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 چكیده

وچک ک هایشرکتی نوپا و وکارهاکسباصلی ایجاد و توسعه  هایچالشمالی همواره یکی از  تأمین

نوآورانه  هایرحطسو کارآفرینان تمایلی به تخصیص کلیه منابع خود در از یک چراکهو متوسط بوده است. 

ارن وثایق لازم، جریان نقدی ناکافی و عدم تق تأمینگذاران نیز به دلیل عدم نداشته و از طرف دیگر سرمایه

ا ارتباط ب های متعدد درندارند. علیرغم انجام پژوهش هاطرحگذاری در این اطلاعاتی تمایلی به سرمایه

رینی مالی کارآف تأمینی در خصوص شمارانگشتکارآفرینی در داخل و خارج کشور، مطالعات اندک و 

های مفهومی تأمین مالی ها و چهارچوبها، نظریهاست. در این مقاله، با مطالعه رویه صورت پذیرفته

ر با استفاده گذاران مخاطره پذیهای اصلی کارآفرینان و سرمایهکارآفرینی و همچنین بررسی پیمایشی چالش

مؤلفه استخراج و با استفاده از پرسشنامه و  11عامل در قالب  36ای، درجه 5از پرسشنامه و طیف لیکرت 

ران ها، چهارچوب مفهومی تأمین مالی کارآفرینی برای اینظرسنجی از خبرگان و تحلیل عاملی تأییدی گویه

که  ن استآشده است. نتایج این پژوهش حاکی از یطراحبا هدف بهبود دسترسی کارآفرینان به منابع مالی 

های قانونی، وضعیت های شخصی کارآفرین، حمایتشخصیتی و توانایی هایویژگیعامل شامل  9

وکار های فعالیت کارآفرینی، فضای کسبه، ابزارهای تأمین مالی، ویژگیحکمرانی دولت، عمق بازار سرمای

 اند.دار بودهو روابط اکوسیستم تأمین مالی در دسترسی کارآفرینان به منابع مالی معنی
 

 گذاری جسورانه، ابزارهای تأمین مالیتأمین مالی کارآفرینی، سرمایه :واژه های کلیدی

 O31،O16 ،O34 ،G24 ،G28 ،G38 ،G32 بندی موضوعی:طبقه
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 مقدمه

غم شده ولیکن علیرهای متعددی در ارتباط با کارآفرینی در داخل و خارج کشور انجاماگرچه پژوهش

، مطالعات اندک و 90های جسورانه در دهه های مالی در تخصیص منابع به پروژهبررسی رفتار بازارها و واسطه

. درک عمیقی از کارآفرینی 1(2011میتر و کراس، اند )ی پرداختهشماری به بحث تأمین مالی کارآفرینانگشت

وکارهای جدید، ضمن آن برای رشد مستمر جامعه ما ضروری بوده و با مطالعه شرایط کسب هایمحرکو 

های فراروی توان فرایند کارآفرینی، تأمین مالی، چالشها میهای مؤسسین آنهای شروع و ویژگیتعیین انگیزه

ها و مکاتب های کارآفرینی را درک نمود. از سویی عمده نظریههای تشویقی فعالیتنان و سیاستکارآفری

تصادی های معاملاتی و یا عقلانیت اقصفر بودن هزینه اقتصادی عموماً بر پایه مفروضاتی همچون بازارهای کارا،

ها، مبانی و در صورت حذف آن اند که شاید بیشتر این مفروضات در دنیای واقعی موجود نباشندقرارگرفته

 (.2009، 2های مالی بسیاری بلااستفاده شوند )یزدی پورگیریتصمیم

هستند،  30ه ی اقتصادی شومپیتر در دههاهیاز نظرگانه کارآفرینی نیز که عمدتاً برگرفته مکاتب پنج

سعه مردم شناختی در توشناختی، شناختی، جامعههای مالی، رواندلالت بر استنتاج ترکیبی از نظریه

های گذار دارند. کسب شناخت از عوامل ایجادکننده ریسککارآفرینی و روابط بین کارآفرین و سرمایه

ی از اتواند به توسعه الگویی جامع که دربرگیرنده منافع جمعیت گستردهمالی و ریسک و بازده می

 (.2009ه شده باشد، منجر شود )یزدی پور، ها توجکارآفرینان که شاید کمتر در مباحث مالی سنتی به آن

 

 مبانی نظری و مروری بر پیشینه پژوهش

 یک پیشران توسعه اقتصادی تمرکز نموده و برخی عنوانبهمطالعات اخیر در زمینه کارآفرینی 

یرند و گعامل تولید چهارم در تابع تولید اقتصاد کلان در نظر می عنوانبهنویسندگان، کارآفرینی را 

اند که در صورت وجود نهادی مناسب، ( استدلال کرده1990) 3سندگانی همچون بامولنوی

( مشابه شومپیتر که معتقد 2000) 4شین و ونکاتارامن کارآفرینی تنها راهکار توسعه اقتصادی است.

شکل  ی از فرصتبرداربهرهبه تخریب خلاق بود معتقدند کارآفرینی از دو فرایند مهم کشف و 

شروع  ی از فرصتبرداربهرهوکار با فرایند عملی کارآفرینی و شروع کسب درواقعما ا؛ گیردیم

وجه به وکار موفق است. با تی از فرصت گام اصلی در ایجاد یک کسببرداربهرهبنابراین ؛ شودمی

و مخرب  دهفایبیهای تولیدی ( نباید توانایی کارآفرین را نسبت به فعالیت1990مطالعات بامول )

ایی هعنوان افرادی که دارای قوه ابتکار و خلاقیت در پیدا کردن راهصاص داد. او کارآفرین را بهاخت

 گیرد.جهت افزایش ثروت و قدرت و قدر و منزلت خود هستند در نظر می

 

 تأمین مالی کارآفرینی

در ادبیات موضوعی، تعاریف متعددی برای تأمین مالی کارآفرینی وجود دارد ولیکن این 

های مالی و کارآفرینی عمدتاً به دو موضوع مشترک اشاره دارند )میتر و اریف با ترکیب نظریهتع

                                                                                                          
1. Mitter & Kraus 
2. Yazdipour 
3. Bamoul 

4. Shane & Venkataraman 
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های کارآفرینانه است و دیگری تخصیص کارای منابع جهت (. یکی شناسایی فرصت2011کراس، 

های به عبارتی، تأمین مالی کارآفرینی با جذب و تخصیص منابع به شرکتت. ها استحقق این فرصت

های خاص ساختار تأمین مالی جسورانه منطبق ها و ویژگیحال رشد سروکار داشته و به مشخصهدر 

 (.2014، 1)گریشنیک و همکاران با مرحله رشد بنگاه اقتصادی توجه دارد

 

 منابع تأمین مالی کارآفرینی

ند نهای اصلی کارآفرینی است تا بتوادسترسی به منابع مالی برای کارآفرینان یکی از دغدغه

های اخیر منابع تأمین مالی ( در سال2003، 2شده را اجرا نمایند )گومپرز و سالمنهای شناساییفرصت

رینان، ی سنتی همچون منابع شخصی کارآفهاروشکارآفرینی گستردگی فراوانی پیدا نموده و علاوه بر 

های صی، روشگذاری خصوهای جسورانه و سرمایهدوستان و خانواده، تسهیلات بانکی، صندوق

های ، صندوق5، مراکز اثبات فکر4، مراکز رشد3هادهندهجدیدی همچون تأمین مالی جمعی، شتاب

رخی شده است. اگرچه بهای فکری معرفیحمایتی دانشگاهی و ابزارهای تأمین مالی مبتنی بر دارایی

 .(2014، 6سونند )راب و رابیناعتقاد دارند کارآفرینان تمایل بیشتری به استفاده از منابع مالی سنتی دار

انداز و های سنتی همچون تأمین مالی خود راهنمایند کارآفرینان از طریق سایر روشبرخی نیز عنوان می

( 2005، 9و بیکر و نلسون 2001، 8کنند )وینبورگ و لندستورممنابع مالی خود را تأمین می 7ساختارشکن

 .اندمودهالمللی نیز دسترسی پیدا نجسورانه به منابع مالی بینهای سازی مالی، صندوقو با توجه به جهانی

ین منبع تروکار، سرمایه شخصی کارآفرین مهمبر این اساس در مرحله ابتدایی توسعه کسب

و تأمین  باشدوکار خود میدهنده جدیت کارآفرین در کسبرود چراکه نشانتأمین مالی به شمار می

وکارهای نوپا فاقد تضمین لازم جهت دریافت از آنجائی که کسب کند.مالی خارجی را تسهیل می

گذاران تسهیلات و همچنین سابقه فعالیت بوده و از دانش مدیریتی کافی برخوردار نیستند، سرمایه

طور سنتی، زنجیره تأمین مالی گیرند. بهمی در نظرریسک بالایی را در تخصیص منابع خود 

فرشتگان  ازآنپسو  شدهشروع 10(F3ین )کارآفرکارآفرینان از دوستان، خانواده و شبکه ارتباطی 

وکار کارآفرینی گیرد. با توسعه کسبهای جسورانه و بازار سرمایه قرار میگذاری، صندوقسرمایه

ذاری مراجعه گیه یک پروتوتایپ به فرشتگان سرمایهو رسیدن به تولید آزمایشی، کارآفرینان با ته

 های جسورانه هستند که برای کارآفرینان از حیثگذاری، صندوقکنند. پس از فرشتگان سرمایهمی

ها برای مراحل بعدی تأمین مالی حائز اهمیت هستند و دریافت سرمایه از این اعتباربخشی به کار آن

)بلاویتیس و  یمتقمنبعی برای مشورت و ارتباطات ذی و یناننهادها مهر تأییدی بر طرح کارآفر

صندوق جسورانه تصمیم به  ین مرحله کارآفرین با همراهیازاپسباشد. می (2017، 11همکاران

                                                                                                          
۱ . Grichnik et al 

۲ . Gompers   & Sahlman 
۳ . Accelerators 

٤ . ncubators 

٥ . roof of Concept Centre 

٦ . Rob and Robinson 

۷ . Bricolage 

۸ . Winborg & Landstorm 
۹ . Baker & Nelson 
10 .  Capital of Founder, Family and Friends 
۱۱ . Bellavitis, Cristiano, Igor Filatotchev, Dzidziso Samuel Kamuriwo & Tom Vanacker 
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گیرد. این چرخه در بیشتر عرضه عمومی و یا واگذاری بخشی از سهام به یک شرکت بزرگ می

 .های موفق صادق بوده استآپاستارت

 هایای با عنوان تأمین مالی بدهی محور، بقا و رشد شرکت( در مقاله2017) 1سوکولیک کول و

دند و آپی بررسی نموهای استارتآپی، دو منبع تأمین مالی بدهی و سهام را در رشد شرکتاستارت

ود کنند عملکرد بهتری در سه سال اول فعالیت خهایی که از بدهی استفاده میدریافتند که شرکت

 کنند دارند.هایی که از محل سهام تأمین مالی میبت به شرکتنس

های جسورانه را در تأمین مالی های تجاری و صندوق(، نقش بانک2017) 2بلاک و همکاران

 د.انالملل بررسی و نقش این نهادها را بااهمیت ارزیابی نمودهبین در سطحبرای کارآفرینان 

تقسیم  طورکلی به دو دسته اکتشافی و ایجادیارآفرینان بههای کارآفرینی نیز کنظریه بر اساس

کی کشف ریس صورتبههای کارآفرینی را از شرایط موجود شوند کارآفرین اکتشافی، فرصتمی

های کارآفرینی را در یک شرایط مبهم و غیرقطعی با جستجو کند و کارآفرین ایجادی، فرصتمی

(. در حالت کارآفرینی 2007، 3و همکاران لوارزکند )آهای پیرامون خود خلق مییطمحدر 

 های جسورانه را خواهند داشتها و صندوقاکتشافی، افراد امکان تأمین منابع مالی خارجی از بانک

( و 1970، 4را مدیریت نمود )فاما آنتوان و در این شرایط عدم تقارن اطلاعاتی شدید نبوده و یا می

مالی کنندگان ماهیت فرصت اکتشافی خود را بیان و ریسک و  توانند برای تأمینکارآفرینان می

 (.2004، 5)ساپینزا و گوپتا بازده آن را به شکل مناسبی ارائه کنند

 نماید:های تأمین مالی کارآفرینی را به شکل زیر خلاصه می( روش2017) 6هالت

 مالی اولیه تأمینسرمایه بذر و  .1

 7اندازراهشخصی / خود  گذاریسرمایه .1.1

 شخصی اندازهایپساستفاده از  •

 تسهیلات رهنی به پشتوانه املاک شخصی •

 های شخصیفروش دارایی •

 مؤسسینو یا  کارآفرینانشخصی  هایداراییدریافت تسهیلات به پشتوانه  •

 منابع خانواده و دوستان .1.2

 خصوصی و دولتی هایکمک .1.3

 مالی جمعی تأمین .1.4

 مالی مبتنی بر سهام تأمین .2

  گذاریسرمایهفرشتگان  .2.1

 سرمایه جسورانه .2.2

 هادهندهشتابانکوباتورها و  .2.3

                                                                                                          
۱ . Cole, Rebel Allen & Tatyana Sokolyk. 

۲ . Block et al. 
۳ . Alvarez et al 

٤ . Fama 

٥ . Sapienza, H. and A. K. Gupta 
٦ . Halt 

۷ . Bootstrapping 

https://www.researchgate.net/profile/Tatyana_Sokolyk
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 مالی مبتنی بر بدهی تأمین .3

 تسهیلات .3.1

 کوچک هایشرکتتسهیلات  .3.1.1

 1شخص به شخص دهیوام .3.1.2

 حد اعتباری .3.2

 اعتباری هایکارتاستفاده از  .3.2.1

 حدود اعتباری مبتنی بر دارایی .3.2.2

 فکری هایداراییاوراق بهادار سازی  .3.3

 2مالی مزانین تأمین .3.4

 

 کارآفرینی در ایرانمین مالی تأ

های وکارهای کارآفرینانه ازجمله نهادهایی برای متنوع سازی نهادهای تأمین مالی کسبدر ایران نیز تلاش

ه، های جسورانهای علم و فناوری و مراکز رشد، صندوقحمایتی ذیل صندوق نوآوری و شکوفایی، پارک

ها صورت پذیرفته که اگرچه به شکل دهندههای کوچک و متوسط در فرابورس و برخی شتاببازار شرکت

ها را نمایند ولیکن نیازهای مدیریتی، انسانی و اجتماعی آنبسیار محدودی منابع مالی کارآفرینان را تأمین می

المللی های بین، شاخص2017در سال  3کنند و طبق گزارش جهانی موسسه نظارت بر کارآفرینیفراهم نمی

کشور، در  54، در بین 2.9کننده بوده و ایران با شاخص تأمین مالی کارآفرینی برای کشور ایران بسیار نگران

و در پایین جدول قبل از کشور گواتمالا قرار دارد. بر این اساس توجه به موضوع تأمین مالی کارآفرینی  53رتبه 

 باشد.آن در جهت توسعه کارآفرینی و رشد اقتصادی کشور بسیار استراتژیک می هایو توسعه زیرساخت

 

 تأمین مالی کارآفرینی هایچالش

سختی در یک بازار رقابتی آزاد تأمین های نوآورانه بهنشانگر آن است که فعالیت هاپژوهش

 هایوهشپژ جنگ جهانی دوم و سابقه پژوهشی این موضوع به دوران پس از شوند.مالی می

 ینگردد. ابازمی (1959) 5نلسونو  (1942) 4یترشومپ نظران برجسته حوزه نوآوری نظیرصاحب

ابوجعفری و و  (1981) 6و همکاران یلدمنسف همچوندیگر  پژوهشگرانبعدها توسط  هاپژوهش

 است. شدهآزمون و توسعه داده (1393همکاران )

کنندگان منابع مالی نوآوری مطرح بوده و هر دو ناز دیرباز چالشی میان کارآفرینان و تأمیلذا 

نگرد. عنوان ابزاری برای رفع نیاز و رسیدن به هدف، به او میکردند، آن دیگری تنها بهاحساس می

گذاران و های زودهنگام و خونین، سرنوشت بسیاری از چنین سرمایههای مداوم و جدا شدنچالش

گذاران تنها گذاران خطرپذیر، سرمایهمیان کارآفرینان و سرمایهکارآفرینان بوده است؛ اما در روابط 

ریزی کنندگان منابع مالی را ندارند و با مشارکت در مدیریت، بازاریابی راهبردی و برنامهنقش تأمین

                                                                                                          
۱ . Peer to Peer Loans 
۲ . Mezzanine Financing 
۳ . Global Entrepreneurship Monitor 
٤ . Schumpeter 
٥ . Nelson 
٦ . Mansfield, E. Schwartz, M. & Wagner, S 
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گذاری اعتبار تجاری و کنند. همچنین با اشتراکها کمک میهای موردنظر، به رشد آنشرکت

بنیان در نوآور و دانش، د، به بازار سازی و توسعه جایگاه شرکت کارآفرینهای ارتباطی خوکانال

یند و که در فرآبلفقط در سود و زیان، شوند، نهها شریک کارآفرین میآن .کنندبازار کمک می

ستند از جنس خود گذارانی هکنندۀ منابع مالی نیستند، سرمایهها فقط تأمیندیگر آنبیانتوسعه کار. به

 کارآفرینان.

 

 شناسی پژوهشروش

های مفهومی تأمین مالی کارآفرینی و ها و چهارچوبها، نظریهدر این مقاله، با مطالعه رویه

ده از گذاران مخاطره پذیر با استفاهای اصلی کارآفرینان و سرمایههمچنین بررسی پیمایشی چالش

فرایندهای بهبوددهنده دسترسی کارآفرینان ای، عوامل، نهادها و درجه 5پرسشنامه و طیف لیکرت 

تفاده از تحلیل ها با اسکننده روابط بین مؤلفهبه منابع مالی شناسایی و یک چهارچوب مفهومی تبیین

 شده است.عاملی تأییدی ارائه

 گذاران کارآفرینی و خبرگان مالیجامعه آماری پژوهش در سه دسته اصلی کارآفرینان، سرمایه

های مستقر در پارک فناوری پردیس در تهران شود. جامعه کارآفرینان شامل شرکتبندی میطبقه

و  گذاران خطرپذیرهای عضو انجمن سرمایهگذاران کارآفرینی شامل شرکتبوده و جامعه سرمایه

گذار فعال در این حوزه بوده و خبرگان مالی نیز شامل خبرگان حوزه تأمین مالی های سرمایهشرکت

هدفمند  ها وگیری در این پژوهش به روش در دسترس بودن نمونهباشند. نمونهدانشگاه میو اساتید 

 14گذاران نفر، در بخش سرمایه 17دهندگان در بخش کارآفرینان، انجام گردیده است. تعداد پاسخ

های گروه اول و دوم با هدف ارزیابی اند. پرسشنامهنفر بوده 14نفر و در بخش خبرگان مالی 

گذاری کارآفرینی و دسترسی به منابع مالی از منظر متقاضیان تأمین های تأمین مالی و سرمایهلشچا

 المللی نظرسنجی در این حوزه تدوین و پرسشنامهگذاران و با استفاده از الگوهای بینمالی و سرمایه

ینی آفردهنده تأمین مالی کارگروه سوم با هدف نظرسنجی از خبرگان در خصوص عوامل توسعه

 های میدانی و پیمایشی مراحل قبل تنظیم و تحلیل گردیده است.شده از بررسیاستخراج

 

 هادادهتحلیل 

جهت توسعه چهارچوب مفهومی جامعی که بتواند متغیرها و روابط اثرگذار بر تأمین مالی 

گذاری ی و سرمایهلیابی فرایندهای تأمین ماکارآفرینی را تبیین و تفسیر نماید، ابتدا نسبت به عارضه

گذاری اقدام شده است. محتوای کارآفرینی با نظرسنجی از فعالان حوزه کارآفرینی و سرمایه

های عامل مرتبط با چالش 104گزینه مشخصات هویتی و توضیحی و  27پرسشنامه کارآفرینان شامل 

گذاران شنامه سرمایهو پرس پرسش اصلی بوده 36کارآفرینان و ابزارها و فرایندهای تأمین مالی در 

گذاران های سرمایهعامل مرتبط با چالش 67گزینه هویتی و توضیحی و  14کارآفرینی نیز شامل 

ی هاشنامهپرسباشد. جهت بررسی اعتبار و قابلیت اعتماد محتوای پرسش اصلی می 21کارآفرینی در 

و گروه  0.894ای گروه اول، آمده بردستشده که مقادیر بهشده از آلفای کرونباخ استفادهینتدو

های تأمین های چالشدهنده معتبر بودن پرسشنامهباشد و نشانمی 0.7بیش از  بوده که 0.907دوم 

 گذاری کارآفرینی بوده است.های سرمایهمالی کارآفرینی و چالش
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 کارآفرینان در دسترسی به منابع مالی هایچالششناسایی 

رآفرینان حاکی از آن بوده است کارآفرینان بیشتر از مجرای های دریافتی از کافراوانی پاسخ

ا منابع نمایند تارتباطات دوستانه و تجاری و مراجعه حضوری از شرایط تأمین مالی آگاهی پیدا می

و تمایل  نماینددولتی و وجوه دریافتی را بیشتر صرف سرمایه در گردش و توسعه کسب کار می

وکار خود بیشتری به استفاده از شکل قانونی با مسئولیت محدود و سهامی خاص در تشکیل کسب

، تأمین مالی فروش محصولتبدیل به سهام، استقراض مبتنی بر دارایی فکری، پیشدارند. اوراق قابل

رای استقراض بهای بلاعوض دوستان و اجتماعی اولویت بالاتری نسبت به سهام و جمعی، کمک

نرخ سود، مشخص نبودن مفاد قراردادی، الزام به تأمین وثایق،  بالا بودنها داشته است. آن

خواری، عدم شفافیت فرایندها، عدم تناسب در های مالی، رشوهبوروکراسی، عدم تنوع روش

های مایتحها، نبود گذار، عدم ثبات قیمتسررسید تسهیلات، ناتوانی در اطمینان بخشی به سرمایه

ت. با های اصلی کارآفرینان بوده اسدولتی و تغییر قوانین و عدم دسترسی به تسهیلات ارزان چالش

اند. بوده ها متمایل به استفاده از منابع داخلیهای کارآفرینی، بیشتر شرکتتوجه به ایجادی بودن ایده

به  تواند در صورت نیاز نسبتخواننده محترم می ها،به دلیل حجم بالای جزئیات نتایج پرسشنامه

 دریافت از نویسنده مسئول اقدام نماید.

 

 کارآفرینی گذارانسرمایه هایچالششناسایی 

بیشتر  ارانگذگذاران نیز حاکی از آن بوده است که سرمایههای دریافتی از سرمایهفراوانی پاسخ

اطلاع  گذاریهای سرمایههای اجتماعی از پروژهای و شبکهاز طریق ارتباطات تجاری و حرفه

رکتی ش بازده، نقد شوندگی، اعتبار مدیران، حاکمیت نرخ یابند و تضمین برگشت سرمایه،یم

طریق  اند ازدادهها همچنین ترجیح میباشد. آنگذاری میمعیارهای اصلی در انتخاب سرمایه

ن مالی ی تأمیهالتفرمپگذاری خصوصی و های جسورانه و سرمایهگذاری، صندوقهای سرمایهبانک

دارایی فکری،  تبدیل، اوراق مبتنی برگذاری نموده و سهام ممتاز، اوراق قابلجمعی سرمایه

آفرینان عدم اعتماد به کار اند.ها ترجیح دادهفروش محصول و تأمین مالی را نسبت به سایر روشپیش

الکیت نونی مالیاتی و حقوق مقا و ضمانت برگشت سرمایه، عدم ارتباط مستقیم با کارآفرین، خلأ

لی های اصنبود زیرساخت ازجمله چالش ها وها، متنوع نبودن پروژهگذاری بالای طرحفکری، ارزش

وکلا و  ای همچوناند و ارتباط مستمر با کارآفرین، استفاده از افراد حرفهشدهگذاری عنوانسرمایه

خرید تبدیل، پیشستفاده از اوراق بدهی قابلا کارشناسان و حسابداران، انعقاد قراردادهای رسمی،

سک دهنده ریعنوان عوامل کاهشمحصولات، دریافت وثیقه فیزیکی، مشارکت در سود و زیان به

نده ها در این بخش نیز ارائه نشده و خوانجزئیات نتایج پرسشنامه گذاری مطرح گردیده است.سرمایه

 ت از نویسنده مسئول اقدام نماید.تواند در صورت نیاز نسبت به دریافمحترم می

 

 استخراج متغیرهای بهبود دهنده تامین مالی کارآفرینی

نان ی عوامل بهبوددهنده دسترسی کارآفریاکتابخانهدر ادامه پژوهش نسبت به بررسی میدانی و 

به منابع اقدام و عوامل مؤثر بر دسترسی کارآفرینان به منابع مالی استخراج و با لحاظ نمودن 

پذیری، حیطه عامل اصلی شامل سطح ریسک 36شده در بخش اول، مجموعاً های شناساییالشچ
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انداز، شبکه ارتباطی اجتماعی، منابع انسانی )گروه کنترل، تحقق دستاورد، منابع مالی خود راه

رکز گذار خرد، تمکاری(، قوانین مالیات، مالکیت فکری، حاکمیت شرکتی، حمایت از سرمایه

چک های کوهای حمایتی، حجم مطالبات غیر جاری، شکاف نرخ بهره بین شرکتاستدولت، سی

کل، اندازه بازار، نقد شوندگی، حجم های بزرگ، نسبت تسهیلات خرد بهو متوسط و شرکت

یه، یافتگی بازار ادغام و تملیک، ضریب نفوذ بازار سرماهای اولیه، کیفیت بازار بدهی، توسعهعرضه

أمین مالی مزانین و بدون پشتوانه، نظام تأمین مالی مشارکتی و محصول محور، اوراق تنوع ابزارها، ت

های فکری، تأمین مالی جمعی، اکتشافی / ایجادی بودن کارآفرینی، نوع قانونی بهادار سازی دارایی

 وکارها، رشد اقتصادی مورد انتظار، سهولت ایجاد/توقف کسبشرکت، چرخه عمر مالی کسب

ی گذارهای ارتباطی و روابط قراردادی، فرهنگ سرمایهگیری و فساد اداری، کانالوکار، رشوه

 شده است.کارآفرینی و آموزش شناسایی و استخراج

ای ههای شخصی، حمایتهای شخصیتی، تواناییگروه اصلی شامل ویژگی 11این عوامل در 

ی فعالیت بزارهای تأمین مالی، ویژگقانونی، حکمرانی دولت، کیفیت نظام بانکی، عمق بازار سرمایه، ا

طی تأمین مالی های محیوکار، روابط اکوسیستم مالی کارآفرینی و ویژگیکارآفرینی، فضای کسب

 بندی گردیده است.زیر طبقه صورتبهکارآفرینی 

 

 های تأثیرگذار بر دسترسی به منابع تأمین مالیشده در شناسایی مؤلفه. منابع استفاده1جدول 
 منبع عوامل فرعی عوامل اصلی اصلیگروه 

 زاعوامل درون
)عامل 
 کارآفریني(

های ویژگي
 شخصیتي

(، چهارچوب مفهومي  2009) (، تزینگ 1991رینولدز )  (،1986(، استتریرو )2004(، کان ) 2019,1998لندستتتورم )  پذیریسطح ریسک
 موسسه توسعه و کارآفریني جهاني

 حیطه کنترل
(، 2000(، کرومي )1966(، روتر )1998(، لندستورم ) 1973(، کریزنر )1934(، شومریتر ) 2006)مورفي، لیائو و ولش 

(، اوچ 2000(، راش و فرز )1991(، بونت و فورنهام )1991(، روبینسون و همکاران ) 1996(، کوه )1992) هو و کوه
 بان جهاني کارآفرینيدیده (، مدل مفهومي1934(، شومریتر )1985دراکر )(، 2000(، شین )2002(، فیت )1999)

(، 2000(، شین )2002(، فیت )2007) نیریسا(، موهار و 1991(، شاور و اسکات )1990(، جانسون )1961مکللند ) تحقق دستاورد
 (1990) ونسونیاست(، 1985دراکر )

های توانایي
 شخصي

 اندازمنابع مالي خود راه

(، دیویدستتون و 1999(، آلدریخ )2017) يبارن(، آلوارز و 1973(، کریزنر )1921(، نایت )2009لیختنشتتتاین و گرو )
(، کیم و 2006) (، کلوستتن1994( و هلتز و ایکین )1989(، ایوانز و جوانویچ )2001(، بلنچ فلاور )2003) هونینگ 
( وینبورگ و 2005(، بیکر و نلستتون )2011ملیچر )(، لیچ و 1997،2016(، کوراتکو و ستتایرین )2003) نیریستتا

 (2001لندستورم )

 شبکه ارتباطي اجتماعي
شتاین و گرو )  سنیتز ) 1991(، رینولدز )1998لندستورم ) (، 1973(، کریزنر )2009لیختن (، آلدریخ 2001(، آلوارز و بو

سون و هونینگ 1999) سخارت    2006)(، کلاسن  2003) (، دیوید شین و ا (، آلدریخ و 1991(، رینولدز )2006)(، 
 (2003(، کیم و سایرین )2004) (، گارتنر2003(، آلدریخ و کلیف )1986زیمر )

 منابع انساني )گروه کاری(
شتاین و گرو ) 2003شرتلر )  (، آلدریخ 2001(، آلوارز و بوسنیتز ) 1991(، رینولدز )1998) (، لندستورم 2009(، لیختن

سون و  1999) سون و میلر ) 1975(، بکر )2003) هونینگ(، دیوید (، گارتنر و 1998) (، چنلر و هنکس2003(، اندر
 (2017(، بت شکن و سایرین )2003) نیریسا(، کیم و 2000(، شین و ونکاتارامن )2005همکاران )

 زاعوامل برون
 )نهادها(

 دولت

سه دیده بان جهاني کارآفریني،    2008(، آرمور و کومینگ )2000جنگ و ولز ) تمرکز دولت س (، 1945) هایک(، مدل مفهومي مو
 (2002(، ورک )2011(، رودریگز، پوز و ازکورا )1982گیلاد ) (،1990(، ایرل )1997) هارپر

 های حمایتيسیاست
 وکار جهاني  (، گزارش کستت 2004لوین، )(، 1995(، مرتون )2010(، لیختنشتتتاین و گرو )  2000جنگ و ولز ) 

شرام )     2013آلمیدا ) (،2014) سه دیده بان جهاني کارآفریني،  س (، 2001آدریخ ) (، آکس و2006(، مدل مفهومي مو
 (1385) و رضایي داوری (،1381)فرد  دانایي (،2010گانارو ) (،2004(، آردریخ و سایرین )2009رودریک )

 قانون
 

(، 2016(، دیاس و همکاران )2012و  2011(، لیختنشتتتاین و گرو )2002(، کولن و گوردون )1998گومررز و لرنر ) قوانین مالیات
 مدل مفهومي دیده بان جهاني کارآفریني

(، مدل مفهومي موسسه دیده بان جهاني کارآفریني، چهارچوب 2016(، دیاس و همکاران )2010لیختنشتاین و گرو ) مالکیت فکری
 (2017های اقتصادی )یوروستات و سازمان توسعه و همکاریمفهومي 

 حاکمیت شرکتي
سن و مکلین )  ستروم ) 1976جن سمن و هارت 1979(، هولم شالمن ) 1983) (، گرو (، فلمینگ، کومینگ و 1990( 
 (، مدل مفهومي2003(، فرانک و گویال )2016(، دیاس و همکاران )2011(، لیختنشتتتاین و گرو )2006شتتوانباخر )

 (2017های اقتصادی )دیده بان جهاني کارآفریني، چهارچوب مفهومي یوروستات و سازمان توسعه و همکاری

 گذار خردحمایت از سرمایه

(، کر 2006) (، ستورلي و استراهان  2002استراهان ) (، بلک و 2007(، برتراند و سایرین ) 1996) جایاراتنه و استراهان 
(، مدل 2012، آکستتیجیت و کر )GEMهای کارآفریني، (، گزارش ستتاهنه موستتستته نرارت بر فعالیت2009و ناندا )

های اقتصتادی  مفهومي دیده بان جهاني کارآفریني، چهارچوب مفهومي یوروستتات و ستازمان توستعه و همکاری   
(2017) 

 نرام بانکي
 

 (1993(، کینگ و لوین )2017های اقتصادی )یوروستات و سازمان توسعه و همکاریچهارچوب مفهومي  حجم مطالبات غیر جاری
های کوچک شکاف نرخ بهره شرکت
 (2017های اقتصادی )چهارچوب مفهومي یوروستات و سازمان توسعه و همکاری های بزرگو متوسط و شرکت

(، 2014)(، کر، ویلیام و رامانا ناندا 2017های اقتصادی )چهارچوب مفهومي یوروستات و سازمان توسعه و همکاری  کلنسبت تسهیلات خرد به
 (2005) نیلو(، 1995(، مرتون )2017(، کول و سوکولیک )2017(، بلاک و همکاران )2016)لیو، زلونگ 

 نیلوو  (1995(، مرتون )1993(، کینگ و لوین ) 2016دیاس و همکاران )  (، ستتانتوس 2011لیختنشتتتاین و گرو )  اندازه بازار بازار سرمایه
 (2010لرنر ) (،2010لرنز )(، هال و 2004)
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 منبع عوامل فرعی عوامل اصلی اصلیگروه 
(، چهارچوب مفهومي یوروستتتات و ستتازمان توستتعه و        2011(، لیختنشتتتاین و گرو )  2001گومررز و لرنر ) نقد شوندگي 

 (2017های اقتصادی )همکاری

های (، چهارچوب مفهومي یوروستات و سازمان توسعه و همکاری 2011(، لیختنشتاین و گرو ) 2000و ولز )جنگ  های اولیهحجم عرضه
 (، چهارچوب مفهومي موسسه توسعه و کارآفریني جهاني2017اقتصادی )

ها و همکاری(، ستتازمان 2004و لوین ) (1995مرتون ) (،2017(، کول و ستتوکولیک )2011لیختنشتتتاین و گرو ) کیفیت بازار بدهي
 (، چهارچوب مفهومي موسسه توسعه و کارآفریني جهاني2013توسعه اقتصادی )

 (2013ها و توسعه اقتصادی )(، سازمان همکاری2010لیختنشتاین و گرو ) یافتگي بازار ادغام و تملیکتوسعه

(، نررسنجي پژوهش، چهارچوب مفهومي  2013اقتصادی ) ها و توسعه  (، سازمان همکاری 1998بلک و گیلسون )  ضری  نفوذ بازار سرمایه
 موسسه توسعه و کارآفریني جهاني

ابزارهای تأمین 
 مالي

 تنوع ابزارها
(، 2010(، هال و لرنز )2016) (، اریک برگلوف1995(، گومررز )2013ها و توستتعه اقتصتتادی ) ستتازمان همکاری

(، هالت 2011(، لیچ و ملیچر )2015) هانستتنز و هکاران(، 2016) (، بلاویتیس و ستتایرین2009همکاران )کوش و 
(2017) 

 (2013ها و توسعه اقتصادی )(، سازمان همکاری2006(، کردیت سوئیس )2017(، هالت )2011لیچ و ملیچر ) تأمین مالي مزانین و بدون پشتوانه
نرام تأمین مالي مشارکتي و محصول 

 (2017(، هالت )2011(، لیچ و ملیچر )2016) نیریسا(، بلاویتیس و 1995گومررز ) محور

سوئیتاریس )  بلاویتیس، فیلاتوچف های فکریاوراق بهادار سازی دارایي سازمان همکاری 2017(، هالت )2011(، لیچ و ملیچر )2016و  سعه  (،  ها و تو
 (2013اقتصادی )

 (2013ها و توسعه اقتصادی )(، سازمان همکاری1397)(، سازمان بورس 2017(، هالت )2011لیچ و ملیچر ) تأمین مالي جمعي

عوامل واسط 
کننده تسهیل

 )فرایندها(
 

فعالیت 
 کارآفریني
 

 (1992(، بیده )1991(، کوراتکو )1994(، آدماتي و پیفلایدر )1970(، فاما )2007(، آلوارز )2010لرنز )هال و  اکتشافي / ایجادی
 (2018(، کول و سوکوایک )2009ناندا )(، کر و 2016) ویل نوع قانوني شرکت
 (1988(، فازاری و همکاران )1391)(، طباطبائي 2014)(، کر و همکاران 1393) ابوجعفری و همکاران وکارهاچرخه عمر مالي کس 

فضای 
 وکارکس 
 

 رشد اقتصادی مورد انترار
همکاران  (، براون و 1997) (، لوین1993) (، کینگ و لوین 2016(، دیاس و همکاران )  2010لیختنشتتتاین و گرو ) 

سو و همکاران 2009) سعه و      1990(، بامول )2014(، کمین و ناندا )2014) (، ه سه تو س (، چهارچوب مفهومي مو
 کارآفریني جهاني

شتاین و گرو )  وکارسهولت ایجاد/توقف کس  سانتوس دیاس و همکاران ) 2011لیختن ، مدل مفهومي 2014 ،وکار جهاني(، گزارش کس  2016(، 
 بان جهاني کارآفریني، چهارچوب مفهومي موسسه توسعه و کارآفریني جهانيدیده

(، مدل مفهومي دیده بان جهاني کارآفریني،       2014) وکار جهاني  (، گزارش کستتت 2011لیختنشتتتاین و گرو )   گیری و فساد اداریرشوه
 نررسنجي پژوهشچهارچوب مفهومي موسسه توسعه و کارآفریني جهاني، 

روابط 
اکوسیستم 
 کارآفریني

 (2016دیاس و همکاران ) های ارتباطيکانال

 روابط قراردادی
سن و مکلین )  ستروم ) 1976جن سمن و هارت 1979(، هولم شالمن ) 1983) (، گرو (، فلمینگ و همکاران 1990( 

سایرین، ) 2016) (، اریک برگلوف2014همکاران )(، کر و 2006)  الیگو(، فرانک و 2011(، هال )2009(، کوش و 
 (1994(، ساپینزا و گوپتا )2016) (، بورچارت2003)

های ویژگي
 محیطي

 گذاری کارآفرینيفرهنگ سرمایه
سون )  ستورم 2013) (، آلمیدا2010(، هال و لرنز، )2002مجین سکرویل ) 1991(، رینولدز )1998) (، لند (، 2003(، ب
(. مدل مفهومي دیده بان جهاني کارآفریني،        1395(، طباخیان )  1994) (، شتتین1990نورث ) (،2002)میشتتتل 

 چهارچوب مفهومي موسسه توسعه و کارآفریني جهاني

(، مدل مفهومي دیده بان جهاني کارآفریني، چهارچوب مفهومي        2010(، هال و لرنز، ) 2011لیختنشتتتاین و گرو )  آموزش
 کارآفریني جهانيموسسه توسعه و 

 

گردد سه عامل اصلی عامل کارآفرینی، نهادها و در رابطه بین متغیرهای شناسایی شده فرض می

ن تحت باشند. دسترسی به منابع مالی برای کارآفرینا تأثیرگذارفرایندها در دسترسی به منابع مالی 

تواند تفسیر شود. روحیات و پشتکار کارآفرین در های داخلی و خارجی و واسط میتأثیر مقوله

های اجتماعی و پیگیری دریافت منابع مالی و توانایی وی در دسترسی به منابع انسانی، مالی و شبکه

زا بر دسترسی به منابع مالی مؤثر عنوان یک عامل درونها بهنوع دیدگاه وی در مواجهه با چالش

باشد. از سوی دیگر نظام قانونی، وضعیت حکمرانی دولت، نظام بانکی، بازار سرمایه و ابزارهای می

ند. نوع ایده هست تأثیرگذارزا در دسترسی کارآفرین به منابع مالی عنوان عوامل برونتأمین مالی به

طی کارآفرینی های محیوکار، روابط اکوسیستم مالی کارآفرینی و ویژگیکسب کارآفرینی، فضای

 باشد.زا میزا با عوامل درونیونددهنده عوامل برونپدر قالب فرایندها، عامل 

ولت در است، میزان تمرکز د تأثیرگذارگذاری کارآفرینی یکی از عواملی که بر اقبال سرمایه

های بزرگ دولتی در پیکره اقتصاد است که مانعی بزرگ در تهای اقتصادی و حضور شرکفعالیت

نی و های قانوگذاری ریسکی خواهد بود. زیرساختوکارهای خرد و درنتیجه سرمایهتوسعه کسب

محیط حاکم بر فرایندهای اجرایی ازجمله قوانین مالیاتی، رقابتی، مالکیت فکری و قوانین حاکم بر 

تر ثبات در محیط رایی در قالب حاکمیت شرکتی و از همه مهمگذار و مدیران اجروابط سرمایه

پذیری محیط اقتصادی درنتیجه قوانین و مقررات و الزام گذاری و قوانین ضد تراست و رقابتقانون

ب سرمایه ها در جذبه اجرای قوانین مصوب ازجمله عواملی هستند که در بیشتر متون به اثرگذاری آن

  .شده استشارهگذاری او بهبود سرمایه
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 تأمین مالی کارآفرینی در ایران . مدل مفروض توسعه داده شده1نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

پذیری و عدم نوع دیدگاه کارآفرین و مرکز کنترل وی، اعتقاد و اهتمام وی به دستیابی به اهدافش، مسئولیت

های کهو همچنین توانایی دسترسی وی به منابع مالی اولیه، شب واگذاری مسئولیت عدم توفیق خود به محیط بیرونی

ین ارزش و گردش معاملات همچن برد.اجتماعی و نیروهای متخصص امکان وی را در جذب منابع بالاتر می

ی در گذاران بورسگذاری اوراق بدهی در این بازار و تعداد سرمایههای مالی در بازار سرمایه و شفافیت نرخدارایی

ان عرضه اولیه تأثیر نیست. هرقدر ارزش و عمق بازار سرمایه بیشتر باشد، امکبهبود دسترسی کارآفرینان به منابع مالی بی

های تراتژیتری برای اسریزی مناسبتوانند برنامهمیخواهد بود و کارآفرینان  ترها در این بازار مناسبسهام شرکت

 د داشت.های جسورانه خواهنت بیشتری به تخصیص منابع خود به طرحگذاران رغبخروج داشته باشند و سرمایه

حرک تواند معنوان عامل بیرونی میدر این مدل، اگرچه آغازگر عامل کارآفرینی است ولیکن عامل نهادها به

از حیث آفرینی کننده تأمین منابع مالی کارینی و خلق عامل کارآفرینی باشد. عامل واسط تسهیلکارآفرانجام فعالیت 

 گروه اصلی ذیل سه عامل مذکور 11عامل در  36باشد. بر اساس مدل فوق، شرایط زیرساختی و بسترهای لازم می

ت. با توجه به اینکه شده اسیینتعصورت زیر بندی و با استفاده از تحلیل دلفی فازی، ضرایب دیفازی شده بهطبقه

حذف شدند، از تحلیل عاملی تأییدی در سطح  0.7و کمتر از  ها به دلیل پائین بودن شاخص کریسپبسیاری از گویه

 است: صورت زیر بودههای مورد آزمون بهدوم استفاده شد. نتایج حاصل از تحلیل دلفی فازی در خصوص مؤلفه

 
 های مدل مفهومی با استفاده از دلفی فازی. ضرایب دیفازی شده مؤلفه2جدول 

 (A) ی اول: عامل کارآفرینیمؤلفه

 نتیجه دهش دیفازی ضریب معیار نماد بعد

 ویژگی شخصیتی

(A1) 

A11 قبولغیرقابل 0.586 پذیریریسک 

A12 قبولغیرقابل 0.614 حیطه کنترل 

A13 قبولغیرقابل 0.451 تحقق دستاورد 

 توانایی شخصیتی

(A2) 

A21 قبولقابل 0.750 اندازمنابع مالي خود راه 

A22 قبولقابل 0.829 شبکه ارتباطي اجتماعي 

A23 )قبولغیرقابل 0.666 منابع انساني )گروه کاری 

 (R) ی دوم: نهادهامؤلفه

 های قانونیحمایت

(R1) 

R11 قبولقابل 0.802 قوانین مالیات 

R12 قبولغیرقابل 0.663 مالکیت فکری 

R13 قبولغیرقابل 0.576 حاکمیت شرکتي 

R14 قبولغیرقابل 0.559 گذار خردحمایت از سرمایه 

 (R2) حکمرانی دولت
R21 قبولقابل 0.756 تمرکز دولت 

R22 قبولغیرقابل 0.524 های حمایتيسیاست 

R31 قبولقابل 0.750 حجم مطالبات غیر جاری 
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 کیفیت نظام بانکی

(R3) 

R32 قبولغیرقابل 0.694 های بزرگهای کوچک و شرکتختلاف نرخ بهره شرکتا 

R33 قبولغیرقابل 0.684 کل تسهیلاتتسهیلات خرد به نسبت 

 عمق بازار سرمایه

(R4) 

R41 قبولقابل 0.750 اندازه بازار 

R42 قبولقابل 0.774 نقد شوندگي 

R43 قبولقابل 0.760 های اولیهحجم عرضه 

R44 قبولقابل 0.732 کیفیت بازار بدهي 

R45 قبولقابل 0.791 یافتگي بازار ادغام و تملیکتوسعه 

R46 قبولغیرقابل 0.642 ضری  نفوذ بازار سرمایه 

 (R5) ابزارهای تأمین

R51 قبولغیرقابل 0.663 تنوع ابزارها 

R52 قبولقابل 0.916 تأمین مالي مزانین و بدون پشتوانه 

R53 قبولقابل 0.781 تأمین مالي مشارکتي و محصول محور 

R54  قبولقابل 0.916 های فکریدارایياوراق بهادار سازی 

R55 قبولقابل 0.781 تأمین مالي جمعي 

 (P) ی سوم: فرآیندهامؤلفه

ویژگی فعالیت 

 (P1) کارآفرینی

P11 قبولقابل 0.809 اکتشافي / ایجادی 

P12 قبولقابل 0.822 نوع قانوني شرکت 

P13  قبولقابل 0.802 وکارچرخه عمر مالي کس 

 وکارکسبفضای 

(P2) 

P21 قبولقابل 0.725 رشد اقتصادی مورد انترار 

P22  قبولغیرقابل 0.670 وکارسهولت ایجاد/توقف کس 

P23 قبولقابل 0.795 گیری و فساد اداریرشوه 

روابط اکوسیستم تأمین 

 (P3مالی کارآفرینی )

P31 قبولغیرقابل 0.625 های ارتباطي اکوسیستم کارآفرینيکانال 

P32 قبولقابل 0.826 روابط قراردادی 

 های محیطیویژگی

(P4) 

P41 قبولغیرقابل 0.600 گذاری کارآفرینيفرهنگ سرمایه 

P42 قبولقابل 0.812 آموزش 

 

ها در تحلیل دلفی فازی، از تحلیل عاملی استفاده شد. نتایج این روش با توجه به حذف تعداد زیادی از گویه

، های قانونیهای شخصی کارآفرین، حمایتهای شخصیتی و تواناییعامل ویژگی 9بودن  دارحاکی از معنی

وکار، روابط حکمرانی دولت، عمق بازار سرمایه، ابزارهای تأمین مالی، ویژگی فعالیت کارآفرینی، فضای کسب

های محیطی کی و ویژگینهای نظام بااکوسیستم مالی کارآفرینی در تبیین دسترسی به منابع مالی بوده است. مؤلفه

 شده است.به دلیل پایین بودن بارهای عاملی حذف

 های چهارچوب مفهومی تأمین مالی کارآفرینی. بارهای عاملی مؤلفه3جدول 

 نماد گویه متغیر
برآورد 

 غیراستاندارد

خطای 

 معیار
 مقدار -z pآماره 

برآورد 

 استاندارد

 عامل
 A1 1    0.793 ویژگي شخصیتي
 A2 1.045 0.084 12.486 0.001< 0.924 توانایي شخصي

 نهادها

 R1 1    0.559 حمایت قانوني
 R2 −0.556 0.151 −3.683 0.001< −0.275 حکمراني دولت
 R4 0.57 0.175 3.257 0.001 0.287 عمق بازار سرمایه
 R5 1.894 0.45 4.212 0.001< 0.945 ابزارهای تأمین

 فرآیندها

فعالیت ویژگي 

 کارآفریني
P1 1    0.498 

 P2 1.172 0.184 6.369 0.00< 0.553 وکارفضای کس 
 P3 −1.499 0.08 −18.82 0.001< −0.651 روابط اکوسیستم



 1399بهار ، هشتم، شماره بیست و هشتمسال ، مديريت مالي راهبرد                                                   12

 

بهبود 

 دسترسي

 A 1    0.446 هاعامل
 R 0.764 0.249 3.069 0.002 0.621 نهادها
 P 1.945 0.106 18.373 0.001< 1.624 فرآیندها

 

 ترسیم است: شده به شرح شکل زیر قابلروابط عاملی چهارچوب مفهومی تدوین
 

 . مدل ساختاری چهارچوب مفهومی تأمین مالی کارآفرینی2نمودار 

 
 

 مدل ساختاری روایی و پایایی

شده های میانگین واریانس استخراججهت بررسی روایی و پایایی هر سازه به ترتیب شاخص

(AVE و پایایی )مرکب (CRمحاسبه می )که مقدار میانگین واریانس شوند. درصورتی

باشد سازه موردنظر دارای روایی و مقدار پایایی نیز باید  0.4شده برای هر سازه بیش از استخراج

به نتایج  بنابراین با توجه؛ موردنظر دارای پایایی معتبر است باشد تا بتوان گفت سازه 0.7بیش از 

و  0.8638( برای این سازه CR) یاییپاو ملاک  0.4و بیش از  0.5872( AVEملاک روایی )

های روایی و پایایی این سازه در حد مطلوبی توان گفت ازنظر ملاکاست، لذا می 0.7نزدیک به 

 قرار دارد.

 

 گیری و بحثنتیجه

ل ینی، عوامها و الگوهای مفهومی تأمین مالی کارآفرها، نظریهدر این مقاله با مروری بر رویه

های بر بهبود دسترسی کارآفرینان به منابع مالی توضیح داده شد و با ارائه نتایج نظرسنجی تأثیرگذار

ها در تأمین مالی و اساسی فراروی آن هایچالشگذاران، شده از کارآفرینان و سرمایهانجام

بهبود روابط و کاهش  ها درگذاری و همچنین ابزارها، فرایندها و نهادهای موردنظر آنسرمایه

عامل بهبوددهنده دسترسی  36ریسک و افزایش بازده مورد انتظار طرفین تبیین و درمجموع 

عامل که طی نظرسنجی از کارآفرینان و  36کارآفرینان به منابع مالی استخراج گردید. این 
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 ه در یکسایرین شناسایی گردید هایپژوهشهای مفهومی و گذاران و همچنین چهارچوبسرمایه

زیرگروه اصلی طراحی شد. بعد  11زا و واسط با زا، درونبعدی شامل ابعاد برونمدل ساختاری سه

انون، باشد که شامل دولت، قزا شامل نهادهای اثرگذار بر دسترسی کارآفرین به منابع مالی میبرون

ه زا که دربرگیرندوننظام بانکی، بازار پول، بازار سرمایه و ابزارهای تأمین مالی است. بعد در

ارآفرین های شخصی کهای شخصیتی و تواناییباشد، شامل ویژگیهای عامل کارآفرینی میویژگی

ای است. بعد سوم عوامل واسط های حرفههای اجتماعی و گروهدر دسترسی به منابع مالی، شبکه

های م بر فعالیتکننده روابط بین نهادها و کارآفرین بوده و دربرگیرنده شرایط حاکتسهیل

وکار، فضای کارآفرینی ازجمله نوع ایده کارآفرینی و نوع شرکت، چرخه عمر مالی کسب

خواری، روابط اکوسیستم تأمین مالی کارآفرینی و وکار و میزان فساد اقتصادی و رشوهکسب

یز ها نباشد. بعد نهادگذاری و آموزش میهای ارتباطی و روابط قراردادی و فرهنگ سرمایهکانال

گذاری و برقراری روابط قراردادی منصفانه و ارائه ابزارهای متنوع تأمین مالی و تواند با سیاستمی

های کارآفرینی و تقویت دو بعد عامل کارآفرینی و تواند منجر به خلق ایدهبازار سرمایه می

 های تأمین مالی کارآفرینی گردد.ای بین مؤلفهفرایندهای رابطه

 گرپژوهششده، دریافت نظرات خبرگان در خصوص مدل مفهومی اولیه تدوین جهت بررسی و

آمده دستاقدام به نظرسنجی از خبرگان با استفاده از پرسشنامه نمود که تحلیل عاملی تأییدی نتایج به

های های شخصی کارآفرین، حمایتهای شخصیتی و تواناییعامل ویژگی 9دار بودن حاکی از معنی

مرانی دولت، عمق بازار سرمایه، ابزارهای تأمین مالی، ویژگی فعالیت کارآفرینی، فضای قانونی، حک

ای نظام هوکار، روابط اکوسیستم مالی کارآفرینی در تبیین دسترسی به منابع مالی بود و عاملکسب

های محیطی به دلیل پایین بودن بارهای عاملی نقش بااهمیتی در تسهیل دسترسی بانکی و ویژگی

پذیری، حیطه کنترل، مؤلفه شامل سطح ریسک 31اند. بر این اساس، ارآفرینان به منابع مالی نداشتهک

انداز، شبکه ارتباطی اجتماعی، منابع انسانی )گروه کاری(، قوانین تحقق دستاورد، منابع مالی خود راه

های یاستلت، سگذار خرد، تمرکز دومالیاتی، مالکیت فکری، حاکمیت شرکتی، حمایت از سرمایه

یافتگی های اولیه، کیفیت بازار بدهی، توسعهحمایتی، اندازه بازار سرمایه، نقد شوندگی، حجم عرضه

بازار ادغام و تملیک، ضریب نفوذ بازار سرمایه، تنوع ابزارها، تأمین مالی مزانین و بدون پشتوانه، 

های فکری، تأمین مالی ارایینظام تأمین مالی مشارکتی و محصول محور، اوراق بهادار سازی د

کارها، وجمعی، اکتشافی/ ایجادی بودن کارآفرینی، نوع قانونی شرکت، چرخه عمر مالی کسب

های گیری و فساد اداری، کانالوکار، رشوهرشد اقتصادی مورد انتظار، سهولت ایجاد/توقف کسب

 اند.دار بودهعامل فوق، معنی 9ارتباطی و روابط قراردادی در ذیل 

ارسازی های فکری، تسهیل اوراق بهادییداراگردد با بهبود قوانین و نظام گزارشگری پیشنهاد می

های نامشهود و ارائه ابزارهای متنوع از طریق اصلاح قوانین مالکیت فکری و استانداردهای دارایی

ا از نهاده ها و فرایندهای حمایتی دولت وگذاری این نوع دارایی نامشهود، بازنگری سیاستارزش

ماعی های اجتکارآفرینی و واگذاری فرایند تخصیص منابع مالی به نهادهای مالی، ایجاد شبکه

فاده از بندی اعتباری و اعتبارسنجی اشخاص حقیقی، استتوسعه نظام رتبه ساختاریافته کارآفرینی،

ز وگیری افناوری اطلاعات در جذب منابع مالی، بهبود ادغام و تملیک، بهبود شفافیت و جل
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 ها، فرایند تأمین مالی کارآفرینی در کشورخواری و تسهیل شرایط تأسیس و انحلال شرکترشوه

  تسهیل تا امکان رشد اقتصادی از محل توسعه کارآفرینی فراهم شود.
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