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 چکیده

 های فناوری تاثیر و است تغییر درحال ها صنعت سایر همانند نیز بانکی و مالی خدمات ،تکنولوژی پیشرفت به توجه با

 افزایش سبب ،دهد می افزایش را اعتباری و مالی موسسات و ها بانک سودآوری اینکه ضمن که است نحوی به نوین

 هنوز ولی ،است داشته هایی پیشرفت کشور در بانکداری صنعت. گردد می مشتریان رضایت و خدمات ارایه سرعت

 نظام ارشد مدیران و گذاران مقررات است لازم ،بنابراین است نداده رخ کار و کسب پلتفرم در چشمگیری تغییرات

 کار و کسب پلتفرم تحول پیشران بعنوان را آن و باشند داشته متفاوت نگرشی ،مالی نوین های آوری فن به نسبت ،بانکی

 مقاله این در که باشد می دیجیتال ارزهای و تک فین ،مالی نوین های فناوری از. بگیرند نظر در بانکی صنعت جدید

 و بررسی دیگر کشورهای در متداول نظارتی های روش ،مزبور های فناوری از کلی چارچوب ارایه ضمن شده سعی

 توانند می ،دیجیتال های ارز و ها تک فین. شود ارایه دیجیتال ارزهای و تک فین های نظارت خصوص در پیشنهاداتی

 و قوانین سازی بستر و کشور های بانک حمایت با که باشند آوری فن بر مبتنی مالی خدمات جدید عصر برای شروعی

 نفع به را بانکی اکوسیستم که دارند را آن ظرفیت و پتانسیل ،مرکزی بانک توسط آن نظارتی چارچوب و مقررات

 .دهند تغییر مشتریان

 واژگان کلیدی

 تک فین، نوین مالی خدمات، مالی فناوری

 شوشتر، شوشتر، ایران. اسلامی واحد آزاد تحول، دانشگاه گرایش دولتی مدیریت دارش کارشناسی -2
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 مقدمه

در است  (فناوری مالی)موضوع تحقیق ما ارائه الگوی مفهومی ریسک تامین مالی در کسب و کارهای مبتنی بر فین تک 

 ابتدا لازم است چند اصطلاح را که در خصوص موضوع تحقیق است به قدر کفایت تشریح کنیم.

ها را دگرگون  وکار شرکت ای کسبهای دیجیتال جدید و قدرتمند، به طور فزاینده ها و پلتفرم ظهور تکنولوژی 

وکار یکی از  رنت اشیا، کلان داده، تجزیه و تحلیل کسب، مانند اینت های دیجیتال پیشرفته آوری است و این فن کرده

 .  تک استکارهای مبتنی بر فینوترین نیروهای محرک سیستم اقتصادی فعلی، بخصوص در کسب قوی

های تجاری جدید،  تواند منجر به ایجاد مدل های مالی، نوآوری های مالی با قابلیت دیجیتال است که می فناوری

 . ی، فرآیندها یا محصولات با اثر مادی مرتبط در بازارها و مؤسسات مالی و ارائه خدمات مالی شودهای کاربرد برنامه

 مبانی نظری و سوابق پژوهش

 فین تک چیست؟

 فین تک یا فناوری مالی یعنی بهره گیری از توان نرم افزاری و سخت افزاری در ارائه خدمات مالی نوآورانه.

های دیجیتال پیشرفته به وجود  آوری مالی نقش ویژه ای داشته اند. یک فرصت جالب که فنمالی در تامین  فناوری های

گذاری جدید به  های سرمایه جمعی است. این پلتفرم گذاری  آورده اند، مربوط به طلوع و تکامل پلتفرم های سرمایه

کننده در  اند که باعث نوآوری متحول هتازگی به عنوان یک بازیگر مهم و ابزار قدرتمند در بازارهای دیجیتال ظاهر شد

 .  شوند  زمینه تامین مالی کارآفرینی می

ای از مشکلات و  کنند تا بر مجموعه ها فراهم می های دیجیتال، محیط جدیدی را برای شرکت به طور خاص، پلتفرم

 با آن مواجه هستند، غلبه کنند. هایی که در مسیر نوآوری و بخش تامین مالی چالش

های  های مالی یک فرصت جالب هم در این بین به وجود آورده اند و آن طراحی، توسعه و تکمیل پلتفرم ری فناو 

های  باعث نوآوری های جدید که یک ابزار قدرتمند در بازارهای مالی هستند، گذاری جمعی است و این پلتفرم سرمایه

 کننده و بسیار کاربردی در زمینه تأمین مالی شده اند. خیره

دهی همتا به همتا،  های معاملات را کاهش و اشکال نوآورانه تامین مالی مانند کیف پول همراه، وام این فناوری ها هزینه 

 ارزهای دیجیتال و قراردادهای هوشمند را معرفی کرده اند.

 روش های ارائه خدمات فین تک ها

 فین تک ها سه روش ارائه خدمات دارند:

ند پرداخت با تلفن همراه و ... را ایجاد کرده است که به کلی متفاوت از کانال سنتی است و پلتفرم های آنلاین همان -2

به ایجاد کننده های خدمات مالی اجازه می دهد که طیف وسیعی از سرویس های جدید را ارائه دهند تا معاملات را 

 موثرتر و پایدارتر کنند.
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کردن وضعیت مالی، پرداخت، برداشت و انتقال وجه را تسهیل  دسترسی به شبکه برای ارائه خدمات مالی مثل چک_1

 کرده است.

پشت صحنه فعالیت های موسسات مالی را تغییر داده است یعنی از کلان داده ها استفاده کرده است که برای ارائه  -3 

 ری استفاده کنند.خدمات راحت تر و موثرتر می باشد و به دستگاه ها اجازه می دهد از تکنولوژی به صورت موثر ت

های جدید که یک ابزار قدرتمند در  گذاری جمعی را تکمیل و توسعه داده است و این پلتفرم های سرمایه پلتفرم -0 

 کننده و بسیار کاربردی در زمینه تأمین مالی شده اند. های خیره باعث نوآوری بازارهای مالی هستند،

 اجزای تامین مالی جمعی

 اند: ه بازیگر مهم را برای فرایند تأمین مالی جمعی شناسایی کردهبه طور کلی متخصصان س

 هایی دارند که نیازمند تأمین مالی هستند. ها و پروژه ( افرادی که ایده2

گیرند از لحاظ مالی، ابتکارهای تخصصی را حمایت کنند و خطری را به جان خریده و  ( جمعیت افرادی که تصمیم می1

 اشته باشند.نوعی پاداش را انتظار د

 های تأمین مالی جمعی: که به عنوان واسطه بین دارندگان طرح و حامیان عمل می کنند. ( پلتفرم3

 راه های تامین مالی

یکی از بزرگترین مسائل بنگاه های اقتصادی، تامین مالی ارزان و مطلوب است. تامین مالی مانند سوخت برای حرکت 

 بنگاه ها عمل می کند.

 الی از دو طریق تامین می شود:منابع تامین م

داران می گذارد و  بخشی از سهام خود را در اختیار سرمایه سهام: بنگاه برای تامین مالی اقدام به فروش سهام می کند، -2

 درنتیجه کنترل خود را در آن سهام از دست می دهد و ریسک خود را افزایش می دهد.

ی به واگذاری سهام خود به دیگران ندارد و در نتیجه ریسک کمتری را قرض: وقتی بنگاه اقدام قرض می کند نیاز -1

 با واگذاری حقوق صاحبان سهام متحمل می شود. درمقایسه

 انواع تامین مالی جمعی

 شود:تأمین مالی جمعی بر اساس پیچیدگی فرآیند و تنوع ریسک به چهار دسته تقسیم می

 ارائه یک سهام از شرکت هدف به انبوه مردم. تأمین مالی سهام محور: تأمین مالی با 2

 های غیر پولی به حامیان. تأمین مالی پاداش محور: تأمین مالی با ارائه پاداش1

 ها. تأمین مالی اهدا محور: تأمین مالی به صورت خیریه برای حمایت از علل و پروژه3

 انبوه مردم. . تأمین مالی وام محور: تأمین مالی با ارائه قرارداد اعتباری به0

تأمین مالی جمعی پاداش محور، بزرگترین چارچوب تأمین مالی به صورت آنلاین است و رشد سریع تری در میان انواع 

 سرمایه گذاری مالی جمعی دارد.
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 سوالات در مورد تامین مالی جمعی

ت که بتواند توجهات را به خود مهم ترین عامل موردنیاز قبل از راه اندازی پروژه تأمین مالی جمعی، داشتن ایده ای اس

 جلب کرده و موفق عمل کند. در مواجهه با هدف مخاطبان، پاسخ به سه جنبه کلیدی حائز اهمیت است.

 هایی است که موردنیاز مشتریان باشد یا اینکه فقط یک محصول خوب است؟. آیا محصول دارای مزیت2

 گاهی دارند و محصول پاسخگوی نیاز آنها است؟. آیا مشتریان به کارهایی که محصول انجام می دهد آ1

 کنند؟. آیا مشتریان آماده پذیرش محصول ارائه شده هستند؟ آیا واقعا آن را خریداری می3

 همچنین اگر ایده مورد نظر، نمونه مشابه داشته باشد، لازم است به سوالات زیر هم پاسخ دهد:

 آیا ایده ارائه شده از محصول فعلی بهتر است؟

 یا محصول ارائه شده در بازار مورد حمایت قرار می گیرد؟آ 

 مزایای تامین مالی جمعی

مند  : بسیاری از طرح های تامین مالی جمعی از مزیت بازخورد و نظرات دیگران بهرهجمع سپاری و بهبود ایده

 شوند. می

ارتباطات بین افراد است که این افراد از کارکرد مهم تأمین مالی جمعی، ایجاد شبکه ای از های هم سو:  ایجاد شبکه

دهند و از طرف دیگر به عنوان نمایندگان فروش در درون شبکه اجتماعی قرار می  یک طرف هسته بازار را تشکیل می

 .گیرند

گیرد و مورد توجه  ای در یک وبگاه واسط قرار می که هنگامی که پروژه گذاران خطرپذیر: اعتبار سنجی سرمایه

 گیرد می توان به درستی متوجه اعتبار و ارزش آن پروژه شد. ندگان قرار میکن مشارکت

کنند پس از پایان  گذاری می ای از افراد مختلف در یک رویداد سرمایه هنگامی که مجموعهتوسعه کارآفرینی: 

تری  گذاری پر ریسک هگذاری ساده سرمای که بعضاً به جای سرمایه ها رویداد تمایل به ادامه فعالیت خود در سایر پروژه

 را دارند. هستند

با عرضه طرح به عموم مردم، ریسک انحصاری بودن آن کاهش یافته و ورود به بازار برای تسهیل ورود به بازار: 

 .عموم تسهیل می شود

 بردن اعتبار ها و بالا تواند به عنوان ابزاری برای بازاریابی و تبلیغات پروژه تأمین مالی جمعی میبازاریابی و تبلیغات: 

 محصولات مطرح شود.

کارگیری شبکه و ارتباطات  تواند به صاحبان طرح اجازه را بدهد که با به تأمین مالی جمعی بی شک میتأمین مالی: 

 خود، کسب و کار خود را تأمین مالی بکنند.
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 معایب تامین مالی جمعی

های ایجادشده در رسیدن به هدف مالی شان پروژهو بزرگترین عیب تأمین مالی جمعی این است که اکثر . اولین 2

های زیادی را بر روی ایده و کمپین تأمین مالی خود صرف ها ساعتشکست خورده اند. حتی در صورتی که شرکت

 درصد است. 38ها تنها کرده باشند. برای مثال در پلتفرم تأمین مالی جمعی کیک استارتر نرخ موفقیت پروژه

های تأمین مالی جمعی کنند. پروژهپروژه نیازمند بسیاری از افرادی است که بر روی آن کار می. راه اندازی یک 1

 باشند.مخاطبان بیشتری دارند و نیازمند شفافیت بیشتری در مقایسه با سایر اشکال مالی می

-بستر اینترنت می. تأمین مالی جمعی از جمله روش هایی است که به جمع آوری سرمایه های خرد افراد جامعه در 3

گیرد اما این امکان هم وجود دارد که سرمایه جمع آوری پردازد. معمولا این نوع تأمین مالی به صورت مشروع انجام می

 شده برای اهداف غیر مشروع استفاده شود.

 ریسک تامین مالی جمعی چیست؟

ها  است، مطالعات نشان داده که شرکت  ای برای تأمین مالی جمعی شده های ویژه هرچند فین تک سبب ایجاد پلت فرم

 اند و ریسک هایی هم در این میان وجود دارد. در دستیابی به اهداف تأمین مالی خود چندان موفق نبوده

های   گذاران تصمیمات خود را مستقل و بدون حمایت واسطه در بسیاری اوقات در کمپین تأمین مالی جمعی، سرمایه -2

ای کافی ندارند و از دانش  ها اکثراً تجربه حرفه  زیرا آن ؛ها است و این یکی از دلایل شکست آنکنند  ای اتخاذ می حرفه

 ای برخوردارند. گذاران حرفه محدود در مقایسه با سرمایه

 و دارد اطلاعات از زیادی حجم پردازش به نیاز و است ریسک با  گیری پیچیده و توأم همچنین فرآیند تصمیم -1 

 را لازم مهارت کار این که جا ازآن و دارند اطلاعات این کردن حجم کم و سازی مساعد به تمایل گذاران سرمایه اغلب،

 .شوند دچار مشکل به است ممکن ندارد

گویند( و برای همین با  های حاضر در تأمین مالی جمعی نوپا هستند )تحقیقات تا حد زیادی این را می شرکت  -3

 شوند. یریسک بالاتری مواجه م

دقت تحلیل   به گذاری را توانند سرمایه ای هستند و نمی ها غیرحرفه  ها در ارزیابی ریسک خود و اتخاذ تصمیم آن -0

 کنند.

ها ممکن است توان مالی کافی نداشته باشند یا فقط به سرمایه خود متکی باشند یا در مراحل ادامه اولیه   آن -5

 و امکان احیا نداشته باشند.گذاری با شکست مواجه شوند  سرمایه

 ضرورت انجام تحقیق

گذاری در تامین مالی جمعی، مطالعه و تحقیق بیشتر در این خصوص  با توجه به اهمیت شناسایی و کاهش ریسک سرمایه

 ضرورت تام دارد.
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ونی از قبیل ها اهمیت محرک های در شده است و برخی از آن البته مطالعاتی در مورد ریسک تأمین مالی جمعی انجام 

تأثیر اندازه شرکت و دوره بازگشت سرمایه را بر تأمین مالی جمعی بررسی کرده اند وبه نتایجی هم در این زمینه دست 

 یافته اند.

های حاضر در تأمین مالی جمعی نوپا هستند و با ریسک بالا مواجه  اند که شرکت تحقیقات قبلی تا حد زیادی نشان داده

با توجه به همین  و ؛تجربه بسیار پرمخاطره است گذاران بی  ویژه برای سرمایه  گیری به فرایند تصمیم رو  شوند. از این می

 شرایط لازم است در خصوص ریسک تامین مالی جمعی تحقیقات مفصل تری انجام شود.

توجه به همین در زمینه ریسک تامین مالی در کسب و کارهای مبتنی بر فین تک، مطالعه ای صورت نگرفته است و با 

ضرورت، تحقیق حاضر نیز برای توسعه تحقیقات قبلی اما با موضوع بررسی کسب و کارهای فین تک که موضوعی نو 

های  وکار تواند از جنبه پرداختن به ریسک تامین مالی جمعی در کسبمی باشد صورت گرفته است. نتایج این تحقیق می

 .ای برای موضوعات دیگر باشدهای موجود را فراهم آورد و پایهیهمبتنی بر فینتک، موجبات گسترش و توسعه نظر

گذاری جمعی دیجیتال که با بررسی ادبیات مربوطه شناسایی شد،  بطور کلی، ریسک های اصلی موجود در سرمایه

ولیه؛ مربوط به موارد زیر است: عدم تقارن اطلاعاتی؛ اطلاعات مالی محدود افشا شده؛ خطر بالای شکست در مراحل ا

تاثیر قرار  های سرمایه را تحت که هزینه سطح پایینی از درآمد؛ خود ارزیابی و وابستگی یک شرکت به سرمایه خود

 دهد؛ و پایین بودن نقدینگی سهم سرمایه. می

گذاری جمعی ایجاد می کند و ممکن است آن  ها، مشکلاتی را برای استفاده از سرمایه تمام این ریسک ها و محدودیت 

بنابراین، شناسایی و غربالگری ریسک های موجود در فرایند تامین مالی در کشور جهت دستیابی  ؛به مخاطره بیندازد را

گذاری جمعی، ضروری است. از این رو محقق اهمیت و ضرورت انجام تحقیق حاضر را احساس نموده  به اهداف سرمایه

تک، به بررسی این  های مبتنی بر فین وکار جمعی در کسبو در قالب ارائه و تبیین مدل مفهومی ریسک تامین مالی 

 موضوع پرداخته است.

 اهداف تحقیق

 تک. های مبتنی بر فین وکار هدف اصلی تحقیق: ارائه الگوی مفهومی ریسک تامین مالی جمعی در کسب

 اهداف فرعی تحقیق

 تک های مبتنی بر فین وکار کسبهای الگوی مفهومی ریسک تامین مالی جمعی در  مولفهشناسایی  -2

 تک های مبتنی بر فین وکار الگوی مفهومی ریسک تامین مالی جمعی در کسبارائه  -1

 سوالات پژوهش

 :سوال اصلی تحقیق

 تک، به چه صورت است؟ های مبتنی بر فین وکار الگوی مفهومی ریسک تامین مالی جمعی در کسب

 مطرح می شود: براساس سوال اصلی تحقیق، سوالات فرعی زیر
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 تک، کدامند؟ های مبتنی بر فین وکار های الگوی مفهومی ریسک تامین مالی جمعی در کسب مولفه

تک، به چه صورت  های مبتنی بر فین وکار گیری و الگوی ساختاری ریسک تامین مالی جمعی در کسبمدل اندازه

 است؟

 تحقیقات داخلی قبلی -1جدول 

 نتایج عنوان محقق/سال

و  ایروانی

دیگران 

(1۰۱۱) 

مدل سازی ریسک ساختار 

تأمین مالی مطابق تئوری 

تصمیم احتمالی از طریق 

ANP 

نتایج حاصل نشان داد ریسک رقابت در اولویت اول و ریسک عملیاتی 

آخرین اولویت قرار دارد. همچنین ترتیب ریسک های معرفی شده از 

تی، ریسک نظر اهمیت به ترتیب ریسک اعتباری، ریسک عملیا

نقدشوندگی، ریسک نقدینگی، ریسک توزیع درآمد، ریسک بازار، 

 باشد.ریسک سیستماتیک می

نکویی و 

 دیگران

(1۰۱۱) 

بررسی مدل مشارکت 

تأمین مالی جمعی کسب 

وکارهای نوپا و بنگاه های 

 خرد در اقتصاد ایران

نتیجه این تحقیق نشان می دهد مدل مشارکت تأمین مالی جمعی در 

تر است و با مقایسه با سایر روش های دیگر تأمین مالی جمعی، پیچیده

توجه به کاربرد مهم آن در حمایت از کسب وکارهای نوپا و همچنین 

ای از رشد و اهمیت این مدل برای جذب سرمایه جمعی، باید مجموعه

پیش نیازهای ساختاری از جمله کارگروه رتبه بندی اعتباری، سامانه 

اتی و کارگروه نظارت و ارزیابی فراهم گردد و اقدامات جامع اطلاع

لازم ازجمله تدوین قوانین و مقررات مناسب و طراحی فرآیند عملیاتی 

دقیق در راستای پیشبرد مدل مشارکت جمعی در کشور مد نظر قرار 

 گیرد.

حاجی غلام 

سریزدی و 

دیگران 

(1۹۱۱) 

شناسی  طراحی مدل پویایی

 سیستم تأمین مالی جمعی

 در ایران

سازی مدل نشان داد که وجود ساز و کارهای نظارتی و  نتایج شبیه

گذاران و  ها در افزایش جذب سرمایه گری در پلتفرم ارزیابی و غربال

های اجتماعی  دار دارند ولی فعالیت در شبکه خواهان اثر معنی سرمایه

 .داری در جذب سرمایه گذاران ندارد اثر معنی

جعفری  

فشارکی و 

دیگران 

(1۹۱۱) 

تعیین عوامل مؤثر بر 

مدیریت تأمین مالی و 

های مربوطه در ریسک

 های فعال کشوراستارتاپ

عامل، هدف پروژه، به روز رسانی وضعیت  5در این پژوهش نقش 

های مربوط به پروژه، زمان اختصاص پروژه، اطلاع رسانی از ریسک

گذاران پروژه، بر مایهیافته به تأمین مالی و همچنین تعداد حامیان و سر

موفقیت در تأمین مالی جمعی مورد آزمون قرار گرفتند که حاصل از 

متغیر  3رگرسیون لجستیک در این پژوهش، حاکی از این است که 

های مربوط به پروژه، بروزرسانی وضعیت اطلاع رسانی از ریسک

پروژه و هدف پروژه، در مدل پژوهش باقی مانده و نقش این سه متغیر 

 بر موفقیت در تأمین مالی جمعی تایید شد.
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 قبلی خارجی تحقیقات -2جدول 

 

واسیوزمن  

(2۱21) 

مقررات، کیفیت 

اطلاعات درک شده و 

ریسک تأمین مالی 

جمعی سهام: مطالعه 

 گذاران مالزیاییسرمایه

دهد که کیفیت اطلاعات درک شده تأثیر منفی قابل نتایج نشان می

گذاری در تأمین مالی جمعی مبتنی بر سهام دارد. توجهی بر ریسک سرمایه 

شود، تأثیر کیفیت کننده معرفی میهنگامی که مقررات به عنوان متغیر تعدیل

اطلاعات درک شده هنوز ضعیف است و مقررات نیز تأثیر مثبت ضعیفی بر 

ریسک درک شده دارند. با این حال، تعامل بین دو متغیر در تأثیرگذاری بر 

گذاری تأمین مالی جمعی مبتنی بر سهام بسیار مهم است. هریسک سرمای

گذاری درک شده هنگام انجام اهمیت رابطه بین مقررات و ریسک سرمایه

تجزیه و تحلیل با استفاده از روش رگرسیون حداقل مربعات معمولی بیشتر 

گذاری درک شده از تأمین است. اهمیت مقررات در کاهش ریسک سرمایه

دهندگانی که هرگز نی بر سهام، تنها برای گروهی از پاسخمالی جمعی مبت

اند، هنگامی که گذاری نکردهدر تأمین مالی جمعی مبتنی بر سهام سرمایه

دهندگان انجام شده تجزیه و تحلیل چند گروهی بر روی دو گروه از پاسخ

است، بسیار مهم است. مقررات نقش مهمی در تعدیل رابطه بین کیفیت 

گذاری درک شده با استفاده از ک شده و ریسک سرمایهاطلاعات در

سازی معادلات ساختاری و رگرسیون حداقل مربعات معمولی تکنیک مدل

دهد که افشای اطلاعات باید با مقررات کافی کنند؛ این نشان میایفا می

گذاری در تأمین مالی جمعی مبتنی بر سهام همراه باشد تا ریسک سرمایه

 کاهش یابد.

وانسلاوینه و 

دیگران 

(2۱21) 

های ارزیابی محرک

های تأمین موفق پروژه

مالی جمعی براساس 

گیری مقیاس اندازه

آنالوگ بصری برای 

دهی های وزنروش

 معیارها

-گذاران برای سرمایهبرای تعیین معیارهای اصلی که بر تصمیم سرمایه

-ای روش وزنگذارد، از ماتریس مقیاس آنالوگ بصری برگذاری تأثیر می

تواند هر دو بخش عینی و ذهنی وزن دهی معیارها استفاده شد. این روش می

گذاران مربوط به ریسک است. معیارها را ضبط کند. مهمترین معیار سرمایه

دهد که معیارهای سه گروه ریسک دارای بیشترین های اصلی نشان مییافته

این تحقیق، تنها  وزن درروش وزن دهی مقیاس آنالوگ بصری هستند. در

گذاران برای سرمایه گذاری موفق در پروژه تأمین سرمایه ترجیحات سرمایه

 جمعی انتخاب و مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفت.

سوسایپیلای 

و ساجدی 

(2۱21) 

کننده عوامل تعیین

موفقیت تأمی مالی 

 جمعی در نروژ

روزرسانی در دهد که حداقل هدف، مدت زمان و به های نشان مییافته

کننده در نتیجه کمپین تأمین مالی جمعی در بوک به عنوان عوامل تعیینفیس

نروژ است. کاهش حداقل هدف و مدت زمان کمپین، احتمال موفقیت را 

دهد و به روزرسانی در فیس بوک در طول دوره کمپین نیز افزایش می

 دهد.احتمال موفقیت را افزایش می
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 روش تحقیق

توان طبقه بندی زیر را برای  های تحقیق، می نوع و ماهیتِ کار در تامین مالی و همچنین نحوه دسترسی به دادهبا توجه به 

 این گروه از تحقیقات ارائه نمود:

 به لحاظ هدف

 به لحاظ روش استنتاج

 های پژوهش به لحاظ ماهیت داده

 باشد: طبقه بندی میتحقیق حاضر بر اساس معیارهای گفته شده در بالا، به شرح زیر قابل 

ها، کیفی و  پیمایشی و به لحاظ ماهیت داده -تحقیق حاضر به لحاظ هدف، کاربردی، به لحاظ روش استنتاج، توصیفی

 کمی )آمیخته( است.

 روش و ابزار گردآوری اطلاعات

ه و اطلاعات استفاده شد (در این پژوهش، از هر دو روش جمع آوری اطلاعات یعنی کتابخانه ای و میدانی )مصاحبه

 مورد نیاز تحقیق نیز از منابع زیر به دست آمده است.

 اطلاعات کتابخانه ای شامل سایت های اینترنتی، مقالات انگلیسی و مقالات فارسی

مصاحبه نیمه ساختار یافته با خبرگان: مصاحبه امکان برقراری تماس مستقیم با مصاحبه شونده را فراهم می آورد و با 

ن به ارزیابی عمیق تر ادراک، نگرش ها، علایق و آرزوهای آزمودنی ها پرداخت. از سوی دیگر امکان کمک آن می توا

بررسی موضوع های پیچیده، پیگیری پاسخ ها یا پیدا کردن علل آن و اطمینان یافتن از درک سؤال توسط آزمودنی را 

 فراهم می سازد.

حبه شونده اجازه می دهد که بدون هیچ محدودیتی تا حد ممکن بنابراین یک مصاحبه عمیق نیمه ساختار یافته به مصا

آنچه را تجربه کرده است تشریح کند. منظور از مصاحبه با خبرگان مصاحبه ای است که با افرادی برگزار می شود که 

 در حوزه کاری خود تأثیرگذار، آگاه و معروف هستند

تک،  های مبتنی بر فین وکار تامین مالی جمعی در کسب های مدل مفهومی ریسک در این پژوهش جهت شناسایی مولفه

 .از مصاحبه استفاده شده است

های  وکار گیری و مدل ساختاری ریسک تامین مالی جمعی در کسبپرسشنامه: در این تحقیق جهت بررسی مدل اندازه

 .تک، از پرسشنامه استفاده شده است مبتنی بر فین

ترین ابزار جمع آوری اطلاعات در تحقیقات پیمایشی مورد استفاده قرار می گیرد و پرسشنامه به عنوان یکی از متداول 

گیری از مقیاس های گوناگون نظر دیدگاه و بینش یک  عبارت است از مجموعه ای از پرسش های هدفدار که با بهره

 فرد پاسخگو را مورد سنجش قرار می دهد.
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 جامعه تحقیق

 جامعه پژوهش در مرحله کیفی:

ها از اعتبار مناسبی برخوردار باشد. جامعه مرحله کیفی، بایستی از خبرگان و متخصصان بهره گرفته شود تا مصاحبهدر  

-تحقیق در بخش کیفی را خبرگان سکوهای دارای گواهینامه تامین مالی جمعی کشور، شامل پارس فاندینگ، کارن

ند. لازم به ذکر است که نهادهای مالی مذکور، هم اکنون دهکراد، تشکیل میبیکراد، دونگی، هم آفرین، ققنوس و آی

 فعال بوده و مجوز فعالیت در حوزه تامین مالی از فرابورس ایران را دارا هستند.

 جامعه پژوهش در مرحله کمی:

 جامعه تحقیق در بخش کمی، شامل کلیه کارشناسان مرتبط با مبحث تحقیق در سکوهای نام برده هستند.

 ی و نحوه انتخاب خبرگانروش نمونه گیر

 کنندگان در مرحله کیفی:انتخاب مشارکت

در بخش کیفی این تحقیق برای انتخاب افراد مورد نظر از روش غیرتصادفی قضاوتی، استفاده شده است. در روش نمونه 

د صاحب نظر گیری قضاوتی نیز، بخشی از جامعه، بر اساس قضاوت و نظر کارشناسی خود پژوهنده و همچنین تأیید افرا

)اساتید راهنما و مشاور(، انتخاب شده است. در این روش، معیارهای پذیرش افراد )انتخاب خبرگان( مطرح شده و بر 

 شوند. منظور نظرسنجی در خصوص پژوهش، گزینش می مبنای آن افرادی به

 وط ذیل است:گیری قضاوتی برای انتخاب خبرگان دارا بودن یکی از شر در این تحقیق معیارهای نمونه

 کم پنج سال تجربه در حوزه تامین مالی داشتن سمت شغلی مرتبط و یا دست

تک و یا داشتن تحصیلات دانشگاهی مرتبط با نامه یا حداقل دو مقاله علمی معتبر در تامین مالی، فین داشتن کتاب، پایان

 زمینه های پژوهش

منظور شناسایی خبرگان این حوزه بر اساس قضاوت محقق در  شده به های انجام در مرحله نظرسنجی از خبرگان، بررسی

رابطه با دارا بودن معیارهای بالا و با توجه به ماهیت روش نمونه گیری، در نهایت حجم نمونه این تحقیق براساس 

 تعیین شد. 21خبرگان در دسترس و متمایل به همکاری 

 تعیین حجم نمونه در مرحله کمی

( ارائه شده، 2991) تحلیل توان که توسط کوهن  تصادفی در بخش کمی تحقیق، از روشجهت تعیین حجم نمونه 

استفاده شده است. محاسبه حجم نمونه با فرمول کوهن راهکاری صحیح و علمی برای برآورد تعداد کافی نمونه در حل 

 های ساختاری است. مسائل آماری و مدل

 ستفاده و موارد زیر به عنوان ورودی تعیین گردید:شده ا طراحی آنلاین افزارنرم از منظور بدین 

 

 



 22 (نوآورانه)نوین مالی خدمات ارائه در افزاری سخت و افزاری نرم توان از گیری بهره( تک فین) مالی فناوری

 

 تعیین حجم نمونه معادلات ساختاری با روش تحلیل توان-۹ جدول 

 5/4 اندازه اثر پیش بینی شده

 8/4 سطح توان آماری مورد نظر

 1 تعداد متغیرهای پنهان در مدل معادلات ساختاری

 23 تعداد متغیرهای آشکار در مدل معادلات ساختاری

 45/4 (P-valueسطح احتمال )

 13 حداقل حجم نمونه برای تشخیص اثر

 188 حداقل حجم نمونه برای ساختار مدل

 188 حداقل حجم نمونه پیشنهادی

( میزان 2991دهد. براساس نظر کوهن ) اندازه اثر، شاخصی است که قدرت اثرگذاری متغیرهای مستقل مدل را نشان می

 باشد. )قوی( می 5/4)متوسط( و  3/4)ضعیف(  2/4این شاخص به ترتیب 

 داشته باشد. 8/4شود. آزمون حداقل باید توانی برابر با  درصد انتخاب می 94تا  84توان آزمون مقداری بین 

 تعداد متغیرهای پنهان و آشکار نیز براساس پرسشنامه و مدل پژوهش قابل تعیین است.

 شود.استفاده می 42/4یا  45/4در نظر گرفته و به ترتیب از احتمال  95۹یا  99۹توانید  در نهایت سطح اطمینان را می

متغیر آشکار  23و با در نظر گرفتن  95۹بر این اساس، حجم نمونه لازم برای روش معادلات ساختاری در سطح اطمینان 

پرسشنامه ها بصورت ناقص تکمیل  ، تعیین شد. با توجه به اینکه ممکن بود برخی188و دو متغیر پنهان برابر با حداقل 

پرسشنامه در روند تحقیق مورد تحلیل قرار  194پرسشنامه در جامعه تحقیق پخش شد و در نهایت،  344شوند، تعداد 

 گرفت.

 روش تحلیل در بخش کیفی

 (مضمون) تمتحلیل 

و رسم مدل تحقیق، از روش ها  ها و اطلاعات از مصاحبه و برای تحلیل آن آوری داده منظور جمع در تحقیق حاضر به

 (، استفاده شده است.1444) ای براون و کلارک  تحلیل تم استقرائی شش مرحله

 شود: در ادامه به معرفی روش تحقیق این پژوهش پرداخته می

ها است. این روش در حداقل خود،  ها( موجود در درون داده تحلیل تم روشی برای تعیین، تحلیل و بیان الگوهای )تمِ

های مختلف موضوع  تواند از این فراتر رفته و جنبه اما می ؛کند ها را سازماندهی و در قالب جزئیات توصیف می هداد

های دیگر تحلیل کیفی لازم است  های اصلی که برای اجرای بسیاری از روش این روش، مهارت پژوهش را تفسیر کند.

 آورد. را فراهم می
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گر الگوها و موضوعاتی که جذابیت بالقوه دارند را مورد نظر قرار  که تحلیل شود فراگرد تحلیل تم زمانی شروع می 

و تحلیل  های کدگذاری شده ها و خلاصه دهد. این تحلیل شامل یک رفت و برگشت مستمر بین مجموعه داده می

 آیند. هایی است که به وجود می داده

 مدلسازی معادلات ساختاری

های پژوهش استفاده شده است، از جمله معیارهای انتخاب نوع  سوالات و فرضیهمدلی )مدل مفهومی( که برای طرح 

است. اگر این مدل در مراحل اولیه توسعه باشد بدین معنی که به تازگی ( SEMرویکرد برای معادلات ساختاری )

ت که از روش حداقل های پیشین زیادی برای تأیید آن وجود نداشته باشد، محقق بهتر اس معرفی شده و متعاقباً تئوری

 که یک روش ناپارامتریک برای تحلیل است؛ استفاده کند.  PLSمربعات جزئی و یا 

گیری و همچنین مدل ساختاری ریسک تامین مالی جمعی در بر همین اساس در پژوهش حاضر، جهت تعیین مدل اندازه 

و از طریق الگوسازی معادلات ساختاری   smart plsکارگیری نرم افزار  ها با به تک، داده های مبتنی بر فین وکار کسب

 به روش حداقل مربعات جزئی، مورد تحلیل قرار خواهد گرفت.

گیری مدل که نمایشگر  شود. بخش اندازه های درونی آزمون می های بیرونی و مدل مدل ،smart plsدر نرم افزار 

انعکاسی است، مدل بیرونی و بخش ساختاری مدل  هایشان به دو صورت ترکیبی و روابط بین متغیرهای پنهان با شاخص

 . که نمایانگر رابطه بین متغیرهای مکنون است، مدل درونی نام دارد

 گیرد: در دو مرحله صورت می PLSهای واریانس محور یا همان  بررسی برازش مدل

 روایی و اعتبار:

 اند خصیصه مورد نظر را بسنجد.منظور از روایی و اعتبار آن است که وسیله اندازه گیری به واقع بتو

در این تحقیق، پرسشنامه؛ با دقت زیاد و با مراجعه به کتب مربوطه و همچنین پس از مشاوره با نظر اساتید راهنما و  

توان گفت که ابزار اندازه گیری این تحقیق از  شود، بنابراین میمشاور و پس از تأیید نهایی، تکثیر و بین افراد توزیع می

 خوبی برخوردار است. روایی

جهت بررسی اعتبار همگرا استفاده شد. عموماً از شاخص ( AVEهمچنین از شاخص میانگین واریانس استخراج شده ) 

AVE  برای ارزیابی اعتبار محتوا استفاده شده است. این شاخص، مقدار واریانسی را که یک متغیر پنهان از نشانگرهایش

( اظهار داشتند که در مورد میانگین واریانس استخراج شده، 2982) یرد. فورنل و لارکرگ آورد را اندازه می به دست می

 . دهد  روایی همگرای قابل قبول مدل را نشان می 5/4بالای   AVEاست؛ بدین معنا که مقدار 5/4مقدار بحرانی عدد 

گیری سازه یکسانی طراحی شده و  گویه هایی )ابزارهایی( که با یکدیگر همبستگی بالایی داشته باشند برای اندازه

مناسب هستند. اعتبار همگرا این موضوع را که نشانگرهای یک سازه خاص باید در نسبت بالایی از واریانس عمومی 

 است. 2تا  4کند. مقدار این شاخص بین  همگرا یا سهیم باشند را ارزیابی می
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 پایایی یا قابلیت اعتماد:

باشد. مقصود از  باید به آن توجه شود پایایی یا قابلیت اعتماد ابزار اندازه گیری می مورد دیگری که در یک کار پژوهش

پایایی یک وسیله سنجش آن است که اگر خصیصه مورد نظر دوباره با همان وسیله یا وسیله مشابه و قابل مقایسه با آن و 

اعتماد باشد. در پژوهش حاضر، برای تحت شرایط مشابهی اندازه گیری شود، نتایج حاصل آن مشابه، دقیق و قابل 

سنجش پایایی از روش پایایی ترکیبی استفاده شد. از آنجایی که معیار آلفای کرونباخ یک معیار سنتی برای تعیین پایایی 

 برد. تری نسبت به آلفا، به نام پایایی ترکیبی را به کار می باشد، روش حداقل مجذورات جزئی، معیار مدرن سازه می

( معرفی شد و برتری آن نسبت به آلفای کرونباخ در این است که پایایی 2910یار توسط ورتس و همکاران )این مع 

کند. درصورتی که مقدار  هایشان با یکدیگر محاسبه می ها را نه به صورت مطلق بلکه با توجه به همبستگی سازه سازه

 های اندازه گیری دارد. سب برای مدلشود، نشان از پایداری درونی منا 1/4پایایی ترکیبی بیشتر از 

 ارزیابی مدل ساختاری )مدل درونی(

رسد. جهت ارزشیابی  گیری نوبت به ارزیابی مدل ساختاری می های اندازه پس از ارزیابی برآوردهای روایی و پایایی مدل

گویند. مقادیر بالای صفر شود که به آن اعتبار افزونگی نیز می استفاده می( Q2گیسر )-مدل ساختاری از شاخص استون

که مدل قدرت  اند و این شده شده خوب بازسازی دهند که مقادیر مشاهده )مقادیر مثبت( برای این ضریب نشان می

 .  بینی متغیر وابسته رادارند بینی روابط را دارد و متغیرهای مستقل توانایی پیش پیش

زاست. مقادیر ضریب تعیین  متغیرهای مکنون درون( R2)معیار ضروری دیگر برای سنجش مدل ساختاری، ضریب تعیین 

شود. این درحالی است که  توجه، متوسط و ضعیف توصیف می را به ترتیب قابل  PLSدر مدل مسیر  29/4و  33/4، 41/4

یین زا تبیین کنند، ضریب تع متغیر مکنون برون 1یا  2زا را تنها با  های مدل درونی، متغیرهای مکنون درون اگر سازه

زا هستند، ارزش ضریب  زا وابسته به چندین متغیر برون اما گر متغیرهای مکنون درون ؛قبول است ( قابل33/4متوسط )

 .  ( باشد41/4توجه ) تعیین باید حداقل در سطح قابل

 اصلی و رسم مدل تحقیق  تعیین تم

گرفتن نظراحصا شده در مراحل قبلی و نیز درهای  گردد. با توجه به ویژگیدر این مرحله، تم اصلی تحقیق تعیین می

 تک، به عنوان تم اصلی تحقیق تعیین شد. های مبتنی بر فین وکار هدف اصلی تحقیق، ریسک تامین مالی جمعی در کسب

ها و اطلاعات، از مصاحبه و جهت  آوری داده با توجه به نتایج پژوهش در بخش کیفی و در بخش کیفی، به منظور جمع

های کیفی، پس از بررسی  آوری داده روش تحلیل تم )مضمون(، استفاده شد. بر همین اساس و باهدف جمع تحلیل از

نفر از  21ها با خبرگان تدوین گردید. در ادامه،  های مصاحبه ادبیات مرتبط با مبحث تحقیق، چارچوبی برای طرح پرسش

ه تامین مالی جمعی کشور، شامل پارس فاندینگ، خبرگان خبرگان دانشگاهی و نیز مدیران سکوهای دارای گواهینام

گیری هدفمند قضاوتی انتخاب شدند. در فاز  کراد، از طریق روش نمونهبیکراد، دونگی، هم آفرین، ققنوس و آیکارن

ای کلارک و براون، کدگذاری گردید. بر این  شده با روش تحلیل تم استقرایی شش مرحله های انجام دوم، مصاحبه
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 کد اولیه 23مورد( شناسایی شده ازمتن مصاحبه ها در قالب  54شواهد گفتاری )ها، ر طی مرحله آشنایی با دادهاساس و د

بندی شدند. با توجه به نتایج  زنی شد. در ادامه، کدهای اولیه در قالب دو تم فرعی و سپس، یک تم اصلی دستهبرچسب

تک، مطابق  های مبتنی بر فین وکار الی جمعی در کسبپژوهش حاضر در بخش کیفی، الگوی مفهومی ریسک تامین م

 ، رسم ارائه شده است.2 شکل 

 
 مدل مفهومی تحقیق -1شکل 

 اعتبارسنجی مدل پژوهش

گیرد. در ابتدا آمار توصیفی و  مورد آزمون قرار می ،PLSدر این بخش از تحقیق، نتایج بخش کیفی با استفاده از روش 

 جزیه و تحلیل گزارش شده است.سپس آمار استنباطی منتج از ت

 های توصیفی بخش کمی تحقیقیافته

های افراد مورد مطالعه، در این بخش توزیع فراوانی افراد نمونه بر حسب  به منظور ارائه دیدگاهی مناسب در مورد ویژگی

مورد مطالعه، علاوه بر شناختی ارائه گردیده است. همچنین به منظور مقایسه بهتر چگونگی توزیع افراد  متغیرهای جمعیت

شناختی، این ارقام به صورت درصدی نیز بیان شده است. نهایتاً نمودارهای  بیان تعداد افراد بر حسب متغیرهای جمعیت

 مربوط به توزیع افراد نیز در زیر جدول مربوط به آن آمده است تا از این طریق مقایسه بهتری به تصویر کشیده شود.

 تحلیل آمار استنباطی

های جمعیت،  های آماری است که بر اساس اطلاعات نمونه، درباره ویژگی مار استنباطی شامل یک سری روشآ

کند. تمرکز اولیه اکثر پژوهشات بر روی پارامترهای جمعیت تحت مطالعه است. نمونه و  هایی را فراهم می پیشگویی

 ؛ی را در مورد پارامترهای جمعیت فراهم کنندکننده آن تنها تا جایی اهمیت دارند که اطلاعات های توصیف آماره

ای است  بنابراین، یک جنبه مهم استنباط آماری دربرداشتن گزارش از صحت احتمالی یا درجه اطمینان از آماره نمونه

 کند. که مقدار پارامتر جمعیت را پیشگویی می
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آمده از نمونه  دست توان نتایج به ه نمیگا تفاوت اصلی آمار توصیفی و استنباطی این است که در آمار توصیفی هیچ 

آمده از  دست های به توان یافته که در آمار استنباطی و یا تحلیلی می کل جمعیت آماری تعمیم داد. درحالی آماری را به

 . پذیری است  کل جمعیّت آماری پژوهش تعمیم داد. مفهوم کانونی آمار استنباطی، تعمیم نمونه آماری را به

گیری و ساختاری است. که شامل آزمون الگو اندازه عادلات ساختاری در دو مرحله به آزمون الگو می پردازدالگویابی م

گیری به نامند. الگو اندازهگیری را مدل بیرونی و الگوی ساختاری را مدل درونی می الگوی اندازه PLSدر مدل سازی 

پژوهش می پردازد و الگو ساختاری فرضیه ها و روابط متغیرهای  های گیری و سازه بررسی اعتبار و روایی ابزارهای اندازه

 مکنون را مورد آزمون قرار می دهد.

 است: 4-0 مدل پایه مورد مطالعه که در بخش کیفی حاصل شد، به صورت شکل  

 
 PLSافزار نمایی از مدل ترسیم شده در نرم  -2 شکل 

 گیریبررسی مدل اندازه

 مشاهده می شود، آلفای کرونباخ و پایایی ترکیبی هر یک از متغیرها محاسبه شده است. 22-0 همانگونه که در جدول 

 
 تعداد مولفه

آلفا کرونباخ 

(Alpha>0/7) 

پایایی ترکیبی 

(Alpha>0/7) 

های  وکار ریسک تامین مالی جمعی در کسب

 تک مبتنی بر فین
23 4/923 0/926 

 0/854 0/743 3 ریسک عوامل خارجی

 0/909 0/888 10 عوامل داخلیریسک 

ها برای  نشان داد که مقادیر این شاخص 22-0 نتایج بررسی ضرایب آلفای کرونباخ و پایایی مرکب )ترکیبی( در جدول 

 گیری با استفاده از این دو شاخص تأیید شد. است و بنابراین پایایی ابزارهای اندازه 1/4همه متغیرهای پنهان، بیشتر از 
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 استنباطی تحلیل آمار

 گیریروایی ابزارهای اندازه

 -2گیرد که شامل: های پژوهش، دو شاخص مورد بررسی قرار می گیری و سازهجهت بررسی روایی ابزارهای اندازه

 .روایی واگرا است-1روایی همگرا و 

 همگراروایی 

پذیر آن است. برای شاخص همنظور از شاخص روایی همگرا سنجش میزان تبیین متغیر پنهان توسط متغیرهای مشاهد 

مقدار قابل قبولی است که این مقدار نشان دهنده این است که  5/4متوسط واریانس استخراج شده، حداقل مقدار 

 .  کند درصد واریانس متغیر پنهان خود را تبیین می 54پذیر حداقل متغیرهای مشاهده

 یک از متغیرها محاسبه شده است. ، مشاهده می شود، روایی همگرای هر0 همانگونه که در جدول 

 میانگین واریانس استخراج شده-۰ جدول 

 
 (AVA>0/5روایی همگرا ) تعداد مولفه

های  وکار ریسک تامین مالی جمعی در کسب

 تک مبتنی بر فین
23 0/493 

 0/66 3 ریسک عوامل خارجی

 0/5 10 ریسک عوامل داخلی
نتایج بررسی مقادیر واریانس استخراج شده متغیرهای پنهان پژوهش نشان شود، ملاحظه می 21-0 همانطور که در جدول 

توان گفت: روایی همگرای ابزارهای  به خود اختصاص دادند. بر این اساس می 5/4داد که همه متغیرها مقادیری بیش از 

 گیری با استفاده از شاخص میانگین واریانس استخراج شده، تأیید شد.اندازه

 روایی واگرا

گیری انعکاسی را در میزان افتراق مشاهده پذیرهای متغیر روایی تشخیصی، افتراقی یا واگرا، توانایی یک مدل اندازه

سنجد. روایی تشخیصی درواقع مکمل روایی همگرا است  پذیرهای موجود در مدل را میپنهان آن مدل با سایر مشاهده

سایر نشانگرهای دیگر در همان مدل ساختاری است. در تحقیق  که نشان دهنده تمایز نشانگرهای یک متغیر پنهان از

لارکر، استفاده شده است. طبق این معیار یک متغیر پنهان در مقایسه با  –حاضر جهت روایی افتراقی، از آزمون فورنل

متغیر پنهان مدنظر تا بتوان گفت  پذیرهای خود داشته باشد سایر متغیرهای پنهان، باید پراکندگی بیشتری را در بین مشاهده

روایی تشخیصی بالایی دارد. بر این اساس جذر میانگین استخراج شده هر متغیر پنهان باید بیشتر از حداکثر همبستگی آن 

، مشاهده می شود، روایی افتراقی هر یک از 5مه، همانگونه که در جدول متغیر پنهان با متغیرهای پنهان دیگر باشد. در ادا

 .ه استمتغیرها محاسبه شد
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 روایی -5 جدول 

 ریسک عوامل داخلی ریسک عوامل خارجی  

   0/813 ریسک عوامل خارجی

 0/807 0/789 ریسک عوامل داخلی

بر این اساس نتایج بدست آمده از جدول بالا، جذر میانگین استخراج شده هر متغیر پنهان، بیشتر از حداکثر همبستگی آن 

لارکر،  -گیری با استفاده از آزمون فورنل دیگر است. بر این اساس روایی واگرا مدل اندازهمتغیر پنهان با متغیرهای پنهان 

 .تأیید شد

 بررسی مدل ساختاری

مدل ساختاری، فرضیه ها و روابط متغیرهای مکنون را مورد آزمون قرار می دهد. بر همین اساس، مدل پژوهش با استفاده 

مورد آزمون قرار گرفت. در این مدل، تمامی روابط  Smart Plsافزار  از تکنیک حداقل مجذورات جزئی و با نرم

 شده است. ( ارائه1-0 زمان مورد تحلیل قرار گرفتند. در ادامه مدل پژوهش در حالت ضرایب استانداردشده )شکل  هم

 
 آزمون مدل پژوهش در حالت ضرایب استانداردشده -۹  شکل

 شده است. ( برازش و ارائه0 شکل  tداری )آماره معنیدر ادامه، مدل ساختاری پژوهش در حالت 
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 مدل ساختاری پژوهش -0شکل 

 نتیجه گیری و بحث

های مرتبط به این حوزه در حال ایجاد تحولاتی گسترده در فرایندهایی هستند که به شکل روزمره  تک و تکنولوژی فین

مالی را برای افراد حقیقی و  گیرد که تامین ک را در برمیت مالی قسمتی از فین کنند. بخش تامین نقش ایفا می  در زندگی

کند که در آن تعداد بسیاری  حقوقی به عهده دارد. تامین مالی جمعی نیز شکلی از تامین مالی را توصیف می

 کنند. کننده یا پشتیبان برای دستیابی به یک هدف مشترک، منابع مالی را فراهم می مشارکت

مالی جمعی به عنوان یکی از روش های نوین تأمین مالی، توانسته است در مواردی جایگزین  در سال های اخیر، تأمین

به عبارت دیگر، تأمین مالی جمعی به فرآیند جمع آوری پول و تأمین سرمایه به صورت بر خط  ؛روش های سنتی گردد

ب وکارهای کوچک است که اغلب و از طریق یک پلتفرم اینترنتی برای پروژه های جدید و طرح های نوآورانه و کس

 برای شرکت های استارت آپ مورد استفاده قرار می گیرد.

در ایران نیز مطابق با دستورالعمل مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار، تامین مالی جمعی بر مبنای مدل مشارکت بوده و 

و سازمان ها به تبع نوع فعالیتی که به  تأمین مالی کننده در سود و زیان طرح شریک است. در این میان، کلیه موسسات

تواند منشا پیدایش هزینه ها و آن اشتغال دارند، بالقوه در معرض ریسک های حقیقی گوناگونی قرار می گیرند که می

های مبتنی بر فینتک فعال در حوزه تامین مالی جمعی نیز از این امر  وکار خسارتهای اتفاقی برای آنها باشد. لذا، کسب

 نا نیستند.مستث

لیکن خصلت اتفاقی  و ؛های موجود از نقطه نظر تواتر وقوع و شدت آسیب وارده از درجات مختلفی برخوردارندریسک

شود تا وقوع این قبیل آسیب ها در حکم یک ضربه مالی بر موسسه بوده و بعضا به فروپاشی کل بودن آنها باعث می

 سیستم بیانجامد
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گذاری جمعی دیجیتال که با بررسی ادبیات مربوطه شناسایی شد، مربوط به  موجود در سرمایهبطورکلی، ریسکهای اصلی 

موارد زیر است: عدم تقارن اطلاعاتی؛ اطلاعات مالی محدود افشا شده؛ خطر بالای شکست در مراحل اولیه؛ سطح پایینی 

دهد؛ و پایین  تاثیر قرار می رمایه را تحتهای س که هزینه از درآمد؛ خود ارزیابی و وابستگی یک شرکت به سرمایه خود

دامداران و   ؛1414چن و دیگران،   ؛1414جنگ و دیگران،   ؛1414سکوندو و دیگران،   ) بودن نقدینگــــی سهم سرمایه

 (.1424رگی، 

 بپردازد های مبتنی بر فینتک کشور وکار با این حال و تا کنون، تحقیقی که به بررسی ریسک تامین مالی جمعی در کسب

های تحقیقاتی موجود در کشور، تا حد زیادی نادیده انگاشته شده است. در همین رابطه و برای کمک به رفع شکاف

های مدل مذکور های مبتنی بر فینتک را ارائه داد. مولفه وکار تحقیق حاضر، الگوی ریسک تامین مالی جمعی در کسب

ل تم، شناسایی و سپس، برازش روابط مدل تحقیق جهت دستیابی به مدل ها با روش تحلیمبتنی بر تحلیل نتایج مصاحبه

شد. نتایج ( انجام  (PLSو مدل سازی معادلات ساختاری با روش حداقل مربعات جزئی   نهایی، از طریق ابزار پرسشنامه

شوند. می های مبتنی بر فینتک به دو بخش اصلی تقسیم وکار تحقیق نشان داد، ریسک تامین مالی جمعی در کسب

گذاران، نرخ شکست بالا، ریسک عوامل داخلی، شامل عدم نقدشوندگی سریع، تعارض منافع بین کارآفرین و سرمایه

گذاری، عدم شفافیت و اطلاعات محدود، احتمال تقلب و گذاری، عدم کنترل بر همه جوانب سرمایهرقیق شدن سرمایه

ی نامناسب، ریسک عملیاتی و همچنین، ریسک عوامل خارجی که فساد، ریسک شرایط قرارداد و معامله، ارزش گذار

 شاملِ ریسک بازار، ریسک اقتصاد کلان و عدم هماهنگی در مقررات است.

دهد، تحقیقی که به طراحی و تبیین الگوی مفهومی ریسک تامین مالی بررسی پیشینه تحقیقات داخلی و خارجی نشان می

ک، بپردازد، تاکنون انجام نشده است. با این وجود تحقیق حاضر به جهت بررسی های مبتنی بر فینت وکار جمعی در کسب

(، با عنوان 2044ایروانی و دیگران ) تک با تحقیقات  مباحثی همچون، ریسک تامین مالی، تامین مالی جمعی و یا فین

(، با 2044و دیگران )نکویی  ؛ "ANPمدل سازی ریسک ساختار تأمین مالی مطابق تئوری تصمیم احتمالی از طریق "

حاجی غلام  ؛"بررسی مدل مشارکت تأمین مالی جمعی کسب وکارهای نوپا و بنگاه های خرد در اقتصاد ایران"عنوان 

جعفری فشارکی  ؛ "شناسی سیستم تأمین مالی جمعی در ایران طراحی مدل پویایی"(، با عنوان 2399سریزدی و دیگران )

-های مربوطه در استارتاپتعیین عوامل مؤثر بر مدیریت تأمین مالی و ریسک"نوان (، در پژوهشی با ع2399و دیگران )

ارائه مدل بهینه ریسک اعتباری فرایند تأمین مالی "(، در پژوهشی با عنوان 2399ملکی و دیگران ) ؛ "های فعال کشور

 ((MLPجمعی با استفاده از شبکه عصبی پرسپترون چندلایه 

ی نوپا در  طراحی مدل برای تأمین مالی جمعی در کسب و کارهای نوآورانه"(، با عنوان 2399عبدالملکی و خبیری ) 

بررسی تحلیلی عوامل مؤثر بر رفتار تأمین مالی در بحران "(، با عنوان 2394پورحاجی آقایی و دیگران ) ؛ "کشور ایران

واسیوزمن  ؛ "موفق: مطالعه موردی درایرانمدلسازی تأمین مالی جمعی "(، با عنوان 2395آزادرنجبر و دیگران ) ؛ "مالی

گذاران مقررات، کیفیت اطلاعات درک شده و ریسک تأمین مالی جمعی سهام: مطالعه سرمایه"(، با عنوان 1412)
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یه و چن   ؛ "کننده موفقیت تأمین مالی جمعی در نروژعوامل تعیین"(، با عنوان 1412سوسایپیلای و ساجدی )  ؛ "مالزیایی

-بینی موفقیت تأمیشن مالی جمعی پروژه فینیک رویکرد یادگیری ماشینی برای پیش"در پژوهشی با عنوان (، 1414)

عوامل موفقیت و پویایی پیچیده تأمین مالی جمعی: یک تحقیق "(، در تحقیقی با عنوان 1429شی و دیگران )  ؛ "تک

توسعه و اعتبارسنجی یک مدل مبتنی "وهشی با عنوان (، در پژ1429یانگ و دیگران )  ؛ "تجربی در بستر تائوبائو در چین

چن و   ؛ "هایی از نظریه مبادله اجتماعی و ارزش از نگاه مشتریدیدگاه-گذاری تأمین مالی جمعیبر نظریه قصد سرمایه

و فنگ   ؛ "گیری در مورد تأمین مالی جمعی تحت تجزیه و تحلیل ریسکتصمیم"(، در پژوهشی با عنوان 1428دیگران )

مطالعه ای بر اساس  -عوامل کلیدی ریسک بسترهای تأمین مالی جمعی سهام "(، در پژوهشی با عنوان 1428دیگران )

-بررسی عوامل تعیین"(، در پژوهشی با عنوان 1428وانگ و دیگران ) ؛ "گراندد تئوری و فرایند تحلیل سلسله مراتبی

های مالی در بستر تأمین مالی جمعی: دیدگاه ادراک ککنندگان کمآوریکننده افشای اطلاعات داوطلبانه جمع

اقناع در تأمین مالی جمعی: مدل احتمالی تفصیلی عملکرد تأمین مالی "(، با عنوان 1421آلیسون و دیگران )  ؛"ریسک

 که در فصل دوم بصورت مبسوط بررسی گردید، همسو است. "جمعی

ای موثر از کسب و کارها در های کوچک و متوسط، دسته وکار گردد، کسبدر راستای تبیین نتایج تحقیق اظهار می

توسعه اقتصادی و فقرزدایی هستند. وفور تعداد این دسته در کنار تعداد بالایی شغل ایجاد شده توسط آنها و نبود منابع 

 ترین دلیل بر توسعه زیر ساخت تامین مالی جمعی در کشور است.مالی مورد نیاز جهت توسعه محکم

اند. ابزار ها در این امر ناموفق بودهها به عنوان یک ابزار سنتی برای تجمیع سرمایه و تزریق منابع به کسب و کاربانک

ترین ابزار قانونی در دسترس به جهت نظارت مستقیم مردمی و شفافیت حاکم بر تامین مالی جمعی، به عنوان استاندارد

منابع مالی مردمی در بدنه اقتصادی در جهت فقرزدایی است. در کنار  آن بهترین راهکار اجرایی برای تجمیع و تزریق

هایی نیز در مسیر رشد و توسعه آن  تواند به همراه داشته باشد، بدون شک دشواری هایی که تأمین مالی جمعی می مزیت

ترین این  آفرین از مهمگذار و هزینه سرمایه )تأمین سرمایه( برای کار وجود دارد که ریسک و عدم اطمینان برای سرمایه

 موارد است

 های متنوع داخلی و خارجی در این حوزه است.نتایج این تحقیق، بیانگر وجود ریسک

تک است.  های مبتنی بر فین وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسباز جمله ریسک "عدم نقدشوندگی سریع"

خطرپذیر وجود دارد؛ سرمایه گذاران در تامین مالی جمعی همانطور که در مورد سرمایه گذاران سنتی، سرمایه گذاری 

نیز ممکن است مجبور باشند چندین سال منتظر بمانند تا سرمایه گذاری آنها به نتیجه برسد. درواقع، گزینه های خروج 

بنابراین،  ؛تک محدود هستند یا حتی ممکن است به طور واقعی وجود نداشته باشند در سرمایه گذاران جمعی مبتنی بر فین

 های بسیار غیر نقدشونده در نظر گرفتگذاریتوان به عنوان سرمایهسرمایه گذاری جمعی را می

های  وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "گذارانتعارض منافع بین کارآفرین و سرمایه "

گذاران مالی موجب و عدم تخصیص آن به سرمایهتک است. منافع خاص به دست آمده از کسب و کار  مبتنی بر فین
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شود. متأسفانه تعارض منافع در بخش مالی بسیار شدید و بوجود آمد تعارض شدید آنهم با تامین مالی کنندگان عمده می

ی مالی را گسترش دهد و  چندلایه است که بخشی از آن در حوزه نظارتی است. نظارت باید مقتدرانه باشد تا توسعه

های مبتنی بر  وکار ساز نابرابری را به صفر برساند. در تامین مالی جمعی و در گام نخست، باید عملکرد کسب زمینه

 تک در دیدرس دستگاه های نظارتی، مردم و کارشناسان قرار گیرد. فین

ست. سرمایه تک ا های مبتنی بر فین وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "نرخ شکست بالا "

اما در بازارهای  ؛گذاران در بازارهای سهام عمومی تقریباً هرگز انتظار ندارند که سرمایه گذاریشان به صفر برسد

تک و در مراحل اولیه، شکست یک هنجار است نه استثنا. حتی ممکن  های مبتنی بر فین وکار خصوصی از جمله کسب

 خروج برای را لازم رشد هرگز اما دهد، ادامه – آمیز موفقیت بتاًنس –است، یک شرکت چندین دهه به فعالیت خود 

 نگرداند.بر گذاران سرمایه به را انتظار مورد سود هرگز و نکند فراهم گذارسرمایه

تک  های مبتنی بر فین وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "گذاریرقیق شدن سرمایه "

گذاران در تامین مالی جمعی را  تواند به طور جدی بازده سرمایه ریسک بالقوه بزرگ است که میاست. رقیق شدن یک 

داران یک شرکت است و به طور معمول  های سهام کاهش دهد. چراکه معادل با کاهش ارزش و یا درصد مالکیت سهام

کمک به مهار رقیق سازی برنامه های توانند برای توسط سهامداران موجود، مشاهده نمی شود. در این بین شرکتها می

 بازخرید سهم را انجام دهند.

های مبتنی  وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "گذاریعدم کنترل بر همه جوانب سرمایه "

د واحد مانند تک است. به طور معمول، در قرارداد تامین مالی جمعی سرمایه گذار حقوق حاکمیتی را به یک فر بر فین

گذار نباید انتظار داشته باشد که با بنیانگذار و مدیران ملاقات داشته باشد و یا بنابراین، سرمایه ؛مدیر عامل واگذار می کند

شود، اهداف و برنامه ای شرکت مطابق گذار تامین میاینکه از آنجاکه چون بخشی از تامین مالی شرکت توسط سرمایه

 ییر یابد.گذار تغخواست سرمایه

های مبتنی بر  وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبهم از جمله ریسک "عدم شفافیت و اطلاعات محدود "

-تک است. عدم توسعه نهادهای افشاء اطلاعات در تامین مالی جمعی حائز اهمیت است. عملیات خروج از سرمایه فین

هادی که استانداردهای شفافیت و افشاء اطلاعات پائین است، گذاری، مستلزم ارز شگذاری سهام است. در محیط های ن

ارزش سهام شرکت ها نیز پائینتر است و این مسئله توافق سرمایه گذار با خریدار )که می تواند همان شخص کارآفرین 

را جزء باشد( را دچار مشکل می کند. بسیاری از سرمایه گذاران جمعی در مصاحبه های خود، خروج از سرمایه گذاری 

مهم ترین چالش های خود می دانستند. با این حال، عدم شفافیت در ایران ریشه های فرهنگی اجتماعی نیز دارد. در ایران 

-های خود را غیرشفاف نگه دارند چرا که عامه مردم و بدنه حاکمیت، سرمایهکنند اطلاعات داراییاشخاص تلاش می

 کنند.داری را تقبیح می
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تک  های مبتنی بر فین وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "تقلب و فساداحتمال بروز  "

گذاران باید نسبت به این نوع ریسک  های متفرقه مرتبط است. لذا، سرمایهاست. این نوع ریسک به تامین مالی در پروژه

های  گذاری در طرح ون آگاهی نسبت به سرمایهگذاری در این روش از تامین مالی آگاهی داشته باشند و بد سرمایه

شده را  های مختلف، اقدام نکنند. فرابورس ایران با اعطای مجوز تلاش دارد تا اطلاعات ارائه فهرست شده روی پلتفرم

بنابراین احتمال تقلب در این  ؛های دارای مجوز که به دنبال تامین مالی هستند، بررسی و تأیید کند فقط برای شرکت

 ها صفر است.کتشر

های مبتنی بر  وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "ریسک شرایط قرارداد و معامله "

تک است. حضور این نوع ریسک در مراحل مختلف معامله؛ از یافتن طرف مقابل، مذاکرات مقدماتی و نهایتا انعقاد  فین

گذاران در قرارداد تامین مالی جمعی به عنوان یک ب وبدیهی است. لذا، سرمایهو اجرای قرار داد، امری غیر قابل اجتنا

نهاد حقوقی در راستای رسیدن به اهداف خویش همواره با عدم قطعیت هایی روبرو هستند که صرفاً با کنترل و 

ین و از آنجا که شرایط بنابرا ؛توان به تبیین تعهدات و اختیارات طرفین قرارداد پرداخت پاسخگویی مناسب به آنها می

تواند تضمین کنندة اجرای آن به شمار رود، لازم است که توجه خاصی در تنظیم قرارداد، تکالیف  انعقاد یک قرارداد می

 های مرتبط با معامله مبذول گردد. طرفین و تقسیم ریسک

تک است.  های مبتنی بر فین روکا های داخلی تامین مالی جمعی در کسبنیز از جمله ریسک "ارزش گذاری نامناسب "

های پیش روی تامین قیمت گذاری نامناسب پروژهای فینتک و سرمایه گذاری بیش یا کمتر از حد در آن ها از چالش

مالی جمعی در این حوزه است. از سویی دیگر، بازار فینتک و سرمایه گذاری در آن نیز مانند سایر بازارها با عقلانیت و 

گذاران واقعی از عرصه تامین مالی جمعی خارج  شود سرمایه کند و قیمت دستوری موجب می ت میمنطق اقتصادی فعالی

شود. لذا، آنچه باید بدان توجه کرد این است که نباید  ها سرازیر  شوند و منافع حاصل از تولید و فروش به سمت واسطه

 آمیز بیان کرد. غراقظرفیت تامین مالی جمعی و میزان سودآوری و بطور کلی موفقیت آن را ا

تک است. احتمال  های مبتنی بر فین وکار های داخلی تامین مالی جمعی در کسباز جمله ریسک "ریسک عملیاتی "

های تامین مالی نیز بطور بالقوه وجود دارد. های داخلی پلت فرم زیان ناشی از شکست در فرآیندها، اطلاعات و سیستم

خطای انسانی یا پیامدهای رویدادهای داخلی مانند اختلاف در هیئت مدیره که بر فرآیند های ناشی از  علاوه براین، زیان

 گذارد، نیز ممکن است تامین مالی جمعی را با خطر مواجه کند. عملیاتی کسب و کار تأثیر می

تمال اینکه تک است. اح های مبتنی بر فین وکار های خارجی تامین مالی جمعی در کسباز جمله ریسک "ریسک بازار "

هایی را تجربه کند، ریسک  گذارد، زیان یک سرمایه گذار به خاطر عواملی که بر عملکرد کل بازارهای مالی تأثیر می

توان در برابر آن پوششی ایجاد  تواند از طریق متنوع سازی حذف شود، گرچه می شود. ریسـک بازار نمی بازار گفته می

افت شاخص در بازار خواهد شد، مثالی از ریسـک بازار است. سایر منابع کرد. ریسکی که یک فاجعه طبیعی باعث 

های سیاسی، تغییرات در نرخ های بهره، حملات تروریستی، تحریم و جنگ هستند.  ریسک بازار شامل رکودها، آشوب
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ار، یکی از طرفین ها در باز این نوع ریسک در تامین مالی جمعی به وضعتی اشاره دارد که در اثر نوسانات قیمت دارایی

در عملیات مالی ممکن است نتواند تمام تعهدات توافق شده بین کسب وکار و سرمایه گذار را انجام دهد و در نتیجه، 

 ممکن است بر طرف دیگر توافق ضرر وارد شود.

ت. در تک اس های مبتنی بر فین وکار های خارجی تامین مالی جمعی در کسباز جمله ریسک "ریسک اقتصاد کلان "

شوند اما برای تولید در  گذاری مقدار خریداری شده از کالاها در واحد زمان است که مصرف نمی اقتصاد کلان، سرمایه

گذاری مدت دار است صادق است و شوند. لذا، این تئوری در تامین مالی جمعی که نوعی سرمایه آینده استفاده می

احتمال افزایش هزینه های تامین مالی با توجه عدم ثبات و تغییر در به عبارت دیگر،  ؛یابدهای آن تسری میریسک

 سیاست پولی دور از انتظار نیست.

تک است.  های مبتنی بر فین وکار های خارجی تأمین مالی جمعی در کسبازجمله ریسک "عدم هماهنگی در مقررات "

های  ها یا شرکت که در اختیار سازمان هایی است وکارها، قوانین و سیاست همواره یکی از معضلات انجام کسب

صورت بارز باید موردتوجه قرار گیرد. ازجمله این  وکار نیست. این مورد اخیر در کشور ما به کننده کسب شروع

های اقتصادی و دیگر ابعاد اشاره کرد که نهادهای بالاسری همواره به بازار کسبوکار اجبار  توان به سیاست ها می سیاست

تواند به رفع موانع احتمالی و  های پیش رو می بینی وضعیت ذا شناخت نهادهای دخیل و تا حدودی پیشکنند. ل می

جلوگیری از ناکامی کمک کند. در همین رابطه تامین مالی جمعی هنوز یک پدیده جدید است که فقط از ابتدای قرن 

آوری سرمایه تصویب  های جمع رد چنین روشظهور کرده است. از این رو، برخی از کشورها اخیراً مقرراتی را در مو

کنند. علاوه براین،  اند، در حالی که سایر کشورها از جمله ایران فقط مقررات عمومی و و بعضا نامرتبط را اجرا می کرده

هماهنگی ضعیف بین رگولاتورها در کشور ممکن است باعث ایجاد یک بازار پراکنده شود که به افزایش 

کند. اگرچه اخیرا قوانین جدیدی برای تنظیم عملیات تامین مالی جمعی وضع شده، با  کمکی نمی گذاری جمعی سرمایه

 این وجود، میزانی از عدم قطعیت با توجه به اعمال برخی قوانین، همواره وجود دارد.

 پیشنهادهای تحقیق

 های پژوهشپیشنهادها بر اساس یافته

هر چه بهتر شرایط کشور در حوزه تامین مالی جمعی با ابلاغ نتایج آن به  سازی توان در راستای آماده از این پژوهش می

صورت کلان به شناسایی ریسک تامین مالی جمعی در  گیر استفاده نمود. این پژوهش بههای تصمیم سازمان

شرایط  تک پرداخته است. لذا با توجه به عوامل شناسایی شده، بیشترین تأثیر را در های مبتنی بر فین وکار کسب

توان با ایجاد بستری مناسب توسط مراکز  گذارد. می های موجود میسازی این کسب وکارها در مواجه با ریسک آماده

ها و های مختلف ریسکهای لازم در این حوزه جهت مهیا نمودن بستر لازم در درک جنبه دولتی و خصوصی به آموزش

 نیز راهکارهای کنترل آن همت گمارد.
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شود، ارزیابی ریسک تامین مالی جمعی، توسط الگوی ارائه شده در تحقیق حاضر، در هر یک از پیشنهاد می

های بازرسی توسط بازرسان کارآزموده و تک به صورت مستقل انجام شود و گزارش های مبتنی بر فین وکار کسب

های لازم در جهت کنترل یریای تهیه و ایرادات مشخص شده به مدیران مربوطه اعلام گردد و پیگمجرب بصورت دوره

 های موجود، صورت پذیرد.و یا کاهش ریسک

شود، ریسک عوامل داخلی شامل عدم نقدشوندگی سریع، تعارض منافع تک پیشنهاد می های مبتنی بر فین وکار به کسب

گذاری، سرمایه گذاری، عدم کنترل بر همه جوانبگذاران، نرخ شکست بالا، رقیق شدن سرمایهبین کارآفرین و سرمایه

عدم شفافیت و اطلاعات محدود، احتمال تقلب و فساد، ریسک شرایط قرارداد و معامله، ارزش گذاری نامناسب، 

ای بررسی نموده و نسبت به اصلاح ریسک عملیاتی را که در حوزه کنترل ذاتی این کسب و کارهاست، به صورت دوره

 ها و مقررات نادرست اقدام کنند.رویه

شود ها و مراکز رشد که در توسعه و ترویج فرهنگ تامین مالی جمعی نقش موثری دارند، پیشنهاد می دهنده به شتاب

راهکارهای کنترل ریسک داخلی و خارجی مندرج در الگوی ارائه شده در تحقیق را تدوین نمایند، زیرا بدون آن عمل 

 شود. ر میسازی و یا گسترش تامین مالی جمعی در کشور به شکست منج پیاده

گذاران فاقد  شود، مقرارات ناهماهنگ مرتبط با تامین مالی جمعی با هدف، حمایت از سرمایهبه سیاستگذاران پیشنهاد می

 ها یا کسب و کارهای مبتنی بر فینتک، اصلاح یا تدوین گردد آپ دانش و نیز تسهیل دسترسی به منابع مالی برای استارت

 منابع

و سرمایه مورد نیاز  1بندی داخلی بال (. ))رویکرد رتبه2395، تیمور؛ ختایی، محمود )نژاد، محمد؛ محمدیامیدی .2

 .2-31، صفحات 14خای اقتصادی ایران، سال بیست و دوم، شماره برای مواجهه با ریسک اعتباری((، فصلنامه پژوهش

در صنعت  ینیکارآفر یسکهایر یبند تیو اولو ییشناسا)) ،(2390مسعود ) ،ییکسا ؛یمصطف ،یاریاخت .1

 14-44صفحات  34شماره  ،یصنعت تیریمطالعات مد یپژوهش_ی، فصلنامه علمی((بانکدار

بر  یمبتن یکوچک و متوسط و ارائه الگو عیصنا یمال نینقش بانک ها در تام یروح الله؛ مدل ساز ،یابوجعفر .3

 2385دق، ارشد، دانشگاه امام صا ینامه کارشناس انیپا ر؛یپذ سکیر یگذار هیسرما

متناسب با آنها. مجله  یمال نی(، کسب و کارها و منابع تام2389جلال ) ،ینیالد فیبت شکن، محمدهاشم؛ س .0

 224-84صفحات  24و  9شماره  ،یاقتصاد یاستهایمسائل و س یماهنامه بررس یاقتصاد

های ایران با بانک (. ))واکاوی و کشف الگوهای همکاری2044پاینده، رضا؛ منطقی، منوچهر؛ شهبازی، میثم ) .5

 .288-242، صفحه 2ها((، نشریه علمی مدیریت نوآوری، سال دهم، شماره فینتک

مند بر )همکاری بان و فینتک: مروری نظام) (.2399میثم؛ منطقی، منوچهر؛ کریمی، تورج ) رضا؛ شهبازی، پاینده، .4

 .0، شماره 13های مدیریت در ایران، دوره ادبیات علمی((، پژوهش

 (، ))پول، ارز و بانکداری((، انتشارات سمت.2394انی، علی؛ پارساییان، علی )جهانخ .1

-هیسرما یطرح ها یابیعوامل اثرگذار بر ارز بندی¬تیاولو"(، 2393پرستو ) ،یدرخشان، شهرزاد و محمد .8

 232-251، صفحات 0شماره  ،ینوآور تیریمد پژوهشی¬-یعلم هینشر "ریخطرپذ یگذار
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(. ))شناسایی عوامل موثر بر ریسک اعتباری در 2391شهنازی، روح الله؛ نیسانی، محمد صادق )زاده، پرویز؛ رستم .9

 .31سازی اقتصادی، شماره صنعت بانکداری ایران با استفاده از آزمون استرس((، فصلنامه تحقیقات مدل

-اعتباری بانک(. ))بررسی ارتباط عوامل مکلان اقتصادی و ریسک 2392شعری، صابر؛ نادری، محمد مهدی ) .24

 .24ها((، تحقیقات حسابداری و حسابرسی، شماره 

های بهینه به منظور ریسک اعتباری مشتریان (. ))انتخاب ویژگی2394صالحی، مجتبی؛ کردکتولی، علیرضا ) .22

 .250-219، 11بانکی((، فصلنامه مطالعات مدیریت کسب و کار هوشمند، سال ششم، شماره 

(. ))ارائه چارچوب 2044طانی، مرتضی؛ شهبازی، میثم؛ اوضاعی، افسانه )طهماسبی آقبلاغی، داریوش؛ سل .21

 .2ها در ایران((، فصلنامه مدیریت توسعه فناوری، دوره نهم، شماره همکاری راهبردی بین نظام بانکی خصوص و فینتک

هیلات بر ریسک (. ))اثر تنوع بخشی در پرتفوی تس2395اله؛ فلاحی، سامان؛ رحمانی، عبدالصمد )عباسیان، عزت .23

 .244-209، 2، شماره 28ها((، تحقیقات مالی، دوره اعتباری بانک

(. ))الگوسازی سنجش ریسک اعتباری مشتریان حقوقی بانک 2390عبدلی، قهرمان؛ فرد حریری، علیرضا ) .20

 .10-2، 2های کاربردی اقتصاد، سال دوم، شماره رفاه((، فصلنامه نظریه

(. ))عوامل موثر بر ریسک اعتباری مشتریان بانکی؛ مطالعه موردی بانک 2385ونه )تن، پمازا، عباس؛ روئینعرب .25

 پزوهشی جستارهای اقتصادی، سال سوم، شماره ششم.-کشاورزی((، دوفصلنامه علمی

-ها در ایران((، مطالعات و سیاست(. ))عوامل موثر بر ریسک اعتباری بانک2395مهرآرا، محسن؛ بهلولوند، الهه ) .24
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