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Abstract 

In bold investment, obtaining a high yield from the place of investment 

depends on the success of investable companies, and in addition to attracting 

capital and financing, helping the business flourish is another goal of bold 

investment. The upcoming research, with the aim of studying fintech businesses, 

tries to provide a correct understanding of its situation in Iran. After conducting 

library studies and benefiting from the number of 20 experts, using the fuzzy 

Delphi technique, key factors affecting the value of investment in the field of 

fintech, with the titles of the level of innovation created, environmental assurance, 

technological interactions, management and knowledge sharing Functionality, 

competitive advantage created, expert human capital, financial and insurance 

support, advertising and marketing skills as well as liquidity and profitability were 

identified. The weights of the criteria were done using the Swara fuzzy method 

and their ranking was done using the Cocoso fuzzy technique. The results showed 

that the factors of the level of innovation created, financial and insurance support, 

and expert human capital are in the first to third ranks of factors affecting bold 

investment in the field of fintech, respectively. Further, by analyzing 180 

questionnaires distributed among 28 active companies in the field of fintech, the 

effect of the verified variables on the bold investment variable was investigated. 
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 در جسورانه یگذار هیسرما عوامل مؤثر بر یبررسشناسایی و 

 گیری فازی های تصمیم با استفاده از تکنیک تک نیحوزه ف یوکارها کسب

 2فر یقائم یلال | 1زاده کاشان ینحس یعل

 

 دهیچک

های  گذاری در گرو موفقیت شرکت جسورانه، کسب بازدهی بالا از محل سرمایهگذاری  در سرمایه

هدف دیگر ا از ،وکار کمک به رونق کسب ،علاوه بر جذب سرمایه و تأمین مالیو  پذیر است سرمایه

، سعی در تک حوزه فینوکارهای  با هدف مطالعه کسب ،رو . پژوهش پیشاستگذاری جسورانه  سرمایه

مندی از نظر  ای و با بهره پس از انجام مطالعات کتابخانهدر ایران دارد.  آنارائه درک درستی از وضعیت 

گذاری در  ارزش سرمایهعوامل کلیدی مؤثر بر  نفر از خبرگان، با استفاده از تکنیک دلفی فازی، 02تعداد 

های فناورانه، مدیریت و  حیطی، تعاملتک، با عناوین سطح نوآوری ایجاد شده، اطمینان م حوزه فین

ای،  های مالی و بیمه تسهیم دانش کاربردی، مزیت رقابتی ایجاد شده، سرمایه انسانی متخصص، حمایت

شد. وزن معیارها با استفاده  شناساییهای بازاریابی و همچنین نقدینگی و سودآوری،  تبلیغات و مهارت

 کوکوسو انجام گرفت. نتایج نشان داد استفاده از تکنیک فازی ها با بندی آن از روش فازی سوارا و رتبه

ای و سرمایه انسانی متخصص، به ترتیب در  های مالی و بیمه عوامل سطح نوآوری ایجاد شده، حمایت

تک قرار دارند. در ادامه با تحلیل  گذاری جسورانه در حوزه فین رتبه اول تا سوم عوامل مؤثر بر سرمایه

تک، تأثیر متغیرهای تأیید شده بر  شرکت فعال در حوزه فین 08وزیع شده در بین تعداد نامه ت پرسش 082

 گذاری جسورانه بررسی شد. روی متغیر سرمایه

 

 .گیری فازی تک؛ تصمیم گذاری جسورانه؛ فین سرمایه :کلیدی واژگان

                                                                                                                             
 ، ایرانمدرس تهران یتدانشگاه ترب ،یعصنا یگروه مهندس یمهندس یدانشکده فن ،یعلم یتو عضو هئ یاردانش .0

  ، ایرانتهران ،یدانشگاه خوارزم ،یمهندس یدانشکده فن ،یعصنا یمهندسی، رشته دکتر یدانشجونویسنده مسئول:  .0
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 فازی گیری تصمیم های تکنیک از استفاده با تک فین حوزه وکارهای کسب در جسورانه گذاری سرمایه بر مؤثر عوامل بررسی و شناسایی

 مقدمه

روند.  از جمله سازوکارهای مهم در عرصه اقتصادی به شمار می ،بازارهای مالی کارآمد و قوی

بخش حقیقی و مالی کارا، قدرتمندد   2وابسته به وجود  ای عملکرد بهینه نظام اقتصادی در هر جامعه

شده ها، عملکردهای مدیریت مالی دستخوش تغییر  نبه سازما جدیدو مکمل است. با ورود فناوری 

هددا و   رسددانی بدده شددرکت کمدد ، 1تدد  هددای جدیددد در حددوزه مددالی بددا عنددوان فددی  اسددت. فندداوری

را  هدا  و همچندی  افدیایش ریدایتمندی میدتریان آن    در زمینه مدیریت بهتر امور مالی  وکارها کسب

و عملکدرد مدالی   ریان به خددما  مدالی   روی نحوه دسترسی میتبر توجهی  تأثیر قابلدرپی داشته و 

های اخیدر عامدل    در سالت   (. فی 2222و همکاران،  2است )اسلازوس داشتههای مختلف  شرکت

سدح  عملکدرد   های مهم برای گسترش روری و یکی از ابیا برنده بسیاری از دستاوردهای بهره پیش

است )پرندی  و  تصاد جدید شدهها در اق های شرکت است که منجر به کاهش هیینه ها بوده سازمان

 خددما   ارائده  تغییدر  پتانسدیل  شدودکه  می اطلاق دیجیتالی های فناوری به ت  فی . (2212، 3دارابی

 کمد   جدیدد  محصدوت   و فرآینددها  هدا،  برنامده  وکدار،  کسب های مدل توسعه به و دارند را مالی

 بدده 4دیجیتددال مددالی ارائدده خدددما   در کدده اسددت شددرکتی تدد ، فددی  شددرکت یدد . کنددد مددی

 ارائده  را اید  خددما    تدا  سدازد  مدی  قدادر  را دیگر دهندگان ارائه یا دارد، تخصص کنندگان مصرف

شدود   مدی  5شدرکتی  خحرپدایر   هدای  گدااری  سرمایهانگیی  ارتقاء شگفت ت ، باعث حوزه فی  .دهند

 نوآوری، مدیریت و فناوری مدیریت ت ، با توجه به ساختار مالی، فی (. 2221و همکاران،  6)فیی 

پرداخددت،  شددود. خلاصدده مددی 12انحبدداق و 2مددالی تددأمی  ،8میدداوره خدددما  ،7پرداخددت دسددته 4 در

 هدای  تکنید   کداربر و  تجربیدا   امنیتدی،  مسدائل  داده، انتقدال  هدای  فناوری شامل نوظهور مسیرهای

                                                                                                                             
1. Financial Technology  

2. Slazus  

3. Parandin and Darabi 

4. Digital Financial Services 

5. Corporate Venture Capital 

6. Feyen 

7. Payment 

8. Advisory service 

9. Financing 

10. Compliance 
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 السلام( نشریات علمی دانشگاه جامع امام حسین )علیه

 انجدام  را یکپارچده  الکترونیکدی  پرداخدت  فرآیند دهد می امکان کاربران به ارائه و ها را داده تحلیل

 و میدتری  پیدتیبانی  دارایدی،  مددیریت  میداوره  گدااری،  سرمایه ای )میاوره میاوره دهند. خدما 

 معیارهدا  و قدوانی   از ای مجموعده  اسداس  بدر  کداربران  بده  پیینهادا  ارائه به مدیریت( گیری تصمیم

 فرآینددهای  دارد. اشداره  تجدار   بدرای  وجدوه  کسدب  برای اقدامی هر به مالی کند. تأمی  اشاره می

هدای   پدایری، هیینده   باعدث کداهش ریسد     طدور غیرمسدتقیم   تواند )اغلدب( بده   انحباق، همیمان می

 توسدعه و  بده  تد   ( فدی  2218، 1)لئوند  و سدان   شدود   اعتمداد  تراکنش و همچنی  باعث افیایش

 باشدد و بده   کند و محرکدی بدرای رشدد اقتصدادی مدی      می کم  مالی های سیستم نمودن کارآمدتر

عریده،   و تقایدا  مدثثر بدر   عوامل توسط ت ، فی  کند. فعالیت می کم  مالی های ظرفیت یایشاف

شدود.   نظارتی، مدیریت مدی  مالی و همچنی  عوامل تأمی  باتی نیده، هیینه برآورده مانند تقایای

 طدور  بده  کده  قرار گیدرد  ای شده  شناخته خحرا  معرض تواند کماکان، در می ت ، فی  های نوآوری

 خدما  را در فرامرزی های رقابت زمان، طول در تواند ت  می فی  .دارد وجود مالی امور در سنتی

های مالی، نقیدی مهمدی    چند بازار مستقل پخش کند و در زمان بحران ریس  را در افیایش، مالی

 بدرای  نوآورانده  تجداری  هدای  مددل  توسدعه  از کنندده  حمایدت  . عوامدل (2222، 2ایفا نماید)فروسدت 

اید    پیامددهای  اعتبداری و نیدی   ریسد   ارزیدابی  جدیدد  هدای  روش میایدای  اعتبداری،  گدری  حهواس

بخیدند  زیدرا    بهبود را سنتی اعتباری ریس  های مدل توانند اعتبار، می به دسترسی برای ها نوآوری

 بان  گیرندگان وام به و در نتیجه نسبت ندارند مالی منابع به دسترسی عموماً ت  فی  گیرندگان وام

 (.3،2222)برانیولی و سوپینو دارند بییتری ریس  سنتی،

ها و  ای برای تعیی  شاخص های مالی محالعه بررسی محالعا  نیان داد تاکنون در حوزه فناوری

در اغلدب محالعدا  انجدام     .گااری جسورانه در ایران صدور  نگرفتده اسدت    عوامل مثثر بر سرمایه

( و همچنی  خیاعدی و همکداران   1422افتخاری و همکاران ) (،1422شده مانند نجفی و همکاران )

تدد  در حددوزه تعدداملا  بانکددداری محدددود شددده و متغیرهددای     (، بررسددی خدددما  فددی  1421)

ت ، جهت کلیه میتریان و سهامداران  مورداستفاده جهت بررسی ارتباط معناداری آن با حوزه فی 

                                                                                                                             
1. Leong and Sung  

2. Frost 

3. Branzoli and Supino 

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=2917863
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ار در ای  حوزه پرداخته نیدده اسدت. در   گا های سرمایه صور  تخصصی به شرکت بوده است و به

حالی که ای  بررسدی، در بسدیاری از کیدورهای در حدال توسدعه انجدام و عوامدل مدثثر بدر آن بده           

هدای   هدا وبحدران   های مختلف اما در ی  فضای قحعی شناسایی شده است. با توجه به ریس  روش

هدای مدورد    یابی به شاخصگااری در ی  حوزه جدید، چگونگی دست  مالی و مبهم بودن سرمایه

تد  کده عمومداً در ید  فضدای عددم        ها در حوزه فی  نظر  و همچنی  مییان اهمیت هر ی  از آن

هدای   شود، حائی اهمیت است. شناسایی و تعیی  مییان اهمیت هدر ید  از شداخص    قحعیت انجام می

یان موفقیدت آن  تواند برای سنجش می ت ، می گااری جسورانه در حوزه فی  مثثر بر ارزش سرمایه

گاار مورد استفاده قرار گیرد و ویدعیت موجدود را ترسدیم کندد. در نتیجده       های سرمایه در شرکت

حدوزه   یوکارهدا  کسدب  در جسدورانه  یگداار  هیسدرما  هدف از ای  پژوهش بررسی عوامل مثثر بر

های مالی در ای  پدژوهش   های موجود در حوزه فناوری باشد.که با توجه به عدم قحعیت می ت   یف

از محیط فازی استفاده شده است. به عبار  دیگر در ای  پژوهش بهدنبال پاسد  بده اید  سدئوات      

های جسدورانه از   گااری تواند، بر روی سرمایه هایی می هستیم که از نظر جامعه خبرگی چه شاخص

هدا از اهمیدت بییدتری     ت  مثثر هستند، کددام ید  از اید  شداخص     ها در حوزه فی  رکتسوی ش

هددا  ای پددژوهش، کددام یدد  از شداخص   برخدوردار اسدت و همچنددی  از نظدر جامعدده آمداری نمونده     

 ت  دارد. گااری جسورانه در حوزه فی  تأثیرگااری بییتری بر روی سرمایه

 پیشینه پژوهش مبانی نظری و

بده سدرعت در حدال افدیایش اسدت و اید         تد ،  فدی   های شرکت در حرپایرخ گااری سرمایه

 ندوآوری . نمایدد  متمرکیتر کارآمدتر، فراگیرتر و تر، رقابتی تر، متنوع را بازارها که دارند را پتانسیل

 توسدعه  اقتصدادهای درحدال   و نوظهدور  بازارهای در ویژه به همگرایی، افیایش و رقابت ایجاد باعث

 بده  پاسدخگویی  بدرای  را جدیدد  هدای  فنداوری  تد   (. فدی  2221، 1و گامباکورتدا است)کورنلی  شده

 ید   دیجیتدال  تحدول  که دهند می نیان ،متصدی های شرکت اکثر و برد می کار به میتری تقایای

مدالی   سیسدتم  توسعه که بازارهایی در ت  (. فی 2221است )فیی  و همکاران،  استراتژی  اولویت

                                                                                                                             
1. Cornelli and Gambacorta  
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 السلام( نشریات علمی دانشگاه جامع امام حسین )علیه 01

 خچده یتار ت  فی های  شرکت که  یبا توجه به ا رشد بییتری داشته باشدتواند  می است، هاکمتر آن

همچدون   یخدود را از مندابع سدنت    ازید را ندارند که وجدوه موردن  تیقابل  یدارند و معموتً ا یکوتاه

در بقدا و   یوکارها عامدل مهمد   دسته از کسب  یا ی، لاا تأمی  مالتأمی  کنند هیها و بازار سرما بان 

 14 تد   فدی   هدای  شدرکت  ،2221 سدال  (. در2221و همکاران، 1)دیدیر رود یها به شمار م رشد آن

 خدود  بده  را گدااری  سدرمایه  از درصدد  18 و 2هدای جسدورانه   گااری سرمایهمعاملا   کل از درصد

تدد  را در  ای فددی  (، بدده ترتیددب سددهم جهددانی و منحقدده  2( و )1هددای ) شددکل .دادنددد اختصددا 

 (2221و همکاران، 3)آلرددهد  گااری خحرپایر، نیان می سرمایه

 
 جهانی خحرپایر گااری سرمایه های فعالیت از ت  فی  : سهم1 شکل

 

                                                                                                                             
1. Didier 

2. Venture Capital  

3. Allerd 
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 ای منحقه خحرپایر گااری سرمایه های فعالیت از ت  فی  : سهم2شکل

 

از  دوره کامل را طی نموده اسدت و از نظدر بسدیاری    3، تاکنون 12ت  از بدو تولد در قرن  فی 

هدای پژوهیدی بده     ت  است. نوع توجه و پرداخت در آغاز دوره چهارم فی  محققی ، اقتصاد جهان

صور  پیوسته در حال تغییر بوده اسدت. در هنگدام ورود    دوره گاشته، به 3پارامتر نوآوری، در هر 

 ندوآوری »به هر دوره جدید، ی  پرسش چدالش برانگیدی، بدا اید  عندوان وجدود داشدته اسدت کده          

 اسدت  زیدرا   ت ، پاس  به ای  پرسش ابهدام بدر انگییتدر شدده     با ورود به عصر چهارم فی  .«ت؟چیس

 برخی باشد و به همی  دلیل، توسط میتریان و ناظران قابل بررسی می حد از بیش ها، نوآوری حجم

تدر،   کدم نظدارتی   بدا بدار   نوآوری، فضایی رشد با ایجاد مقرراتی پویا برای اند داده ترجی  از مدیران

حدائی اهمیدت    ت ، نوع واکنش میتریان به هدر ندوآوری،   نمایند. بنابرای  در عصر جدید فی  فراهم

 (.2222، 1باشد )ستیاوان و ماولیسا می

 تک  فینالمللی  بین بندی جایگاه ایران در رتبه

. 1است  منتیر شده 2221در سال  2فیندکسیبل ت  در دنیا در گیارش ساتنه ویعیت توسعه فی 

تد  دنیدا    عندوان قحدب اصدلی فدی      ک بده رفرانسیسکو، لندن و نیویدو  سانشهرهای  ،در ای  گیارش

                                                                                                                             
1. Setiawan and Maulisa 

2. Findexable 

https://findexable.com/
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 ،ویدیو در اروگوئه، هانگژو در چی  و ریداض در عربسدتان صدعودی     شناخته شدند. بعد از آن مونته

و   اسدت  تدازگی بده اید  فهرسدت پیوسدته      نیدی بده   تهدران اندد.    وجود آورده دستاوردهای بیرگی را به

ت  جهانی در اید    فهرست فی  .قرار داده است 222دستاوردهایش در ای  بخش آن را در جایگاه 

دهد. اولی  جایگداه کیدوری     کیور در سراسر دنیا پوشش می 86شهر را در  264 ،نسخه از گیارش

سومی  جایگداه مربدوط   ، دومی  جایگاه مربوط به انگلستان ،ت  مربوط به ایالت متحده آمریکا فی 

تعلد    جندو  شدرق آسدیا،   سنگاپور در  جایگاه به کیورخاورمیانه و چهارمی  کیور امارا  در  به

 منحقده خاورمیانده و آفریقدا    هجددهم رتبده   وت  دنیدا   فی  83جایگاه در  . ایران در حال حایردارد

 بده منحقده خاورمیانده پرداختده    صدور  تخصصدی    بده که  در بخش دیگری از ای  گیارش باشد. می

در رتبده   یابدوظب  منامده و  بعد از شهرهایی چون دبی، بیرگ خاورمیانه شهر 12است، تهران در بی   

 جای دارد. هفتم

 پیشینۀ پژوهش 

صور  نسبی از گسترش فناوری متمایی شدود. بدا توجده بده نیداز کندونی        نقش تکنولوژی باید به

یدد  عامددل مهددم در همگرایددی تکنولددوژی و  و مصددرف، تولیددد سدداختارهای فرینیبددازآ ،میددتریان

 دسترسدی  در گاشته وکارها کسب و افراد که مناطقی در ت  فی  دلیل، همی  باشد. به ارتباطا  می

 مدالی دسترسدی   بده خددما    مدردم  کده  هایی مکان در و کمتر تأثیر داشتند، مالی خدما  مناسبی به

در ادامه عوامل مثثر بر گسترش فینتد  در کیدورهای در حدال     .دارد بییتری تأثیر اند، داشته کمتر

تد  در ایدران ترسدیم شدود.      گیرد تا چارچو  ذهنی گویایی بدرای فدی    توسعه مورد توجه قرار می

تد  و همچندی  رفتدار و بدازخورد      فدی   پدایرش  بدر  مدثثر  (، عوامدل 2222و همکداران )  2اسلازوس

 تأثیرگدااران  وبی بررسدی کردندد. نتدایش نیدان داد  سدودمندی،     را در آفریقدای جند   کنندده  مصرف

دیددگاه نسدل جدوان از عوامدل مدثثر و       و ارتبداطی  هدای  بده دسدتگاه   اعتمداد  اجتماعی و اقتصدادی، 

در پدایرش   بازدارندده  عامدل  2مدرتبط،   هدای  هیینده  و شدده  درک خحرا  کننده و همچنی  تیوی 

 اقتصدادی،  (، میایدای 2222) 3پدژوهش دیاندا و لئدون   تد  هسدتند. در    گااری در حوزه فدی   سرمایه

                                                                                                                             
1  . Findexable: The Global Fintech Index | Fintech Rankings. https://findexable.com 

2. Slazus 

3. Diana and Leon 
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 فازی گیری تصمیم های تکنیک از استفاده با تک فین حوزه وکارهای کسب در جسورانه گذاری سرمایه بر مؤثر عوامل بررسی و شناسایی

 هدای  ریسد   مدالی،  های و ریس  مثثر عنوان عوامل سهولت انجام فرایندها به و یکپارچه معاملا 

گدااری   عندوان عوامدل بازدارندده در سدرمایه     های عملیداتی، بده   ریس  و های امنیتی ریس  قانونی،

عندوان   نتایش نیان داد سهولت و راحتی انجام به ت  شناخته شد. ها در پایرش فی  جسورانه شرکت

 1باشدد. خداتون و تاماندا    تدری  عامدل مدی    عندوان بازدارندده   های عملیاتی بده  مثثرتری  عامل و ریس 

 گداار  هدای سدرمایه   موردی در سح  شدرکت  ت  را در محالعه فی  پایرش بر مثثر (، عوامل2222)

 شدرایط،  کنندده  تسدهیل  اجتمداعی،  تدأثیر  تدلاش،  بده  امیدد  نیان داد  بنگلادش بررسی نمودند. نتایش

گداارد. در یدم     مدی  تدأثیر  رفتدار  قصد بر مثبت طور به افیوده شده و ارزش درک اطمینان قابلیت

کنندده و   وکار، تخصدص و داندش و همچندی  سدح  تحصدیلا  از عوامدل تعددیل        تجربیا  کسب

 بده  تیدوی   را کارکندان  ت ، فی  از استفاده برای سازمان باشد. همچنی  نوع زیرساخت اثرگاار می

در کیدور ویتندام دیدده شدد و      (،2212) 2کند. نتدایش میدابهی در پدژوهش فدوک     می آن از استفاده

 تدأثیر  ندوآوری،  برندد و  تصدویر  شده، درک استفاده سهولت شده، درک عواملی همچون سودمندی

 کده  حدالی  در دارندد،  اار ویتندام گد  هدای سدرمایه   شرکت در ت  فی  خدما  از استفاده برای مثبتی

 بدر  مدثثر  عوامدل (، 2221) 3هدال و همکداران  دارد. همچنی  پژوهش  منفی تأثیر شده درک ریس 

را در کیدورهای در حدال توسدعه جندو  شدرق آسدیا، بررسدی         تد   فدی   خدما  از استفاده قصد

 رسداندن  حدداقل  بده  ارتبداط،  اجتماعی و تأثیر استفاده، سهولت سودمندی، داد، نیان نتایش نمودند.

 بر مثبتی تأثیر ت ، فی  بودن اعتماد قابل و امنیت خدما ، کیفیت ارتقاء طری  از جعلی اخبار تأثیر

عنوان ید    ت  را به ، فی (2222)و همکاران  4تی.داشت خواهد ت  فی  خدما  از استفاده قصد

هدای   گدااری و ایجداد مددل    سدرمایه کاربردی برای  های برنامه ارائه برای جدید، فناوری با نوآوری

ها در کیدورر هندوسدتان نیدان داد، تسدهیل در      تجاری دیجیتال تعریف نمودند. نتایش محالعا  آن

تد  بدرای    تواند در پدایرش فدی    می امنیت پایدار، و سازگاری بات انجام کار، ارتباطا  و پیوندها،

در پژوهش خود به بررسی سح  استقبال  (،2221) 5آساتیانی. گااران تأثیر مثبتی داشته باشد سرمایه

گداار در کیدور اسدتونی پرداخدت. نتدایش       های سرمایه ت  در بی  چند نسل از شرکت از حوزه فی 

                                                                                                                             
1. Khatun and Tamanna 

2. Phuc et al 

3. HaL  

4. Lal  

5. Asatiani 
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نیان داد، رشد فناوری، عاملی بسیار مهم در گرایش به سمت تکنولوژی مالی و عبور از فرایندهای 

هدای مدالی و دیجیتدال، در     بده رشدد فنداوری   های نوظهور با اتکداء   سنتی بوده است. درواقع شرکت

اند و بدرای ارتباطدا  و تعداملا      های بییتری را پایرش نموده گااری خود، ریس  هنگام سرمایه

ورود بده بازارهدای    وکار نوی ، دسترسی به جریان آزاد اطلاعا  و همچندی   دیجیتال، تجربه کسب

 عامدل اسدتعداد،   5صور  تخصصی تأثیر  (، به2212) 1پر ریس ، ارزش بییتری قائل هستند. گریم

بررسدی نمدود. نویسدنده     تد   فی  وکارهای کسب موفقیت بودجه را بر و مقررا  بازار، اکوسیستم،

 خدوبی  موقعیدت  از دارندد،  کامپیوتر علوم در خوبی آموزشی های برنامه که بیان داشت، کیورهایی

 هدای  آپ هسدتند. همچندی  اسدتار     تد  برخدودار   در حدوزه فدی    نیاز مورد های مهار  ارائه برای

 اولیده  مراحدل  در کافی مالی منابع آن در که شوند می تأسیس هایی حوزه در آل ایده طور به ت  فی 

بلندپروازانه، سدودآوری خدود را در آیندده     گااری انداز و سرمایه وجود دارد و با ترسیم ی  چیم

 مندافع  شدده،  درک داد میایدای  نیدان  (،2222) 2پدژوهش مدد داو و همکداران    نتایش .تضمی  نمایند

 کنندد،  می احساس ت  فی  پرداخت سیستم با معامله هنگام کاربران راحتی که اقتصادی و همچنی 

گداار کیدور    هدای سدرمایه   در بی  شدرکت  ت  فی  پرداخت سیستم از واقعی استفاده بر مثبتی تأثیر

 اسدتفاده  بدر  عملیداتی  هدای  ریس  و امنیتی های ریس  مالی، های ریس  اندونیی دارد. در مقابل،

 هدای  نظدام  (،2212) 3از نظدر مدولر و پیدوور   . دارد منفدی  گااری تأثیر برای سرمایه ت  فی  از واقعی

آغازشده اسدت   2217 سال فارس از خلیش منحقه گاار در های سرمایه ت  برای شرکت فی  نظارتی

امارا  و عربستان تمرکدی بییدتری داشدته     بحری ، در ت  فی  های اکوسیستم زمان، توسعه آن از و

جدید، تلاش دولدت   مالی های جایگیی  برای اکوسیستم مناسب کلیدی عامل 3است. نویسندگان، 

 المللدی را  بدی   اسدتعدادهای  عنوان ی  راهبرد و همچنی  جدا   ها به مرکیی برای هدایت نوآوری

کیدور معرفدی    3ویدژه در اید     بده  نوآوری در منحقه خلدیش فدارس و   تحری  برای ابیاری عنوان به

پتانسدیل   نوظهدور،  اقتصداد  و بدازار  72 (، بدا توجده بده پتانسدیل    2221) 4الددی  و امدارا   نمودند. موحی

بدرای   2214-2218سداله   4دوره  هدای  داده روی هدای اقتصدادی بدر    ت  را در بهبود زیرساخت فی 

                                                                                                                             
1. Grym 
2. Made Dwi  

3. Muller and  Piwowar 
4. Mohieldin and Emara 
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 فازی گیری تصمیم های تکنیک از استفاده با تک فین حوزه وکارهای کسب در جسورانه گذاری سرمایه بر مؤثر عوامل بررسی و شناسایی

 2منحقه صحرای جنو  آفریقا ( وناز جمله ایرا کیور 12) 1کیورهای در حال توسعه در منحقه منا

 از بیرگدی  بخدش  منحقده،  2 هر ها نیان داد با توجه به اینکه در کیور(، محالعه نمودند. بررسی 45)

 تد ،  هدای نوظهدور بدر روی فدی      گااری شرکت ندارند، سرمایه دسترسی مالی خدما  به جمعیت

 اقتصداد بده ارمغدان آورد.    بدرای  را زیدادی  هدای  فرصدت  دیجیتدال،  سدود  از بخیی عنوان تواند به می

و  مدالی  هدای  فعالیدت  فراواندی  مدالی، افدیایش   خددما   بده  دسترسی بهبود پتانسیل ت  فی  نابرای ،ب

 سدود  از فراتدر  بایدد  گدااران  دارد. همچنی  سیاسدت  را منحقه 2 هر در های اقتصادی افیایش فرصت

دولدت   مقدررا   افدیایش  وهدای دیجیتدال    آموزش به دسترسی گسترش بر و کنند حرکت دیجیتال

المللدی، خدود را در    داشته باشند و با ایجاد ارتباطا  بدا بازارهدای قدرتمندد بدی      الکترونی ، تأکید

در محالعه خود با بررسی پایگاه داده  ،(2213) 3گو و جیان  مسیر رشد تکنولوژی مالی قرار دهند.

هدا و   لی مربدوط بده شدرکت   شدامل اطلاعدا  مدا    2227تدا   1228های تولیدی چدی  از سدال    شرکت

شددامل تمددام اطلاعددا    4وکارهددای نوپددا و همچنددی  بررسددی پایگدداه داده ونچددر اکسددپر    کسددب

هدای نوپدا پرداختندد.     گدااری جسدورانه در شدرکت    گااری جسورانه، به بررسی تأثیر سرمایه سرمایه

اند،  گااری کرده ها سرمایه گااران جسور در آن هایی که سرمایه نتایش ای  تحقی  نیان داد، شرکت

گداار جسدور خدارجی     هایی که سدرمایه  های دیگر داشته و شرکت عملکرد بهتری نسبت به شرکت

گدااران جسدور داخلدی مدورد حمایدت       هدایی کده توسدط سدرمایه     اند، نسبت به شرکت جا  کرده

بده بررسدی تفداو      (،2217) 5پیریکداس و سداریداکیس  .اندد   ، عملکدرد بهتدری داشدته   اند قرارگرفته

اندد. در اید  محالعده     وکدار پرداختده   گااران جسورانه دولتی و خصوصی، در نوآوری کسدب  مایهسر

عنوان شاخص ارزیابی سح  نوآوری موردمحالعه قرار گرفته  ( به6تعداد ثبت اختراع )ح  انحصاری

هددا تنهددا از طددرف   گددااری در آن وکارهددای نوپددایی کدده سددرمایه  کسددب نیددان داد،اسددت. نتددایش 

ن جسورانه دولتی صور  گرفتده اسدت، دارای ثبدت اختدراع کمتدری نسدبت بده بقیده         گاارا سرمایه

روابط متقابدل  (، 2212) 7وکارهای نوپا هستند. در محالعه انجام شده توسط رودرا و همکاران کسب

                                                                                                                             
1. Middle East and North Africa 
2. Sub-Saharan Africa 
3. Guo and Jiang  

4. VenturXpert 

5. Pierrakis and Saridakis  

6. Patent 

7. Rodra et al 
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بدر   یارتباطا  و رشدد اقتصداد   ،اطلاعا  یفناور رساختیز ،جسورانه یگاار هیسرما  یب یاحتمال

قدرار گرفتندد.    یبررسد مورد 2216و  1282 یهدا  سال  یب یی،کیور اروپا 25نه سات یها اساس داده

توسعه میترک  یبرا کپارچهی استیس کردیبه رو یا ژهیتوجه و دیبا گااران استیسداد، نیان  شینتا

در  یو رشدد اقتصداد   یید آم مخداطره  یهدا  هی، سدرما 1تکنولوژی ارتباطا  و اطلاعا ی ها رساختیز

محالعدده  یبددرا یسددازمان یشناسدد بددوم یاز تئددور(، 2212) 2برتددونی و همکدداران .اروپددا داشددته باشددند

. کردندد اسدتفاده   یخصوصد  یگداار  هیبر رفتار سرما یدولت جسورانه یگاار هیتأثیر سرما یچگونگ

 یگداار  هیسدرما  سدتم یدر اکوس یدولت جسورانه یگاار هیسرما هرچه حضور نتایش تحقی  نیان داد،

 جسدورانه  یگداار  هیسدرما  بده سدمت   دید با ی،یدتر یب خصوصی گااران هیباشد، سرما یتریب جسورانه

( بده بررسدی مفهدوم سدرمایه هوشدمند از طرید        2222) 3بنجدامی  و همکداران   .جا  شدوند  یدولت

های جسورانه جدید و نوپا پرداختند. پدروکس و   با توجه به شرکت گااری جسورانه شرکتی سرمایه

گاار جسدورانه بییدتری  میدارکت را در حدوزه      های سرمایه شرکتدند (، نیان دا2217) 4همکاران

های حاکمیت شرکتی برای افیایش تقارن اطلاعاتی بدی    سرمایه انسانی و مالی و در توسعه مکانییم

گااران جسورانه از شبکه ارتباطی خود نیدی در   گااران دارند. همچنی  سرمایه گااران و سرمایه بنیان

گدااران   دهد میارکت عملیاتی سرمایه کنند. نتایش ای  تحقی  نیان می ستفاده میشرایط مورد نیاز ا

در بررسی خدود نیدان داده اسدت    ( 2222) 5. رکون پایر اندک است های سرمایه جسور در شرکت

گدااری   که میارکت فعاتنه اعضای هیئت مدیره کلید اصلی در افیایش میارکت شرکت سدرمایه 

 بددازدهیگددااری خددود اسددت و ایدد  مویددوع بدده افددیایش  سددرمایه هددای سددبد جسددورانه در شددرکت

 .شود منجر می رانهجسو یگاار سرمایه

 پژوهش شناسی روش

گیدری در محدیط فدازی، بده شناسدایی و       هدای تصدمیم   بدا اسدتفاده از تکنید     در ای  پدژوهش، 

 پرداختده شدد.   ،ت   یحوزه ف یوکارها کسب در جسورانه یگاار هیسرمابندی عوامل مثثر بر  رتبه

                                                                                                                             
1. Information and CommunicationsTechnology  

2. Bertuni et al 

3. Benjamin et al  

4. Prox et al 

5. Rekonen 

https://en.wikipedia.org/wiki/Information_and_communications_technology
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 بدرای  و دارد بییدتری  سدازگاری  انسان مبهم گاه و زبانی توصیفا  با فازی های مجموعه از استفاده

 از اسدتفاده  بدا  خحدا  همچندی  سدح   . اسدت  بهتدر  فازی اعداد اعمال با واقعی دنیای در گیری تصمیم

بدی    ایجداد تنداظر  سححی فازی برای  2 یابد. در ای  پژوهش از طیف می کاهش فازی های مجموعه

 (، استفاده شد.1های کلامی و اعداد فازی مثلثی در جدول ) عبار 
 سطحی 9های کلامی در منطق فازی  : عبارت0جدول 

 امتیاز اعداد فازی عدد فازی عبارت کلامی

 (8,9,9) ̃  نهایت زیاد اهمیت بی

 (7,8,9) ̃  نهایت زیاد بین اهمیت زیاد و بی

 (6,7,8) ̃  اهمیت زیاد

 (5,6,7) ̃  بین اهمیت متوسط و اهمیت زیاد

 (4,5,6) ̃  اهمیت متوسط

 (3,4,5) ̃  بین اهمیت کم و اهمیت متوسط

 (2,3,4) ̃  اهمیت کم

 (1,2,3) ̃  نهایت کم بین اهمیت کم و بی

 (1,1,1) ̃  نهایت کم اهمیت بی

 داده تخصدیص  مقددار ، ijx. کده در آن شدد  محاسدبه ( 1) از رابحه با استفاده متغیر، هر فازی ارزش

بدرای قضداو  در خصدو  هدر      فازی و ارزش از محاسبه . پسام است jشاخص ام، به iخبره شده

 تدا  نمدوده  1زدایدی  فدازی  را ها شاخص از ی  هر برای آمده دست به فازی ارزش ها، ی  از شاخص

کده بده    2زدایدی مرکدی سدح     از روش فدازی آید. در ای  پدژوهش   وجود  به ارزیابی و مقایسه امکان

 (2222و همکاران، 3باشد، استفاده شده است )حبیبی می( 2) ترتیب دارای روابط

1

ˆ ( min( ), , max( ))
×

=

= = = =∏
n m

n
j ij j ij j ij

i

F L x M x U x 

( ) ( )

3

ij ij ij ij

ij ij

U l m l
DF l

− + −
= +

 

                                                                                                                             
1. Defuzzification 

2. Area Center 

3. Habibi 

(1) 

(2) 



  

   

 های راهبردی بودجه و مالی پژوهش یعلم یهنشر

0

0 

 السلام( نشریات علمی دانشگاه جامع امام حسین )علیه

 شناسایی متغیرها با استفاده از روش دلفی فازی

ای که  گااری جسورانه سرمایه های شاخص غربالگری، به انجام 1با استفاده از روش دلفی فازی

وکارهدای حدوزه    ای و همچنی  در پییدنهادا  خبرگدان میداهده و بدر کسدب      در محالعا  کتابخانه

بدرای چنددی     ها، ی برای پاتیش شاخصفاز یدلف روشهستند، پرداخته شد. در  تأثیرگاارفینت  

لده بررسدی، همده نظدرا  پوشدش داده      ای از اهمیت میخص و بدا ید  مرح   اجماع مختلف، درجه

صدور    بده (. همچندی  دیددگاه و نظدر هدر ید  از خبرگدان       2212و همکداران،   2شدود)کیپتونو  می

و همکداران،   3د )هیدرو شدو  جداگانه قابل احترام است و اجماع نهایی در زمدان کمتدری محقد  مدی    

 های کلامی در با عبار خبرگان و با توجه به اعداد فازی متناظر  نظرا  آوری جمع از (. پس2222

)حدد بدات در متغیدر     6زدایی مرکی سح ، حد آسدتانه   های فازی و همچنی  فازی ارزش ،(2)جدول 

 عنوان مرز پایرش یا عدم پایرش ی  متغیر، در نظر گرفته شد. (، بهاهمیت متوسط کلامی

 وزن نسبی عوامل با استفاده از تکنیک سوارای فازی

در اسدتفاده شدد. اید  روش بدا      4ی  از عوامل، از روش سوارای فازیمنظور تعیی  اوزان هر  به

و  5پددردازد )پتددروی   معیارهددا، مددی  وزن تخمددی بدده  گیرندددگان نظددر گددرفت  ترجیحددا  تصددمیم  

صدور  حدد پدایی ، حدد وسدط و حدد بدات،         بندی بده  ( و دسته1با توجه به رابحه ) (.2222همکاران،

هدر   سازی شد. در گام بعدی اختلاف صور  نیولی مرتب میانگی  نظرا  فازی خبرگان تعیی  و به

( 3یدریب رشدد هدر شداخص بدا اسدتفاده از رابحده )        ومحاسبه ( jSاز خود) شاخص با شاخص قبل

 تعیی  شد.

1 1

1 1
j

j

j
K

S j

 == 
⊕ > 

jqپس از محاسبه یریب رشد، مییان اهمیت بازیابی هر شاخص )
دسدت   ( بده 4( طبد  رابحده )  

 آمد.

                                                                                                                             
1. Fuzzy Delphy 

2. Ciptono 

3. Hierro 

4. Fuzzy Step-wise Weight Assessment Ratio Analysis 

5. Petrović  

(3) 

https://www.researchgate.net/profile/Argo-Ciptono
https://sciprofiles.com/profile/509835
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1

1 1

1
j j

j

j

q q
j

K

−

 =


=  >
 

jqبا استفاده از خروجی
 (، میخص شد.5، وزن نسبی معیارها از رابحه )

1

; ( , , )
j

j j jl jm jun

j

j

q
W W w w w

q
=

= =

∑
 

 (، حاصل شد.2رابحه )در گام پایانی، وزن قحعی هر عامل با استفاده از 

 بندی عوامل با استفاده از روش کوکوسوی فازی رتبه

 حدل ترکیبدی آن بدا اسدتفاده از     . راهباشدد  به معنی راه حل ترکیبی سازشی می، 1روش کوکوسو

 3دلیدل اسدتفاده از    بحث سازشی آن بهو همچنی   3، روش یر  وزنی2روابط روش مجموع وزنی

بده ترکیدب    ،نمدایی  -بدا اسدتفاده از ید  تدابع خحدی      و باشد زها میاستراتژی برای یکی کردن امتیا

 شدود. اید  روش، ید    ها تعیی   اساس اولویت نهایی گیینه ای  بر شود تا میگانه پرداخته  3روابط 

کندد   می تجمیع، معرفی های استراتژی برخی استفاده از با را ترکیبی مصالحه گیری تصمیم الگوریتم

برای نرمالییه نمدودن مداتریس تصدمیم، از روش فدازی اسدتفاده شدد.       . (2218و همکاران،  4)ییدانی

)فدازی   وزن جمعدی  ،5آمده از تکنید  سدوارای فدازی    دست های به با استفاده از وزن سپس
iS و )

وزن یربی فازی )
iPپس از تعیی  ) دست آمد. ها به (، برای همه گیینه

iS( و )
iP ،)3  اسدتراتژی 

دیگر، در نظر گرفته شدد. بده ترتیدب    های گیینه فازی نسبی برای های وزن تولید برای ارزیابی امتیاز

iaK ( به6در رابحه )  مجمدوع وزندی و روش یدر      روش امتیازا  مجموع حسابی عنوان میانگی

 وزنی،
ibK( به7در رابحه ) روش مجمدوع وزندی و    امتیدازا   مجموع نسبی امتیازا  عنوان مجموع

و همچندی   بهتری  حالت با در مقایسه روش یر  وزنی
icK  ( 8در رابحده)  عندوان منتیدرکننده    بده

روش مجموع وزندی و روش یدر  وزندی     امتیازا  ای امتیازا  مجموعسازش و تواف  متوازن بر

                                                                                                                             
1. Combined Compromise Solution 

2. Weighted Sum Method 

3. Weighted Product Method 

4. Yazdani 

5. Fuzzy SWARA 

(4) 

(5) 



  

   

 های راهبردی بودجه و مالی پژوهش یعلم یهنشر

 السلام( نشریات علمی دانشگاه جامع امام حسین )علیه 01

 نهدایی  بنددی  (، رتبده 2استراتژی با استفاده از رابحه ) 3زدایی  در محیط فازی تعیی  شد. پس از فازی

 (.2221، 1دست آمد )اولوتاس و همکاران به (2با استفاده از رابحه ) ها گیینه

1 1 1

( , , )
l l m m u u

i i i i i i
ia m m m

u u m m l l

i i i i i i

i i i

P S P S P S
K

P S P S P S
= = =

+ + +
=

+ + +∑ ∑ ∑
 

( , , )
min min min min min min

l l m m u u

i i i i i i
ib l l l l l l

i i i i i i i i i i i i

S P S P S P
K

S P S P S P
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( , , )
max max max max max max

l l m m u u

i i i i i i
ic u u u u u u

i i i i i i i i i i i i

S P S P S P
K

S P S P S P

+ + +
=

+ + +
 

3

3

ia ib ic
i ia ib ic

K K K
K K K K

+ +
= × × +

 

 ی پژوهشها یافته

((، 2ای و دریافددت پییددنهادهای خبرگددان )بدده شددر  جدددول) بددا اسددتفاده از محالعددا  کتابخاندده

تدر در   سدححی فدازی جهدت شناسدایی عوامدل بدا اهمیدت        2متغیر در منحد    13 شامل ای نامه پرسش

 شد. ت ، تدوی  گااری جسورانه حوزه فی  سرمایه
 

 : جامعه خبرگی پژوهش0جدول 

 تحصیلات فراوانی سمت فراوانی سابقه خدمتی فراوانی

 دکترا 09 مدیر راهیردی 8 02-01 9

 0 مدیر اجرائی 9 01-02 6
کارشناسی 

 ارشد

 - کارشناس و تحلیلگر 3 01بیشتر از  1

های فناورانه، مدیریت  متغیرهای نقدینگی و سودآوری، سح  نوآوری، اطمینان محیحی، تعامل

هدای رقدابتی ایجداد     گداار، مییدت   های کاربردی و روزآمد، ارزش میارکت سرمایه و تسهیم دانش

هدای بازاریدابی، میدیان     ای و متغیرهای تجربه مدیران، تبلیغدا  و مهدار    شده، از محالعا  کتابخانه

                                                                                                                             
1. Ulutas 

(6) 

(7) 

(8) 

(9) 
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ای و سدرمایه انسدانی    های مدالی و بیمده   پایر بودن بازار، مد  زمان فعالیت شرکت، حمایت س ری

هدای فدازی    متخصص، از پیینهادهای خبرگان دریافت شد. پس از دریافت نظرا  خبرگان، ارزش

و حدد آسدتانه پدایرش، متغیرهدای تجربده مددیران        ijDFهر متغیر میخص شد. با توجه به خروجی 

پدایر   گاار جسور و مییان ریس  کسب وکار، مد  زمان فعالیت شرکت، ارزش میارکت سرمایه

گانده،   13متغیر از متغیرهای  2بودن بازار، در اجماع کلی خبرگان، قرار نگرفت. بدی  ترتیب تعداد 

 شده است. ( ثبت3در ساختار پژوهش باقی ماند که در جدول )
 : تکنیک دلفی فازی3 جدول

 متغیر
 های فازی ارزش

ijDF 
 نتیجه

ijL
 ijM

 ijU 
 پذیرش 282/7 9 013/7 5 اطمینان محیطی

 پذیرش 730/7 9 091/8 6 سطح نوآوری ایجاد شده

 رد 946/1 8 842/1 4 پذیر بودن بازار میزان ریسک

 پذیرش 786/7 9 362/8 6 های فناورانه تعامل

 پذیرش 719/7 9 078/8 6 مدیریت و تسهیم دانش کاربردی

 رد 396/1 8 088/1 3 گذار جسور ارزش مشارکت سرمایه

 پذیرش 230/7 9 297/7 1 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 پذیرش 080/7 9 146/7 1 متخصصسرمایه انسانی 

 پذیرش 090/8 9 137/8 7 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 پذیرش 630/6 9 893/6 4 نقدینگی و سودآوری

 پذیرش 034/7 9 423/7 1 ای های مالی و بیمه حمایت

 رد 279/1 8 039/1 0 وکار تجربه مدیران کسب

 رد 004/1 8 040/1 3 مدت زمان فعالیت شرکت

صدور    ادامه به منظور تعیی  وزن نسبی هر شداخص، پدس از دریافدت نظدرا  خبرگدان بده       در

)یریب رشدد  سححی و تعیی  میانگی  هندسی فازی مثلثی، 2طیف فازی 
jK همچندی  اهمیدت    و (

)نسبی فازی متغیرها  jq تیکیل شد. محاب  بدا نظدر خبرگدان و اجمداع ایجداد       ،4صور  جدول  به (

تری  عامل شناخته شد و سایر متغیرها نسبت به ای  متغیدر سدنجیده    عنوان مهم شده، متغیر نوآوری به

 شد.  



  

   

 های راهبردی بودجه و مالی پژوهش یعلم یهنشر

0

3 

 السلام( نشریات علمی دانشگاه جامع امام حسین )علیه

 متغیرها (jq( و اهمیت نسبی )jKضریب رشد): 4جدول 

 jK jq متغیر
                        

 180/2 146/2 101/2 0 0 0 سطح نوآوری ایجاد شده

 339/2 098/2 078/2 94/0 83/0 70/0 سرمایه انسانی متخصص

 098/2 066/2 012/2 81/0 79/0 70/0 های فناورانه تعامل

 002/2 296/2 283/2 79/0 70/0 64/0 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 267/2 217/2 241/2 80/0 68/0 16/0 های مالی و بیمه ای حمایت

 210/2 234/2 201/2 74/0 63/0 49/0 مدیریت و تسهیم دانش

 234/2 200/2 204/2 73/0 18/0 47/0 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 203/2 203/2 228/2 70/0 10/0 46/0 نقدینگی و سودآوری

 206/2 228/2 224/2 68/0 12/0 43/0 اطمینان محیطی

 دست آمد.  به 5سپس، وزن نسبی فازی و وزن قحعی هر متغیر، محاب  جدول
 : وزن نسبی و قطعی متغیرها1جدول 

jW متغیر
 jW             

 438/2 107/2 442/2 318/2 سطح نوآوری ایجاد شده

 041/2 320/2 042/2 093/2 سرمایه انسانی متخصص

 037/2 076/2 033/2 024/2 های فناورانه تعامل

 282/2 026/2 277/2 217/2 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 248/2 267/2 246/2 230/2 های مالی و بیمه ای حمایت

 209/2 241/2 207/2 207/2 و تسهیم دانشمدیریت 

 208/2 232/2 206/2 229/2 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 200/2 202/2 202/2 221/2 نقدینگی و سودآوری

 227/2 204/2 226/2 220/2 اطمینان محیطی

)پس از تعیی  وزن قحعی هر متغیر، وزن جمعی فازی 
iS )   و وزن یربی فدازی متغیرهدا(

iP )

فدازی   هدای  وزن تولیدد  بدرای  ارزیابی امتیاز استراتژی 3دو شاخص،  دست آمد و با استفاده از ای  به

 تیکیل شد. 6 نسبی، محاب  جدول
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 های ارزیابی در تکنیک کوکوسو فازی استراتژی :6جدول 

 متغیر
iaK ibK icK

 

 (0,315,0,525,0,621) (3.07,14.16,39.06) (0.115,0.191,0.512) سطح نوآوری ایجاد شده

 (0,356,0.578,0.687) (4.12,16.03,43.51) (0.146,0.192,0.516) سرمایه انسانی متخصص

 (0.391,0.564,0.704) (4.86,16.54,52.63) (0.156,0.196,0.512) های فناورانه تعامل

 (0.425,0.597,0.756) (5.23,15.36,56.86) (0,162,0.201,0.519) های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 (0.480,0.625,0.812) (6.34,18.69,59.23) (0.158,0.219,0.543) های مالی و بیمه ای حمایت

 (0.497,0.674,0.864) (6.95,22.39,63.42) (0.168,0.239,0.597) مدیریت و تسهیم دانش

 (0.526,0.687,0.912) (7.85,28.97,66.34) (0.194,0.301,0.702) های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 (0.514,0.709,0.956) (8.62,38.54,70.15) (0.240,0.365,0.765) نقدینگی و سودآوری

 (0.535,0.742,0.998) (9.12,46.57,72.42) (0.235,0.369,0.803) اطمینان محیطی

 iK (، شداخص 2استراتژی انجام و با توجده بده رابحده )    3زدایی  (، فازی2سپس با استفاده از رابحه )

 شود. میاهده می 7دهد. نتایش در جدول  بندی نهایی متغیرها را نتیجه می ایجاد شد. ای  شاخص، رتبه
 بندی قطعی متغیرها در تکنیک کوکوسو فازی رتبه: 7جدول 

 متغیر
iaK ibK icK 

iK رتبه بندی 

 8 784/9 604/2 412/09 270/2 نقدینگی و سودآوری

 0 420/00 800/2 964/00 000/2  ای های مالی و بیمه حمایت

 6 008/02 703/2 402/02 00/2 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 4 841/02 714/2 360/00 010/2 های فناورانه تعامل

 3 031/00 824/2 020/00 027/2 سرمایه انسانی متخصص

 1 316/02 710/2 870/02 049/2 مدیریت و تسهیم دانش کاربردی

 9 168/9 603/2 062/09 210/2 اطمینان محیطی

 7 217/02 664/2 840/09 291/2 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 0 168/00 879/2 879/03 043/2 سطح نوآوری ایجاد شده

های انجام شده در کیدورهای در حدال توسدعه، عامدل      نتایش نیان داد، همانند برخی از پژوهش

تدد  دارای رتبدده اول اسددت.   گددااری حددوزه فددی   سددح  نددوآوری ایجادشددده در جددا  سددرمایه  

گدااری، سدرمایه انسدانی     های مالی و وجود ی  پیتوانه بیمده در رتبده دوم جدا  سدرمایه     حمایت
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هدای فعدال در حدوزه     هدای فناورانده بدا صدنعت و سدایر شدرکت       وع تعاملمتخصص در رتبه سوم و ن

هدای   تخصصی مرتبط، در رتبه چهارم قرار گرفته است. در مقابل متغیرهای اطمینان محیحی، مییت

تدر اید     های پدایی   رقابتی ایجاد شده و همچنی  مدیریت و تسهیم دانش کاربردی به ترتیب در رتبه

گااری هر ی  از عوامل بدر روی متغیدر    منظور مییان تأثیر در بخش دوم به اند. بندی قرار گرفته رده

ای محقدد  سدداخته و سدداختارمند مبتنددی بددر   نامدده عنددوان متغیددر وابسددته( پرسددش گددااری )بدده سددرمایه

وکارهدای نوپدایی    کسدب  ها و جامعه آماری تحقی  شامل شرکتهای تأیید شده تنظیم شد.  شاخص

موف  و ها صور  گرفته  گااری جسورانه در آن سرمایهیت کرده و ت  فعال در حوزه فی است که 

کده   اندد  ها شدده  دهنده گااری جسورانه یا شتا  های سرمایه ها و شرکت به جا  سرمایه از صندوق

روش  2نامده بده    پرسدش  12صدور  میدانگی ، تعدداد     بودندد و بده   8محاب  جدول   شرکت 12تعداد 

 ها توزیع شد. (، در بی  آننسخه چاپی و آنلای )
  های مورد مطالعه : شرکت8جدول 

 گذار نوع شرکت سرمایه فراوانی مدت زمان فعالیت فراوانی جذب سرمایه فراوانی

1 
 در مرحله نطفه

 )بازیابی اولیه(
 بخش خصوصی 7 سال 3کمتر از  4

4 
 در مرحله آغازین

 )قرارداد(
 های دولتی بخش 1 سال 6تا  3بین  1

02 
 نهاییدر مرحله 

 )جذب سرمایه(
 7 سال 6بیشتر از  9

 شتاب دهنده

 )بخش خصوصی و دولتی(

 

نامده معتبدر و تکمیدل شدده، دریافدت شدد.        پرسدش  182ها، تعداد  نامه پرسشآوری  جمع پس از

 قابل میاهده است. 2در جدول شوندگان  پرسش جامعه آماری مخاطبی  و
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 تک : جامعه آماری نمونه در حوزه فین9جدول 

 مدرک تحصیلی فراوانی سمت فراوانی تجربه فعالیت فراوانی

 دکترا 43 هیئت مدیره 39 سال 1تا  0 49

 کارشناسی ارشد 92 بازاریابی 76 سال 02تا  1 60

 کارشناسی 47 کارشناس داده 67 سال 02بیشتر از  72

 

اسدمار  پدی ال    افدیار  نامده در ندرم   نامه از یریب آلفای کرونباخ و روایی پرسش پایایی پرسش

گیری و همچنی  خحای اندازه iλپس از تعیی  بارهای عاملیارائه شد.  8بررسی و در جدول  1اس

iεهای  ، مثلفهAVE
CRو  2

روایدی   CR<0.7وAVE<0.5 تعیی  شد. بدا توجده بده اینکده     3

 موردپایرش قرار گرفت. نامه با استفاده از تحلیل عاملی تأییدی، پرسش
 نامه : پایایی و روایی پرسش02جدول 

 روایی همگرایی پایایی

 متغیرها
AVE CR 2 آلفای کرونباخ

iλ∑ 
iλ∑

 

 سودآورینقدینگی و  470/0 213/0 861/2 684/2 802/2

 ای های مالی و بیمه حمایت 046/3 484/0 867/2 600/2 802/2

 های رقابتی ایجاد شده  مزیت 083/3 720/0 893/2 677/2 718/2

 های فناورانه تعامل 073/4 662/3 930/2 730/2 791/2

 سرمایه انسانی متخصص 040/3 630/0 884/2 618/2 890/2

 مدیریت و تسهیم دانش کاربردی 180/0 003/0 789/2 111/2 920/2

 اطمینان محیطی 270/3 366/0 812/2 190/2 736/2

 های بازاریابی تبلیغات و مهارت 082/3 720/0 890/2 671/2 847/2

 سطح نوآوری ایجاد شده 123/0 292/0 829/2 696/2 901/2

 گذاری )متغیر وابسته( سرمایه 421/3 928/0 903/2 707/2 860/2

 

                                                                                                                             
1. SmartPls 

2. Average Variance Extracted 

3. Composite Reliability 
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نامه )طیف لیکدر (، از آزمدون چدولگی و کیدیدگی بدرای پارامترید         به نوع پرسشبا توجه 

در  Fداری آزمون  ها دتلت داشت. معنی بر پارامتری  بودن داده که نتایش ها استفاده شد بودن داده

متغیدر مسدتقل و    2نیان داد که مدل رگرسدیونی تحقید  مرکدب از     21/2سح  خحای کوچکتر از 

تد  مددل خدوبی بدوده و مجموعده متغیرهدای مسدتقل         های حوزه فدی   ی  متغیر وابسته در شرکت

ها تبیی  کنند. میدیان همبسدتگی متغیرهدا در     گااری را در ای  شرکت قادرند تغییرا  ارزش سرمایه

دهد ارتباط معنداداری متغیرهدا بییدتر از حدد متوسدط اسدت.        بوده و نیان می 634/2سیون مدل رگر

 25/2و رگرسیون با سح  معنداداری  درصد بوده  47رگرسیون برابر با آزمون مقدار نکویی برازش 

هدا در   دهنده اسدتقلال باقیماندده   نیان 264/1با خروجی  1آماره دوربی  واتسونهمچنی   .بودمعنادار 

سدح   ، های بازاریابی تبلیغا  و مهار متغیرهای  ،بر اساس مدل رگرسیون بررسی شدهاست.  مدل

هدای فناورانده، سدرمایه انسدانی متخصدص، و       ای، تعامل های مالی و بیمه نوآوری ایجادشده، حمایت

و در مقابدل متغیرهدای مددیریت و تسدهیم داندش      « مستقیم»صور   های رقابتی ایجاد شده، به مییت

بدا حدوزه   « غیرمسدتقیم »صور   های رقابتی ایجاد شده، به دی، نقدینگی و سودآوری و مییتکاربر

با یریب رگرسدیونی  « ای های مالی و بیمه حمایت»ت  ارتباط داشتند. متغیرهای گااری فی  سرمایه

ترتیب باتتری  تأثیر رگرسیونی را بدر متغیدر    به 375/2و سح  نوآوری ایجاد شده با یریب  422/2

 ت  دارند.  وکارهای حوزه فی  گااری در کسب زش سرمایهار

   گیری و پیشنهادها نتیجه

در حدال   عیدر صدنا  یگداار  هیدنبدال سدرما   جسدورانه بده   یگداار  هیهای سرما شرکت یطورکل به

  یانگید ش از میها ب قرار داشته و نرخ بازده آن ییدر سح  بات یلحاظ نوآور که به باشند یم یرشد

 ،بدات  یبدا توجده بده ندرخ بدازده      بندابرای  بلندمد  اسدت.   صور  به ها آن ی درگاار هیو سرما بوده

بده شدمار    گدااران  هیدسدته از سدرما    ید ا یبدرا  یمناسب ایده ت ، حوزه فی  عیدر صنا یگاار هیسرما

 تید قابل  ید دارند و معموتً ا یکوتاه خچهیتار ت  حوزه فی های  شرکت که  ی. با توجه به ارود می

، تدأمی  کنندد   هیهدا و بدازار سدرما    همچون باند   یخود را از منابع سنت ازیرند که وجوه موردنرا ندا

 رود یشدمار مد   هدا بده   در بقدا و رشدد آن   یوکارها عامل مهمد  دسته از کسب  یا یتأمی  مال رو ازای 

                                                                                                                             
1. Durbin-Watson 
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 فازی گیری تصمیم های تکنیک از استفاده با تک فین حوزه وکارهای کسب در جسورانه گذاری سرمایه بر مؤثر عوامل بررسی و شناسایی

حوزه  گااری در ای  محالعه با استفاده از محیط فازی، عوامل مثثر بر سرمایه .(2221، 1)فیمولساتی 

هدای تأثیرگداار بدر     شداخص  بنددی گردیدد. در ادامده    دهدی و رتبده   ت  در ایران شناسایی، وزن فی 

مورد آزمدون قدرار    نامه روش پرسش بهگااران جسور،  توسط سرمایه ت  وکارهای حوزه فی  کسب

از آزمون با استفاده  نامه پایایی پرسش نامه با استفاده از تحلیل عاملی تأییدی و پرسش . رواییگرفت

تد ، اولویدت کمتدری نسدبت بده       در حوزه فی   نتایش نیان داد، اطمینان محیحیکرونباخ تأیید شد. 

ت ، ارجحیت  ها دارد. بر خلاف بازارهای سنتی، نقدینگی و سودآوری در حوزه فی  سایر شاخص

فدازی،   لفیسازی تکنی  د تری دارد. همچنی  با توجه به متغیرهای حاف شده در هنگام پیاده پایی 

گدااری باشدد  زیدرا جدا       ای بدرای جدا  سدرمایه    کنندده  تواندد عامدل تعیدی     تجربه مدیران نمدی 

کارانده   های داندش  عی  توجه به سرمایه انسانی متخصص نیازمند فعالیتگااری جسورانه در  سرمایه

 عندوان ید    تواندد بده   گروهی و تسهیم دانش است. همچنی  متغیر مد  زمان فعالیت شدرکت نمدی  

های بازاریابی، مد  زمدان   های فناورانه و همچنی  تبلیغا  و مهار  شاخص تلقی شود  زیرا تعامل

سح  ، های بازاریابی دهد. همچنی  ارتباط متغیرهای تبلیغا  و مهار  فعالیت شرکت را پوشش می

صدص و  هدای فناورانده، سدرمایه انسدانی متخ     ای، تعامل های مالی و بیمه نوآوری ایجاد شده، حمایت

و در مقابل ارتبداط متغیرهدای مددیریت و تسدهیم     « مستقیم»صور   های رقابتی ایجاد شده، به مییت

صدور    هدای رقدابتی ایجداد شدده، بده      دانش کداربردی، نقددینگی و سدودآوری و همچندی  مییدت     

نامده توزیدع شدده بده عدواملی       گااری بررسی و تعیدی  شدد. در پرسدش    با حوزه سرمایه« غیرمستقیم»

س ، تحصیلا ، تکنولوژی مورد استفاده، سح  تخصص و دانش فنی، موقعیت اجتماعی،  همچون

هدا و   آوری داده ت ، اشاره شد که پس از جمدع  مییان درآمد و مییان آشنایی نیدیکان با دانش فی 

تحلیل آن در آزمون پیرسون، تنها ارتباط معناداری سح  تخصص و داندش فندی و همچندی  میدیان     

تر، در حجم آماری مورد محالعه س ،  عبار  دقی  ت  میاهده شد. به ان با دانش فی آشنایی نیدیک

تد    گااری در حوزه فی  تحصیلا ، تکنولوژی مورد استفاده و موقعیت اجتماعی مانعی بر سرمایه

با محالعده اسدلازوس و همکداران     از نظر شناسایی شاخص سودمندی تلقی نیده است. ای  پژوهش 

(، از نظر شاخص شاخص تخصص 2221هال و همکاران ) ( و همچنی 2222و لئون ) (، دیانا2222)

                                                                                                                             
1. Phimolsathien 
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هدای   (، از نظدر شداخص سدح  ندوآوری    2221آساتیانی )( و 2222خاتون و تامانا )و تعهد با محالعه 

(، از نظددر شدداخص 2221مددوحی الدددی  و امددارا )و ( 2222) ایجادشددده بددا محالعدده تی و همکدداران

(، از نظر شاخص سح  تعاملا  فناوارانه 2222رکون  )ربردی با محالعه مدیریت و تسهیم دانش کا

مدولر و  های رقابتی ایجاد شده با محالعه  ( و از نظر شاخص مییت2212رودرا و همکاران )با محالعه 

ای و همچنددی  شدداخص تبلیغددا  و  ( همخددوانی دارد. شدداخص خدددما  مددالی و بیمدده2212پیددوور )

تد ، میداهده نیدد.     رسدی پییدینه محالعدا  انجدام شدده در حدوزه فدی        های بازاریابی در بر مهار 

هدای انجدام    پارامترهای س ، تحصیلا ، تکنولوژی مورد استفاده و موقعیت اجتماعی مانند پژوهش

ت  ارتباط معنداداری نداشدته اسدت.     گااری در حوزه فی  شده در سایر کیورها، با شاخص سرمایه

تد  را   گااری در حدوزه فدی    ش، محالعه میابهی که سرمایهشناسی پژوه در بررسی روش همچنی 

گیری چند معیاره در فضای عددم قحعیدت تحلیدل کدرده باشدد، یافدت نیدد.         در ساختارهای تصمیم

هدایی بدرای تحقد  اید       های آماری، محددودیت  رغم تلاش نویسندگان برای تحلیل دقی  داده علی

. بدود  های آشدکار اید  پدژوهش    ز محدودیتکم جامعه آماری ا نمونه حجم پژوهش وجود داشت.

 تد   ها و میدتریان حدوزه فدی     شرکت رفتاری قصد شناسایی برای طور میخص ای  حجم نمونه، به

هدای اجدرا شدده در     پژوهش و توجه ناکدافی بده اثربخیدی فعالیدت     محدود زمان کافی نیست. مد 

تد    های حوزه فدی   همچنی  برخی از شرکت .هایی همراه نمود با چالش را دهندگان پاس  گاشته،

کنندده   متغیرهدای خدارجی و مداخلده    بدر اید ،   عدلاوه  تمایلی به حضور در ای  محالعه نیدان ندادندد.  

تواند بر روی نتایش اید    شناسی شخصیتی و تأثیرا  اجتماعی، فرهنگی و ...، می دیگری مانند روان

تواندد   یش پژوهش، پییدنهادهای کداربردی زیدر مدی    پژوهش اثرگاار باشد. در نهایت، با توجه به نتا

 ت  را بیش از پیش تسهیل نماید: های جسورانه در حوزه فی  گااری مسیر سرمایه

شدده و همچندی     ت ، با توجه به عوامل شناسدایی  گاار در حوزه فی  های سرمایه شرکت .1

  و اجرایی های راهبردی خود را تدوی ها در پژوهش، برنامه مییان اهمیت و ارجحیت آن

 نمایند. 

اندداز میدان مدد  خدود، بدا جدا         ت ، در چیم گاار در حوزه فی  های سرمایه شرکت .2

 افراد متخصص و خلاق به سح  نوآوری ایجاد شده، توجه بییتری داشته باشند. 

تد ،   گداار در حدوزه فدی     هدای سدرمایه   منظور افیایش سح  خحرپدایری، از شدرکت   به .3
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 مناسبی انجام گیرد.ای  های مالی و بیمه حمایت

تد  در تعامدل فنداوری بدا صدنعت و دانیدگاه،        گداار در حدوزه فدی     های سرمایه شرکت .4

المللی شناسایی نمدوده و بدا توجده بده      صور  پیوسته الگویی میخص در بازارهای بی  به

 ها استفاده نمایند. ها، از تجربیا  آن اشتراک

هدای فعدال همحدراز خدود در      شرکتبا سایر  ت ، گاار در حوزه فی  های سرمایه شرکت .5

 های دانیگاهی، تعاملا  فناورانی و تکنولوژی داشته باشند. صنعت، تجار  و محیط

ت ، بدون توجه به مییان نقددینگی و همچندی     گااری در حوزه فی  های سرمایه شرکت .6

هدای بازاریدابی،    های رقیب، بر روی تبلیغدا  و مهدار    سودآوری نسبت به سایر شرکت

های رقابتی محصوت  خود، تمرکی  سازمانی و همچنی  مییت تعاملا  دانیی دروننوع 

 بییتری داشته باشند.

هدای   ای و همچندی  سدح  ندوآوری    های خدما  مدالی و بیمده   توجه و تمرکی بر شاخص .7

گداار در حدوزه    هدای سدرمایه   ایجاد شده که بییتری  تأثیر رگرسیونی را بر روی شدرکت 

هدای   گدااری  تدر سدرمایه   کننده بازدهی و بازگیدت سدریع   د تضمی توان ت  دارد، می فی 

 انجام شده در ای  حوزه باشد.
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