رفتار پرداخت و تراکنش ۳

ها نتیجه نهایی تعامل بین زمینه )شرایط اقتصادی( و مکانیزم  رفتار پرداخت و تراکنش 

عنوان خروجی رفتاری قابل مشاهده  در مدل عمل  کننده )حساسیت مالی( است و بهتعدیل

هزینهمی زمانی  توزیع  و  پرداخت  نوع  تأخیر،  الگوهای  )شامل  رفتارها  این  ها(  کند. 
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الگوها  شاخص این  کمی  تحلیل  هستند.  مشتری  تعهد  و  مالی  سلامت  از  مستقیمی  های 

پرداخت درصد  و  بازپرداخت  دوره  پیش )میانگین  برای  اصلی  مبنای  ناموفق(،  بینی  های 

 های صنعتی است. ای برای پروژهنقدینگی و طراحی قراردادهای هوشمند مرحله

 کننده: وفاداری و اعتماد مالی  . پیامد و تقویت4

شود.  عنوان سازه محوری و پیامدی مدل ظاهر میدر نهایت، وفاداری و اعتماد مالی به

کننده  عنوان تقویتگانه پیشین است و هم بهاین سازه، هم نتیجه مدیریت موفق عوامل سه

کند. مشتریانی که اعتماد مالی بالاتری دارند  کننده برای رفتارهای آتی عمل مییا تضعیف

و نرخ بازگشت(، در برابر نوسانات اقتصادی انعطاف بیشتری   CLV)قابل سنجش از طریق 

نشان داده و رفتارهای پرداخت پایدارتری خواهند داشت. ایجاد شفافیت مالی و ثبات در  

گذاری در این مؤلفه نامشهود را تضمین کرده و به پایداری های اعتباری، سرمایهسیاست

 رساند.بلندمدت سازمان یاری می

 گیری بحث و نتیجه. 6

  نیجهت تدو  انیاثرگذار بر رفتار مشتر  یهاابعاد و مؤلفه  ییشناسا  پژوهش حاضر با هدف »

مصاحبه  نهی به   یمال  یهایاستراتژ عمیق  کیفی  تحلیل  شد.  انجام  دسته«  از  فراتر  بندی  ها، 

صرف مضامین، به تبیین چهار سازه کلیدی رهنمون شد که رفتار مالی مشتریان صنعتی را  

می تراکنش شکل  و  پرداخت  رفتار  قیمتدهند:  و  مالی  حساسیت  شرایط  ها،  گذاری، 

دهد که رفتار  های پژوهش نشان میاقتصادی و ریسک مالی، و وفاداری و اعتماد مالی. یافته

تراکنش  و  زمانپرداخت  نوع،  )مانند  هزینهها  الگوی  و  شاخصبندی  صرفاً  نه  های  کرد( 

با   مشتری  فعال  تعامل  سطح  و  ترجیحات  مالی،  وضعیت  مستقیم  نماینده  بلکه  توصیفی، 
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عنوان متغیر رفتاری کلیدی در مدل مفهومی این پژوهش عمل  سازمان است. این رفتارها به

کنند؛ چرا که اطلاعات حیاتی برای طراحی جریان نقدی، مدیریت مطالبات و انتخاب  می

می فراهم  را  مناسب  مالی  قیمتابزارهای  و  مالی  حساسیت  میان،  این  در  گذاری  آورند. 

کند. مشتریان ماموت در مواجهه با تغییرات قیمت، نرخ گر عمل میعنوان مکانیزم تنظیمبه

دهند. این حساسیت، شدت و  های اعتباری، رفتاری تطبیقی از خود بروز میبهره و سیاست

می نشان  و  کرده  تعدیل  را  مشتری  پرداختی  رفتار  استراتژیجهت  طراحی  که  های  دهد 

گر برای هدایت  عنوان ابزارهای مداخلهید بههای مالی متناسب، باگذاری پویا و بستهقیمت

بهینه رفتار پرداخت و افزایش احتمال موفقیت قراردادهای مالی دیده شود. شرایط اقتصادی  

کنند که بر تمام تصمیمات  عنوان بافت و زمینه عمل میتر، بهو ریسک مالی، در سطح کلان

شده، نه تنها بر  مالی مشتری اثرگذار است. نوسانات اقتصادی، نرخ ارز و ریسک ادراک

گیری و تمایل به تعهدات بلندمدت تأثیر گذاشته و  قدرت خرید، بلکه بر افق زمانی تصمیم

دهند. این متغیرهای  برداشت مشتری از امنیت و پایداری همکاری با سازمان را شکل می

رفت زمینه بر  نهایت،  در  و  کرده  تضعیف  یا  تشدید  را  مشتری  مالی  حساسیت  ارهای  ای، 

 گذارند. تراکنشی او اثر می

به مالی  اعتماد  و  وفاداری  ظاهر نهایتاً،  مدل  این  در  پیامدی  و  محوری  سازه  عنوان 

قیمتمی تراکنشی،  رفتار  بلندمدت  تعامل  نتیجه  هم  سازه،  این  مدیریت شود.  و  گذاری 

اثر میریسک است و هم به بر رفتارهای آتی مشتری  با سطح  طور علّی  گذارد. مشتریان 

های محیطی از خود نشان  تری در مواجهه با ریسککارانهاعتماد بالاتر، رفتارهای محافظه

به همکاری پایدارتر گرایش میداده و  برابر یابند. این عامل، تعدیلهای  کننده مهمی در 

ران اصلی  های بازار عمل کرده و از این رو، پیش تأثیرات منفی شرایط اقتصادی و ریسک
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شود. بر این  پایداری جریان درآمدی و کاهش ریسک مطالبات در بلندمدت محسوب می

نشان می پژوهش  این  مفهومی  پیش اساس، مدل  مشتریان در هلدینگ  دهد که  رفتار  بینی 

عنوان خروجی قابل  ماموت، نیازمند یک نگرش یکپارچه است که در آن، رفتار پرداخت به

گر( و اعتماد  مشاهده، تحت تأثیر همزمان شرایط اقتصادی )زمینه(، حساسیت مالی )تبیین 

 کننده( قرار دارد.مالی )پیامد و تعدیل

همیافته پیشین  مطالعات  با  پژوهش  این  ابعاد  های  آن،  کیفی  رویکرد  اما  بوده،  راستا 

مانند  عمیق تری از نگرش و تجربه مشتریان را روشن کرده است. در حالی که مطالعاتی 

دارند، پژوهش    تأکیدسازی  ( بر اهمیت مدیریت نقدینگی و دیجیتال1404سعیدی انجیله )

در   قیمتی  حساسیت  و  پرداخت  الگوهای  درک  محوری  نقش  کردن  برجسته  با  حاضر 

بخشد. همچنین، دیدگاه مولینا  های مالی تطبیقی، به این موضوع عمق میطراحی استراتژی

( مبنی بر ماهیت چندوجهی استراتژی مالی و لزوم ادغام معیارهای کمی  202۳و ویلستاری )

های تحقیق حاضر در مورد تعامل پیچیده عوامل مالی، اقتصادی و رفتاری  و کیفی، با یافته

وجه تمایز اصلی این تحقیق، فراتر از تمرکز بر ساختارهای مالی و اقتصادی    شود.تقویت می

محور بر عوامل رفتاری و ادراکی )مانند  (، تمرکز مشتری2022)مانند الغفاری و همکاران، 

های  های کلیدی در تدوین استراتژیاعتماد، حساسیت و رفتار پرداخت( به عنوان محرک

است.   ق  تی حساس   ییشناسامالی  عنوان    متی به  کل  کیبه  انشان  ،یدی مضمون    ن ی دهنده 

  ازی ن  هیصرفاً بر پا  انیمشتر  ی مال  ماتی تصم   ، یاچندرشته  یها نگیاست که در هلد  تی واقع

ادراک ارزش«    هیبا »نظر  توان یرا م   افتهی  ن یادراک ارزش است. ا  ری بلکه تحت تأث   ست،ی ن

جا  ن ییتب مشتر  ییکرد؛  پرداختیهز  انی م  یکه  درنه  منفعت  و  برقرار    یافتیشده  تعادل 

  سه ی( همسو است، اما در مقا2022)  نزی و مارت   ا ی گارس  یهاافتهیبا    جه ینت   ن ی . اگرچه اکندیم
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کلان متمرکز بودند، پژوهش حاضر نشان داد    یها( که بر داده 2025)  می با مطالعه پتروا و ک

اقتصاد بافت  در  دل   تیحساس  ن ی ا  ران، یا  یکه  تنها    ،یتورم  یرها ی متغ  لی به  رفتار    ک ینه 

برا  یاستراتژ  کیبلکه    ،یمصرف مستق   یمشتر  یبقا  که  جر  ماًی است  و    ینقد  یهاانیبر 

 .گذاردیم ر ی تأث  نگیهلد ی مال یهاین یبش ی پ

های  تواند به طراحی مدلدهد که چگونه درک این عوامل میاین پژوهش نشان می

های صنعتی کمک کند. نتایج  تر رفتار مشتری در پروژهبینی دقیقمالی هوشمندتر و پیش 

ای پیچیده از عوامل مالی و غیرمالی  دهند که رفتار مشتریان، مجموعهاین پژوهش نشان می

های مالی سازمان  سازی استراتژیها، نقشی حیاتی در بهینهبینی آناست که درک و پیش 

 دهد تا: کند. شناسایی و تحلیل دقیق این عوامل، به هلدینگ ماموت امکان میایفا می

 های نقدی: با درک الگوهای پرداخت و حساسیت قیمتی.بینی جریانبهبود پیش  •

مدیریت بهینه سرمایه در گردش: با طراحی قراردادهای مالی هوشمند و متناسب   •

 با ماهیت پروژه.

سیاست • قیمتاتخاذ  مالی  های  حساسیت  گرفتن  نظر  در  با  استراتژیک:  گذاری 

 مشتری و شرایط اقتصادی. 

های مدیریت ریسک مالی: با اعتبارسنجی دقیق مشتریان و تعیین سقف  توسعه مدل •

 اعتباری مناسب. 

تقویت روابط بلندمدت با مشتریان: از طریق ایجاد اعتماد مالی، شفافیت و ثبات   •

 های اعتباری.در سیاست

مشتری و  این رویکرد جامع  نهایت،  قادر میدر  را  محیط  محور، سازمان  تا در  سازد 

به  و  پایدار خلق کرده  ارزش  مالی تطبیقی و هوشمند،  ارائه راهکارهای  با  امروز،  رقابتی 
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اهداف مالی بلندمدت خود دست یابد. پژوهش حاضر با ارائه این چارچوب تحلیلی، گامی  

بینانه در تحقیقات  های کمی پیش فراتر از توصیف صرف برداشته و بستری برای توسعه مدل

به    « ی قی در نگاهِ »تلف  ن،ی شی پژوهش حاضر با مطالعات پ  ن یاد ی تفاوت بنآورد.  آتی فراهم می

رفتار حال   ی عوامل  در  ادب  یاست.  وفادار  ک،ی کلاس   اتی که  و    سکیر  ،یعواملِ 

  نیکرده است، ا  ی( بررسیصرفاً مال  ای  یابیمجزا )صرفاً بازار  یلوهای را در س  یگذارمتی ق

- یرفتار  یهارانش یاز پ  کپارچه ی  »مدل  کیمضمون،    لیپژوهش با استفاده از راهبرد تحل

عوامل    ن ی تعامل ا  یبه هر مفهوم، چگونگ   نانهی ب نگاهِ ذره  یجامدل، به  نی. ادهدیارائه م  « یمال

  یِ ماموت، خروج  نگیهلد  رانیمد  یکه برا  دهدینشان م  نیمضام  یتارنما کیرا در قالب  

 کندیمفراهم   یمال یاستراتژ ن ییمنابع و تع صیتخص  یاتکا براقابل

شناسا به  توجه  الگوها  یی با  حاضر،    ی بندزمان  یح یترج  یمؤلفه  مدل  در  پرداخت 

به  نگیهلد  شودیم  شنهاد ی پ از    کسانی   کردیرو  ی جاماموت  مطالبات،  وصول   کیدر 

که در مؤلفه    یانیمشتر  یاساس، برا  نی استفاده کند. بر ا  « یپرداخت مشتر   لیپروفا  س ی»ماتر

  لات ی تسه   شنهاد ی خودکار پ  ستم ی کسب کردند، س  یینمره بالا  ی اقساط  لاتی به تسه   تیحساس

  سک یر  ل، ینرخ تبد  ش یتقاضا فعال شود تا همزمان با افزا  ک ی پ  ی هامدت در زمانکوتاه

 . گردد تیریمد زی ن ی نگینقد

مطالعه    ن ی که در ا  یمال   یو وفادار  به نرخ بهره  ت ی مؤلفه حساس  انی با استناد به رابطه م

  ی مبتن   یگذارمتی به حالت »ق  ستایاز حالت ا  یگذارمتی ق  ند یفرآ  شودیم  شنهادی شد، پ  ن ییتب

ر اابدی  ریی تغ   « یمشتر  لیپروفا-سکیبر  به  پارامترها  ن ی.  که  در    یگذارمتی ق  یمعنا 

هز  ی جابه  ، یعت صن   ی قراردادها بر  صرف  »ضر  دیبا  د،ی تول  ی هانهیتمرکز  اساس   بیبر 
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  ی سودآور  انی م  یشود تا تعادل   می مدل استخراج شد( تنظ   ن ی)که در ا  « یمشتر  یمال  تیحساس

 .برقرار گردد یتوسط مشتر متی ق رشی پروژه و پذ

تأث به  توجه  مؤلفه “شرا  ری با  مشتر  ”یاقتصاد  طیمتقابل  پرداخت  رفتار    شنهاد ی پ  ان،یبر 

طراح  شودیم »بندها   یهاپروژه  ی قراردادها  ی در  از    منعطف«  متی ق   لیتعد  یبلندمدت، 

پژوهش   نی کلان )مانند نرخ ارز( که در ا  یهابا نوسانات شاخص ماً ی ستفاده شود که مستق ا

شناسا اثرگذار  عامل  عنوان  پ  ییبه  ا  وندی شدند،  باشد.  طر  ن ی خورده  از    ی سازمدل   قیامر 

  سک یر  ترقی دق   ینی ب ش ی امکان پ  ، یها بر رفتار مشترمؤلفه  ن یا  یِمختلفِ اثرگذار  یوهایسنار

 .کندیم اهمرا فر یاعتبار

  یمدل مفهوم ، یدر مطالعات آت شود یم شنهادی پژوهش، پ ن ی ا ی ف یک  تی با توجه به ماه 

از روشاستخراج استفاده  با  تحل  ی کمّ  ی هاشده  رفتارها  بزرگ  ی هاداده  ل ی و  به    ی متعلق 

  یها روش  بیترک  ن،ی . همچنردی تر، مورد آزمون قرار گگسترده  اسی در مق   انیمشتر  یواقع

 کیاستراتژ  یهاین یبش ی داده و دقت پ ش ی مدل را افزا یرونی اعتبار ب تواندیم ی و کم یفی ک

 ارتقا بخشد. یمختلف صنعت ی هاطیرا در مح یمال

 های پژوهش محدودیت . 7

آنجا ا  ییاز  به  ن ی که  موردمطالعه  است،    واحد  نگیهلد  کیدر    یصورت  شده  انجام 

سازمان، به    ن ی خاص ا  یو فرهنگ  یساختار  یهایژگیو  لیآن ممکن است به دل  یهاافتهی

  نی ا تی ماه . همچنین نباشد میمستق  میبا ساختار متفاوت قابل تعم یهاسازمان ای عیصنا ریسا

  ی هادگاهیادراکات و د هیبر پا هاافتهیرو  نیاست، از ا یو اکتشاف یف یصورت کپژوهش به

عدم   لی به دل  ن،یهمراه باشد. همچن  یری خبرگان استوار است که ممکن است با احتمال سوگ
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داده  یدسترس کم   ین یع   یرفتار  یها به  داده  انیمشتر  یو  (،  می مستق  یتراکنش  یها)مانند 

پا  ها لی تحل مضام   هیبر  مصاحبه  ن یاستخراج  ااز  بر  علاوه  است.  بوده  متمرکز  مدل    ن،ی ها 

  ا ی  یکم   یهاروش  قیمدل«از طر  ی پژوهش، فاقد مرحله »اعتبارسنج  نیشده در ااستخراج

 .  است یشیمای پ

 

منابع   

های  استراتژی  ارتباط»  .(1۳97)  بهجت  چر،  آب   و   حسین،  بیگلو،  قره  علیرضا،  امیرکبیری،

  شده   پذیرفته های  شرکت عملکرد بر  سهامداران  وار   تونل   رفتار   بر  شرکتی  حاکمیت و  مالی

.  74-51  ،(۳6)9  ،بهادار  اوراق  مدیریت  و   مالی  مهندسی  . « تهران  بهادار  اوراق  بورس  در
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