
 

 

 

 

 چکیده
هلاا  تلاین     های خلاق    تلای ین آلاری ری   های تجاری سازی ایدهیکی از چالش

زناآی که شیکت آرپا   آلاری ر باشلاد  سلاابلاه  زر بلایای تلاین        . باشدنالی نی
نالی از بازار پرل   سینایه را آدارد   همچن   طیح آری راآلاه شلایکت نر لا     

طیفلای ر یکلاید نلادیییت     از. شردافزایش ریسک نرفلا ت نحصرل در بازار نی
نسلالهه نلاررد   . باشلاد ای نرفق در حلارزه نلادییی ی نلای    هادی در کشرر تجیبه

بیرسی ای  نلااله نیبرط به ای  آک ه است که ندیی  هادی نب نلای بلای اللارل      
هلاای تلاین   نلاالی حلارزه     هلاای نلادیییت  هلاادی کلادار یلاک از ر       چهارچرب

های ندیییت  هادی ا    یژگیهاب دا الرل   ارز . کندآری ری را اآ خاب نی
تشییح شده است   پس از ین سه ر   آری  تلاین   نلاالی فیشلا  ان کسلا        

ای کلاه در ادب لاا    گذاری خطیپذیی   تین   نلاالی  میلای یلاا تلارده    کار  سینایه
هلاای آرپلاا   آلاری ر پ شلانهاد     ندیییت تکنرلرژی  هت حل چالش نلاالی شلایکت  

ی تین   نالی بی نبنای آظیا  سه آفلای  هابندی ر  رتبه. اآدشده  تشییح شده
از خبیگلالاان نلالادیییت تکنرللالارژی داآشلالا اه عهلالاا   للالانیت بلالاا اسلالا فاده از ر   

دهد که آ ایح آشان نی. لرر  گیف ه است 2گ یی چند نی اره پیان  ی تصم ا
ای به  اسطه ار ح لات در نی ارهلاای شایسلا ه    ر   تین   نالی  میی یا ترده

ی بی کیات ک بردن ین  تناس  ب ش یی بلاا ر یکلاید   سا ری  نیدنی بردن   غ 
 .ندیییت  هادی دارد

 

 :کلید واژه
  فیش  ان کس    کار  2گ یی چند نی اره پیان  ی ندیییت  هادی  تصم ا 

 .گذاری خطیپذیی  تین   نالی  مییسینایه
 

 

 مقدمه

از  ها با کا    خدنا  آری راآه انی زه به عنران یکیایجاد   تلاریت شیکت

بس اری از . شردهای که دی خهق ثی     رشد اق صادی نحسرب نیپ شیان

های آرپا   آری ر  کس    کار خرد را بی پایه ننابع شخصی ترسیه شیکت

ها   ارائه سهار اس فاده گذاران خار ی همچرن باآکدهند   از سینایهنی

چه در  های بزرگ بیای ترسیه آری ری در ن شیکتشیکت[. 1]کنند آمی

تراآند از ننابع نی 1های زایشینحد ده نحصر   شیکت  چه در قال  شیکت

ها   دی ی نؤسسا  نالی در آی یا از ننابع تین   نالی خار ی همچرن باآک

های آرپا   آری ر به دل ل سابلاه کا    لی در نررد شیکت. اس فاده آمایند

. ل تین   نالی را آدارآدهای نیمرگید  نالی آاچ ز انکان اس فاده از ر  

گذاری را افزایش همچن   ذا  آری ری با ریسک همیاه است که خطی سینایه

 . دهدنی

-  سینایه 2از ای  ر  پژ هش یان ر   تین   نالی فیش  ان کس    کار

که یک ر   آرظهرر در حرزه   ر   دی یی به آار تین   نالی  میی[. 2]دهند های آرپا آری ر پ شنهاد نیرا به شیکت  گذاری خطیپذیی

 [. ]ها پدید ی رده است هایی بیای ای  آرع شیکتباشد آ ز فیلتتین   نالی نی

در نلاایسه لرر  گیف ه  هت . باشدهای کس    کار نیگ ییها  ز  اساسی تیی  تصم انسلهه اآ خاب راهبید تین   نالی بیای شیکت
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فیش  ان کس    کار آلاشی . هایی از ای  د  ر   ارائه شده استگذاران خطیپذیی  یژگیهاآ خاب ن ان فیش  ان کس    کار   سینای

-سینایه. کنندپذیی ایجاد نی های دی یی آ ز بیای سینایهگذاران خطیپذیی عق ه بی تین   نالی  ارز  افز دهننفیل دارآد در حال که سینایه

کنند   ای  انی نر   بی ز ها افزایی ن ان گذاری اس فاده نید از سبد سینایهگذاری خرگذاران خطیپذیی بیای کاهش ریسک سینایه

های نخ هف بیای تمانی اعضای شبکه ننفیت خراهد داشت ای از شیکت  رد شبکه. شردگذار خطیپذیی نیهای تحت حمایت سینایهشیکت

های پی ژه ند آظی کاریفیی  نررد  هش دی یی آ ز  یژگیدر پژ.   ای   یژگی در نررد فیش  ان کس    کار به ای  شکل   رد آدارد

 [.  ]گ یی آمرد گذاران خطیپذیی تصم ابیرسی قیار گیف ه است تا ب ران طبق ین در نررد اآ خاب ن ان فیش  ان کس    کار   سینایه

باشد به لرر  الرلی   ندیییت نالی نی در کشرر بیضی نی لادآد به دل ل حاکا آبردن ندیییت عهمی  تین   نالی آ ز که از  ظایف الهی

های آری  تین   نالی آ ز یا های آرپا   آری ر انکان اس فاده از بازار پرل   بازار سینایه را آدارآد   ر  شیکت. گ یدلح ح لرر  آمی

ازآدگی    هاد داآش اهی  ر یکید های نرفق آهادهای از  مهه  هاد سدر ای  ن ان به دل ل خی  ی. باشند  رد آدارد یا بس ار آرپا نی

تراآد بیای هایی دارد که نیای  آرع ر یکید ندییی ی ظیف ت   تراآمندی. باشدای نرفق در کشرر نطیح نیندیییت  هادی به عنران تجیبه

 . ی ری نررد اس فاده قیار گ یدتی ین آر

های آری  تین   نالی حرزه آری ری  فصهی  دید با  اس فاده از ر  تراآد های ندیییت  هادی نییک ندیی  هادی نب نی بی الرل   ارز 

باید تر ه داشت که نرفلا ت پ ش   ندیییت  هادی به  اسطه پایبندی به الرل   . در ندیییت تکنرلرژی   آری ری در کشرر ایجاد کند

بایست از ای  ا را در  انیه تی ین دهد آ ز نیهدر آ  جه ر   تین   نالی که بخراهد آری ری. های اسقنی    هادی برده استارز 

 .الرل   چهارچرب ها تبی ت کند

های فیش  ان کس    کار  ر  . در ای  نلااله نسلهه اآ خاب راهبید نناس  تین   نالی بیای ندیی  هادی نررد بیرسی قیار گیف ه است

نسلهه خاص ای  نلااله . باشندهای آری ر نطیح نیین   نالی شیکتهای آری  تگذاران خطیپذیی   تین   نالی  میی به عنران ر  سینایه

ها از ای  ر  نلاایسه راهبیدهای تین   نالی بی اساس ارز . تناس  هی چه ب ش ی ر   تین   نالی با الرل   ر یکید ندیییت  هادی است

به تیت   ندیییت  هادی  فیش  ان کس      تا  1های در بخش پ ش نه تحلا ق در قسمت. های ندیییت  هادی اآجار شده است  چهارچرب

 2گ یی چند نی اره پیان  ی در بخش ر   تحلا ق آ ز اب دا ر   تصم ا. اآدگذاران خطیپذیی   تین   نالی  میی تب    شدهکار  سینایه

در بخش بحث   آ  جه گ یی آ ز  .گ یی بیای اآ خاب راهبید تین   نالی شیح داده شده استسازی ر   تصم اتشییح شده   سپس پ اده

 .آ این    مع بندی نطالیه لرر  گیف ه  ارائه شده است

 مروری بر ادبیات موضوع -2
های تین   نالی آری ری  فیش  ان  سپس ر  . های ندیییت  هادی نطالیه شده است با تر ه به نسیله نررد بیرسی  اب دا  یژگی

 .اآد نالی  میی نی ر شده گذاری خطیپذیی   تین    کار  سینایه کس 

 مدیریت جهادی -2-1
 هاد . شکل گیفت 31 1خیداد  22در تاریخ ( ره)های عمهی ندیییت  هادی   هاد سازآدگی است که با لد ر فینان انار  یکی از  هره

به . ییی ی ین آ ز نشهرد استها در آظار ند های خالی دارد که ای   یژگی گ یی   آحره ایجاد ین  یژگی سازآدگی با تر ه به اهداف شکل

 . طرر کهی ندیییت  هادی  ن یثی از فیهنگ  هادی برده   به لرر  یک رف ار   ش ره ندییی ی در  هاد سازآدگی بی ز آمرد

  پذییی  پی کاری   سخت کرشی تران به نسلرل ت ها نی از  مهه ای   یژگی. های خالی دارد ندیییت  هادی همان طرر که ذکی شد   یژگی

احساس رضایت از خدنت به نیدر  رعایت شلرآا  اسقنی   اخققی به طرر نثال در ارتباط با ارباب ر رع  اخقص   ده ها  یژگی دی ی 

  خدنت به بندگان خدا   گیانی داش   ... ندیییت  هادی نب نی بی ندیییت اسقنی هدف خرد را کس  رضای الهی   قیب الی ا. اشاره کید

های الهی  شرد   همچن   تیهد کارکنان از نؤلفه ها نطیح نی از ای  ر  پادا  دآ ری در کنار ا ی نینری ای  آرع فیال ت. داآد نیدر نی



 

 ها با رویکرد مدیریت جهادیانتخاب روش مناسب تأمین مالی نوآوری                                                            
 

 

 

 
 

44 

 [.3]ندیییت  هادی است 

اقشار نخ هف نیدر اعا از داآشجر  ( ره)از همان اب دا با فینان انار . های اساسی در ندیییت  هادی  نشارکت نیدر است یکی از نؤلفه

 هاد سازآدگی با بیقیاری ارتباطی . در عیله  هاد سازآدگی حاضی شدآد "همه با ها"با سیلرحه قیار دادن شیار ... کارنند  بازاری   

آزدیک با اقشار نخ هف نیدر   ر س ای ان تراآست تا شناخت ب ش ی   به یی از نیضق  ر س ای ان پ دا کند   راهکارهای نررد آ از را در 

آرع ر ابط آ ز بس ار ساده   بی ی یش   خردناآی برده که باعث شد نحبت  هاد در دل نیدر شکل گ ید   . طیاحی آمایداسیع  قت 

از طیفی ندیییت در  هاد از اب دا به لرر  شررایی به   رد یند   فیهنگ . ر ابطی اآساآی   د س اآه ن ان آ ی ها   ندییان به   رد یید

از ای  ر  فضایی لم می   نسالمت ین ز بیای حل نسایل به لرر  نشارک ی . رک ی در  هاد بنا گذاش ه شدندیییت نشارک ی   کار نشا

اع ماد داش   به آ ی های  هاد  اهم ت دادن   لحاظ کیدن .   تحمل آظیا  یکدی ی در  هاد   رد داش ه که تمانی افیاد به ین اذعان داش ند

هیاسد   پاسخ ری  ندیی  هادی از اآ لااد آ ی ها آمی. های ندیییت  هادی است یان از  یژگیها   تفریض اخ  ار به  هادگ آظیا  ین

 [.2]باشد هیچند در نح ط کار نهیبان   لم می است  لی در کارها  دی   قاطع نی. باشد سرا تشان نی

ای   یژگی در زنان ر بی  شدن با نسایل . دباش های نخ هف نی های ندییان  هادی   رد عنصی خقق ت   اب کار در عیله یکی از  یژگی

ای  انی . پذییی است های ندیییت  هادی اآطبا  با شیایط   اآیطاف از دی ی  یژگی. یابد های کار  بی ز نی ها   سخ ی نخ هف   نحد دیت

 [.7] شباه ی با ندل دآ سرن دارد که ن یثی از یادگ یی سازناآی  نش یی گیایی   سبک ندییی ی اق ضایی است

ای  آرع از ندیییت باعث شد . باشد های اسقنی نی تشک ل آهادهایی همچرن  هاد سازآدگی  سبکی از ندیییت را بنا آمرد  که بی نبنای ارز 

های عهمی ندیییت بار ارزشی ب  ید   درک ضی ریا    آ ازهای  انیه ترأر با ر ح نینری  دینی   شیرر اآلاقبی سیلرحه کار  تا ر  

در حلا لات ندیییت  هادی غ ی از ندیییت عهمی آ ست بهکه الرل اسقنی    هادی را به سازنان   ندیییت اضافه کیده است . گ یدقیار 

[1.] 

 :تران به عنا ی  زیی اشاره آمرد ها ای  ر یکید ندییی ی نی  هت تکم ل  یژگی

 .گ یی نشارک ی ترسط افیادی که به نرضرع تصم ا ارتباط دارآد تصم ا. 1

 .ی هدای ی   تفریضی دارد  آه دس رری   تحکا سبک خاص رهبیی که به طرر عمده  نبه. 2

 .های  دید ن حرل شرآد اآیطاف پذییی سازناآی به آحری که همراره ساخ ار   آ ی ی اآساآی  ن ناس  با  ظایف   نینرریت.  

 .اآد در یک فیییند رشد   ارتلاای عهمی   تجیبی قیار گیف هبیخررداری از آ ی ی اآساآی ن یهد  ن خصص   با اآ  زه که همراره .  

 [.9]سازد  فضای باز سازناآی بیای ابیاز آظیا    بیخررد یرا  زنن ه بی ز خقق ت   اب کارا  را در ندیییت  هادی فیاها نی. 3

یت دا طهباآه  تحرل یفیی   پریا  خردبا ری  ندیییت بیای خدا  ندیییت   ی ی  اآیطاف پذییی ساخ ار   تشک ق  ن ناس  با شیایط  ندیی

تر ه به آ ی ی اآساآی  پیکاری  سخت کرشی  خس  ی آاپذییی  سیعت عمل در کارها  ندیییت نشارکت پذیی   آهادینه کیدن اخق    

 [.2]تران با یآان ندیییت  هادی را تا حد دی ترل ف آمرد  باشد که نی های دینی در نح ط کار عنا ینی نی ارز 

 

 فرشتگان کسب و کار -2-2
هایی است که نیاحل اب دایی د ره گذاری خطیپذیی  تر ه به شیکتهای تین   نالی اعا از باآک   سینایههای عمرر ر  یکی از  یژگی

کس    کار را  های آری ری که در نیاحل اب دایی د ره عمی خرد هس ند عمرنا فیش  انبا ای  شیایط شیکت. اآدعمی خرد را سپیی کیده

 [.11]دهند  هت تین   نالی تی  ح نی

3ا تا یا
داد اس یداد کاریفیی    ن زان آر   آ این آشان نی. نی ارهای فیش  ان کس  کار کشرر تایران را از طییق نصاحبه اس خیاج آمرد 

 ا  کاریفیی  که آشان دهنده تیهد ا  به کار است  بدیع بردن طیح  پ اآس ل نرفلا ت طیح در بازار  قابل اع ماد بردن کاریفیی    شرر   اش 

 [.11]باشد گذاری بی طیح کاریفیی  نیاز  مهه نی ارها  هت سینایه
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 مع بندی  انیی از نی ارهای ارزیابی فیش  ان کس    کار بیای اآ خاب کاریفیی  یا  2111  همکاران در نطالیا  خرد در سال  2نکسرل

های لرر  گیف ه  مع ی ری شد که در قال  پنن گی ه نی ار از پژ هش    حد د . گذاری ارائه دادآدینایهگ یی در نررد سهمان تصم ا

الب ه از ین  ایی که فیش  ان کس    کار  ننابع نالی خردشان [. 12]گذاری خقله شدآد نحصرل  بازار  کاریفیی   نالی   شیایط سینایه

 7های  ارسی نرشکافاآهدر ای  فیییند به  ای اس فاده از چک ل ست. پیدازآدبه ارزیابی کاریفیی  نیکنند  خردشان آ ز گذاری نیرا سینایه

ای که دارآد بی ر ی طیح   کاریفیی  کنند  با اس فاده از شا اق صادی   تجیبهگذاران خطیپذیی از یآان اس فاده نیکه ب ش ی سینایه

 [.  1]آیخ بازگشت سینایه آدارآد کنند   الیاری بی نحاسبه گذاری نیسینایه

تران نطیح کید که اآ  زه فیش  ان کس    کار نا رای آیخ بازگشت سینایه است   یآان ب ش ی به دآبال کمک کیدن به یک کاریفیی  نی

 ارهای نها فیش  ان از ای  ر  اش  ا    پ   یی کاریفیی  یکی از نی. باشندبیای ساخ   کس    کار خرد    ر د به  مع کاریفیینان نی

دهد که با   رد گذار نی  رد شرر   اش  ا  سیشار کاریفیی  ای  اطم نان را به سینایه. باشدگ یی نیکس    کار بیای اآ خاب   تصم ا

یدگاه نثبت د. ابهار   عدر قطی ت در نررد یینده کس    کار  ا  ن یهد خراهد برد تا از ننظی زنان گذاش     تق  کیدن کا کاری آکند

گذار آ ز نن لال شرد   در تراآد به سینایهکاریفیی  آسبت به یینده کس    کار   بی ز شرر   اش  ا  ا  آسبت به طیح پ شنهادی نی

 [. 1]گ یی ا  تیث ی نثبت ب ذارد تصم ا

گذاری خطیپذیی بیابی اآدازه سینایه گذاری ای  بخش در ینییکا ب ش از د با   رد ظاهی غ ی رسمی فیش  ان کس    کار اآدازه سینایه

دهد  سطح شراهد قابل تر هی   رد دارد که آشان نی[. 13]باشد گذاری نیاست که آشان دهنده اهم ت   تیث یگذاری ای  آرع سینایه

کس    کار ارز   شرد فیش  انای  انی ننجی نی. تی استگذاران خطیپذیی پای  خبیگی   تخصص فیش  ان کس    کار آسبت به سینایه

های ندییی ی   کس    کار  کاریفیی  را گذاران خطیپذیی در اآجار اآراع فیال تافز ده کم یی بیای شیکت ایجاد کنند  در حالی که سینایه

فیش  ان دهد که کاریفیینان در لررتی که حق اآ خاب داش ه باشند  تمایل ب ش یی به با   رد ای  تفا   ینار آشان نی. دهندکمک نی

گذاران ترض حا  گرآاگرآی بیای ای  پدیده نطیح شده است  از  مهه اینکه فیش  ان کس    کار بی خقف سینایه[. 12]کس    کار دارآد 

گذاران خطیپذیی از یآان های کن یلی که سینایههمچن   به نکاآ زر. کنندتی شیاکت نیخطیپذیی در فضای ارتباطا  غ ی رسمی   آزدیک

کنند   فیش  ان خرد کاریفیینان آ ز بیای کس  ننابع نالی در ن ان شبکه افیاد یشنا   نحهی  س جر نی. کنند  اع نایی آدارآداده نیاس ف

در شیایطی که فیش ه کس    کار از خریشا آدان [. 13]کنند های رسمی بی اساس اع ماد شیاکت نیکس    کار آ ز به  ای تیک د بی کن یل

اف د گذار ب ش ی اتفا  نیاشد یا از کاریفیینان نرفق قدیمی در لنیت نشابه باشد  همدلی   درک ن لاابل ن ان کاریفیی    سینایهکاریفیی  ب

[17.] 

 

 گذاری خطرپذیرسرمایه -2-3
خ  رشکس  ی شرآد آیگذاران خطیپذیی حمایت نیهای آرپا که ترسط سینایهداد  شیکتگزارشی نن شی شد که آشان نی 1977در سال 

های درلد برده در حال که شیکت 1 تا  21ها ب   آیخ  رشکس  ی ای  آرع شیکت. های نشابه خرد دارآدبس ار پای   تیی آسبت به شیکت

 [. 11]درلد  رشکس ه نی شرآد  91تا  11آرپا در اق صاد ب   

 پ شیف ه فنا ری با خصرلا نخ هف لنایع بیای غیب صاداق  نالی تین   های بخش از یکی عنران به خطیپذیی گذاری سینایه های شیکت

 نطیح اق صاد در آری ری فیییند کننده تسییع   کاتال ز ر عنران به گذاری سینایه خطی   ریسک پذیی  بی عق ه ها شیکت ای . شد ایجاد

 پ ش. باشد نی آرپا های شیکت  یینده مهکیدع ب نی پ ش تراآایی به  ابس ه پذیی خطی گذار سینایه های شیکت نرفلا ت از عظ می بخش. شدآد

 خطیپذیی گذاران سینایه که دهد نی آشان تحلا لاا . شرد نی نحلاق گذاری سینایه پ شنهادهای  اآبه چند ارزیابی نجیای از انی ای  ب نی

 پش  باآی خطیپذیی گذاران سینایه ترسط که هایی شیکت که شکهی به دارد آانطهرب پ شنهادهای کیدن رد   شناسایی در خربی تراآایی
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 .دهندآشان نی ها شیکت دی ی به آسبت ب ش یی ناآدگاری آیخ شرآد نی

. دارآد خطیپذیی گذاری سینایه های شیکت ارزیابی فیییند به زیادی تر ه نالی   کاریفیینی حرزه نحلالا   که است طب یی آ  جه در

 ارائه آرپا های شیکت   ها ایده نرفلا ت عدر یا نرفلا ت نررد در خربی ب نش   درک که را خرد نطالیا  حالل حرزه ای  پژ هش یان

 در شخصی تیصبا  دخالت ناآند   رد دارد  یآان ارزیابی فیییند بی هایی کاس ی حال ای  با. اآد کیده نطیح نی ارهایی قال  در دهد  نی

 [.19]...    گذاری سینایه سبد اآدازه هرد  تی   آانش های دارایی ارزیابی خطیپذیی  نشکق  گذاری سینایه ارزیابی فیییند

 .باشد نی زیی شیح به که دارد   رد خطیپذیی گذاری سینایه بیای تیت   یآان گیف   آظی در با هایی گار

لی ننابع نا  ذب بیای گذاران خطیپذییسینایه اقدانا  به نیبرط نیحهه ای :  خطیپذیی گذاری سینایه شیکت بیای ننابع نالی  ذب .1

   نشا ره های شیکت تجیبه   داآش از اس فاده همچن   .شردنی.... های بازآشس  ی   د لت   ها  لند   باآک های سینایه نررد از

 .آ ز بس ار حایز اهم ت است کار   کس  خبیه افیاد

   بازار در شیکت  ای اه   بازار لیا نطا به تر ه با  هت بدی  آدارآد را ن لااض ان تمار از حمایت تران ها شیکت ای :  ا ل ه بیرسی .2

 .کنند نی اآ خاب ب ش ی ارزیابی بیای را یآان از تیدادی ها  ین رقاب ی نزیت

   پیدازد نی شیکت اآساآی آ ی ی   داخهی ساخ ار به شیکت در ن دیدگاه از اب دا که شرد نی بخش د  شانل نیحهه ای : ارزیابی . 

 نی ارهای شانل ر د نی کار به شیکت تحه ل   تجزیه در عمرنا که هایی ر  . پیدازد نی یکتش تحه ل به نالی دیدگاه با د ر بخش

 آ ز ک فی نی ارهای از کار   کس  در تجیبه   نهار  همچرن نراردی گیف   آظی در بیای شرد نی پ شنهاد حال که در است کمی

 .گ یآد قیار تر ه نررد کمی نی ارهای از ب ش   شرد اس فاده

 نالی ساخ ار پ یانرن تفاهمی به ایده لاح    کاریفیی  با زآی چاآه   نذاکیه طییق از خطیپذیی گذار سینایه: ردهی به نیانههساخ ا . 

 .شرد نی تی    سهانداران اآ ظار نررد سرد   حلار    گذاری سینایه   سها ن زان تفاها ای  در. رسند نی  دید شیکت سازناآی  

 شرد نی تی    سهانداران  سینایه   ین از نحافظت بیای شیکت ندییی ی راهبیدهای نیحهه ای  در: گذاری سینایه از پس های فیال ت .3

[21.] 

گذاران خطیپذیی تنها تا زناآی در شیکت حضرر خراهند داشت که بازده نالی ب ش از نیمرل اق صاد باشد   سینایه: خی ج از شیکت .2

ز طییق عیضه ا ل ه سهار به بررس یا فی   شیکت یا نرارد دی ی  سینایه خرد پس از کاهش ش   سردی ری با خی ج از شیکت ا

 .کنندگذاری را آلاد نیبه همیاه سرد سینایه

. شرد نی آرپا شیکت   طیح اآ خاب نررد در گ یی تصم ا ین آ  جه که است ارزیابی فیییند اآجار خطیپذیی گذاران سینایه سرر   د ر گار

 نر   سرد ده غ ی طیح اآ خاب آ ز طیفی از   شردنی گذار سینایه بیای آینال ب ش از عایدی   سرد  ذب نر   طیح لح ح اآ خاب

   ب راآند  بلاا تا باشد نی خطیپذیی گذاران سینایه ح اتی های فیال ت از یکی ارزیابی فیییند ر  ای  از. خراهد شد گذار سینایه زیان   ضیر

 .کنند حفظ را خطیپذیی گذاری سینایه شیکت رشد

گذاری های سینایهتراآند به هی کدار از شیکتاآد نیهایی که نیاحل اب دایی د ره عمی خرد را طی کیدهکاریفیینان خصرلا شیکت

گذار نطیح آ ست  لی داش   نییفی آانه از طیف نرسسا  خطیپذیی نیا یه کنند   بی خقف فیش  ان کس    کار یشنایی قبهی با سینایه

گذاری خطیپذیی را نیادل با ننابع نالی در دس یس از ای  ر  ننابع نالی نر رد در حرزه سینایه. نی بی تیث یگذار خراهد برد   افیاد

گذاری های نس لا ا سینایههای آ ز بیای ترسیه   تشریق آری ری  ارد عیله س است گذارید لت[. 21]شرد آری ری در آظی گیف ه نی

 [.22]شرآد خطیپذیی نی

 تأمین مالي جمعي -2-4
گس ی    اشاعه ای  ر   آ ز . ن رلد شد 1نفهرر تین   نالی  میی با الهار از تین   نالی ن کی    بس ار کرچک   همچن    مع سپاری

نهی  میی  تیییف طر آی از تین   9شراآبکی    رالد. های این یآ ی به عنران نیاکز تین   نالی  میی اتفا  اف ادپس از  ر د  ب سایت

اعقن عمرنی خصرلا از طییق این یآت  هت تین   ننابع نالی به لرر  اعاآه یا در قال  دریافت  ایزه یا حق رأی  در نررد : ارائه دادآد



 

               45زمستان /54شمار / زدهمسال سی /نشریه علمی پژوهشی مدیریت فردا              
 

 

 

 

 

45 

ده هایی هس ند که ب ش ی از ای  ر   تین   نالی اس فاهای نرس لای یکی از حرزهگی ه[. 2]یک اب کار ارائه شده نیتبط با اهدافی نشخص 

 .کنندنی

های قاآرآی که در گذاری  می  ی اآبره بخراهد قسم ی از سهار شیکت را  اگذار کند  با نحد دیتدر لررتی که کاریفیی  در قبال سینایه

سهانی )در حلا لات طبق قاآرن راین نر رد  تیداد سهانداران یک شیکت خصرلی . بس اری از  کشررها   رد دارد  نرا ه خراهد شد

بیای نحصرل  پ ش ...( تخف ف  )از ای  ر  کاریفیینان به  ای ارائه سهار با عیضه  ایزه . تراآد از یک عدد نشخص ب ش ی شردیآم( خاص

بیخی  نکاآ زر . کنندگذاری یآان را  بیان نیخیید نحصرل یا عضریت فید در گی هی که ان  ازاتی بیای یآان در آظی گیف ه شده  سینایه

 . دهندگذاری را پ شنهاد نیای ن زان سینایهتلاس ا سرد بی نبن

   11گیبی. باشدگذاران نیهای شیکت از  مهه  رایز سینایهگ ییتمانی  رایز آ ز نالی آ س ند   نراردی همچرن حق رأی در تصم ا

-د با پ شنهاد گیف   ا ل   آمرآهکننطبق نطالیاتی که داش ند اعقر کیدآد  افیادی که در تین   نالی  میی شیکت نی 2112همکاران در سال

 [. 2]ای ب ش از ق مت نیمرل نحصرل کنند ح ی با پیداخ   هزینهگذاری پ دا نیهای ترل د شده نحصرل  اآ  زه سینایه

. شرآدگذاران به عنران نش یی خاص  با ان  ازی  یژه نحسرب  هت ایجاد اآ  زه در افیاد بیای شیکت در تین   نالی  میی  باید سینایه

های یلکند که عقیق   ایدهای یا تین   نالی  میی حس حضرر در ن ان افیادی را ایجاد نیگذاران ترده ر د افیاد به اآجمنی از سینایه

 . نش یکی دارآد   ایجاد بس یی بیای بیقیاری ارتباط ن ان اعضای اآجم    ارتباط با ت ا کاریفیی  حائز اهم ت است

 [. 2]درلد ب ان شده است  1 باشد که ن زان نرفلا ت ین حد د نی 11یا بس یهای تین   نالی  میی سایت ک ک اس ارتی هایکی از پهت فیر

دهد که  انیه   بازار آ ز پذیی  کنند  آشان نیای از یک طیح آری راآه اس لابال ب ش یی زناآی که تین   کنندگان نالی  میی یا ترده

نحصرلی که اکنرن . کندها نح ا نیهد داشت که ای  آک ه اطقعا  گیان بهایی بیای کاریفیینان   شیکتب ش یی آسبت به ین نحصرل خرا

 [.23]تراآد فی   نرفلای آ ز در بازار داش ه باشد شرد؛ نیترسط تیداد قابل تر هی از نیدر از ننظی نالی حمایت نی

  همکاران  در  12اگیا ال 2111با ای  حال در سال . ای اآدک استا تردههای اآجار شده در حرزه تین   نالی  میی ینطالیا    بیرسی

با تر ه به . ب ان شد  1نایل 111 نررد ارتباط فالهه  غیاف ایی ن ان کاریفیی    حان ان نالی  میی بیرسی اآجار دادآد که ن اآ    فالهه 

ای    غیاف ایی آ ز با آ اه ننطلاه  1نال ک[. 22]کا رآگ اعقر کیدآد  های بس ار زیاد ن ان کاریفیی    حانی نالی  آلاش ای  عانل رافالهه

سایت ک ک اس ارتی را بیرسی آمرد   ب ان داشت که تیث ی  غیاف ا  ابس ه به آرع پی ژه است  به لررتی که اگی نحصرل ننیکس کننده 

 [. ]نندان  غیاف ایی خالی خراهد داشت فیهنگ خالی باشد  ن لااض ان   عققه

هایی که در سایت ک ک اس ارتی حمایت شده بردآد  آشان داد که اظهار آظی نیدر در   همکاران با بیرسی پی ژه 13در پژ هش ک رپسرانی

آشان داد   2112  همکاران در سال  12نطالیا  یلیز[. 27]کند ها در نرفلا ت تین   نالی یآان  آلاش پی رآ ی ایفا نیها   کاریفیی نررد پی ژه

های نرفق تین   نالی  میی خصرلا از آرع سهار  دهد اهم ت با یی دارد به طرریکه پی ژهاتی که کاریفیی  به نخاطب   ارائه نیاطقع

 [. 21]های نی بی   نکفی برده است نب نی بی ارائه اطقعا    پ ار

گذار است لاارن اطقعاتی ن ان کاریفیی    سینایهای نطیح شده است ن زان عدر تنرضرع دی یی که در حرزه تین   نالی  میی یا  ترده

کاریفیی    شیکت در نررد ک ف ت نحصرلی . دهدکه خصرلا ای   یژگی در نیانق  پ ش خیید یا تخف ف در ق مت خیید خرد را آشان نی

شرآد   ای  انی ننجی به بی ز عدر  گذاران ب ش یی  ذبدهد که در یینده عیضه خراهد شد   تق  بی ای  است که سینایهاطقعا  ارائه نی

 [.29]شرد گذار   کاریفیی  نیتلاارن اطقعا  ن ان سینایه

 پیشینه تحقیق -3
های  از ای  ر  ر  . شرآدهای سن ی ناآند باآک یا بازار سهار دچار نشکل نیهای آرپای آری ر عمرنا بیای تین   نالی از ر  شیکت

 کار با در گذاری خطیپذیی   فیش  ان کس سینایه. ها داردالی تناس  ب ش یی با ای  آرع شیکتنب نی بی سهار شیکت بیای تین   ن
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گ یی کاریفیی  ن ان ای  د   هایی بیای تحه ل تصم اپژ هش. گ یآداخ  ار گیف   بخشی از سهار شیکت  تین   نالی یآان را بی عهده نی
 . ر   لرر  گیف ه است

عمرر [. 1 ]گذار های تین   نالی تیث ی نیتحه ل عرانهی پیداخ ند که بی تصم ا کاریفیی  در اآ خاب ن ان ر   بیای ای  ننظرر نحلالا   به
-بیخی از نلاا   آ ز ر   تین   نالی سینایه[. 1 ] گذاری خطیپذیی    ار باآکی پیداخ ه استهای سینایهها به بیرسی گزینهپژ هش

 . را با یکدی ی نلاایسه کیده است کار گذاری خطیپذیی   فیش  ان کس 
بی . گذارد  اهم ت داردگذاران خطیپذیی تیث ی نی کار   سینایهکاریفیی  ن ان فیش  ان کس  ها یاف   عرانهی که در تصم ادر ای  پژ هش

 کار در فیش  ان کس  کار اهم ت با یی دارآد  چرن در نجمرع حجا پرلی که خقف تصرر عمرر  تین   نالی از طییق فیش  ان کس 
ن ه ارد  111  حجا بازار فیش  ان کسبرکار 2112طبق ینار در سال . گذاران خطیپذیی استدهند ب ش از سینایهاخ  ار کاریفیینان قیار نی

ای  ینار در کنار  [.13]گذاری خطیپذیی در ینییکا برده است ن ه ارد د ری سینایه  18 د ر برده است که ای  عدد ب ش از د  بیابی بازار 
کنند  نر   به   رد گذاران خطیپذیی  ارز  کم یی به شیکت اضافه نیدهد فیش  ان کسبرکار آسبت به سینایهتحلا لااتی که آشان نی

 گذاران خطیپذیی است؟یندن ای  سرال شده است که چیا تمایل کاریفیینان به فیش  ان کسبرکار ب ش ی از سینایه
در ای  ر   د   نبه اق صادی   . ها بیای تحه ل رف ار کاریفیی  اس فاده آمردرسی ای  سرال از ر   آظییه بازیفیچایهد به ننظرر بی

 گذاری خطیپذیی ارز  ب ش یی بیای کاریفیی  ایجاد خراهد کید  از یک طیف سینایه. رف اری تصم ا کاریفیی  در آظی گیف ه شده است
 [.1 ] کار دارد  ی ب ش یی با فیش  ان کس از طیفی  کاریفیی  حس اع ماد   همدل

 روش تحقیق -4
ها با نی ارهای چندگاآه ها بی اساس نلاایسه گزینهگ ییدر ای  پژ هش  از ر   تحلا ق ترل فی پ مایشی اس فاده شده است   آ  جه

 .لرر  پذییف ه است
   س س مات ک لرر  به نی ار چندی  با گ ییتصم ا  هت ن د لرژی یک عنران به گس یده لرر  به نی اره چند هایتصم ا تحه ل

 نرضرعا    نسایل بندی رتبه   بندی طبلاه اآ خاب  بی نی اره چند تصم ا تحه ل هاین د لرژی پایه. گ یدنی قیار اس فاده نررد یکپارچه
 .باشدنی نیحهه چهار شانل نها ای . است شده بنا
 
 
 

 نسلهه سازی ندل   نسلهه  ضی ت به دهی ساخ ار .1

 هاگزینه نررد در گ یآدهتصم ا تی  حا  سازیندل   تب    .2

 نی ارها از یک هی قبال در هاگزینه ارزیابی بندی  مع . 

 (.19 -72 : 2113  همکاران   17کراآگ) نسلهه حل راه   پ شنهاد ارائه . 

 21 پرامیتي معیاره چند گیریتصمیم تحلیل روش -4-1
  

 تشییح تفص هی طرر به  19بیاآز 1912 سال نلااله در پیان  ی اخ صار به یا  هاا لریت بندیرتبه زناآدهیسا ن د با ارزیابی سازی غنی ر  
 ر   از نخ هفی هایآسل. برد شده نطیح بیاآز ترسط 1912 سال در اآ ه سی از غ ی زباآی به که اینلااله در ر   ای . شد نییفی  

   بندیطبلاه را است نشکل   پ چ ده یآان نلاایسه که هاییگزینه تراآدنی که است تیانهی ر شی  2 پیان  ی ن ان ای  در که شد ارائه پیان  ی
 هاگزینه ز  ی نلاایسه پایه بی ر   ای . [2 ]دهد نی ارائه پایداری آ این    است  اضح   شفاف ساده  2 پیان  ی همچن  . آماید بندیرتبه
. [  ]دهد ارزیابی خرد را ارائه نی نی ارها  دی ی قبال در گزینه  ضی ت گیف   آظی در بد ن ی ارن هی  اقع در. است شده بنا نی ار هی بیای
 تی    را نی ار هی  زن نی ارها  تصم ا گ یآده نی اره  چند گ ییتصم ا تحه ل ر   خاآراده هایر   تمانی ناآند 2 پیان  ی ر   در
هایی که تشییح فینرل نبنای بی نحاسبا    شده تی    پژ هش پ ش نه   خبیگان ترسط یآان  زن   نی ارها آ ز پژ هش ای  در. کندنی

 :شردنی تب    2 پیان  ی نی اره چند گ ییتصم ا ر   سازیپ اده نیاحل اکنرن. گ یدخراهند شد  لرر  نی
 زیی فینرل از اس فاده با اس فاده نررد تصم ا ناتییس سازی آینال: 1 قدر

(1)    

  

    
   mjni

XX

XX
R

ijij

ijij

ij
,...,2,1,,...,2,1,

minmax

min







 



 

               45زمستان /54شمار / زدهمسال سی /نشریه علمی پژوهشی مدیریت فردا              
 

 

 

 

 

56 

  ij
X

 .شرد نی ار j نی ار به نیبرط ار i گزینه از گ یآدهتصم ا ارزیابی دهنده آشان

 نی ار نلادار کاهش با که لررتی در. خراهند داشت ب ش یی نطهرب ت باشند  ب ش ی چه هی که است نی ارهایی بیای سازی  آینال فینرل

 .شد خراهد کا آظی نررد داده از ها داده ناکزیما کسی لرر  در فلاط یابد افزایش نطهرب ت

 .نی ار یک قبال در هاگزینه تفا   همان یا نی ار یک نررد در گزینه ار ح ت نحاسبه: 2 قدر

(2 ) 
qjpjqpj

VVAAd ),( 

 (3 ) 

   

   





















pqjqpj

pqjqpj

qpj

AAdAAd

AAdAAd

AAP

,,1

,,,0

,
~ 

),(
baj

AAd
aj .باشدنی ار q گزینه به آسبت ار p گزینه ردنر در ار j نی ار عمهکید دهنده آشان 

V
 نی ار به آسبت ار p گزینه ان  از آ ز 

j باشدنی ار   bj
V
 .باشدنی ار j نی ار به آسبت ار q گزینه ارزیابی ان  از به نیبرط 

 .نی ارها تمانی به آسبت  زآی  مع با  Aq به آسبت Ap گزینه ار ح ت نحاسبه:   قدر

(  )
   





m

k

qpkkqp
AAPwAA

1

,,

 

 k
wنی ار   اهم ت  زن دهندهآشان k قاعده  از که باشدنی ار






m

k

k
w

1

1

 .کندنی تبی ت 
 

qp
AA ,

 ار ح ت ن زان آشان دهنده آ ز 

 .باشدنی Aq به آسبت Ap گزینه

 به نس لال فینرل د  در ار ح ت عدر بید از ها   ار ح ت بید از ها دی ی گزینه (n-1) به آسبت هاگزینه از کدار هی ار ح ت ن زان:  قدر
 .شردنی نحاسبه زیی شیح

(5)     










n

qp

q

qpp
AA

n
A

1

,
1

1


 

 (6  )   










n

qp

q

pqp
AA

n
A

1

,
1

1


 

 .هاگزینه بندیرتبه   زیی فینرل نطابق هاگزینه ار ح ت خالص نحاسبه: 3 قدر

   (7 )     
ppp

AAA


  

 [  ] آمایدنی نشخص را گزینه به یی  ار ح ت  خالص ان  از ب ش یی    گ یدنی لرر  بندیرتبه گزینه  هی ار ح ت خالص با ن ناس 
 ثبا  ر   ای  های یژگی از دی ی یکی. کنندنی عمل گ ییتصم ا نسایل به آسبت ننیطف ها   ب ناآه  اقع ها پیان  ی خاآراده هایر  
 .است شده داده آشان نخ هف هایپژ هش در که است ین آ این

 

 فازی مراتبي سلسله تحلیل فرایند -4-2
 نطیح ن قدی 1911 درسال [3 ]ساع ی  ترسط بار ا ل   که است نیاتبی سهسهه تحه ل فیایند گ یی  تصم ا های تکن ک کاریندتیی  از یکی   
 شده نطیح نی ارهای. دهد نی ندییان به را نخ هف سناریرهای بیرسی انکان   شده آهاده بنا ز  ی های نلاایسه اساس بی ر   ای .شد
 عرانل تصم ا  نیات  سهسهه درخت. شرد نی یغاز تصم ا  نیات  سهسهه درخت ی ردن فیاها با گ یی تصم ا.  باشند ک فی   کمی تراآند نی

 که شرد نی اآجار ای گرآه به ز  ی نلاایسا  سیی یک سپس. دهد نی آشان را تصم ا در ارزیابی نررد رق   های گزینه   نلاایسه نررد
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 در. سازد نی نشخص رق   های گزینه راس ای در را فاک ررها از یک هی  زن نلاایسا  نیاتبی  سهسهه تحه ل فیایند از حالل ناتییسهای
  .گیدد حالل به نه تصم ا هک سازد نی تهف ق همدی ی با را ز  ی نلاایسا  آهایت

 عدر به تر ه با بنابیای  شرد نی حالل خبیگان آظیا  از نیاتبی سهسهه تحه ل در ز  ی نلاایسا  بیای آ از نررد اطقعا  که یآجا از
 عدر   انا ابه شانل که یآها  گ یی تصم ا   تفکی ر   بیای خربی دهنده بازتاب تراآد آمی قطیی اعداد آظیا   ای  در نر رد قطی ت
 قطی  ی عدر تا داد ارائه را فازی های نجمرعه آظییه[ 9] زاده لطفی نر رد  ابهار با بیخررد   بیرسی بیای. باشد است  بس اری های قطی ت

 یها نجمرعه گس ی    تیم ا از خرد فازی های نجمرعه. آماید ندل را است شده ایجاد ر یدادها در نر رد دقت عدر   ابهار عهت به که
 درک نبها   دق ق غ ی نینای به فازی لرر  به یدنی را نفاه ا از بس اری  اقی ا    هان در. ییند نی حالل طب یی لررتی به قطیی
  .بندد نی کار به زباآی ن غ یهای لرر  به   کند نی
            بیای بسطی عنران به FAHP  بنابیای خبیگان  آظیا  در نر رد قطی ت عدر بی یندن فائق بیای فازی ر یکید ارائه به تر ه با

AHP ناآند ر   ای  در. شد ایجاد فازی نیاتبی سهسهه نسایل حل بیای AHP از پس. شرد نی ایجاد تصم ا نیات  سهسهه درخت اب دا در 
 فازی اعداد. شرآد نی ب ان فازی بصرر  ها ار ح ت که است ای  در AHP با ین تفا   که شرد نی اآجار نی ارها به دهی  زن نیحهه ای 

 .است شده داده آمایش زیی  د ل در ها ار ح ت با ن ناظی
 ا در نلاایسا  ز  یه اعداد فازی ن ناظی با ار ح ت: (2) د ل

عدد 
 فازي

 عبارت زباني 
عدد فازي 

 ثلثي
عدد 
 فازي

 عبارت زباني 
عدد فازي 

 ثلثي

1 
دقيقاً 
 مساوي

(1،1،1) 
 

 (7،7،7) ارجحيت مطلق

 
 ارجحيت
 یکسان

(1،1،3) 
 

 (5،7،7) ارجحيت بسيار قوي

 
ارجحيت 

 ضعيف
(1،3،5) 

 
 (3،5،7) ارجحيت قوي

 

های ناتییس نلاایسا  ز  ی  انع که در ر   تحه ل سهسهه نیاتبی فازی به کار  اگی از آظی تیدادی از خبیگان اس فاده ن  یدد  درایه   
ها   نرلفه سرر ین حداکثی  ها  نرلفه د ر ین ن اآ    آظی سنجی اقل آظیسنجیر د  عدد فازی نثهثی است که نرلفه ا ل ین حد نی

تران یآال ز ترسیه را بیای هی یک از یرناآها نطابق با هی یک از اهداف نی[ 2 ]21چاآگبی اساس ر   یآال ز ترسیه . باشد نیها  آظیسنجی
ترسیه بیای هی هدف بدست خراهد یند که به لرر  زیی آمایش داده نینلادار یآال ز  Mبنابیای  . مایش دادآ (gi)اآجار داد   به لرر  

 : شرد

(1) 1, 2 , ...,i n 
1 2

, , ...,
i i i

m

g g g
M M M 

)تمام  )
i

j

g
M  هستند مثلثي فازي اعداد دهنده نشان.  

)فازي  مرکب بسط مقدار محاسبه شامل روش این روش در بعد مرحله )
i

j

g
M است زیر شکل به اهداف از یک هر براي: 

(2)  

1

1 1 1

i i

m n m

j j

i g g

j i j

s M M



  

 
   

 
   

1که نلادار

i

m

j

g

j

M




 .شرد زیی نحاسبه نیاز طییق فینرل  

(3) 1, 2 , ...,i n 
1 1 1 1

, ,
i

m m m m

j

g j j j

j j j j

M l m u

   

 
  

 
    

i در ه ار ح تنحاسبه  ای  نیحهه آربت به پس از
s

 :در ه ار ح ت ب   یآها به لرر  زیی نحاسبه ن  یدد رسد که نی ها

(4) 
2 1

m m 1 

2 1
( )V S S








 






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1 2
l u 0 

otherw ise 
1 2

2 2 1 1
( ) ( )

l u

m u m l



  

 

1 آشان دهنده ب ش یی  نلادار تلااطع ب   dبه لررتی که 
S   2

S 1 سه ب  بیای نلاای .است
S   2

S 2 به هی د  نلادار 1
( )V S S   

1 2
( )V S S  استآ از. 

iبیای نحاسبه در ه ار ح ت عدد فازی نحدب
s  که ازn گیدد عدد فازی دی ی بزرگ ی است از ر   زیی اس فاده نی: 

(5) V(S>S1,S2,…,Sn)=V[(S>S1) and … (S>Sn) 

 :گردد محاسبه مي زیرابراین براي هر یک از اهداف مقدار اهميت آن به صورت بن

(6) 1, 2 , ..., ;k n k i  ( ) m in ( )
i i k

d A V S S  

 .شوند زیر محاسبه مي از فرمول نشده ي نرمالایزبردار وزنها

(7)  1 2
( ), ( ), ..., ( )

T

n
W d A d A d A    

W از طریق نرمال سازي  مقدار وزنهاW شوند محاسبه ميرت زیر به صو. 

(8)  1 2
( ), ( ), ..., ( )

n
W d A d A d A 

 

 های تأمین مالي رتبه بندی و ارزیابي روش -5
لرر   2یان  ی گ یی چند نی اره پها آرپا   آری ر با ر   تصم اهای تین   نالی شیکتدر ای  پژ هش نلاایسه   ارزیابی ن ان ر  

تین   نالی  میی .  گذاری خطیپذیی   سینایه. 2فیش  ان کس    کار  . 1ها شانل سه نررد در فیییند ارزیابی   نلاایسه  گزینه. پذییدنی
 . بایست نی ارهای ارزیابی   ن زان اهم ت    زن هی یک از یآان تی    شرآدپس از ین نی. باشندای نییا ترده

های ت  هادی به عنران الرل ندییی ی ند آظی قیار گف ه است  در آ  جه ن زان اآطبا  ر   تین   نالی با الرل   چهارچربر یکید ندییی
پ ش نه پژ هش   1با تر ه به ترض حا  ندیییت  هادی در بخش . کندندیییت  هادی  ر   تین   نالی نناس  ای  ر یکید را نشخص نی

 .اآداج شدهپنن نی ار بیای ارزیابی اس خی

 مردمي بودن .1

 غير بروکراتيک بودن .2

 غير ربوي بودن .3

 (تعاون)پذیر گذار و سرمایهميزان همکاري سرمایه .4

 (فساد کمتر)سالاري شایسته سالاري به جاي رابطه  .5

شیفت داآش اه عها باشد  در آ  جه سه آفی از خبیگان ندیییت تکنرلرژی داآشکده نهندسی پ گ یی بی نبنای آظیا  خبیگان نیننطق تصم ا
با سه  ها بی نبنای نصاحبه زن دهی   ان  ازدهی به نی ارها   گزینه.   لنیت بیای نشارکت در فیییند ارزیابی   نلاایسه اآ خاب شدآد

. گیدداس خیاج نی 1اب دا ن زان اهم ت    زن هی یک از نی ارها با ر   نلاایسا  ز  ی طبق  د ل شماره . باشدخبیه اآ خاب شده نی
 .باشدنحاسبا  بی نبنای ن اآ    حسابی نی
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  زن نی ارها: 1  د ل شماره

  مردمي بودن غير بروکراتيک بودن غير ربوي بودن ميزان همکاري سالاري شایسته بردار وزني

 مردمي بودن 1 2 05. 05. 025. 0.7.

 نغير بروکراتيک بود 025. 1 025. 05. 025. 0.6.

 غير ربوي بودن 2 4 1 2 1 027.

پذیر گذار و سرمایهميزان همکاري سرمایه 2 2 2 1 05. 017.
 (تعاون)

 سالاري  رابطه جاي به سالاري شایسته 4 4 4 2 1 037.
 (کمتر فساد)

 مجموع 7025 13 7075 6 3 

 
-پس از نشخص شدن نی ارها    زن یآان  ن زان عمهکید گزینه. باشدها نی  نی ارها    زن هی یک از یآان   گزینه2 ر دی ر   پیان  ی 

 1اآد به ای  نینا که ان  ازدهی شده 3تا  1ها از ن ان هی یک از گزینه. شردنشخص نی 2ها در قبال هی یک از نی ارها نطابق  د ل شماره 
 .به نینای ب ش یی  ارتباط با نی ار است 3آشان دهنده کم یی  ارتباط با نی ار   

 
 
 
 
 
 

 ها د ل عمهکید گزینه: 2  د ل شماره

 فیش  ان کس    کار سینایه گذاری خطیپذیی ایتین   نالی  میی یا ترده
 هاگزینه

 نی ارها

 نیدنی بردن 1822 1 1

 غ ی بی کیات ک بردن 1 1 1

 غ ی ربری بردن 1 1 1

 (تیا ن)پذیی هگذار   سیناین زان همکاری سینایه 1 1 1

 (کم ی فساد) سا ری  رابطه  ای به سا ری شایس ه 1   18 183

  تبی ت ( 1)قاعده   فینرل آینال سازی از فینرل . باشدها در قبال هی یک از نی ارها نیحالل آینال شده ان  ازا  گزینه 2 د ل شماره 
 .کندنی

 . کندتبی ت نی(  )  ( 2)ی ین از فینرل شماره شرد که نلاادیگار بیدی نیبرط به ناتییس ار ح ت نی
 ها آسبت به یکدی یناتییس ار ح ت گزینه:    د ل شماره

ي
ي جمع

ن مال
تأمي

 

سرمایه
ي 

گذار
خطرپذیر

 

ب و کار
فرشتگان کس

 

  

 مردمي بودن . 1 .

 و 
ب

کس
ن 

گا
شت

فر
 کار

 غير بروکراتيک بودن . 1 .

 بودنغير ربوي  . . .

 (تعاون)پذیر گذار و سرمایهميزان همکاري سرمایه . . 1

 (کمتر فساد) سالاري  رابطه جاي به سالاري شایسته . . .

 مردمي بودن . . .

یه
رما

س
ي 

ذار
گ

ذیر
رپ

خط
 

 غير بروکراتيک بودن . . .

 غير ربوي بودن . . .

 (تعاون)پذیر گذار و سرمایهميزان همکاري سرمایه . . 1

 (کمتر فساد) سالاري  رابطه جاي به سالاري شایسته 1 . .
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 مردمي بودن 1 1 .
ي 

مع
 ج

ي
مال

ن 
مي

تأ
ده

 تو
یا

ي
ا

 
 غير بروکراتيک بودن . 1 .

 غير ربوي بودن . . .

 (تعاون)پذیر گذار و سرمایهميزان همکاري سرمایه . . .

 (مترک فساد) سالاري  رابطه جاي به سالاري شایسته 1 1 .

شرد که بیای هی گزینه نجمرع  زآی نحاسبه نی(  )شرد   طبق فینرل در نیحهه بید تیث ی  زن هی یک از نی ارها در ان  ازا  اعمال نی
 .آشان داده شده است  در  د ل شماره 

 ها پس از اعمال  زن نی ارهاار ح ت گزینه:    د ل شماره

ي یا تأمين مالي جمع
 ايتوده

گذاري سرمایه
 خطرپذیر

  فرشتگان کسب و کار

 فرشتگان کسب و کار - 015. 017.

 گذاري خطرپذیرسرمایه 038. - 017.

 ايتأمين مالي جمعي یا توده 047. 053. -

 
( 2)نررد آظی ترسط گزینه   ار ح ت د  گزینه دی ی آسبت به گزینه ( 3)ن زان ار ح ت هی گزینه آسبت به د  گزینه دی ی ترسط فینرل 

 .شردنحاسبه نی

     

     

     

     

      31.0333

06.0222

25.0111

19.03,34.02,42.01

5.03,28.02,17.01































 

گذاری گذاری خطیپذیی   سینایهآ ز به تیت   نییف سینایه(  )  (2)باشد   نیبرط به فیش  ان کس    کار نی( 1)در نحاسبا  فر  
ها  ت گزینه آسبت به دی یان با ار ح ت دی ی گزینهتفا   ار ح( 7)طبق فینرل  2نحاسبا  اآ هایی ر   پیان  ی . ای است میی یا ترده

 .دهدآسبت به گزینه نررد آظی را آشان نی
خراآی   تناس  را با ر یکید ندیییت ای ب ش یی  هاطبق نحاسبا  اآجار شده   ان  ازا  به دست ینده ر   تین   نالی  میی یا ترده

 . گ یآدیی   فیش  ان کس    کار قیار نیگذاری خطیپذپس از ین به تیت   سینایه.  هادی دارد
ناآند فیییند قبهی  اب دا نی . گ یی چند نی اره تحه ل سهسهه نیاتبی فازی آ ز اس فاده شده استبه ننظرر اع بارسنجی ندل  از ر   تصم ا

های تین   خبیگان در نررد ر   اطقعا . ها اس فاده خراهد شدبایست  زن هی نی ار اس خیاج شرد  که در ای  ندل آ ز از همان  زن
 . شرآد  نحاسبا  نررد آ از اآجار نی -2نالی آ ز تبدیل به اعداد فازی شده   طبق بخش 

 AHP Fuzzyنحاسبا  ان  از گزینه ها به ر   : 3  د ل شماره

 تأمين مالي جمعي گذاري خطرپذیرسرمایه وکارفرشتگان کسب معيارها

 .08. . .02. (0.7.)مي بودن مرد

 064. . 035. (0.6.)غير بروکراتيک بودن 

 .03. 023. 047. (027.)غير ربوي بودن 

 01. 047. 041. (017.( )تعاون)گذار و سرمایه پذیر ميزان همکاري سرمایه

 03. 016. 054. (037.( )فساد کمتر)سالاري شایسته سالاري به جاي رابطه

 
های تین   نالی طبق نی ارهای ندیییت  هادی  ان  ازا  به دست ینده به لرر  نرز ن با   از آهایی هی یک از ر  بیای نحاسبه ان
 .شرآدیکدی ی  مع نی
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 AHP Fuzzyآ این ان  ازا    رتبه بندی گزینه ها به ر   : 2 شماره   د ل

 تأمين مالي جمعي پذیرگذاري خطرسرمایه وکارفرشتگان کسب معيارها

 047. 021. 032. امتياز نهایي

 
 کار   به یی  گزینه ن ناس  با نی ارهای ندیییت  هادی  ر   تین   نالی  میی است   پس از ین فیش  ان کس 2شماره   نطابق  د ل

 .گ یدگذاری خطیپذیی قیار نی  در یخی ر   سینایه
بی نبنای اعداد خاکس یی   آ این ر   تحه ل سهسهه نیاتبی فازی  2بندی در ر   پیان  ی شرد آ این رتبههمان گرآه که نشاهده نی

 .باشدها نییکسان شده است که آشان دهنده اع بار رتبه
 
 
 
 
 

 گیرینتیجه
ها  با رها ی ارز ندیییت  هادی که بی نبنا. باشدهای تجاری سازی نیهای آری ر   بیضا آرپا یکی از چالشها   شیکتتین   نالی طیح

.   الرل ن فا تی آسبت به ر یکیدهای ندییی ی ن دا ل بنا شده است  فیل ی بیای ارائه راهکار کاهش نشکق  تین   نالی آری ری است
نی ی نرفلای از خرد به  ا گذاش ه است که ای  اندیییت  هادی در کشرر در قال  آهادهایی همچرن  هاد سازآدگی    هاد داآش اه تجیبه

 . تراآد در حرزه آری ری آ ز رخ دهدنی
ها حمایت نالی داش ه باشد  از کدار یک از در ای  نلااله بیرسی شد که اگی یک ندیی با ر یکید ندیییت  هادی قصد داش ه باشد از آری ری

. های ندیییت  هادی داردارز های تین   نالی اس فاده خراهد کید   در حلا لات کدار ر   تین   نالی تناس  ب ش یی با الرل   ر  
های آری  حرزه ندیییت نالی اعا از فیش  ان های بدیع خرد  عمرنا از ر  کاریفیینان بیای  ذب ننابع نالی  هت تجاری سازی ایده

 .بیدای بهیه نیگذاری خطیپذیی   تین   نالی  میی یا تردهکس    کار  سینایه
هایی اعا از نیدنی بردن  غ ی ربری بردن  غ ی بی کیات ک بردن  دیییت  هادی اآجار شد    یژگیدر نلااله  نی ری بی الرل   با رهای ن

از . های ر یکید ندیییت  هادی   هت اآ خاب یک ر   تین   نالی به دست یندسا ری   همکاری   تیا ن به عنران شاخص شایس ه
در نیاحل ا ل ه کس    کار عمرنا فیش  ان کس  . ی ری تب      تشییح شدآدهای تین   نالی پی کاربید در حرزه آرطیفی هی یک از ر  

گذاران خطیپذیی یا تین   پس از گذر از نیاحل ا ل ه  سینایه. های آری ر   پی ریسک هس ند  کار  ز  ننابع تین   نالی  ذاب بیای طیح
عق ه بی تفا   در حرزه د ره عمی شیکت  . شرآدنحسرب نیهای آری ر های تین   نالی شیکتای آ ز از گزینهنالی  میی   ترده

گذاران خطیپذیی در حرزه نسایل ندییی ی در کنار کاریفیی  هس ند که ای  نررد در تین   نالی  میی کا فیش  ان کس    کار   سینایه
 . باشدرآگ تی نی

ت از یک طیح آری راآه است   ارتباطا    نسایل شخصی در از طیف دی ی تین   نالی  میی آشان دهنده خراست عمرنی نیدر بیای حمای
 .گذار تیث ی کم یی دارداآ خاب سینایه
اس فاده  2گ یی پیان  ی های ندیییت  هادی  از ر   تصم اهای تین   نالی بی نبنای الرل   ارز ای عهمی ن ان ر  بیای نلاایسه
های چند نی اره  آ این باشد عق ه بی نزایای عمرر ر   یی چند نی اره نیگ های تصم اای  ر   که  ز   دیدتیی  ر  . شده است

 .دهدها ارائه نیپایدار تیی آسبت به دی ی ر  
ای تناس  ب ش یی با ر یکید ندیییت  هادی   نلاایسه سه ر   نذکرر آشان داد  تین   نالی  میی یا ترده 2آ این نحاسبا  پیان  ی 

گذارد  لی در حمایت  میی گذاری خطیپذیی تیث ی نیهای فیش  ان کس    کار   سینایهخت   ارتباطا  در ر  از یآجایی که شنا. دارد
الب ه شایس ه سا ری آ ز در ن ان نی ارهای ندیییت  هادی  زن . باشد  ای  ر   ان  از ب ش یی کس  آمردنیدر  ای  نسلهه کمیآگ تی نی

نی ار نیدنی بردن   غ ی بی کیات ک بردن آ ز در نررد تین   . تین   نالی  میی تیث ی گذار برده است  اهم ت ب ش یی دارد که در اآ خاب 
 .ای ان  از ب ش یی آسبت به د  ر   دی ی کس  آمرد که آشان دهنده ار ح ت ای  ر   در ای  نی ارها نی باشدنالی  میی یا ترده

های پ اده سازی ین در کشرر با ر یکید  هادی را  ین تین   نالی  میی یا نکاآ زرتراآد پ شنهادهای ترسیه   تیهای یینده نیپژ هش
 .نررد بیرسی قیار دهد   نراآع ای  حرزه را شناسایی کند
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