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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.  آناز وضعیت  ارائه درک درستی

گذاری در  ارزش سرمایهعوامل کلیدی مؤثر بر  نفر از خبرگان، با استفاده از تکنیک دلفی فازی، 20تعداد 

، مدیریت و های فناورانه تک، با عناوین سطح نوآوری ایجاد شده، اطمینان محیطی، تعامل 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

 وکوسو انجام گرفت. نتایج نشان دادک ها با استفاده از تکنیک فازی 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 28نامه توزیع شده در بین تعداد  پرسش 180

 گذاری جسورانه بررسی شد. روی متغیر سرمایه

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

هتتا و   رستانی بته شترکت    کمت  ، 1تتت  هتای جدیتد در حتتوزه متالی بتا عنتوان فتی        استت. فنتاوری  

را  هتا  و همچنتی  افتیایش ریتایتمندی میتتریان آن    در زمینه مدیریت بهتر امور مالی  وکارها کسب

و عملکترد متالی   ریان به ختدما  متالی   روی نحوه دسترسی میتبر توجهی  تأثیر قابلدرپی داشته و 

های اخیتر عامتل    در سالت   (. فی 2022و همکاران،  2است )اسلازوس داشتههای مختلف  شرکت

ستح  عملکترد   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

 ختدما   ارائته  تغییتر  پتانستیل  شتودکه  می اطلاق دیجیتالی های فناوری به ت  فی . (2019، 3دارابی

 کمت   جدیتد  محصتوت   و فرآینتدها  هتا،  برنامته  وکار، کسب های مدل توسعه به و دارند را مالی

 بتته 4دیجیتتتال متتالی ارائتته ختتدما   در کتته استتت شتترکتی تتت ، فتتی  شتترکت یتت . کنتتد متتی

 ارائته  را ایت  ختدما    تتا  ستازد  متی  قتادر  را دیگر دهندگان ارائه یا دارد، تخصص کنندگان مصرف

شتود   متی  5شترکتی  خحرپتایر   هتای  گتااری  سرمایهانگیی  ارتقاء شگفت ت ، باعث حوزه فی  .دهند

 نوآوری، مدیریت و فناوری مدیریت ت ، با توجه به ساختار مالی، فی (. 2021و همکاران،  6)فیی 

پرداختت،   شتود.  خلاصته متی   10انحبتاق  و 9متالی  تتأمی   ،8میتاوره  ختدما   ،7پرداختت  دسته 4 در

 هتای  تکنیت   کتاربر و  تجربیتا   امنیتتی،  مستائل  داده، انتقتال  های 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 



  

   

 یهمالهای راهبردی بودجه و  پژوهش

 السلام( امام حسین )علیهدانشگاه جامع نشریات  79

 انجتام  را چته یکپار الکترونیکتی  پرداختت  فرآیند دهد می امکان کاربران به ارائه و ها را داده تحلیل

 و میتتری  پیتتیبانی  دارایتی،  متدیریت  میتاوره  گتااری،  سرمایه ای )میاوره میاوره دهند. خدما 

 معیارهتا  و قتوانی   از ای مجموعته  استاس  بتر  کتاربران  به پیینهادا  ارائه به مدیریت( گیری تصمیم

 فرآینتدهای  دارد. اشتاره  تجتار   بترای  وجتوه  کسب برای اقدامی هر به مالی کند. تأمی  اشاره می

هتای   پتایری، هیینته   باعتث کتاهش ریست     طتور غیرمستتقیم   تواند )اغلتب( بته   انحباق، همیمان می

 توستعه و  بته  تت   ( فتی  2018، 1)لئونت  و ستان   شتود   اعتماد تراکنش و همچنی  باعث افیایش

 باشتد و بته   کند و محرکتی بترای رشتد اقتصتادی متی      می کم  مالی های سیستم نمودن کارآمدتر

عریته،   و تقایتا  متثثر بتر   عوامل توسط ت ، فی  کند. فعالیت می کم  مالی های ظرفیت افیایش

شتود.   نظارتی، مدیریت متی  مالی و همچنی  عوامل تأمی  باتی نیده، هیینه برآورده مانند تقایای

 طتور  بته  کته  قرار گیرد 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، نقیتی مهمتی    چند بازار مستقل پخش کند و در زمان بحران ریس  را در افیایش، مالی

 بترای  نوآورانته  تجتاری  هتای  متدل  توستعه  از کننتده  حمایتت  . عوامتل (2020، 2ایفا نماید)فروستت 

ایت    پیامتدهای  اعتبتاری و نیتی   ریست   ارزیتابی  جدیتد  هتای  روش میایتای  اعتبتاری،  گتری  واسحه

بخیند؛ زیترا   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،2020)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 اغلتب محالعتا  انجتام     .گااری جسورانه در ایران صور  نگرفتته استت   عوامل مثثر بر سرمایه

( و همچنی  خیاعتی و همکتاران   1400همکاران ) (، افتخاری و1400شده مانند نجفی و همکاران )

تتت  در حتتوزه تعتتاملا  بانکتتداری محتتدود شتتده و متغیرهتتای     (، بررستتی ختتدما  فتتی  1401)

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

حوزه پرداخته نیده استت. در  گاار در ای   های سرمایه صور  تخصصی به شرکت بوده است و به

حالی که ای  بررستی، در بستیاری از کیتورهای در حتال توستعه انجتام و عوامتل متثثر بتر آن بته           

هتای   ها وبحتران  های مختلف اما در ی  فضای قحعی شناسایی شده است. با توجه به ریس  روش

های متورد   خصگااری در ی  حوزه جدید، چگونگی دست یابی به شا مالی و مبهم بودن سرمایه

ت  کته عمومتاً در یت  فضتای عتدم       ها در حوزه فی  نظر  و همچنی  مییان اهمیت هر ی  از آن

هتای   شود، حائی اهمیت است. شناسایی و تعیی  مییان اهمیت هر یت  از شتاخص   قحعیت انجام می

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

گاار مورد استفاده قرار گیرد و ویتعیت موجتود را ترستیم کنتد. در نتیجته       های سرمایه در شرکت

حتوزه   یوکارهتا  کستب  در جستورانه  یگتاار  هیسترما  هدف از ای  پژوهش بررسی عوامل مثثر بر

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

حیط فازی استفاده شده است. به عبار  دیگر در ای  پژوهش بهدنبال پاسخ بته ایت  ستئوات     از م

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

هتا از اهمیتت بییتتری     ت  مثثر هستند، کتدام یت  از ایت  شتاخص     ها در حوزه فی  سوی شرکت

هتا   ای پتژوهش، کتدام یت  از شتاخص     ت و همچنتی  از نظتر جامعته آمتاری نمونته     برخوردار است 

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

 پیشینه پژوهش مبانی نظری و

بته سترعت در حتال افتیایش استت و ایت         تت ،  فتی   های شرکت در خحرپایر گااری سرمایه

 نتوآوری . نمایتد  متمرکیتر کارآمدتر، فراگیرتر و تر، رقابتی تر، متنوع را بازارها که دارند را پتانسیل

 توستعه  اقتصتادهای درحتال   و نوظهور بازارهای در ویژه به همگرایی، افیایش و رقابت ایجاد باعث

 بته  پاستخگویی  بترای  را جدیتد  هتای  فنتاوری  تت   (. فتی  2021، 1است)کورنلی و گامباکورتا شده

 یت   دیجیتتال  تحتول  که دهند می نیان ،متصدی های شرکت اکثر و برد می کار هب میتری تقایای

متالی   سیستتم  توسعه که بازارهایی در ت  (. فی 2021است )فیی  و همکاران،  استراتژی  اولویت

                                                                                                                             
1. Cornelli and Gambacorta  



  

   

 یهمالهای راهبردی بودجه و  پژوهش

 السلام( امام حسین )علیهدانشگاه جامع نشریات  81

 خچهیتار ت  فی های  شرکت که  یبا توجه به ا تواند رشد بییتری داشته باشد می است، هاکمتر آن

همچتون   یختود را از منتابع ستنت    ازیت را ندارند که وجتوه موردن  تیقابل  یدارند و معموتً ا یکوتاه

در بقتا و   یوکارها عامل مهمت  دسته از کسب  یا ی، لاا تأمی  مالتأمی  کنند هیها و بازار سرما بان 

 14 تت   فتی   هتای  شترکت  ،2021 سال (. در2021و همکاران، 1)دیدیر رود یها به شمار م رشد آن

 ختود  بته  را گتااری  سترمایه  از درصتد  18 و 2هتای جستورانه   گااری سرمایهمعاملا   کل از درصد

تتت  را در  ای فتتی  (، بتته ترتیتتب ستتهم جهتتانی و منحقتته  2( و )1هتتای ) شتتکل .دادنتتد اختصتتا 

 (2021و همکاران، 3)آلرددهد  گااری خحرپایر، نیان می سرمایه

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

 

                                                                                                                             
1. Didier 

2. Venture Capital  

3. Allerd 
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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

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

 

دوره کامل را طی نموده استت و از نظتر بستیاری از     3، تاکنون 19ت  از بدو تولد در قرن  فی 

های پژوهیتی بته    ت  است. نوع توجه و پرداخت در آغاز دوره چهارم فی  محققی ، اقتصاد جهان

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

 نتوآوری »به هر دوره جدید، ی  پرسش چالش برانگیتی، بتا ایت  عنتوان وجتود داشتته استت کته         

 استت؛ زیترا   ت ، پاسخ به ای  پرسش ابهام بتر انگییتتر شتده    م فی با ورود به عصر چهار .«چیست؟

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

تتر،   نظتارتی کتم   بتا بتار   نوآوری، فضایی رشد با ایجاد مقرراتی پویا برای اند داده ترجی  از مدیران

حتائی اهمیتت    ت ، نوع واکنش میتریان به هر نتوآوری،  ی  در عصر جدید فی نمایند. بنابرا فراهم

 (.2020، 1باشد )ستیاوان و ماولیسا می

 تک  فینالمللی  بین بندی جایگاه ایران در رتبه

. 1است  منتیر شده 2021در سال  2فیندکسیبل ت  در دنیا در گیارش ساتنه ویعیت توسعه فی 

تت  دنیتا    عنتوان قحتب اصتلی فتی      ک بته رفرانسیسکو، لندن و نیویو سانشهرهای  ،در ای  گیارش

                                                                                                                             
1. Setiawan and Maulisa 

2. Findexable 
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 ،ویدیو در اروگوئه، هانگژو در چی  و ریاض در عربستتان صتعودی    شناخته شدند. بعد از آن مونته

و   استت  بته ایت  فهرستت پیوستته    تتازگی   نیتی بته   تهتران انتد.    وجود آورده دستاوردهای بیرگی را به

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

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

سومی  جایگتاه مربتوط   ، لستاندومی  جایگاه مربوط به انگ ،ت  مربوط به ایالت متحده آمریکا فی 

تعلت    جنتو  شترق آستیا،   سنگاپور در  جایگاه به کیورخاورمیانه و چهارمی  کیور امارا  در  به

 منحقته خاورمیانته و آفریقتا    هجتدهم رتبته   وت  دنیا  فی  83جایگاه در  . ایران در حال حایردارد

 منحقته خاورمیانته پرداختته   بته  صتور  تخصصتی    بته در بخش دیگری از ای  گیارش که  باشد. می

در رتبته   یابتوظب  منامه و بعد از شهرهایی چون دبی، بیرگ خاورمیانه شهر 10است، تهران در بی   

 جای دارد. هفتم

 پیشینۀ پژوهش  

صور  نسبی از گسترش فناوری متمایی شود. بتا توجته بته نیتاز کنتونی       نقش تکنولوژی باید به

یتت  عامتتل مهتتم در همگرایتتی تکنولتتوژی و  و مصتترف، تولیتتد ستتاختارهای بتتازآفرینی ،میتتریان 

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

 متالی دسترستی   بته ختدما    متردم  کته  هایی مکان در و کمتر تأثیر داشتند، مالی خدما  مناسبی به

در ادامه عوامل مثثر بر گسترش فینت  در کیتورهای در حتال    .دارد بییتری تأثیر اند، داشته کمتر

تت  در ایتران ترستیم شتود.      گیرد تا چارچو  ذهنی گویایی برای فتی   توسعه مورد توجه قرار می

تت  و همچنتی  رفتتار و بتازخورد      فتی   پتایرش  بتر  متثثر  (، عوامتل 2022و همکاران ) 2اسلازوس

 تأثیرگتااران  نتد. نتتاین نیتان داد؛ ستودمندی،    را در آفریقتای جنتوبی بررستی کرد    کننتده  مصرف

دیتدگاه نستل جتوان از عوامتل متثثر و       و ارتبتاطی  هتای  بته دستتگاه   اعتمتاد  اجتماعی و اقتصتادی، 

در پتایرش   بازدارنتده  عامتل  2مترتبط،   هتای  هیینته  و شتده  درک خحرا  کننده و همچنی  تیوی 

 اقتصتادی،  (، میایتای 2020) 3ئتون تت  هستتند. در پتژوهش دیانتا و ل     گااری در حوزه فتی   سرمایه

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

2. Slazus 

3. Diana and Leon 
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 هتای  ریست   مالی، های و ریس  مثثر عنوان عوامل سهولت انجام فرایندها به و یکپارچه معاملا 

گتااری   عنتوان عوامتل بازدارنتده در سترمایه     های عملیاتی، بته  ریس  و های امنیتی ریس  قانونی،

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

 1باشتد. ختاتون و تامانتا    تتری  عامتل متی    عنتوان بازدارنتده   های عملیاتی به مثثرتری  عامل و ریس 

 گتاار  هتای سترمایه   موردی در سح  شترکت  ت  را در محالعه فی  پایرش بر مثثر (، عوامل2020)

 شترایط،  کننتده  تستهیل  اجتمتاعی،  تتأثیر  تتلاش،  بته  امید نیان داد؛ بنگلادش بررسی نمودند. نتاین

گتاارد. در یتم     متی  تتأثیر  رفتتار  قصد بر مثبت طور به افیوده شده و ارزش درک اطمینان قابلیت

کننتده و   وکار، تخصتص و دانتش و همچنتی  ستح  تحصتیلا  از عوامتل تعتدیل        تجربیا  کسب

 بته  تیتوی   را ارکنتان ک ت ، فی  از استفاده برای سازمان باشد. همچنی  نوع زیرساخت اثرگاار می

در کیتور ویتنتام دیتده شتد و      (،2019) 2کند. نتتاین میتابهی در پتژوهش فتوک     می آن از استفاده

 تتأثیر  نتوآوری،  برنتد و  تصویر شده، درک استفاده سهولت شده، درک عواملی همچون سودمندی

 کته  حتالی  در دارنتد،  گتاار ویتنتام   هتای سترمایه   شرکت در ت  فی  خدما  از استفاده برای مثبتی

 بتر  متثثر  عوامتل (، 2021) 3هتال و همکتاران  دارد. همچنی  پژوهش  منفی تأثیر شده درک ریس 

را در کیتورهای در حتال توستعه جنتو  شترق آستیا، بررستی         تت   فتی   خدما  از استفاده قصد

 رستاندن  حتداقل  ارتبتاط، بته   اجتماعی و تأثیر استفاده، سهولت سودمندی، داد، نیان نتاین نمودند.

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

عنوان ی   ت  را به ، فی (2020)و همکاران  4تی.داشت خواهد ت  فی  خدما  از استفاده قصد

هتای   متدل گتااری و ایجتاد    کاربردی برای سترمایه  های برنامه ارائه برای جدید، فناوری با نوآوری

ها در کیتورر هندوستتان نیتان داد، تستهیل در      تجاری دیجیتال تعریف نمودند. نتاین محالعا  آن

تت  بترای    تواند در پایرش فتی   می امنیت پایدار، و سازگاری بات انجام کار، ارتباطا  و پیوندها،

ررسی سح  استقبال در پژوهش خود به ب (،2021) 5آساتیانی. گااران تأثیر مثبتی داشته باشد سرمایه

گاار در کیتور استتونی پرداختت. نتتاین      های سرمایه ت  در بی  چند نسل از شرکت از حوزه فی 
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نیان داد، رشد فناوری، عاملی بسیار مهم در گرایش به سمت تکنولوژی مالی و عبور از فرایندهای 

ی و دیجیتتال، در  هتای متال   های نوظهور با اتکتاء بته رشتد فنتاوری     سنتی بوده است. درواقع شرکت

اند و بترای ارتباطتا  و تعتاملا      های بییتری را پایرش نموده گااری خود، ریس  هنگام سرمایه

ورود بته بازارهتای    وکار نوی ، دسترسی به جریان آزاد اطلاعا  و همچنی  دیجیتال، تجربه کسب

 امل استتعداد، ع 5صور  تخصصی تأثیر  (، به2019) 1پر ریس ، ارزش بییتری قائل هستند. گریم

بررستی نمتود. نویستنده     ت  فی  وکارهای کسب موفقیت بودجه را بر و مقررا  بازار، اکوسیستم،

 ختوبی  موقعیتت  از دارند، کامپیوتر علوم در خوبی آموزشی های برنامه که بیان داشت، کیورهایی

 هتای  آپ تت  برختودار هستتند. همچنتی  استتار       در حتوزه فتی    نیاز مورد های مهار  ارائه برای

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

بلندپروازانه، ستودآوری ختود را در آینتده     گااری انداز و سرمایه وجود دارد و با ترسیم ی  چیم

 منتافع  شتده،  درک داد میایتای  (، نیتان 2020) 2پتژوهش متد داو و همکتاران    نتاین .تضمی  نمایند

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

گتاار کیتور    هتای سترمایه   در بی  شترکت  ت  فی  پرداخت سیستم از واقعی استفاده بر مثبتی تأثیر

 استتفاده  بتر  عملیتاتی  هتای  ریس  امنیتی و های ریس  مالی، های ریس  اندونیی دارد. در مقابل،

 هتای  نظتام  (،2019) 3از نظتر متولر و پیتوور   . دارد منفتی  گااری تأثیر برای سرمایه ت  فی  از واقعی

آغازشده استت   2017 سال فارس از خلین منحقه گاار در های سرمایه ت  برای شرکت فی  نظارتی

بییتتری داشتته   امارا  و عربستان تمرکتی   بحری ، در ت  فی  های اکوسیستم زمان، توسعه آن از و

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

 المللتی را  بتی   استتعدادهای  عنوان ی  راهبرد و همچنی  جا  ها به مرکیی برای هدایت نوآوری

معرفتی  کیتور   3ویتژه در ایت     نوآوری در منحقه خلتین فتارس و بته    تحری  برای ابیاری عنوان به

پتانستیل   نوظهتور،  اقتصتاد  و بتازار  70 (، بتا توجته بته پتانستیل    2021) 4الدی  و امتارا  نمودند. موحی

بترای   2014-2018ستاله   4دوره  هتای  داده روی هتای اقتصتادی بتر    ت  را در بهبود زیرساخت فی 
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 2فریقامنحقه صحرای جنو  آ ( واز جمله ایران کیور 12) 1کیورهای در حال توسعه در منحقه منا

 از بیرگتی  بختش  منحقته،  2 هر ها نیان داد با توجه به اینکه در کیور(، محالعه نمودند. بررسی 45)

 تت ،  هتای نوظهتور بتر روی فتی      گااری شرکت ندارند، سرمایه دسترسی مالی خدما  به جمعیت

 رد.اقتصتاد بته ارمغتان آو    بترای  را زیتادی  هتای  فرصتت  دیجیتتال،  ستود  از بخیی عنوان تواند به می

و  متالی  هتای  فعالیتت  فراوانتی  متالی، افتیایش   ختدما   به دسترسی بهبود پتانسیل ت  فی  نابرای ،ب

 ستود  از فراتتر  بایتد  گتااران  دارد. همچنی  سیاستت  را منحقه 2 هر در های اقتصادی افیایش فرصت

دولتت   مقتررا   افتیایش  هتای دیجیتتال و   آموزش به دسترسی گسترش بر و کنند حرکت دیجیتال

المللتی، ختود را در    داشته باشند و با ایجاد ارتباطا  بتا بازارهتای قدرتمنتد بتی      الکترونی ، تأکید

در محالعه خود با بررسی پایگاه داده  ،(2013) 3گو و جیان  مسیر رشد تکنولوژی مالی قرار دهند.

 هتا و  شتامل اطلاعتا  متالی مربتوط بته شترکت       2007تتا   1998های تولیدی چی  از ستال   شرکت

شتتامل تمتتام اطلاعتتا    4وکارهتتای نوپتتا و همچنتتی  بررستتی پایگتتاه داده ونچتتر اکستتپر    کستتب

هتای نوپتا پرداختنتد.     گااری جستورانه در شترکت   گااری جسورانه، به بررسی تأثیر سرمایه سرمایه

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

گتاار جستور ختارجی     هایی که سترمایه  های دیگر داشته و شرکت د بهتری نسبت به شرکتعملکر

گتااران جستور داخلتی متورد حمایتت       هایی کته توستط سترمایه    اند، نسبت به شرکت جا  کرده

بته بررستی تفتاو      (،2017) 5پیریکتاس و ستاریداکیس  .انتد   ، عملکرد بهتتری داشتته  اند قرارگرفته

انتد. در ایت  محالعته     وکتار پرداختته   دولتی و خصوصی، در نوآوری کسبگااران جسورانه  سرمایه

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

هتتا تنهتتا از طتترف   گتتااری در آن وکارهتتای نوپتتایی کتته ستترمایه  کستتب نیتتان داد،استتت. نتتتاین 

گرفتته استت، دارای ثبتت اختتراع کمتتری نستبت بته بقیته          گااران جسورانه دولتی صور  سرمایه

روابط متقابتل  (، 2019) 7وکارهای نوپا هستند. در محالعه انجام شده توسط رودرا و همکاران کسب
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بتر   یارتباطا  و رشتد اقتصتاد   ،اطلاعا  یفناور رساختیز ،جسورانه یگاار هیسرما  یب یاحتمال

قترار گرفتنتد.    یبررست مورد 2016و  1989 یهتا  سال  یب یی،کیور اروپا 25ساتنه  یها اساس داده

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

در  یو رشتد اقتصتاد   ییت آم مختاطره  یهتا  هی، سترما 1تکنولوژی ارتباطا  و اطلاعا ی ها رساختیز

محالعتته  یبتترا یستتازمان یشناستت بتتوم یاز تئتتور(، 2019) 2برتتتونی و همکتتاران .اروپتتا داشتتته باشتتند

. کردنتد استتفاده   یخصوصت  یگتاار  هیبر رفتار سرما یدولت جسورانه یگاار هیتأثیر سرما یچگونگ

 یگتاار  هیسترما  ستمیدر اکوس یدولت جسورانه یگاار هیسرما هرچه حضور نتاین تحقی  نیان داد،

 جستورانه  یگتاار  هیسترما  بته ستمت   دیت با ی،یتتر یب خصوصی گااران هیباشد، سرما یتریب جسورانه

( بته بررستی مفهتوم سترمایه هوشتمند از طریت        2022) 3بنجتامی  و همکتاران   .جا  شتوند  یدولت

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

رانه بییتتری  میتارکت را در حتوزه    گاار جسو های سرمایه شرکت(، نیان دادند 2017) 4همکاران

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

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

گتااران   دهد میارکت عملیاتی سرمایه قی  نیان میکنند. نتاین ای  تح شرایط مورد نیاز استفاده می

در بررسی ختود نیتان داده استت    ( 2020) 5. رکون پایر اندک است های سرمایه جسور در شرکت

گتااری   که میارکت فعاتنه اعضای هیئت مدیره کلید اصلی در افیایش میارکت شرکت سترمایه 

 بتتازدهیمویتوع بتته افتیایش   گتااری ختتود استت و ایتت     هتتای ستبد ستترمایه  جستورانه در شترکت  

 .شود منجر می رانهجسو یگاار سرمایه

 پژوهش شناسی روش

گیتری در محتیط فتازی، بته شناستایی و       هتای تصتمیم   بتا استتفاده از تکنیت     در ای  پتژوهش، 

 پرداختته شتد.   ،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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 بترای  و دارد بییتتری  ستازگاری  انسان مبهم گاه و زبانی توصیفا  با فازی های مجموعه از استفاده

 از استتفاده  بتا  خحتا  همچنتی  ستح   . استت  بهتتر  فازی اعداد اعمال با واقعی دنیای در گیری تصمیم

بتی    سححی فازی برای ایجاد تنتاظر  9 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  : عبارت1جدول 

 امتیاز اعداد فازی عدد فازی عبارت کلامی

 (8,9,9) 9̃ نهایت زیاد اهمیت بی

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

 (6,7,8) 7̃ اهمیت زیاد

 (5,6,7) 6̃ متوسط و اهمیت زیادبین اهمیت 

 (4,5,6) 5̃ اهمیت متوسط

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

 (2,3,4) 3̃ اهمیت کم

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

 (1,1,1) 1̃ نهایت کم اهمیت بی

 داده تخصتیص  مقتدار ، ijx. کته در آن شتد  محاستبه ( 1) از رابحه با استفاده متغیر، هر فازی ارزش

بترای قضتاو  در خصتو  هتر      فازی و ارزش از محاسبه . پسام است jشاخص ام، به iخبره شده

 تتا  نمتوده  1زدایتی  فتازی  را ها شاخص از ی  هر برای آمده دست به فازی ارزش ها، ی  از شاخص

کته بته    2زدایتی مرکتی ستح     از روش فتازی آید. در ای  پتژوهش   وجود  به ارزیابی و مقایسه امکان

 (2020و همکاران، 3باشد، استفاده شده است )حبیبی می( 2) ترتیب دارای روابط

1

ˆ ( min( ), , max( ))
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1. Defuzzification 

2. Area Center 

3. Habibi 

(1) 

(2) 
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 شناسایی متغیرها با استفاده از روش دلفی فازی

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

وکارهتای حتوزه    ای و همچنی  در پیینهادا  خبرگتان میتاهده و بتر کستب     در محالعا  کتابخانه

بترای چنتدی     ها، ی برای پاتیش شاخصفاز یدلف روشهستند، پرداخته شد. در  تأثیرگاارفینت  

لته بررستی، همته نظترا  پوشتش داده      ای از اهمیت میخص و بتا یت  مرح   اجماع مختلف، درجه

صتور    بته (. همچنتی  دیتدگاه و نظتر هتر یت  از خبرگتان       2019و همکتاران،   2شتود)کیپتونو  می

و همکتاران،   3د )هیترو شتو  جداگانه قابل احترام است و اجماع نهایی در زمتان کمتتری محقت  متی    

 های کلامی در با عبار خبرگان و با توجه به اعداد فازی متناظر  نظرا  آوری جمع از (. پس2020

)حتد بتات در متغیتر     6زدایی مرکی سح ، حد آستتانه   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 استتفاده شتد. ایت  روش بتا      4ی  از عوامل، از روش سوارای فازیمنظور تعیی  اوزان هر  به

و  5پتتردازد )پتتتروی   معیارهتتا، متتی  وزن تخمتتی بتته  گیرنتتدگان نظتتر گتترفت  ترجیحتتا  تصتتمیم  

صتور  حتد پتایی ، حتد وستط و حتد بتات،         بندی به ( و دسته1با توجه به رابحه ) (.2020همکاران،

هتر   سازی شد. در گام بعدی اختلاف صور  نیولی مرتب بهمیانگی  نظرا  فازی خبرگان تعیی  و 

( 3یریب رشتد هتر شتاخص بتا استتفاده از رابحته )       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 )
دستت   ( بته 4( طب  رابحته ) 

 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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jqبا استفاده از خروجی
 (، میخص شد.5، وزن نسبی معیارها از رابحه )
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 (، حاصل شد.2بحه )در گام پایانی، وزن قحعی هر عامل با استفاده از را

 بندی عوامل با استفاده از روش کوکوسوی فازی رتبه

 حتل ترکیبتی آن بتا استتفاده از     . راهباشتد  به معنی راه حل ترکیبی سازشی می، 1روش کوکوسو

 3دلیتل استتفاده از    بحث سازشی آن بهو همچنی   3، روش یر  وزنی2روابط روش مجموع وزنی

بته ترکیتب    ،نمتایی  -بتا استتفاده از یت  تتابع خحتی      و باشد استراتژی برای یکی کردن امتیازها می

 شود. ایت  روش، یت   ها تعیی   اساس اولویت نهایی گیینه ای  بر شود تا میگانه پرداخته  3روابط 

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

برای نرمالییه نمودن متاتریس تصتمیم، از روش فتازی استتفاده شتد.      . (2018و همکاران،  4)ییدانی

)فتازی   وزن جمعتی  ،5آمده از تکنیت  ستوارای فتازی    دست های به با استفاده از وزن سپس
iS و )

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

iS( و )
iP ،)3 استراتژی 

دیگر، در نظر گرفته شد. بته ترتیتب   های گیینه فازی نسبی برای های وزن تولید برای ارزیابی امتیاز

iaK ( به6در رابحه )  روش مجموع وزنتی و روش یتر     امتیازا  مجموع یحساب عنوان میانگی

 وزنی،
ibK( به7در رابحه ) روش مجمتوع وزنتی و    امتیازا  مجموع نسبی امتیازا  عنوان مجموع

و همچنی  بهتری  حالت با در مقایسه روش یر  وزنی
icK  ( 8در رابحته)  عنتوان منتیترکننده    بته

روش مجموع وزنتی و روش یتر  وزنتی     امتیازا  سازش و تواف  متوازن برای امتیازا  مجموع

                                                                                                                             
1. Combined Compromise Solution 

2. Weighted Sum Method 
3. Weighted Product Method 

4. Yazdani 

5. Fuzzy SWARA 

(4) 

(5) 
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 نهتایی  بنتدی  (، رتبه2استراتژی با استفاده از رابحه ) 3زدایی  در محیط فازی تعیی  شد. پس از فازی

 (.2021، 1دست آمد )اولوتاس و همکاران به (9با استفاده از رابحه ) ها گیینه

1 1 1

( , , )
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 ی پژوهشها یافته

((، 2ای و دریافتتت پییتتنهادهای خبرگتتان )بتته شتتر  جتتدول) بتتا استتتفاده از محالعتتا  کتابخانتته

تتر در   ستححی فتازی جهتت شناستایی عوامتل بتا اهمیتت        9متغیر در منح   13 شامل ای نامه پرسش

 شد. ت ، تدوی  گااری جسورانه حوزه فی  سرمایه
 

 : جامعه خبرگی پژوهش2جدول 

 تحصیلات فراوانی سمت فراوانی سابقه خدمتی فراوانی

 دکترا 19 مدیر راهیردی 8 20-15 9

 1 مدیر اجرائی 9 25-20 6
کارشناسی 

 ارشد

 - کارشناس و تحلیلگر 3 25بیشتر از  5

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

هتای رقتابتی ایجتاد     گتاار، مییتت   های کاربردی و روزآمد، ارزش میارکت سرمایه و تسهیم دانش

هتای بازاریتابی، میتیان     ای و متغیرهای تجربه مدیران، تبلیغا  و مهتار   شده، از محالعا  کتابخانه

                                                                                                                             
1. Ulutas 

(6) 

(7) 

(8) 

(9) 
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ای و سترمایه انستانی    های متالی و بیمته   پایر بودن بازار، مد  زمان فعالیت شرکت، حمایت س ری

هتای فتازی    متخصص، از پیینهادهای خبرگان دریافت شد. پس از دریافت نظرا  خبرگان، ارزش

بته متدیران   و حتد آستتانه پتایرش، متغیرهتای تجر     ijDFهر متغیر میخص شد. با توجه به خروجی 

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

گانه،  13متغیر از متغیرهای  9بودن بازار، در اجماع کلی خبرگان، قرار نگرفت. بدی  ترتیب تعداد 

 ( ثبت شده است.3در ساختار پژوهش باقی ماند که در جدول )
 ی: تکنیک دلفی فاز3 جدول

 متغیر
 های فازی ارزش

ijDF
 

 نتیجه

ijL
 ijM

 ijU 
 پذیرش 080/7 9 253/7 5 اطمینان محیطی

 پذیرش 732/7 9 195/8 6 سطح نوآوری ایجاد شده

 رد 946/5 8 840/5 4 پذیر بودن بازار میزان ریسک

 پذیرش 786/7 9 360/8 6 های فناورانه تعامل

 پذیرش 759/7 9 278/8 6 مدیریت و تسهیم دانش کاربردی

 رد 396/5 8 188/5 3 گذار جسور ارزش مشارکت سرمایه

 پذیرش 032/7 9 097/7 5 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 پذیرش 182/7 9 546/7 5 سرمایه انسانی متخصص

 پذیرش 191/8 9 537/8 7 های بازاریابی و مهارتتبلیغات 

 پذیرش 631/6 9 893/6 4 نقدینگی و سودآوری

 پذیرش 134/7 9 403/7 5 ای های مالی و بیمه حمایت

 رد 079/5 8 239/5 2 وکار تجربه مدیران کسب

 رد 214/5 8 242/5 3 مدت زمان فعالیت شرکت

صتور    شتاخص، پتس از دریافتت نظترا  خبرگتان بته      در ادامه به منظور تعیی  وزن نسبی هر 

)یریب رشتد  سححی و تعیی  میانگی  هندسی فازی مثلثی، 9طیف فازی 
jK همچنتی  اهمیتت    و (

)نسبی فازی متغیرها  jq تیکیل شد. محاب  با نظتر خبرگتان و اجمتاع ایجتاد      ،4صور  جدول  به (

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

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

 jK jq متغیر
𝐿𝑖𝑗 𝑀𝑖𝑗 𝑈𝑖𝑗 𝐿𝑖𝑗 𝑀𝑖𝑗 𝑈𝑖𝑗 

 581/0 546/0 515/0 1 1 1 سطح نوآوری ایجاد شده

 339/0 298/0 278/0 94/1 83/1 72/1 سرمایه انسانی متخصص

 198/0 166/0 150/0 85/1 79/1 71/1 های فناورانه تعامل

 120/0 096/0 083/0 79/1 72/1 64/1 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 067/0 057/0 045/0 81/1 68/1 56/1 های مالی و بیمه ای حمایت

 051/0 034/0 025/0 74/1 63/1 49/1 مدیریت و تسهیم دانش

 034/0 021/0 014/0 73/1 58/1 47/1 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 023/0 013/0 008/0 72/1 51/1 46/1 نقدینگی و سودآوری

 016/0 008/0 004/0 68/1 50/1 43/1 اطمینان محیطی

 دست آمد.  به 5سپس، وزن نسبی فازی و وزن قحعی هر متغیر، محاب  جدول
 : وزن نسبی و قطعی متغیرها5جدول 

jW متغیر
 jW

 𝐿𝑖𝑗 𝑀𝑖𝑗 𝑈𝑖𝑗 
 438/0 517/0 440/0 358/0 سطح نوآوری ایجاد شده

 245/0 302/0 240/0 193/0 سرمایه انسانی متخصص

 137/0 176/0 133/0 104/0 های فناورانه تعامل

 080/0 106/0 077/0 057/0 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 048/0 067/0 046/0 031/0 های مالی و بیمه ای حمایت

 029/0 045/0 027/0 017/0 و تسهیم دانشمدیریت 

 018/0 030/0 016/0 009/0 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 011/0 020/0 010/0 005/0 نقدینگی و سودآوری

 007/0 014/0 006/0 002/0 اطمینان محیطی

)پس از تعیی  وزن قحعی هر متغیر، وزن جمعی فازی 
iS )   و وزن یربی فتازی متغیرهتا(

iP )

فتازی   هتای  وزن تولیتد  برای 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 (، شتاخص 9استراتژی انجام و با توجه بته رابحته )   3زدایی  (، فازی2سپس با استفاده از رابحه )

 شود. میاهده می 7دهد. نتاین 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 

 8 784/9 624/0 450/19 071/0 نقدینگی و سودآوری

 2 402/11 821/0 964/22 121/0  ای های مالی و بیمه حمایت

 6 128/10 723/0 420/20 11/0 های رقابتی ایجاد شده  مزیت

 4 845/10 754/0 362/21 152/0 های فناورانه تعامل

 3 235/11 804/0 102/22 107/0 سرمایه انسانی متخصص

 5 356/10 751/0 871/20 149/0 مدیریت و تسهیم دانش کاربردی

 9 568/9 613/0 260/19 052/0 اطمینان محیطی

 7 057/10 664/0 842/19 095/0 های بازاریابی تبلیغات و مهارت

 1 568/12 879/0 879/23 143/0 سطح نوآوری ایجاد شده

های انجام شده در کیورهای در حتال توستعه، عامتل     نتاین نیان داد، همانند برخی از پژوهش

تتت  دارای رتبتته اول استتت.   گتتااری حتتوزه فتتی   ستتح  نتتوآوری ایجادشتتده در جتتا  ستترمایه 

گتااری، سترمایه انستانی     های مالی و وجود ی  پیتوانه بیمته در رتبته دوم جتا  سترمایه     حمایت
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هتای فعتال در حتوزه     های فناورانته بتا صتنعت و ستایر شترکت      وع تعاملمتخصص در رتبه سوم و ن

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

تتر ایت     های پتایی   رقابتی ایجاد شده و همچنی  مدیریت و تسهیم دانش کاربردی به ترتیب در رتبه

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

ای محقتت  ستتاخته و ستتاختارمند مبتنتتی بتتر  نامتته عنتتوان متغیتتر وابستتته( پرستتش گتتااری )بتته ستترمایه

وکارهتای نوپتایی    کسب 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 

کته   انتد  ها شده دهنده گااری جسورانه یا شتا  های سرمایه ها و شرکت به جا  سرمایه از صندوق

روش  2نامته بته    پرستش  10صتور  میتانگی ، تعتداد     بودند و بته  8محاب  جدول   شرکت 19تعداد 

 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

5 
 در مرحله نطفه

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

4 
 در مرحله آغازین

 )قرارداد(
 های دولتی بخش 5 سال 6تا  3بین  5

10 
 نهاییدر مرحله 

 )جذب سرمایه(
 7 سال 6بیشتر از  9

 شتاب دهنده

 )بخش خصوصی و دولتی(

 

نامته معتبتر و تکمیتل شتده، دریافتت شتد.        پرستش  180ها، تعداد  نامه پرسشآوری  جمع پس از

 قابل میاهده است. 9در 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 5تا  1 49

 کارشناسی ارشد 90 بازاریابی 76 سال 10تا  5 61

 کارشناسی 47 کارشناس داده 67 سال 10بیشتر از  70

 

استمار  پتی ال    افتیار  نامه در نترم  نامه از یریب آلفای کرونباخ و روایی پرسش پایایی پرسش

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

iهای  ، مثلفهAVE
CRو  2

روایتی   0.7CRو0.5AVE تعیی  شد. با توجته بته اینکته    3

 موردپایرش قرار گرفت. نامه با استفاده از تحلیل عاملی تأییدی، پرسش
 نامه : پایایی و روایی پرسش10جدول 

 روایی همگرایی پایایی

 متغیرها
AVE CR 2 آلفای کرونباخ

i 
i

 

 سودآورینقدینگی و  472/2 053/2 865/0 684/0 820/0

 ای های مالی و بیمه حمایت 146/3 484/2 867/0 621/0 810/0

 های رقابتی ایجاد شده  مزیت 283/3 702/2 893/0 677/0 758/0

 های فناورانه تعامل 273/4 660/3 931/0 732/0 795/0

 سرمایه انسانی متخصص 242/3 632/2 884/0 658/0 891/0

 مدیریت و تسهیم دانش کاربردی 582/2 223/2 789/0 555/0 901/0

 اطمینان محیطی 071/3 366/2 850/0 591/0 736/0

 های بازاریابی تبلیغات و مهارت 280/3 702/2 892/0 675/0 847/0

 سطح نوآوری ایجاد شده 503/2 090/2 809/0 696/0 925/0

 گذاری )متغیر وابسته( سرمایه 405/3 908/2 913/0 727/0 861/0

 

                                                                                                                             
1. SmartPls 

2. Average Variance Extracted 

3. Composite Reliability 
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نامه )طیف لیکر (، از آزمتون چتولگی و کیتیدگی بترای پارامتریت        به نوع پرسشبا توجه 

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

متغیتر مستتقل و    9نیان داد که مدل رگرستیونی تحقیت  مرکتب از     01/0سح  خحای کوچکتر از 

تت  متدل ختوبی بتوده و مجموعته متغیرهتای مستتقل         های حوزه فی  ی  متغیر وابسته در شرکت

ها تبیی  کنند. میتیان همبستتگی متغیرهتا در     گااری را در ای  شرکت قادرند تغییرا  ارزش سرمایه

دهد ارتباط معناداری متغیرهتا بییتتر از حتد متوستط استت.       بوده و نیان می 634/0سیون مدل رگر

 05/0و رگرسیون با سح  معنتاداری  درصد بوده  47رگرسیون برابر با آزمون مقدار نکویی برازش 

هتا در   دهنده استقلال باقیمانتده  نیان 964/1با خروجی  1آماره دوربی  واتسونهمچنی   .بودمعنادار 

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

های فناورانته، سترمایه انستانی متخصتص، و      ای، تعامل های مالی و بیمه نوآوری ایجادشده، حمایت

و در مقابتل متغیرهتای متدیریت و تستهیم دانتش      « مستقیم»صور   های رقابتی ایجاد شده، به مییت

بتا حتوزه   « غیرمستتقیم »صور   های رقابتی ایجاد شده، به دی، نقدینگی و سودآوری و مییتکاربر

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

ترتیب باتتری  تأثیر رگرسیونی را بتر متغیتر    به 375/0و سح  نوآوری ایجاد شده با یریب  402/0

 ت  دارند.  وکارهای حوزه فی  گااری در کسب زش سرمایهار

  گیری و پیشنهادها نتیجه

در حتال   عیدر صتنا  یگتاار  هیدنبتال سترما   جستورانه بته   یگتاار  هیهای سرما شرکت یطورکل به

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

 ،بتات  یبتا توجته بته نترخ بتازده      بنتابرای  بلندمد  است.  صور  به ها آن ی درگاار هیو سرما بوده

بته شتمار    گتااران  هیدستته از سترما    یت ا یبرا یمناسب ایده ت ، حوزه فی  عیدر صنا یگاار هیسرما

 تیت قابل  یدارند و معموتً ا یکوتاه خچهیتار ت  حوزه فی های  شرکت که  ی. با توجه به ارود می

، تتأمی  کننتد   هیهتا و بتازار سترما    همچون بانت   یخود را از منابع سنت ازیرند که وجوه موردنرا ندا

 رود یشتمار مت   هتا بته   در بقتا و رشتد آن   یوکارها عامل مهمت  دسته از کسب  یا یتأمی  مال رو ازای 

                                                                                                                             
1. Durbin-Watson 
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حوزه  گااری در ای  محالعه با استفاده از محیط فازی، عوامل مثثر بر سرمایه .(2021، 1)فیمولساتی 

هتای تأثیرگتاار بتر     شتاخص  بنتدی گردیتد. در ادامته    دهتی و رتبته   ت  در ایران شناسایی، وزن فی 

مورد آزمون قترار   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

ت ، اولویتت کمتتری نستبت بته      در حوزه فی   نتاین نیان داد، اطمینان محیحیکرونباخ تأیید شد. 

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

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

گتااری باشتد؛ زیترا جتا       ای بترای جتا  سترمایه    کننتده  توانتد عامتل تعیتی     تجربه مدیران نمتی 

کارانته   های دانتش  عی  توجه به سرمایه انسانی متخصص نیازمند فعالیتگااری جسورانه در  سرمایه

 عنتوان یت    توانتد بته   گروهی و تسهیم دانش است. همچنی  متغیر مد  زمان فعالیت شرکت نمتی 

های بازاریابی، مد  زمتان   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

صتص و  های فناورانته، سترمایه انستانی متخ    ای، تعامل های مالی و بیمه نوآوری ایجاد شده، حمایت

و در مقابل ارتبتاط متغیرهتای متدیریت و تستهیم     « مستقیم»صور   های رقابتی ایجاد شده، به مییت

صتور    هتای رقتابتی ایجتاد شتده، بته      دانش کاربردی، نقتدینگی و ستودآوری و همچنتی  مییتت    

نامته توزیتع شتده بته عتواملی       گااری بررسی و تعیتی  شتد. در پرستش    با حوزه سرمایه« غیرمستقیم»

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

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

تحلیل آن در آزمون پیرسون، تنها ارتباط معناداری سح  تخصص و دانش فنتی و همچنتی  میتیان    

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

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

با محالعه استلازوس و همکتاران    از نظر شناسایی شاخص سودمندی تلقی نیده است. ای  پژوهش 

(، از نظر شاخص شاخص تخصص 2021هال و همکاران ) ( و همچنی 2020و لئون ) (، دیانا2022)

                                                                                                                             
1. Phimolsathien 
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هتای   (، از نظتر شتاخص ستح  نتوآوری    2021آساتیانی )( و 2020خاتون و تامانا )و تعهد با محالعه 

(، از نظتتر شتتاخص 2021متتوحی التتدی  و امتتارا )و ( 2020) ایجادشتتده بتتا محالعتته تی و همکتتاران

(، از نظر شاخص سح  تعاملا  فناوارانه 2020رکون  )ربردی با محالعه مدیریت و تسهیم دانش کا

متولر و  های رقابتی ایجاد شده با محالعه  ( و از نظر شاخص مییت2019رودرا و همکاران )با محالعه 

ای و همچنتی  شتاخص تبلیغتا  و     ( همختوانی دارد. شتاخص ختدما  متالی و بیمته     2019پیوور )

تت ، میتاهده نیتد.     رسی پییتینه محالعتا  انجتام شتده در حتوزه فتی       های بازاریابی در بر مهار 

های انجتام   پارامترهای س ، تحصیلا ، تکنولوژی مورد استفاده و موقعیت اجتماعی مانند پژوهش

ت  ارتباط معناداری نداشتته استت.    گااری در حوزه فی  شده در سایر کیورها، با شاخص سرمایه

تت  را   گااری در حتوزه فتی    ش، محالعه میابهی که سرمایهشناسی پژوه در بررسی روش همچنی 

گیری چند معیاره در فضای عتدم قحعیتت تحلیتل کترده باشتد، یافتت نیتد.         در ساختارهای تصمیم

هتایی بترای تحقت  ایت       های آماری، محتدودیت  رغم تلاش نویسندگان برای تحلیل دقی  داده علی

. بتود  های آشکار ایت  پتژوهش   ز محدودیتکم جامعه آماری ا نمونه حجم پژوهش وجود داشت.

 تت   ها و میتریان حتوزه فتی    شرکت رفتاری قصد شناسایی برای طور میخص ای  حجم نمونه، به

هتای اجترا شتده در     پژوهش و توجه ناکافی بته اثربخیتی فعالیتت    محدود زمان کافی نیست. مد 

تت    های حوزه فی  همچنی  برخی از شرکت .هایی همراه نمود با چالش را دهندگان پاسخ گاشته،

کننتده   متغیرهتای ختارجی و مداخلته    بتر ایت ،   عتلاوه  تمایلی به حضور در ای  محالعه نیان ندادنتد. 

تواند بر روی نتاین ایت    شناسی شخصیتی و تأثیرا  اجتماعی، فرهنگی و ...، می دیگری مانند روان

توانتد   ین پژوهش، پییتنهادهای کتاربردی زیتر متی    پژوهش اثرگاار باشد. در نهایت، با توجه به نتا

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

شتده و همچنتی     ت ، با توجه به عوامل شناستایی  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. 

انتداز میتان متد  ختود، بتا جتا         ت ، در چیم گاار در حوزه فی  های سرمایه شرکت .2

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

تت ،   گتاار در حتوزه فتی     هتای سترمایه   منظور افیایش سح  خحرپتایری، از شترکت   به .3
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 مناسبی انجام گیرد.ای  های مالی و بیمه حمایت

تت  در تعامتل فنتاوری بتا صتنعت و دانیتگاه،        گاار در حتوزه فتی    های سرمایه شرکت .4

المللی شناسایی نمتوده و بتا توجته بته      صور  پیوسته الگویی میخص در بازارهای بی  به

 ها استفاده نمایند. ها، از تجربیا  آن اشتراک

هتای فعتال همحتراز ختود 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 نقتدینگی و همچنتی     گااری در حوزه فی  های سرمایه شرکت .6

هتای بازاریتابی،    های رقیب، بر روی تبلیغا  و مهتار   سودآوری نسبت به سایر شرکت

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

 بییتری داشته باشند.

هتای   ای و همچنتی  ستح  نتوآوری    های خدما  مالی و بیمته  توجه و تمرکی بر شاخص .7

گتاار در حتوزه    هتای سترمایه   ایجاد شده که بییتری  تأثیر رگرسیونی را بر روی شرکت

هتای   گتااری  تتر سترمایه   کننده بازدهی و بازگیتت ستریع   د تضمی توان ت  دارد، می فی 

 انجام شده در ای  حوزه باشد.
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