
1 

 

بررسی اثر متغیرهای شرکتی و عملکردی بر انتخاب روش تامین مالی و اثر متقابل روش 

 تامین مالی بر این متغیرها

 

 

Abstract 

nowledge-based economy has a significant impact on increasing per capita 

production, social welfare, reducing inequality in income distribution, increasing 

job opportunities and improving the quality of the environment and improving the 

quality of products as the main characteristics of sustainable development. In this 

regard, in the statement of the resistance economy, the Supreme Leader of the 

Knowledge-Based Economy has announced one of the main policies in order to 

achieve the goals of the resistance economy. In order to achieve a knowledge-

based economy, attention and emphasis on the role of companies active in this 

field is necessary and undeniable. In order to develop these companies and make 

their role in economic processes more colorful, it is necessary to identify the 

variables affecting these companies and conduct the necessary studies in order to 

make appropriate decisions. One of the key elements in the development of 

knowledge-based companies is the issue of financial resources of these companies. 

Existence of an efficient financial system in knowledge-based companies can pave 

the way for the growth and development of these companies and advance their 

development plans with the least financial cost. In this research, using regression 

approach, the effect of corporate and performance variables on the choice of 

financing method is identified and also the interaction of financing method on 

these variables will be investigated. 

Keywords: Knowledge Based Companies; Financing; performance, Crowd 

funding ; Venture Capital, Debt 
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 چکیده:

یع درآمد، افزایش اه اجتماعی، کاهش نابرابری در توزاقتصاد دانش بنیان تاثیر بسزایی در افزایش تولید سرانه، رف

فرصت شغلی و اصلاح کیفیت محیط زیست و ارتقای کیفیت تولیدات به عنوان شاخصه های اصلی توسعه پایدار 

دارد. نظر به این موضوع در بیانیه اقتصاد مقاومتی ابلاغی مقلام معظم رهبری اقتصاد دانش بنیان یکی از 

مقاومتی مطرح شده است. به منظو دستیابی به اقتصاد سیاست های اصلی در راستای دستیابی به اهداف اقتصا 

در راستای دانش بنیان توجه و تاکید بر نقش شرکت های فعال در این زمینه ضروری و غیر قابل انکار می باشد. 

توسعه این شرکت ها و پر رنگ تر شدن نقش انها در فرآیندهای اقتصادی لازم است متغیرهای تاثیرگذار بر این 

ناسایی گردیده و بررسی های لازم به منظور تصمیم گیری مناسب صورت پذیرد. یکی از عناصر شرکت ها ش

کلیدی در توسعه شرکت های دانش بنیان موضوع منابع مالی این شرکت ها می باشد. وجود نظام مالی کارا در 

توسعه آنها با  شرکت های دانش بنیان می تواند زمینه ساز رشد و ترقی این شرکت ها و پیشبرد طرح های

و بر اساس داده های گردآوی شده از  کمترین هزینه مالی گردد. در این تحقیق با استفاده از رویکرد رگرسیونی

و  شناسایی گردیده یمال نیبر انتخاب روش تام یو عملکرد یشرکت یرهایمتغاثر  شرکت های دانش بنیان

بر اساس بررسی های  رد بررسی قرار خواهد گرفت. مو رهایمتغ نیبر ا یمال نیروش تام همچنین اثر متقابل

کار است که بر انواع  یرویو ن هیسرما ریفقط دو متغ یشرکت رینه متغ انیاز م صورت گرفته مشخص گردید

 نیمتأ های¬گذار بر انواع روش ریتأث یرهایمتغ ریسا انمی از وگذار بوده  ریتأث یشرکت یمال نیتأم یها-روش

گذار  ریتأث ریخطر پذ یمال نیبر روش تأم سیو سال تأس تیریکه سابقه مد دهد¬ینشان م جینتا زین یمال

 .دان¬بوده
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 و بیان مسئله مقدمه

 همانندنفت، طبیعی منابع به وابسته اقتصادهای مخصوصاٌ ، محصولی تک های اقتصاد پذیری آسیب به توجه با

 اقتصاد به را خود اقتصادهای امروز، رقابتی اقتصاد در بقاء برای  طبیعی منابع به وابسته کشورهای از بسیاری

 رشد با اقتصادی به دستیابی هدف با تحولی و تغییر چنین.  هستند آن تحول حال در یا داده تغییر بنیان دانش

 و ها برنامه ، اقتصادی رشد اصلی عامل عنوان به دانش اهمیت گرفتن نظر در با.  باشد می ضروری پایدار

 در مهم این.   است گرفته قرار کار دستور در ها ملت دانش ظرفیت ارتقاء و بخشیدن سرعت برای راهبردهایی

 که است شده باعث بوده کشور گریبانگیر گذشته دهه چند طی که ومشکلاتی مسایل و داشته مصداق نیز ایران

 پذیری آسیب وجود، این با. گیرد قرار کار دستور در کنونی وضیعت از رفت برون جهت هایی برنامه پیوسته

 جدیت با اخیر سالهای در موضوع این که است شده باعث المللی بین های تحریم و نفتی های درآمد از کشور

 برنامه کلی های سیاست و مقاومتی اقتصاد کلی سیاستهای ابلاغ که  شود دنبال کشوری کلان سطح در بیشتری

  بنیان دانش مقاومتی اقتصاد به کشور دستیابی بر جملگی و اند گردیده ابلاغ اخیرا که هایی برنامه سایر و ششم

 .میباشند مهم این موید ، دارند تاکید ان تحقق در کارافرینان و کارافرینی نقش و

شاخص از  نیدر ا رانیرتبه ا 2019-2020اقتصاد سال  یمجمع جهان یجهان یریبر اساس گزارش رقابت پذ

 123 یمال یدر توسعه بازارها رانیگزارش رتبه ا نیاعلام شده است. در ا 99کشور جهان رتبه  141 انیم

شاخص  نیکشور در ا تبهر یبه خدمات مال یشاخص دسترس ریو در ز یمال ی. در حوزه توسعه بازارهاباشدیم

اعلام شده است.  126است که در آن رتبه کشور  یخدمات مال هیشاخص دوم در ارا ریجهان است. ز 121رتبه 

اعلام  69شاخص  نیاست که رتبه کشور در ا هیسرما یداخل یبازارها قیاز طر یمال نیشاخص سوم تام ریز

 136به وام است که رتبه کشور در آن  یسهولت دسترس یمال یشاخص چهارم توسعه بازارها ریشده است. ز

است که رتبه کشور در آن  تالیونچر کپ ای ریخطر پذ هیبه سرما یشاخص پنجم دسترس ریاعلام شده است. ز

 نیکه رتبه کشور در ا باشدیم یبانک ستمیقابل اتکا بودن س لاریپ نیباشد. شاخص ششم ا یم 141از  121

مربوط به مقررات بانک ها  لاریپ نیشاخص ا ریز نیاخر تاٌیاست. نها 141 انیجهان از م 136 زیشاخص ن

 یجهان یریجهان اعلام شده است . )گزارش رقابت پذ 141 زیشاخص ن ریز نیکه رتبه کشور در ا باشدیم

 (2020اقتصاد،  یمجمع جهان

 وجود این با.  است کارافرینی و نوآوری نظام توسعه چرای و چون بی تابع بنیان دانش اقتصاد به دستیابی

 بدلیل. دارند مدیریتی های حمایت و مالی منابع به نیاز خود های ایده سازی تجاری برای نواوران و کارافرینان

 فازهای در گذاری سرمایه شرکتهای و ها بانک مانند متعارف مالی تامین نهادهای ، ها پروژه این ریسکی ماهیت

 و نظارتی قیود بدلیل ، خاص های ریسک و موجود اطلاعاتی تقارن عدم وجود با شرکتها این توسعه اولیه
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 تامین مشکل با را شرکتها این موضوع همین و نیستند شرکتها این از مالی پشتیبانی به قادر ، شرکتی حاکمیت

 نهادهایی  ایجاد با مشکل این. میدهد قرار الشعاع تحت را بنیان دانش اقتصاد به کشور دستیابی و مواجه مالی

 ممکن شکل بهترین به را اطلاعاتی تقارن عدم این که (vc) پذیر خطر گذاری سرمایه همانند تخصصی

 محور کارافرینی اقتصاد به کشورها دستیابی کلید هاشرکت این است شده ثابت امروزه و کنند می مدیریت

 . است گردیده مرتفع حدودی تا جمعی مالی تامین های روش از استفاده کنار در باشندمی

  مالی تامین نظام  توسعه بین داری معنا و مهم ،ارتباط تحقیق ادبیات در موجود مطالعات طبق آنجاییکه از

 رشد نیز و بنیان دانش شرکتهای تقویت و توسعه و ها شرکت این مالی تامین های روش بر تمرکز با کارافرینی

 جهت لازم مالی تامین هایساخت زیر توسعه بنیان دانش اقتصاد به دستیابی برای دارد، وجود پایدار اقتصادی

 مالی تامین نظام  بر گذار اثر متغیرهای اثر و عوامل بررسی طریق از تحقیق این.  است ضروری مهم این

 تاثیر بررسی با همچنین. دارد بنیان دانش اقتصاد توسعه و گیری شکل در اساسی نقشی  بنیان، دانش شرکتهای

و همچنین متغیرهای شرکتی بر  بنیان دانش های شرکت عملکرد بر مختلف مالی تامین های روش انتخاب

 مالی تامین روش انتخاب و موضوعات این به نسبت تری مناسب دید میتواندانتخاب روش های تامین مالی 

 .بدهد حوزه این فعالین به بهینه

 

 

 پیشینه تحقیق

 نیتام نظام توسعه بر موثر یرهایمتغ مختلف یایزوا از که دارند وجود قیتحق اتیادب در یادیز اریبس قاتیتحق

 نیا در.اند داده قرار یبررس مورد را نو یهایآور فن حوزه ینوپا یشرکتها یمال نیتام نظام و اعم بطور یمال

 کهیبطور.اند داده قرار یبررس مورد را گذار اثر عامل چند ای کی یمورد بصورت یبررس مورد یرهایمتغ ارتباط

 ینیکارافر نظام و ینوآور  ابعاد بر گرید یا عده ، یقانون و یحقوق ابعاد یگذار،برخ اثر یاقتصاد ابعاد بر یبرخ

 داده قرار یبررس رامورد انیبن دانش یشرکتها یمال نیتام نظام یدرون ابعاد زین گرید یبرخ و متمرکز ینوآور و

 نیا توسعه بر اثرگذار ابعاد و ارکان یهمزمان لحاظ موضوع  جامع مدل کی یطراح در مهم اریبس نکته. اند

 که جامع قیتحق کی هیارا هدف با قیتحق نیا ، قیتحق اتیادب در یپژوهش نیچن خلاء به توجه با.باشدیم ستمیس

 ینهاد ابعاد داشت نظر با را حوزه نیا در جامع مدل بتواند تاینها و بوده شده انجام قاتیتحق اکثر بردارنده در

 قیتحق اتیادب جامع مطالعه با راستا نیا در.گرفت خواهد صورت دینما هیارا ینظام نیچن یدرون و یرامونیپ

 ، یشیمایپ یروشها از استفاده با سپس و ییشناسا انیبن دانش یشرکتها یمال نیتام نظام توسعه بر اثرگذار ابعاد
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 با تاٌینها و شده اجماع حصول خصوص نیا در خبرگان نظر از استفاده با یدلف کیتکن قیطر از ژهیو بطور

 و یمارآ یها کیتکن از استفاده با یینها مدل تاٌینها و یبند جمع پژوهش جینتا رگرسیونی کردیرو از استفاده

 .گرفت خواهد هیارا یونیرگرس یروشها بر دیتاک با متعارف یسنج اقتصاد

 پیشینه تحقیق متغییرهای شرکتی و عملکرد

 (2018و همکاران ) تریپ

 و انیبن دانش یها شرکت از هادولت یمال یها تیحما"تحت عنوان  یقیدر تحق ،(2018و همکاران ) تریپ

 اسیکوچک مق یکه بر شرکت ها یریو تاث هیجریندولت  یمال یها تیحما یبا بررس ،"عملکرد بر آن اثر

قابل  ریشرکت ها تاث نیاز ا یدولت یها تیحما طینمودن شرا لیکه تسه دندیرس جهینت نیبه ا گذاردیم

در  اسیشرکت کوچک مق 400خود  قاتیانجام تحق یبر عمکرد آنها خواهد گذاشت. آنها در راستا یاملاحظه

. این محققان داده های پژوهش خود را به روش پرسشنامه ای جمع آوری قرار دادند یرا مورد بررس هیجرین

 استفاده نمودند.   یونیاز روش رگرس جینتا لیو تحل هیو به منظور تجز نمودند

فرضیه اصلی این تحقیق: حمایت های مالی تاثیر بر عملکرد شرکت های کوچک مقیاس در نیجریه ندارد: 

 فرضیه فوق بر اساس نتایج رد شده است.

سی قرار نقد: در این تحقیق منحصراً یک متغییر بدون در نظر گرفتن اثر سایر متغیرهای مداخله گر مورد برر

 گرفته است.

 (2018بنتو و همکاران )

 یجمع یمال نیتام قیاز طر یمال نیو بازده تام سکیر یخود به بررس قی( در تحق2018بنتو و همکاران )

 365 یخود با بررس قیقرار داند آنها در تحق لیو تحل یمورد بررس نهیزم نیپرداختند و عوامل مختلف را در ا

خود را جذب  یمنابع مال یجمع یمال نیتام قیکه از طر دیجد یها یفعال در حوزه تکنولوژ ییشرکت اروپا

روش  نیعملکرد ا شیافزا و یجمع یمال نیدر تام یهدف شرکت عامل اساس دندیرس جهینت نینموده بودند به ا
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خود از روش  یداده ها لیمحققان به منظور تحل نی. ادارد وجود رییدو متغ نیا نیب یمیباشد و رابطه مستق یم

 استفاده نمودند: لیبه شرح ذ یونیرگرس

NIRRi = α + β1TRISK + β2SIZEi + β3MATi + Σβ4Controls + ei 

 : آن در که

iNIRRپروژه  ی= نرخ بازده داخلi 

TRISK =یتکنولوژ سکیر 

iSIZE =هر پروژه یجمع یمال نیتام حجم تمیلگار 

MATi =پروژه عمر 

Controls =یکنترل یرهایمتغ 

 نیبر ا یو نظارت نهاد سوم یجمع یمال نیدر حوزه تام تیخود بر لزوم وجود شفاف قیمحققان در تحق نیا

 .نمودند قلمداد یجمع یمال نیتام توسعه و رشد در یدیکل عامل را رهایمتغ نیانمودند و  دیشرکت ها تاک

 (2011) یاسمولارسک

شدن  یبر عملکرد و جهان ریمخاطره پذ یمال نیتام اثر" عنوان تحت( در مطالعه خود 2011) یاسمولارسک

 186 درنوپا  یهاو عملکرد شرکت ریپذمخاطره یمال نیتام نیرابطه ب یبه بررس "اسیکوچک مق یشرکت ها

 یمال نیها و تامعملکرد شرکت نیکه ب دیرس جهینت نیپرداخته است و در مطالعات خود به ا یشرکت سوئد

موضوع بر  نیا نیوجود دارد و همچن یمیشرکت رابطه مستق سیتاس هیدر مراحل اول خضوض به ریمخاطره پذ

 گذارد.  یم ریتاث زین انیدانش بن یشدن شرکت ها یالملل نیب
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 (2017و همکاران ) نگیکول

بر شرکت  یدولت یوام، نکول و اثر وام ها نهیهز"عنوان  تحتخود  قی( در تحق2017و همکاران ) نگیکول

بر  یمال نینوع تام نیاثر ا نیو همچن یدولت یوام ها قیاز طر یمال نیتام نهیهز یبه بررس "انیدانش بن یها

هزار وام اعطا  29به  بیقر یپرداختند و با بررسبا استفاده از روش رگرسیونی  انیدانش بن یعملکرد شرکت ها

در نکول  ییبسزرا ریتاث عیصنا نیادر  سکیر دندیرس جهینت نیبه ا سیحوزه در انگل نیشده توسط دولت در ا

  .دهدیقرار م ریشرکت ها را تحت تاث نیعملکرد ا گرید یاز سو نیوام شرکت ها دارد و همچن

 (2018و والز ) رسجیه

 یروش ها یبه بررس  "نوپا یشرکت ها یمال نیتام"خود تحت عنوان  قیدر تحق زی( ن2018و والز ) رسجیه

 که بین سالدر فرانسه  سیشرکت تازه تاس 2500 یپرداختند و با بررس سیتازه تاس یدر شرکت ها یمال نیتام

 ریبر وام تاث یمبتن یمال نیتام دندیرس جهینت نیخود به ا جیدر نتاتاسیس شده بودند،  2006تا  2004های 

را به  هیاو سرم یبر بده یمبتن یگذارد و در بلند مدت راهکارها یو مثبت بر عملکرد شرکت ها م میمستق

آنها از مدل های رگرسیونی )پنل دیتا( به منظور تحلیل داده های خود دهند.  یم شنهادیپ یمال نیمنظور تام

 اند. استفاده نمودند. این تحقیقات منحصراً یک متغییر را مورد بررسی قرار داده و سایر متغیرها را آزمون ننموده

 

 ( 2017) کیکول و سکول

در شرکت  رشدبقاءو  ،یبر بده یمبتن یمال نیتام"خود تحت عنوان  قیدر تحق زی( ن2017) کیکول و سکول

روش ها را بر درآمد  نیا ریتاث انینوبن یدر شرکت ها یمال نیتام یانواع روش ها یبا بررس  "انیدانش بن یها

با  میوام رابطه مستق رب یمبتن یمال نیاستفاده از روش تام دندیرس جهینت نیکردند و به ا یشرکت ها بررس

 یاستفاده نموده اند عملکرد بهتر شتریخود ب هیکه از وام در ساختار سرما ییعملکرد شرکت دارد و شرکت ها

 به بیقر به مربوط یها داده از منظور نیبد آنهاباشند داشته اند.  یمحور م هیکه سرما یینسبت به شرکت ها

تحقیقات این محقق حول روش های بدهی، مبتنی بر وام،  .نمودند استفاده کایامر در نوپا شرکت هزار پنج
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اعتبارات تجاری، وام های شخصی و اعتبارات بانکی صورت گرفته است و متغیر وابسته در این تحقیق درآمد 

 شرکت استارتاپ بوده است. 3224شرکت ها بوده است و نمونه مورد بررسی در این تحقیق 

 (2018) سمارایو

 نیامت نیبطه برا یبه بررس  "یجمع یمال نیدر تام یداریپا"در مطالعه خود تحت عنوان  زی( ن2018) سمارایو

 یمال نیمکه تا سیانگل درشرکت  345 یبررس با یو پردازد،ینوپا م یدر شرکت ها یداریو پا یجمع یمال

.  دهدینم شیها را افزاشرکت تیموفق و یداریپا یجمع یمال نیکه تام رسدیم جهینت نیداشته اند به ا یجمع

امین ز طریق تالی ادر این تحقیق موفقیت و پایداری شرکت ها به عنوان متغیرهای وابسته بوده و میزان تامین م

شده  تفادهمالی جمعی به عنوان متغیر مستقل بوده است، همچنین از روش رگرسیونی برای تخمین نتایج اس

 است. 

  

 (2012) همکاران و ینل

 اسیمقکوچک  یها شرکت1انداز خودراه یمال نیتام یبررس"تحت عنوان  یقی( در تحق2012و همکاران ) ینل

پرداختند.  آنها از   موضوع نیا یبررس به "وام قیطر از یمال نیتام یها فرصت از ها شرکت نیا استفاده و

 یتوسط شرکت ها انداز راه خود یمال نیتاماستفاده از  زانیم نیرابطه ب یبه منظور بررس یونیروش رگرس

 باشد: یم ریبه شکل ز قیتحق نیا یونیبلند مدت و کوتاه مدت پرداختند. مدل رگرس یو وام ها اسیکوچک مق

   𝐵𝑝 = 𝑎0 + 𝐵1 𝐿𝑇𝐿 + 𝐵2 𝐹𝐿𝑇𝐿 + 𝐵3 𝑆𝑇𝐿 + 𝐵4 𝐹𝐿𝑇𝐿 + 𝐵5 𝐿𝐶 

 

 𝐵𝑝= خود راه انداز  یمال نیتعداد استفاده از منابع تام 

 𝐿𝑇𝐿 =دارند بلندمدت وام که ییها شرکت 

 𝐹𝐿𝑇𝐿 =دارند را ندهیآ در مدت بلند وام از استفاده ییتوانا که ییها شرکت. 

                                                           
1 bootstrap financing 
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 𝑆𝑇𝐿 =دارند مدت کوتاه وام که ییها شرکت 

 𝐹𝑆𝑇𝐿 =دارند را ندهیآ در مدت کوتاه وام از استفاده ییتوانا که ییها شرکت. 

        𝐿𝐶 =اند نموده استفاده یاعتبار خط از که ییها شرکت 

آنها در تحقیق خود به این نتیجه رسیدند که محدودیت های سرمایه ای یکی از عوامل اصلی عدم 

موفقیت های شرکت های خود راه انداز بوده است و بدهی کوتاه مدت و بلند مدت رابطه مستقیمی با 

 استفاده از منابع مالی خود راه انداز داشته است.

 

 (2017) حسن

ین مالی بانک ها و اثر آن بر فعالیت های شرکت های دانش متا"تحت عنوان خود  قاتیدر تحق ( 2017) حسن 

 یآن بر رو اثر بر اساس وام و انیدانش بن یشرکت ها یمال نیتام نیرابطه ب یبه بررس "بنیان: شواهدی از چین

رابطه  کی شرکت چینی 269ها از آن یها افتهی، بر اساس پرداخت نیشرکت ها در چ نیا سیرشد تعداد و تاس

متغیر وابسته در این تحقیق  وجود دارد. انیدانش بن یوام از بانک ها و رشد تعداد شرکت ها افتیدر نیب مثبت

رشد شرکت های دانش بنیان بوده است و متغیر مستقل نیز وام بانکی بوده است و از روش رگرسیونی به منظور 

 وده است.تخمین نتایج استفاده نم

 پیشینه تحقیق متغیر انتخاب روش تامین مالی

 مالی ابزار با مرتبط های ریسک

هر یک از ابزارهای مالی با توجه به ماهیت و ساختاری که دارند ریسک های متعددی برای شرکت 

 .دارند و انتشار یا استفاده از هر یک از آنها ممکن است وضعیت خاصی را برای شرکت ایجاد نماید

همانطور که در بخش های پیش اشاره شد ابزارهای بدهی ریسک ورشکستگی شرکت را بالا می برند 

و استفاده بیش از حد از این ابزارها شرکت را در وضعیت بحرانی قرار می دهد. انتشار ابزارهایی که 
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اعث مبتنی بر عقد قرض ربوی هستند نیز شرکت را با ریسک شریعت مواجه می کند و ممکن است ب

 .عدم موفقیت فرایند تأمین مالی گردد

مهم و  بسیار توجه و اندازه گیری این ریسک ها که شرکت در فرایند تأمین مالی با آنها مواجه است

مایند نها می بایست این ریسک ها را به درستی شناسایی حیاتی به نظر می رسد و مدیران مالی شرکت

تند از د عبارنتشار یک ابزار مالی برای شرکت ایجاد نمای. از مهم ترین ریسک هایی که می تواند ا

 ... ریسک نرخ بهره، ریسک نرخ ارز، ریسک نکول و

ین رند بهترالی دامدیران مالی می بایست با توجه به تمام معیارها و شرایط خاصی که ابزارهای تأمین م

هش دهد را کا ابزار را برای تأمین مالی خود انتخاب نمایند که در عین حال که هزینه سرمایه شرکت

 بتواند بهترین ساختار سرمایه را برای شرکت به ارمغان آورد. 

 امین مالی شرکتهای دانش بنیانروش های نوین ت

باط  ن ارتبسترهای متعددی برای تأمین مالی کارآفرینی و توسعه واقعی نظام نوآوری وجود دارد. در ای

توانند نقشی بسزا ایفا گذاران نهادی میهای بانکی، فرشتگان کسب و کار و سایر سرمایههای دولتی، وامکمک

ولیه های فیزیکی در فازهای اهای دانش بنیان و فقدان داراییریسکی پروژ دلیل ماهیتنمایند. با این وجود، به

های اعتباری سیستم بانکی، امکان تأمین های کارآفرینی با سیاستها و درکل عدم تطبیق طرحتوسعه این شرکت

 ها توسط سیستم متعارف بانکداری تجاری وجود ندارد. مالی منابع مورد نیاز این پروژ

عات انجام شده نشان میدهد  دو منبع رسمی و غیر رسمی اصلی برای تأمین مالی کارآفرینی وجود مرور مطال

( منابع خود کارآفرینان، 1شوند )دارد. منابع غیر رسمی برای تأمین مالی کارآفرینان خود به دو دسته تقسیم می

شود. تأمین می 5و اکسلریتورها 4که از فرشتگان کسب و کار 3ها( منابع غریبه2و ) 2خانواده و دوستان آنها

شوند و منابع آن تحت عنوان فعالیت فرشتگان کسب و کار تحت عنوان بازار غیر رسمی ونچرکپیتال شناخته می

                                                           
2F Money / Love money3.  

3Stranger Money.  
4Angels Investors.  

5Accelarators.  



11 

 

ها های اولیه توسعه استارت آپشود. بخشی از منابع مورد نیاز کارآفرینان مخصوصاً در فازشناخته می 6پول دل

های ها و مراکز پژوهشی هستند و منابع آنها از محل تسهیلات و وامسط انکباتورها که عمدتاً دانشگاهتو

های ونچرکپیتال گردد. منابع رسمی تأمین مالی کارآفرینی توسط شرکتشود ارائه میبلاعوض دولتی تأمین می

 شود.شناخته می 7شود که تحت عنوان پول هوشمندتأمین می

سمی و غیررسمی تأمین مالی کارآفرینی، بر حسب اندازه منابع مورد نیاز کارآفرینان در فازهای نقش منابع ر

 8گذاری نمودار زیر خانواده و دوستانباشد. بر حسب اندازه سرمایهمتفاوت توسعه کسب و کار متفاوت می

طرف طیف تأمین مالی . در آنکنندوکار را تأمین میدلار از منابع مورد نیاز هر کسب 25000طور متوسط تا به

دلار از سرمایه مورد نیاز هر کسب و کار را ارائه  500000های نهادی حداقل کارآفرینی، اکثر ونچرکپیتال

دلار که به شکاف سرمایه، موسوم است  500000دلار تا  25000دهند. بین این دو طیف یعنی بین می

های نهادی ناچیز و اندک ان سنگین و برای ونچرکپیتالدربردارنده منابعی است که برای خانواده و دوست

تواند توسط فرشتگان کسب و کار و همچنین انکباتورها و اکسلریتورها تأمین باشد. این شکاف میمی

 (2008شود.)اموروس و دیگران،می

 

 

 

                                                           
6 Love money  
7 Smart money 

8Family, Friends and Fools.  
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 منابع تأمین مالی کارآفرینی

 

بر اساس میزان ریسک و بازده به بهترین نحو  در کل ، سازمان همکاریهای اقتصادی و توسعه این روش ها را

های این سازمان چهار طبقه اصلی برای تامین مالی بنگاه 2015بر اساس گزارش سال تقسیم بندی نموده است. 

باشند. این طبقات و ابزارهای آن در جدول کوچک وجود دارد که هر یک دارای ابزارهای مختص به خود می

 اند:زیر خلاصه شده

 

 ها و کارآفرینانSMEsهای تأمین مالی نوین برای : تکنیک1 جدول

 ها و کارآفرینانSMEsهای تأمین مالی نوین برای تکنیک 

Alternative External Financing Techniques for SMEs and Entrepreneurs 

 

Low risk /return 

 ریسک/ بازده پایین

Low risk /return 

 ریسک/بازده پایین

Medium risk /return 

 ریسک /بازده متوسط

High risk /return 

 ریسک /بازده بالا

Asset-Based 
Finance 

 تأمین مالی مبتنی بر دارایی

Alternative Debt 

 ابزارهای بدهی نوین

“Hybrid” Instruments 

 ابزارهای ترکیبی

Equity Instruments 

 ابزارهای سرمایه ای

 

• Asset-based 
lending  

 دهی مبتنی بر داراییوام

• Factoring 

فاکتورینگ یا تنزیل اسناد 

 

• Corporate Bonds 

  های شرکتیاوراق قرضه

• Securitized Debt 

  هابهادارسازی بدهی

• Covered Bonds  

 

• Subordinated 
Loans/Bonds  

 های غیر ممتازبدهی

• Silent Participations 

  مشارکت خاموش

 

• Private Equity 

  خصوصی)غیربورسی(مالیتأمین

• Venture Capital  

 گذاری خطرپذیرسرمایه

• Business Angels 
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  دریافتنی

• Purchase Order 
Finance 

  تأمین مالی خرید

• Warehouse 
Receipts 

 کنترل انبار

• Leasing 

  واسپاری یا لیزینگ

 

 اوراق قرضه دارای پوشش

• Private          
Placements  

 های اختصاصیعرضه

• Crowdfunding (debt)  

 سپاری)بدهی(جمع

 

• Participating Loans 

 های مشارکتیوام

• Profit Participation 
Rights 

  حق رأیدر سود بدونمشارکت

• Convertible Bonds  

 اوراق قرضه قابل تبدیل

• Bonds with Warrants 

  اوراق قرضه دارای تضمین

• Mezzanine Finance 

  تأمین مالی نیم اشکوب

 

  فرشتگان کسب و کار

• Specialized Platforms 
for      Public Listing of 

SMEs 

های خصوصی برای عرضه سامانه

های عمومی و پذیرش شرکت

SMEs  

• Crowdfunding (equity) 

  جمع سپاری)سهام(

 

 

  9روش تأمین مالی مبتنی بر دارایی

 بر کنند بلکهنمی پیدا دست نقد وجه به اعتبارخود اساس بر هاشرکت دارایی، بر مبتنی مالی تأمین روش در

 مهمترین .یابندمی دست آن به اند،کرده ایجاد خود کار و کسب حوزه در که خاصی دارایی ارزش مبنای

 دریافتنی است. در اسناد تنزیل و واسپاری )لیزینگ( دریافتنی، اسناد تنزیل دارایی، بر مبتنی مالی تأمین هاینمونه

 را بالا اعتباری با رتبه دریافتنی ای از اسنادمجموعه شرکت یک دریافتنی، تنزیل اسناد وسیله به مالی تأمین روش

 هاییروش از جمله نیز انبار گرفتن کلید زیر رساند. روشبه فروش می تنزیل جهت )عامل( دیگری شرکت به

 صورت یا محصولاتی کالاها مبنای بر دهیوام روش این شود. درآن استفاده میجهت تأمین مالی از  که است

 وسیله به که شوند انباری نگهداری در تواندمی محصولات شوند. اینمی نگهداری وثیقه عنوان به که گیردمی

وارد  کنترل نیز جهت مستقلی سوم شخص گیرنده،وام انبار در نگهداری صورت باشد. در شده تأیید دهندهوام

                                                           
9Based Finance -Asset.  
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 وثیقه عنوان به خام مواد از تواندگیرنده میدارد. وام دنبال به گیرندهوام برای را فوایدی روش شود. اینفرایند می

 .گیردمی خام صورت مواد واقعی مصرف با همزمان نیز وام نماید. بازپرداخت استفاده اولیه

 

 10ابزارهای بدهی نوین

 و ت پوششتح قرضه اوراق شرکتی، قرضه اوراق انتشار شامل که هستند بدهی ابزارهای نوین  بعدی، گروه

دارد.  نیز ایران را در استفاده یتقابل مالی هایواسطه توسط دین شود. خریدمی مالی هایواسطه توسط دین خرید

 شرکت این شود. فروخته می خاصی شرکت به بانک توسط متوسط و کوچک بنگاه به اعطایی وام روش، این در

 ریسک گذارسرمایه .فروشدمی گذارانسرمایه به و کندمی منتشر بنگاه هایپرداخت پشتوانه به را جدیدی اوراق

 و کوچک هایبنگاه تأمین مالی پردازد. بنابراین،می را آنها اصل و سود و پذیردمی را هابنگاه پرداخت عدم

دهد این که جدول نشان میطوریهمان .شودمی منتقل سرمایه بازار به بانکی سیستم از روش این در متوسط

 اند.بندی شدههای با ریسک پایین و بازده کم دستههای تأمین مالی در زمره روشدسته از روش

 

  11ترکیبی ابزارهای

 نیم تأمین مالی و ممتاز غیر هایبدهی قرضه، اوراق انتشار مشارکت، اشکال از برخی شامل ترکیبی ابزارهای

 برای و معمولاً هستند بدهی و دارایی بر مبتنی مالی تأمین از ترکیبی هاروش شوند. ایناشکوب )مزانین( می

 تقسیم بستانکاران میان هایدارایی مانده غیرممتاز، هایبدهی روش روند. درمی کار به موجود هایشرکت توسعه

 ماهیت با رگه دو نسبت مالی به ورشکست / ینتأم نوعی واقع در نیز اشکوبنیم مالی تأمین گردد. روشمی

 بهره یا مالکیت امکان تغییر موقع، به و کامل پرداخت عدم صورت در که است سهام صاحبان حقوق و بدهی

 به گیرندهوام برای و دهنده پایینوام برای روش این ریسک لذا آورد،می فراهم دهندهوام برای را شرکت دارایی

 دارای شرکت که خواهد داشت وام پرداخت به تمایل صورتی در دهندهوام روش، این دراست.  بالاتر مراتب

                                                           
10 Alternative Debt.   

11Hybrid Instruments.  
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 .شود محسوب سرآمد به خود مربوط صنعت حوزه و در باشد رشد و درآمد از خوبی پیشینه و بالا نقدی جریان

 

  12ایسرمایه ابزارهای

 ایجاد برای بنگاه را بالاتری ریسک هاروش سایر به نسبت که باشدمی سرمایه ابزارهای به مربوط بعدی گروه

مراحل  دارد. چنانچه را ریسک بالاترین 13سهام خصوصی مالی تأمین گروه این هایروش میان کند. درمی

کار  و کسب یک تأسیس و عمل به ایده آن تبدیل تا گیریشکل مرحله از را کارآفرینانه ایده یک گیریشکل

 تکمیل محصول( و آزمایشی اولیه )تولید مرحله ،)تاسیس (اندازیراه ،)تکوین (جنینی مرحله شش به سودآور

 وکار قرار کسب تکوین مرحله در سهام خصوصی مالی تأمین روش بندی شوند،تقسیم بلوغ و گسترش رشد،

 مالی روش تأمین آن، از پس داشت. خواهد همراه به بنگاه برای را بالایی بازدهی مراتب به و ریسک که گیردمی

 فراهم مرحله تأسیس در را وکارکسب برای لازم سرمایه معمولاً که دارد قرار کار و کسب فرشتگان طریق از

 اولیه(، )مرحله کرده است تکمیل را خود محصول و پردازدمی آزمایشی تولید به بنگاه ای کهمرحله کنند. درمی

 از هابنگاه برخی توسعه و گسترش مرحله پرداخت. در مالی تأمین به ونچرکپیتال هایشرکت طریق از توانمی

 و ندارند ذاتی ارزش خود خودی به که هستند بهاداری اوراق مشتقه، نمایند. ابزاراستفاده می دارایی مشتقات

 یا اصلی دارایی یک براساس دیگر، عبارت شود. به می تعیین سهام صاحبان براساس حقوق هاآن ارزش

 یک مانند ولی ندارند ذاتی ارزش که آن وجود با بهادار اوراق این .گرددمی فرعی ایجاد بهادار اوراق زیربنایی،

 دارند وجود المللیبین بازارهای در متنوعی بسیار مشتقه ابزارهای شوند.می معامله در بورس مستقل بهادار اوراق

 .(OECD,2015هستند) سهام خرید تقدم حق گواهینامه و آتی معامله، قرارداد ها اختیارآن ترینمهم ولی

همانطوریکه طبقه بندی فوق نشان می دهد معرفی روش های متنوع و نواورانه تامین مالی که جملگی از 

دستاوردهای مالی توسعه میباشند شامل نواوریهای موجود در سیستم بانکی و بازار سرمایه ، ابزارها و روشهای 

ارافرینی همگی با هدف رفع شکاف تامین مالی کارافرینان طراحی و ترکیبی، روشهای نوین تامین مالی ک

مهندسی شده و روز بروز بر دامنه این ابزارها و نهادها افزوده میشود. بطوریکه طیف وسیعی از روشهای و 

                                                           
12Equity Instruments.  

13Private Equity.  
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 بسترهای رسمی و غیر رسمی برای این مهم وجود دارد. 

  تحقیق اجرایی فرایند (1

 روش های  رگرسیونی

 سی روابطی بررتقریبا در تمام مطالعات ارایه شده در قسمت پیشینه تحقیق ، روش مورد استفاده محققین برا

طعی قتیجه نبین متغیر وابسته و متغیر های مستقل متعدد از مدلهای رگرسیونی استفاده شده است. چانچه 

ر ی آماحسب مورد از روشها بررسیها جهت بررسی ارتباط بین متغیرهای شناسایی شده تحقیق ایجاب کند

اسنتباطی متناسب مخصوصاً روشهای رگرسیونی بر حسب نیاز و ضرورت تحقیق جهت آزمون فرضیات 

حقیق از تدر این  شد کهاستفاده خواهد شد. لذا با توجه به اینکه تمرکز تحقیق بر بررسی رفتار متغیر وابسته میبا

ش بینی یل پیلکرد شرکت دانش بنیان میباشد لذا برای تسهیک سو روش های تامین مالی و در بررسی دیگر عم

  واهد شد.اده خاثرات متغیرهای مستقل بر متغیر وابسته از تحلیل های آماری مانند روش های رگرسیونی استف

 یگیرو روش نمونه یجامعه آمار

خبره و  متخصص، ادتا افر شدندیانتخاب م یبه نحو دینمونه مورد مطالعه با ،یدلف یوهیدر پژوهش به ش

 ینقش یجامعه، در نظرسنج ندگانینما عنوان به یگروه دلف یصاحبنظر در موضوع پژوهش، موسوم به اعضا

بلکه در  باشد،یانتخاب افراد مناسب نم یبرا یتصادف یریگ نمونه یهاجهت، روش نی. به همندینما فایا یاساس

که دارند انتخاب  یاتیو تجرب یدانش، توانمند یبررس قیاز طر نظر صاحب ها اشخاصپژوهش لیقب نیا

گروه ندگانیاست که نما یگروه ،یگروه متخصص در پژوهش دلف کی 14هارمن و پرس دهی. به عقشوندیم

 ینهیدر زم یعیوس و قیعم یشده باشد که علم و آگاه لیتشک یمختلف در آن شرکت داشته و از افراد یها

شرکت های دانش بنیان که عدد آنها بیش از جهت انتخاب نمونه  ،یمد نظر گروه دلف یهایژگیپژوهش دارند. و

 322مقدار نمونه پیشنهادی  15شرکت بود به عنوان جامعه آماری انتخاب گردید و طبق فرمول کوکران 2000

 223پرسشنامه ارسال گردید که از این تعداد  300شرکت بود که با توجه به شرکت های در دسترس تعداد 

 شرکت اطلاعات پرسشنامه را تکمیل و ارسال نمودند.  )در پیوست نمونه پرسشنامه ارائه گردیده است(

                                                           
14 Harman and Press 

 .است یآمار نمونه محاسبه یبرا ها روش نیتر یکاربرد از یکی 15
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های پرسشنامه به شرکت ها ارسال گردید تا علاوه بر تکمیل پرسشنامه 30بر اساس پرسشنامه طراحی شده ابتدا 

که پس از دریافت بازخورد اصلاحات آزمایشی نظرات خود را در خصوص پرسشنامه تدوین شده ارائه نمایند 

 لازم در پرسشنامه صورت گیرد. 

با توجه به بازخورد دریافت شده از پاسخ های پرسشنامه های آزمایشی مشخص گردید سوالات به صورت 

ها مناسب طراحی گردیده و شرکت های نمونه این موضوع را تایید نموده بودند. بر همین اساس سایر پرسشنامه

خروجی  و دلفی های روش ازپرسشنامه ای  کیفی های داده تحلیل و تجزیه برایت ها ارسال گردید. برای شرک

 SPSS افزارهای نرم از مورد حسب بر. تحلیل خواهد شد متعارف رگرسیونی های مدل این داده ها از طریق

 مدلسازی و دلفی رویکرد در  داده تحلیل و تجزیه برای Microfit و EViews سنجی اقتصاد افزارهای نرم

 .شد خواهد استفاده رگرسیونی های

 رسونیپ یگتهمبس بیضر

آنها با استفاده از ضریب همبستگی  انیم یهمبستگ زانیابتدا م رهایمتغ نیرابطه ب لیپژوهش قبل از تحل نیا در

صفر نیز نامیده می شود،  یویا ضریب همبستگی مرتبه  یضریب همبستگی گشتاور یپیرسون که به نام ها

یا  یبین دو متغیر فاصله ا ی. این ضریب به منظور تعیین میزان رابطه، نوع و جهت رابطه دیگرد خواهد یبررس

 صورت به رسونیپ یهمبستگ بیضرو یـک متغیـر نسبی به کار برده می شود.  ینسبی و یا یک متغیر فاصـله ا

 :گرددیم فیتعر ریز

𝑟 =
𝑛(∑ 𝑥𝑦 − (∑ 𝑥)(∑ 𝑦)

√[𝑛(∑ 𝑥2) − (∑ 𝑥)2][𝑛(∑ 𝑦2) − (∑ 𝑦)2]
 

مستقیم کامـل بـین دو متغیر است،  یبیانگر رابطه  r=1کند. تغییر می 1و  -1ضریب همبستگی پیرسون بین 

نیز افزایش  یبت به این معناست که اگر یکی از متغیرهـا افـزایش )کـاهش( یابد، دیگرثمستقیم یا م یطه برا

نیز وجود  r=-1بین میزان ساعات مطالعـه در روز و معـدل دانش آموز است.  ییابد. مانند رابطه )کاهش( می

معکـوس یـا منفی نشان می دهد که اگر  یمعکوس کامل بین دو متغیر را نشان می دهـد. رابطـه  ییک رابطه 
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ست یک متغیر افزایش یابد متغیردیگر کاهش مـی یابـد و بالعکس. زمـانی کـه ضریب همبستگی برابر صفر ا

 .خطی وجود ندارد ینشان می دهد که بین دو متغیر رابطه 

خطی بین دو متغیر را نشان مـی دهـد ولـی نمی توان  یصفر بودن ضریب همبستگی تنها عدم وجود رابطه 

مستقل بودن دو متغیر را نیز نتیجه گرفت. هنگامی که ضریب همبسـتگی پیرسـون بـین دو متغیر صفر باشد، این 

ها در صورتی مستقل از یکدیگرند که توزیع متغیرها نرمال باشد. همبستگی بین دو متغیر تنها نشان متغیرها تن

بر افزایش یا کاهش متغیر دیگر دارد ولی این  یاین است که افزایش یا کاهش یک متغیر چـه تـاثیر یدهنده 

اگر در یک تحقیق دو متغیر قد و  الثهمبستگی ضرورتا دال بر رابطـه علـی بـین متغیرهـا نمی باشد. به طور م

تحصیلات  یبـت بـالایی داشـته باشند نمی توانیم نتیجه بگیریم که افراد قد بلندتر داراثتحصیلات همبستگی م

ل شد. به بیان دیگـر قائ تفاوت معلولی و تیهستند. بنابراین بایـد بـین مفاهیم همبستگی و رابطه عل یبیشتر

معلول  یتگی داشته باشند ولی لزومی ندارد که یکی از متغیرها علت و دیگرممکـن اسـت دو متغیـر همبس

نیز می تواننـد بـر ضـریب همبسـتگی اثرگـذار باشـند )آمـار و  یباشد، علاوه براین عوامل متعدد دیگر

 (. 1982اقتصادسـنجی، دامودارگجراتی،

 

 ها افتهی لیتحل و هیتجز

 یبرا یآمار یهاروش از گرید یبرخ نیهمچ و رهیمتغ چند یهاونیرگرس روش از پژوهش نیا در که آنجا از

 بکار یهامدل خصوص در یحاتیتوض اختصار به نجایا در نیبنابرا گرددیم استفاده هاداده اتیخصوص یبررس

 یهاروش و کیکلاس ونیرگرس مدل فروض خصوص در یحاتیتوض حال نیع در. گرددیم ارائه شده گرفته

 .شودیم ارائه فروض نیا نقض عدم ای و نقض یبررس

 :متغیره چند رگرسیون

 و وابسته ریمتغ کی نیب یعلّ یا رابطه آن، یط که است ونیرگرس مدل ،یسنج اقتصاد یها قیتحق نیآغاز نقطه

 :شود یم انیربیز صورت به رهیمتغ چند ونیرگرس مدل. شودیم فرض مستقل ریمتغ چند ای کی

   yt = α+β1x1𝑡+β2xt+…..+βkx𝑘t+ut                                                                   
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 اخلال جمله tU و ونیرگرس بیضرا β1وβ2 و......وβkمستقل،  یرهایمتغ ktxتا  t1xوابسته،  ریمتغ yدر آن  که

 برده نام کیکلاس فروض عنوان تحت آن از که یخاص طیشرا وجود فرض با بالا ونیرگرس برآورد. باشدیم

 .شودیم اشاره آنها به ادامه در که گرددیم انجام شود،یم

 متغیره چند رگرسیون مدل فروض

 پیش و غلط رگرسیونی های مدل به مربوط نتایج تفسیر نباشد، برقرار رگرسیون مدل مفروضات از یکی اگر

 .بود خواهد ضعیف بینی

 (KS) اسمیرنوف-کولموگروف آماره از استفاده با متغیرها بودن نرمال آزمون

 مورد در شده مطرح ادعای بررسی جهت کلی طور به. است اده بودن نرمال رگرسیون مدل فروض از یکی

 آزمون، این در. شود می استفاده (KS) اسمیرنوف-کولموگوروف آزمون از کمی متغیر یک هایداده توزیع

 ها داده توزیع بودن نرمال حاضر، تحقیق در. باشدمی ها داده توزیع نوع مورد در شده مطرح ادعای صفر، فرض

 : گیردمی قرار بررسی مورد KS آزمون از استفاده با

{
𝑯𝟎: توزیع دادهها نرمال است

𝑯𝟏: توزیع دادهها نرمال نیست
 

 همخطی

 در.  است رگرسیون مدل توضیحی متغیرهای از بعضی یا همه بین خطی ارتباط وجود معنای به خطی هم

 وجود توضیحی متغیرهای از یک هیچ بین دقیقی خطی ی رابطه هیچ که است این بر فرض خطی رگرسیون

 هم و کامل خطی هم نوع دو بر خطی هم البته. شود می خطی هم مشکل بروز موجب فرض این نقض. ندارد

 تشخیص جهت. است شده نقض مذکور فرض باشد، کامل نوع از خطی هم که صورتی در و است ناقص خطی

 واریانس تورمی عام آزمون از استفاده هاروش این از یکی دارد، وجود مختلفی هایروش خطی هم وجود

(VIF )آماره مقدار اگر که است VIF این از پژوهش این در. ندارد وجود همخطی یعنی باشد 10 از کمتر 

 ولی باشد، بالا بسیار 2R که که است آن همخطی تشخیص هایروش از دیگر یکی. است شده استفاده آزمون
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 رگرسیونی مدل که درصورتی. نباشند دار معنی t آزمون براساس آماری لحاظ از رگرسیون ضرایب از یک هیچ

 ترکیب ها آن اهم که نمود استفاده مختلفی های روش از میتوان آن رفع جهت باشد، خطی هم مشکل دارای

 .باشد می متغیرها لگاریتم از استفاده و زمانی سری و مقطعی های داده

  همبستگی خود

 به. است صفر برابر اخلال اجزای بین کوواریانس که است آن بر فرض خطی رگرسیون کلاسیک مدل یک در

 مشاهده، یک به مربوط اخلال جزء که معنی این به. ندارد وجود همبستگی اخلال اجزای بین دیگر، عبارت

 خود نام به مشکلی فرض، این نقض. گیرد نمی قرار دیگر ی مشاهده به مربوط اخلال جزء تاثیر تحت

 های داده در ولی آید می پدید نیز مقطعی های داده در هرچند همبستگی، خود مشکل. کند می ایجاد همبستگی

 غیر و ها تخمین نبودن کارا قبیل از مشکلاتی همبستگی خود وجود صورت در. است تر متداول زمانی سری

 های روش از توان می همبستگی خود وجود تشخیص برای. آورد می وجود به را t و F های آماره شدن واقعی

 از پژوهش این در. نمود استفاده 17LM سریالی خودهمبستگی آزمون و 16واتسون -دوربین آزمون ترسیمی،

 خود وجود درصورت. شود می استفاده همبستگی خود تشخیص برای LMسریالی خودهمبستگی آزمون

 .نمود استفاده همبستگی خود کردن طرف بر برای GLS روش از توان می همبستگی،

 یانسوار یهمساننا

 جامعه رگرسیون تابع در که اخلال اجزای که است این خطی رگرسیون کلاسیک مدل فروض ترین مهم از یکی

 ناهمسانی دارای نشود، برآورده ها واریانس همسانی فرض اگر. هستند همسان واریانس دارای شوند، می ظاهر

 ها فرضیه توان نمی و دهند می ارائه را غلطی نتایج t و F های آزمون اینصورت در که بود خواهیم ها واریانس

 است شده ارائه واریانس ناهمسانی کشف برای متعددی های آزمون و ها روش. کرد آزمون  tوF  آزمون با را

 آزمون بارتلت، آزمون کوانت، -گلوفلد آزمون وایت، عمومی همسانی آزمون ترسیمی، روش: از عبارتند که

 این در. گادفری پاگان بروش آزمون و پارک آزمون و پیک آزمون گلچستر، آزمون پارک، آزمون اسپیرمن،

                                                           
16.Watson-Durbin  
17.Lagrange Multiplier  
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 ها فرضیه آزمون این. شود می استفاده گادفری پاگان بروش آزمون از ها واریانس همسانی بررسی برای پژوهش

 :است زیر صورت به

 0H: واریانس همسانی

 1H: واریانس ناهمسانی

 بر مبنی صفر فرض باشد، کمتر 05/0 از گادفری پاگان بروش آزمون از حاصلF  ی آماره احتمال که درصورتی

 ناهمسانی دچار مدل که صورتی در. دارد وجود واریانس ناهمسانی مشکل و شده رد واریانس همسانی

 استفاده مدل تخمین برای18(GLS) یافته تعمیم مربعات حداقل روش از توان می آن رفع جهت باشد، واریانس

 .کرد برطرف مدل کردن لگاریتمی با مواردی در توان می را واریانس ناهمسانی مشکل همچنین. کرد

 یرمز مدل حیتصر آزمون

. بعد است ارائه شده یبه نام رمز یاست که توسط محقق حیتصر یخطا نییتع یبرا یآزمون عموم یرمز آزمون

 که باشدیم یینماو نسبت درست Fدو آماره  یآزمون دارا نیبرآورد گردد که ا یآزمون رمز دیمدل، با نیاز تخم

 نظر در مدل که است نیا انگریب شود رد صفر هیفرض اگر. است مدل بودن حیصح انگریب آزمون نیا صفر هیفرض

 داقلح روش به که ییهامدل یبرا یرمز آزمون. ردیگ صورت مدل حیتصر دیبا و ستین حیصح شده گرفته

 قابل اجرا است.  شوندیم برآورد مربعات

 224ب شده و دسته بندی و مرت spssبر این اساس داده های استخراج شده از پرسشنامه از طریق نرم افزار 

در نرم  ده هاشرکت بررسی شده در این تحقیق اطلاعات پرسشنامه ای آنها مستخرج گردید. سپس با پالایش دا

اصل ح جینتا و نیخممربوطه ت های¬ونیرگرس افزار اقدام به منظور بررسی میزان اثر هر کدام از آنها بر یکدیگر،

 گردید. از آنها ارائه

 

                                                           
18 General Least Squared. 
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 یرنکته توجه داشت که با توجه به تاث ینبه ا یستیبا یونیرگرس یلو تحل یهوارد شده به تجز یرهایمتغخصوص  در

 یاندانش بن یدر شرکت ها یمال ینتام یانتخاب روش ها ینعملکرد و همچن یبر رو یشرکت یرهایمتغ یتبا اهم

 .یردپژوهش وارد گردد تا پژوهش به صورت جامع صورت پذ در یزن یرهامتغ ینا یدگرد یسع

ه ها به فرضیه های فرعی در هر بخش یکه بنا به نیازمندی ها این فرض باشند یم لیذ شرح به یکل یها هیفرض

 :تبدیل خواهد گردید

 نیتام و ریپذ مخاطره یمال نیتام)وام،  -جداگانه روشهر -یمال نیتام یها روش بر یشرکت یرهاییمتغ -1

 .دارند رابطه آنها با و گذارند یم اثر( یجمع یمال

 نیتام و ریپذ مخاطره یمال نیتام)وام،  -یبیترک هاروش -یمال نیتام یها روش بر یشرکت یرهاییمتغ -2

 .دارند رابطه آنها با و گذارند یم اثر( یجمع یمال

 یمال نیتام)وام،  -جداگانه روشهر -یمال نیتام یها روشو سود( بر  نهیشرکت )درامد، هر عملکرد -3

 (گر لیتعد یشرکت یرهایی. )متغدارند رابطه آنها با و گذارند یم اثر( یجمع یمال نیتام و ریپذ مخاطره

( بر یجمع یمال نیو تام ریمخاطره پذ یمال نی)وام، تام - یبیروش ها ترک -یمال نیتام یها روش -4

 لیتعد یشرکت یرهاییگذارند و با آنها رابطه دارند. )متغ ی( اثر مسود و نهیهر)درامد،  شرکت عملکرد

 گر(

 .دارند رابطه آنها با و گذارد یم اثرو سود(  نهیشرکت )درامد، هر عملکردبر  یشرکت یرهایمتغ -5

 

 :باشد یم مشاهده قابل یرهایمتغ ریز جدول در

 : متغیرهای مورد آزمون در تحقیق2 جدول

 ریمتغ نوع نام

 یشرکت ریمتغ ییایمحل جغراف

 یشرکت ریمتغ تیحوزه فعال

 یشرکت ریمتغ یتیریمد بیترک
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 یشرکت ریمتغ رانیتجربه مد

 یشرکت ریمتغ تیریسابقه مد

 یشرکت ریمتغ هیسرما

 یشرکت ریمتغ کار یروین

 یشرکت ریمتغ سیسال تاس

 یشرکت ریمتغ دولت تیحما

 یشرکت ریمتغ یکل یمال نیتام

 یمال نیتام یها روش وام

 یمال نیتام یها روش ریپذ خظر یگذار هیسرما

 یمال نیتام یها روش یجمع یمال نیتام

 یعملکرد یرهایمتغ درآمد

 یعملکرد یرهایمتغ نهیهز

 یعملکرد یرهایمتغ سود

 

 و(  مجزا روش)سه  یمال نیتأم یهاروش بر( ریمتغ)نه  یشرکت یرهایمتغ یبررس پژوهش نیا یاصل هدف

 یرهایمتغ ریتأث یبررس حال نیع در و یمال نیتأم یهاروش یرو بر نهیهز و سود درآمد، ریمتغ سه نیهمچن

 شامل یشرکت یرهایمتغ قیتحق نیا در. باشدیم یبررس مورد یهاشرکت نهیهز و سود درآمد، یرو بر یشرکت

 سابقه شرکت، رانیمد تجربه ،یتیریمد بیترک شرکت، تیفعال محل ییایجغراف حوزه شرکت، تیفعال حوزه

 نیتأم یهاروش. باشدیم شرکت از دولت تیحما عدم ای و تیحما و سیتأس سال کار، یروین ه،یسرما ت،یریمد
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شرکت  یکل یمال نیو تأم یجمع یمال نیتأم ر،یخطر پذ یگذار هیوام، سرما قیاز طر یمال نیشامل تأم زین یمال

 است. 

 مورد جداگانه صورت به یمال نیتأم یهاروش از کدام هر بر ریمتغ نه ریتأث که است لازم اول بخش در نیبنابرا

 نیتخم امکان نرویا از است ادیز اریبس مدل هر در یحیتوض یرهایمتغ تعداد که آنجا از. ردیگ قرار یبررس

 رهایمتغ انیم ارتباط یبررس و مشکل نیا حل یبرا. دیگرد خواهد مواجه مشکل با عمل در مربوطه یهاونیرگرس

 یهمبستگ آماره از استفاده با پژوهش یرهایمتغ انیم یهمبستگ اول گام در. است شده استفاده ریز کردیرو از

 با ادامه در. گرددیم مشخص پژوهش یرهایمتغ انیم رابطه شدت کار نیا با و گرفته قرار یبررس مورد رسونیپ

 که اول یحیتوض ریمتغ دو ای کی از یونیرگرس روابط منیتخ یبرا ،یهمبستگ لیتحل از آمده بدست جینتا به توجه

 صورت به یحیتوض یرهایمتغ ریسا ادامه در و دیگرد خواهد استفاده دارند وابسته ریمتغ با را یهمبستگ نیشتریب

 با یمعنادار رابطه که یحیتوض یرهایمتغ از دسته آن بیترت نیبد. گردندیم اضافه مربوطه ونیرگرس به گام به گام

 حذف ونیرگرس از ندارند یمعنادار رابطه که یرهایمتغ ریسا و حفظ مربوطه ونیرگرس در دارند یحیتوض ریمتغ

 و گرفته قرار یبررس مورد کیکلاس ونیرگرس یهافرض تمام ونیرگرس هر نیتخم در حال نیع در. دیگرد خواهند

 .گرددیم برآورد فروض نیا تیرعا شرط با مربطه ونیرگرس

 :باشدیم ریز مدل های ییشناسا کرد،یرو یریبکارگ از حاصل جینتا

 کار رگرس شده است.  یرویو ن هیسرما س،یسال تاس یرهایمتغ یبر رو یکل یمال نیتام ریمتغاول:  مدل

 .است شده رگرس دولت تیحما و هیسرما یرو بر وام ریمتغدوم:  مدل

 .است شده رگرس تیریمد سابقه و سیتاس سال ه،یسرما یرهایمتغ یرو بر ریخطرپذ یمال نیتام ریمتغسوم:  مدل

 .است شده رگرس هیسرما و کار یروین ت،یفعال حوزه یرهایمتغ یرو بر یجمع یمال نیتام ریمتغچهارم:  مدل

 .است شده رگرس سود و نهیهز یرهایمتغ یرو بر وام ریمتغپنجم:  مدل

 .است شده رگرس سود و نهیهز یرهایمتغ یرو بر یکل یمال نیتام ریمتغششم:  مدل
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 .است شده رگرس سود و نهیهز یرهایمتغ یرو بر ریخطرپذ یمال نیتام ریمتغهفتم:  مدل

 .است شده رگرس درآمد و سود یرهایمتغ یرو بر یجمع یمال نیتام ریمتغهشتم:  مدل

 .است شده رگرس هیسرما و سیتاس سال کار، یروین یرهایمتغ یرو بر درآمد ریمتغنهم:  مدل

 .است شده رگرس هیسرما و سیتاس سال کار، یروین یرهایمتغ یرو بر نهیهز ریمتغدهم:  مدل

 تیریمد بیو ترک هیسرما س،یکار، سال تاس یروین ،ییایمحل جغراف یرهایمتغ یسود بر رو ریمتغ: ازدهمی مدل

 رگرس شده است. 

 سپس و گرددیم ارائه رهایمتغ انیم یهمبستگ از حاصل جینتا ادامه در شده داده که یحاتیتوض به توجه با نرو،یا از

 در. ردیگیم قرار لیتحل و یبررس مورد بالا مدل های از کدام هر به مربوط کیکلاس فروض یهاآزمون جینتا

 و لیتحل است، دهیگرد اشاره بدان بالا در که نظر مورد رهیمتغ چند یونیرگرس روابط نیتخم از حاصل جینتا تینها

 .رندیگیم قرار آزمون مورد پژوهش اتیفرض بیترت نیبد

   

 رهایمتغ انیم یهمبستگ یبررس

 نیا هیفرض که شده استفاده رسونیپ یهمبستگ آزمون از رهایمتغ نیب یهمبستگ یبررس یبرا پژوهش نیا در

 :است ریز بصورت آزمون

0

1

: 0

: 0

H

H









 

ρ استقلال دو متغیر و عدم وجود  یپیرسون بین دو متغیر است. فرض صفر به معنا یواقع یضریب همبستگ

 فرض آزمون قاعده. باشدیم متغیر دو بین داریوجود رابطه معن یرابطه بین دو متغیر بوده و فرض یک به معنا

 05/0درصد، کمتر از  5 یدر سطح خطا یداریمعن سطح اگر که است صورت این به یک فرض مقابل در صفر

 .است شده آورده یهمبستگ آزمون جینتا( 2-4) جدول در. شودیم پذیرفتهباشد فرض صفر را رد و فرض یک 
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  یآزمون همبستگ جی: نتا3 جدول

                         

 

 یمال نیتام

 یکل
 وام

 یمال نیتام

 ریخطرپذ

 یمال نیتام

 یجمع
 سود نهیهز درآمد

 ییایجغراف محل
02/0- 

(77/0) 

10/0 

(136/0) 

031/0 

(647/0) 

008/0 

(912/0) 

018/0- 

(797/0) 

059/0 

(381/0) 

041/0- 

(552/0) 

 تیفعال حوزه
003/0-  

(969/0) 

051/0 

(450/0) 

046/0- 

(501/0) 

129/0 

(073/0) 

023/0 

(739/0) 

001/0 

(998/0) 

041/0 

(554/0) 

 یتیریمد بیترک
085/0-  

(207/0) 

097/0- 

(151/0) 

036/0- 

(596/0) 

046/0- 

(526/0) 

114/0- 

(095/0) 

127/0- 

(062/0) 

165/0- 

(016/0) 

 رانیمد تجربه
192/0  

(005/0) 

002/0 

(975/0) 

026/0- 

(704/0) 

072/0 

(329/0) 

336/0 

(000/0) 

345/0 

(000/0) 

274/0 

(000/0) 

 تیریمد سابقه
075/0   

(281/0) 

022/0  

(748/0) 

098/0-  

(161/0) 

034/0  

(642/0) 

244/ 0 

(000/0) 

296/0  

(000/0) 

253/0  

(000/0) 

 هیسرما
439/0  

(000/0) 

170/0 

(011/0) 

042/0- 

(532/0) 

182/0 

(011/0) 

526/0  

(000/0) 

445/0 

(000/0) 

517/0 

(000/0) 

 کار یروین
420/0   

(000/0) 

113/0  

(093/0) 

007/0   

(922/0) 

012/0-  

(871/0) 

579/ 0 

(000/0) 

625/0  

(000/0) 

561/0  

(000/0) 
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 سیتاس سال
183/0-   

(006/0) 

142/0-  

(034/0) 

039/0-  

(567/0) 

080/0-  

(268/0) 

414/ 

0- 

(000/0) 

408/0-  

(000/0) 

406/0-  

(000/0) 

 دولت تیحما
063/0    

(348/0) 

160/0-  

(017/0) 

007/0-  

(918/0) 

069/0   

(338/0) 

010/ 

0- 

(881/0) 

033/0-  

(629/0) 

016/0-  

(816/0) 

 1 یکل یمال نیتام
175/0   

(009/0) 

088/ 0 

(192/0) 

121/0   

(091/0) 

304/ 0  

(000/0) 

267/0   

(000/0) 

282/0   

(000/0) 

 یمال نیتام

 ریپذ خطر

088/0   

(192/0) 

010/0  

(882/0) 
1 

007/0   

(922/0) 

045/0- 

(509/0) 

069/0  

(308/0) 

165/0-  

(015/0) 

 یمال نیتام

 یجمع

121/0   

(091/0) 

029/0-  

(682/0) 

007/0-   

(922/0) 
1 

033/ 0 

(648/0) 

015/0  

(833/0) 

094/0  

(194/0) 

 وام
175/0   

(009/0) 
1 

010/0   

(882/0) 

029/0-  

(682/0) 

170/ 0 

(012/0) 

000/0  

(999/0) 

219/0  

(001/0) 

 درآمد
304/0   

(000/0) 

170/0  

(012/0) 

045/0-  

(509/0) 

033/0   

(648/0) 
1 

639/0  

(000/0) 

754/0  

(000/0) 

  480/0 1 0 /639 015/0   069/0  000/0   267/0 نهیهز
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(000/0) (999/0) (308/0) (833/0) (000/0) (000/0) 

 سود
282/0   

(000/0) 

219/0  

(001/0) 

165/0-   

(015/0) 

094/0  

(194/0) 

754/ 0 

(000/0) 

480/0  

(000/0) 
1 

 پژوهش یهاافتهیمنبع:                

 از چکدامیه با تیفعال حوزه و ییایجغراف محل یرهایمتغ که دهدیم نشان رهایمتغ نیب یهمبستگ آزمون جینتا

 بیترک ریمتغ. است شده رفتهیپذ درصد 5 یخطا سطح در صفر هیفرض و نداشته یهمبستگ نظر مورد یرهایمتغ

 تجربه ریمتغ. است -165/0 برابر که دارد یمنف یهمبستگ درصد 5 یخطا سطح در سود ریمتغ با تنها یتیریمد

، 192/0 برابر بیترت به که دارد مثبت یهمبستگ سود و نهیهز درآمد، ،یکل یمال نیتام یرهایمتغ با رانیمد

 یرهایمتغ با تیریمد سابقه ریمتغ. دارد نهیهز ریمتغ با را یهمبستگ نیشتریب که است 274/0 و 345/0، 336/0

. ندارد درصد 5 یخطا سطح در یارتباط گونه چیه رهایمتغ هیبق با و دارد یمثبت ارتباط سود و نهیهز درآمد،

 نیشتریب که داشته مثبت یهمبستگ ریخطرپذ یمال نیتام از ریغ به نظر مورد یرهایمتغ همه با هیسرما ریمتغ

 کار یروین. است 517/0 و 526/0 برابر بیترت به که دارد سود ریمتغ با آن از بعد و درآمد ریمتغ با را یهمبستگ

 و کار یروین نیب یهمبستگ نیکمتر و نیشتریب که دارد مثبت یهمبستگ سود و نهیهز درآمد، ،یکل یمال نیتام با

 یرهایمتغ با یمنف یهمبستگ سیتاس سال. باشدیم( 420/0) یکل یمال نیتام و( 625/0) نهیهز تبیتر به نیب

 با یدتریشد یمنف یهمبستگ نظر مورد یرهایمتغ نیب در که دارد سود و نهیهز درآمد، وام، ،یکل یمال نیتام

 و یکل یمال نیتام نیب. است -160/0 برابر که دارد یهمبستگ وام ریمتغ با تنها دولت تیحما. دارد درآمد ریمتغ

 درآمد و یکل یمال نیتام نیب ارتباط نیا که دارد وجود یمثبت یهمبستگ کی سود و نهیهز درآمد، وام، یرهایمتغ

 یمنف یهمبستگ سود ریمتغ با فقط درصد 5 یخطا سطح در ریخطرپذ یمال نیتام. است رهایمتع هیبق از شتریب

 با وام ریمتغ. ندارد یهمبستگ رهایمتغ از چکدامیه با یجمع یمال نیتام ریمتغ و است -165/0 برابر که دارد

 با درآمد. دارد مثبت فیضع یهمبستگ درصد 5 یخطا سطح در سود و درآمد ،یکل یمال نیتام یرهایمتغ

 یقو یهمبستگ سود و نهیهز یرهایمتغ با که دارد یمثبت یهمبستگ سود و نهیهز وام، ،یکل یمال نیتام یرهایمتغ

 سود و درآمد ،یکل یمال نیتام یرهایمتغ با نهیهز ریمتغ. باشدیم 754/0 و 639/0 برابر بیترت به که داشته
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 ،یجمع یمال نیتام ریغ به رهایمتغ همه با سود ریمتغ انیپا در و دارد درصد 5 یخطا سطح در مثبت یهمبستگ

 یهمبستگ رهایمتغ هیبق با و( -165/0) یمنف یهمبستگ نوع از ریخطرپذ یمال نیتام ریمتغ با که داشته یهمبستگ

 در بخش نیا در آمده بدست جینتا از. دارد( 754/0) درآمد ریمتغ با را یهمبستگ نیشتریب که است مثبت نوع از

 .است گرفته قرار استفاده نظر مورد یهاونیرگرس نیتخم

 کیکلاس فروض یبررس

 رنفیاسم-کلموگروف آزمون قیطر از پژوهش یرهایمتغ در هاداده عیتوز بودن نرمال یبررس به ابتدا بخش این در

 حیتصر آزمون ،یخودهمبستگ آزمون انس،یوار یناهمسان آزمون ،یهمبستگ آزمون جینتا سپس،. است شده پرداخته

 .است دهیگرد ارائه یهمخط آزمون و یرمز مدل

 ها داده توزیع بودن نرمال آزمون

 (KS) اسمیرنف-کولموگروف  آزمون از کمی متغیر یک هایداده توزیع مورد در شده مطرح ادعای بررسی جهت

 تحقیق در. باشدمی ها داده توزیع نوع مورد در شده مطرح ادعای صفر، فرض آزمون، این در. شود می استفاده

 . گیردمی قرار بررسی مورد KS آزمون از استفاده با ها داده توزیع بودن نرمال حاضر،

{
𝑯𝟎: عیتوز دادهها نرمال است

𝑯𝟏: عیتوز دادهها نرمال نیست
 

 دهند می  نشان( 3-4)جدول پژوهش های متغیر به مربوط اسمیرنوف -کولموگروف آزمون  آمده بدست نتایج

 درصد 5 از بیش داریمعنی سطح زیرا کنندمی پیروی نرمال توزیع از بررسی مورد نمونه در عوامل همه که

 استفاده پارامتریک آماری هایآزمون از توان می هافرضیه آزمون برای بنابراین. شود نمی رد صفر فرض و است

 .نمود

  رهایاسمیرنف متغ -: نتایج آزمون کولموگروف:4جدول

پژوهش یمتغیرها  سطح-کولموگروف آماره مقدار 
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 معناداری اسمیرنوف

ییایجغراف محل  457/2  26/0  

تیفعال حوزه  348/3  303/0  

یتیریمد بیترک  497/1  085/0  

رانیمد تجربه  160/2  206/0  

تیریمد سابقه  185/5  537/0  

هیسرما  242/1  065/0  

کار یروین  281/4  322/0  

سیتاس سال  182/2  195/0  

دولت تیحما  452/5  564/0  

یکل یمال نیتام  274/2  214/0  

339/3 وام  276/0  

ریخطرپذ یمال نیتام  309/2  240/0  

یجمع یمال نیتام  497/6  636/0  

198/1 درآمد  055/0  

نهیهز  185/4  309/0  

208/6 سود  612/0  
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 پژوهش یهاافتهیمنبع:                                 

 

 انسیوار یناهمسان آزمون

همسان هستند. اگر  انسیوار یاخلال دارا یاست که اجزا نیا یخط ونیمدل رگرس کیاز فروض کلاس یکی

توان  ینم نیدهند و بنابرا یرا ارائه م یغلط جینتا fو  t یوجود داشته باشد، آزمون ها انسیوار یناهمسان

استفاده  OLSانسیوار یناهمسان طیاگر در شرا گریآزمون کرد. به عبارت د fو  t یها را با آزمون ها هیفرض

 یتواند گمراه کننده باشد. در صورت یحاصل شده م یاستنباط ها نینادرست بوده و بنابرا اریمع یشود، خطاها

از روش  یکیاستفاده نمود.  نیگزیروش جا کیاز  توانیمشخص باشد م انسیوار یکه وجود مشکل ناهمسان

به عنوان روش حداقل  GLS( است. روش GLS)  افتهی میممکن استفاده از روش حداقل مربعات تعم یها

که  یمربعات پسماندها حداقل شده، در حال یروش، مجموع وزن نیدر ا رایز شود،یشناخته م زین یمربعات وزن

آورده  مدل ها انسیروا یناهمسان جی، نتا5گردد. در ادامه در جدول  یحداقل م یوزن ریمجموع غ OLSدر 

 شده است.

 پاگان بروش انسیوار یناهمسان آزمون جینتا: 5 جدول

 ازدهمی دهم نهم هشتم هفتم ششم پنجم چهارم سوم دوم اول مدل

 53/0 38/1 99/1 99/0 75/13 37/1 14/1 17/4 14/3 65/0 08/0 آماره

 75/0 24/0 11/0 37/0 000/0 25/0 31/0 006/0 02/0 51/0 96/0 احتمال

 پژوهش یهاافتهیمنبع:        

 مقدار از شتریب آمده دست به آماره مقدار هفتم و چهارم سوم، مدل های در دهدیم نشان 5 جدول که همانطور

شده است. در  رفتهیمقابل پذ هیرد شده و فرض باشد،یم انسیوار یهمسان که صفر هیفرض و بوده جدول یبحران

 نیا GLSبا استفاده از روش  مدلمجدد  نیوجود دارد که با تخم انسیوار یالگوها ناهمسان نیدر ا جهینت
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مقدار آماره  ازدهمیاول، دوم، پنجم، ششم، هشتم، نهم، دهم و  مدل هایدر  یمشکل برطرف شده است. ول

اگر مقدار  گریشده است. به عبارت د رفتهیصفر پذ هیجدول کوچکتر بوده و فرض یبدست آمده از مقدار بحران

 مقدار اگر و دارد وجود انسیوار یهمسان یعنی شودیم رفتهیصفر پذ هیدرصد باشد فرض 5از  شتریاحتمال ب

 یهامدل در جهینت در. دارد وجود انسیوار یناهمسان و شده رد صفر هیفرض یعنی باشد درصد 5 از کمتر احتمال

 انسیوار یناهمسان جهینت در باشدیم درصد 5 یخطا سطح از کمتر احتمال مقدار چون هفتم و چهارم سوم،

 سطح از شتریب احتمال مقدار چون ازدهمی و دهم نهم، هشتم، ششم، پنجم، دوم، اول، یهامدل در و دارد وجود

 .دارد وجود انسیوار یهمسان و شده رفتهیپذ صفر هیفرض باشدیم درصد 5 یخطا

 (LM) یگادفر بروش یخودهمبستگ آزمون

 انواع یبرا یمقطع صورت به ای)  زمان طول در خطا اجزاء نیب انسیکووار که کندیم انیب یخودهمبستگ فرض

 وجود یخودهمبستگ نیچن اخلال اجزاء در که شود یم فرض یخط ونیرگرس مدل در. است صفر( ها داده

 قرار گرید مشاهدات به مربوط اخلال جزء ریتأث تحت مشاهده، کی به مربوط اخلال جزء که یمعن نیا به ندارد،

 انسیوار یگرفتن ناهمسان دهیاز ناد یناش یامدهایمشابه پ ،یاز وجود خود همبستگ یناش یامدهای. پردیگینم

برآورد شده  اریمع یخطا نیناکاراست. همچن یبوده ول بیناار OLSبرآورد شده با  بیکه ضرا یاست، به طور

OLS یعنیتورش خواهد داشت،  نییبه سمت پا یواقع اریمع ینسبت به خطا OLS انیب را یواقع راتییتغ 

 و یخودهمبستگ وجود صورت در علاوه به گردد، یم اول نوع یخطا شیافزا به منجر نیا که کرد، نخواهد

 رایز شود،یم داده نشان ادتریز خودش یواقع مقدار به نسبت نییتع بیضر احتمالاً آن گرفتن دهیناد

-ینم یمعمول fو  t یشود و آزمون ها یم یواقع یخطا انسیپسماندها منجر به برآورد کم وار یخودهمبستگ

 جمله از یمختلف یهاروش یخودهمبستگ صیتشخ یبرا. شوند گرفته کار به هامدل یداریمعن جهت تواند

به منظور  LMوجود دارد. در پژوهش حاضر ار آزمون  LMآزمون وواتسون -نیدورب آزمون ،یمیترس روش

است.  یآزمون ها جهت خودهمبستگ نیآزمون از مشهورتر نیاستفاده شده است. ا یخودهمبستگ صیتشخ

آورده  6در جدول  LMمربوط به آزمون  جیدهد. نتا یرا نشان م یآزمون، عدم خودهمبستگ نیفرض صفر ا

 شده است.
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 LM یآزمون خودهمبستگ جی: نتا6 جدول

 ازدهمی دهم نهم هشتم هفتم ششم پنجم چهارم سوم دوم اول مدل

 89/1 93/6 47/2 35/0 90/0 56/1 94/0 37/0 44/0 04/2 18/0 آماره

 15/0 001/0 06/0 70/0 40/0 21/0 39/0 69/0 64/0 13/0 83/0 احتمال

 پژوهش یهاافتهیمنبع:      

 سطح از شتریب  ازدهمی مدل و نهم تا اول یهامدل یبرا آمده بدست احتمال دهدیم نشان 6 جدول که همانطور

 صفر فرض چون باشد،یم اخلال جملات نیب یخودهمبستگ وجود عدم از نشان که باشد یم درصد 5 یخطا

 در یخودهمبستگ وجود مشکل چون پرداخت مدل برآورد به توانیم نانیاطم با جهینت در. است شده رفتهیپذ

 دهد،یم نشان را یخودهمبستگ عدم که صفر هیفرض درصد 5 یخطا سطح در دهم مدل در. ندارد وجود هامدل

مشکل  GLSبا استفاده از روش  مدلمجدد  نیباشد که با تخم یم یخودهمبستگ یدارا مدلرد شده و 

 بر طرف شده است.  یخودهمبستگ

 یرمز مدل حیتصر آزمون

 مورد مدل ایآ نکهیا یعنی ردیگ صورت مدل حیتصر ابتدا دیبا ،مدل هر یبرآورد جینتا لیتحل به پرداختن از قبل

 وجود یمختلف یها آزمون مدل، بودن خوب ییشناسا و صیتشخ یبرا. نه ای است شده انتخاب یدرست به نظر

 نسبت یشتریب کاربرد و تیجامع که باشد یم( Reset Ramsey) یرمز ستیر ها، آزمون نیا از یکی که دارد

 آزمون صفر هیفرض. است شده استفاده آزمون نیا از پژوهش نیا در و دارد مدل حیتصر یها آزمون هیبق به

 .است شده آورده 7 جدول در آن جینتا که دهد یم نشان را یانتخاب مدل بودن معتبر یرمز

 

 یرمز مدل حیتصر آزمون جینتا: 7 جدول
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 ازدهمی دهم نهم هشتم هفتم ششم پنجم چهارم سوم دوم اول مدل

 88/1 40/1 14/2 87/1 36/0 20/2 06/0 65/1 55/0 88/0 11/2 آماره

 15/0 42/0 14/0 15/0 69/0 14/0 93/0 19/0 57/0 41/0 12/0 احتمال

 پژوهش یهاافتهیمنبع:      

 5 یخطا سطح از شتریب ازدهمی تا اول یهامدل یبرا آمده بدست احتمال که است مشخص بالا جدول اساس بر

 در. اند شده حیتصر یخوب به یبررس مورد یهامدل نکهیا و صفر فرض رشیپذ از نشان که باشد یم درصد

 .ندارد وجود هامدل در حیتصر عدم مشکل چون پرداخت مدل برآورد به توانیم نانیاطم با جهینت

  یآزمون همخط جینتا

-یم کار به نه؟، ای دارد وجود یهمخط مدل مستقل یرهایمتغ نیب در ایآ کهنیا صیتشخ یبرا یهمخط آزمون

 یتورم عامل یهمخط آزمون از پژوهش نیا در هامدل مستقل یرهایمتغ نیب در یهمخط یبررس یبرا. رود

 .است شده آورده ریز جداول در ازدهمی تا اول یهامدل یبرا آن جینتا که شده استفاده( VIF) انسیوار

  یآزمون همخط جی: نتا8 جدول

 سوم مدل دوم مدل اول مدل مدل

 ریمتغ
 یروین هیسرما

 کار

 سال

 سیتاس

 تیحما هیسرما

 دولت

 سال هیسرما

 سیتاس

 سابقه

 تیریمد

 آماره

VIF 

34/1 66/1 34/1 00/1 00/1 08/1 88/1 79/1 

 ششم مدل پنجم مدل چهارم مدل مدل
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 ریمتغ
 یروین هیسرما

 کار

 حوزه

 تیفعال

 سود نهیهز سود نهیهز

 آماره

VIF 

41/1 39/1 02/1 30/1 30/1 30/1 30/1 

 نهم مدل هشتم مدل هفتم مدل مدل

 ریمتغ
 سال هیسرما درآمد سود سود نهیهز

 سیتاس

 کار یروین

 آماره

VIF 

30/1 30/1 48/2 48/2 34/1 34/1 66/1 

 ازدهمی مدل دهم مدل مدل

 هیسرما ریمتغ
 یروین

 کار

 سال

 سیتاس
 هیسرما

 یروین

 کار

 محل

 ییایجغراف

 سال

 سیتاس

 بیترک

 تیریمد

 آماره

VIF 

34/1 65/1 33/1 33/1 65/1 04/1 38/1 04/1 

 پژوهش یهاافتهیمنبع:  

 نیدر ب یگونه همخط چیکه ه دهدیم نشان( 7-4) جدول در شده آورده و یهمخط آزمون از آمده بدست جینتا

 یهامدلدر  رهایهمه متغ یبرا VIFآماره آزمون  رایمختلف وجود ندارد ز یهامدلدر  یمورد بررس یرهایمتغ

 مستقل است.  یرهایمتغ نیب یکه نشان از عدم همخط باشدیم 10 ریزده شده، ز نیتخم

 پژوهش یهامدل رهیمتغ چند ونیرگرس جینتا

 اول:  بخش
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 تجربه ،یتیریمد بیترک ت،یفعال حوزه ،ییایجغراف محل مانند یشرکت یرهایمتغ از کدام هر اثر بخش نیا در

 وام، یرهایمتغ از کدام هر یرو بر دولت تیحما و سیتاس سال کار، یروین ه،یسرما ت،یریمد سابقه ران،یمد

 و و شده یبررس رهیمتغ چند ونیرگرس از استفاده با یکل یمال نیتام و یجمع یمال نیتام ر،یخطرپذ یمال نیتام

 به. است شده آورده( 8-4) جدول در اثرگذار یرهایمتغ جینتا و شده حذف اند،نبوده اثرگذار که ییرهایمتغ

 .است دهیگرد گزارش چهارم تا اول یهامدل از حاصل جینتا بهتر یعبارت

 

 

 چهارم تا اول یهامدل رهیمتغ چند ونیرگرس جینتا: 9 جدول

 وابسته

 مستقل

 یجمع یمال نیتام ریخطرپذ یمال نیتام وام یکل یمال نیتام

یضر

 ب

آمار

 ه

احتما

 ل

یضر

 ب
 آماره

احتما

 ل

یضر

 ب
 آماره

احتما

 ل

یضر

 ب
 آماره

احتما

 ل

 محل

یایجغراف

 ی

- - - - - - - - - - - - 

 حوزه

 تیفعال
- - - - - - - - - 11/0  94/1 

053/

0 

 بیترک

 تیریمد
- - - - - - - - - - - - 

 - - - - - - - - - - - - تجربه
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 تیریمد

 سابقه

 تیریمد
- - - - - - 

22/0

-  

75/2

- 

006/

0 
- - - 

  21/0 هیسرما
01/

4 

000/

0 
19/0  62/2 

009/

0 
- - - 21/0  66/2 

008/

0 

 یروین

 کار
27/0  

24/

4 

000/

0 
- - - - - - 

16/0

-  

93/1

- 

055/

0 

 سال

 سیتاس
- - - - - - 

17/0

-  

69/1

- 

091/

0 
- - - 

 تیحما

 دولت
- - - 

47/0

-  

17/2

- 

030/

0 
- - - - - - 

 عرض

 مبدا از
68/0 

98/

2 

003/

0 
43/2  67/5 

000/

0 
94/2  31/5 

000/

0 
95/0  83/4 

000/

0 

 F 59/24 (000/0) 17/6 (002/0) 61/4 (006/0) 01/4 (008/0) آماره

 .دهدیرا نشان م Fآماره  ی: اعداد داخل پرانتز سطح معنادارحیتوض

 پژوهش یهاافتهیمنبع:                      

 یرو بر کار یروین و هیسرما یرهایمتغ درصد 5 یخطا سطح در که دهدیم نشان 9جدول در شده آورده جینتا

 واحد، کی اندازه به کار یروین و هیسرما یرهایمتغ از کدام هر شیافزا با و بوده اثرگذار یکل یمال نیتام ریمتغ

 یبرو یاثر یبررس مورد یرهایمتغ هیبق.  ابدییم شیافزا واحد 27/0 و 21/0 اندازه به بیترت به یکل یمال نیتام
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در سطح  دهدیم نشان را یاثرگذار عدم که صفر هیفرض رایز اندو از مدل حذف شده نداشته یکل یمال نیتام

 تجربه ،یتیریمد بیترک ت،یفعال حوزه ،ییایجغراف محل یرهایمتغ نیدرصد رد نشده است و بنابرا 5 یخطا

 اساس بر. اندنداشته یکل یمال نیتام با یمعنادار ارتباط دولت تیحما و سیتاس سال ت،یریمد سابقه ران،یمد

 یمعنادار و یمنف اثر ریخطرپذ یمال نیتام یرو بر سیتاس سال و تیریمد سابقه یرهایمتغ یبرآورد جینتا

 و تیریمد سابقه یرهایمتغ واحد کی شیافزا با. اندشده حذف مدل از و نبوده اثرگذار رهایمتغ هیبق و اندداشته

( 7-4) جدول به توجه با. ابدییم کاهش -17/0 و -22/0 زانیم به بیترت به ریخطرپذ یمال نیتام س،یتاس سال

 یرهایمتغ که اندداشته یجمع یمال نیتام یرو بر را یمعنادار اثر کار یروین و هیسرما ت،یفعال حوزه یرهایمتغ

 حوزه یرهایمتغ شیافزا با نیبنابرا. است داشته یمنف اثر کار یروین ریمتغ و مثبت اثر هیسرما و تیفعال حوزه

 و 21/0، 11/0 اندازه به بیترت به یجمع یمال نیتام ریمتغ واحد، کی اندازه به کار یروین و هیسرما ت،یفعال

 اثر هیسرما که بوده اثرگذار وام یرو بر دولت تیحما و هیسرما یرهایمتغ. ابدییم کاهش و شیافزا -27/0

 کی زانیم به دولت تیحما و هیسرما یرهایمتغ از کدام هر اگر. است داشته یمنف اثر دولت تیحما و مثبت

 ی. عرض از مبدا بر روابدییم کاهش و شیافزا -47/0 و 19/0 اندازه به بیترت به وام ریمتغ ابند،ی شیافزا واحد

آن به  یاثرگذار بوده که مقدار اثرگذار یجمع یمال نیو تام ریخطرپذ یمال نیوام، تام ،یکل یمال نیتام یرهایمتغ

 یدرست به و هستند معنادار هامدل همه که دهدیم نشان Fاست. آماره  95/0و  94/2، 43/2، 68/0برابر  بیترت

درصد رد شده  5 یدر سطح خطا دهدیم نشان را یمعنادار عدم که آزمون صفر هیفرض رایز اندشده حیتصر

 است. 

 10 جدول در پژوهش 36 یال 1 شماره اتیفرض به مربوط جینتا د،یگرد ارائه بالا در که یشواهد به توجه با

 .است دهیگرد رد مربوطه اتیفرض شتریب گرددیم مشاهده که همانطور. است شده داده نشان

 پژوهش 36 یال 1 اتیفرض لیتحل به مربوط جینتا: 10 جدول

 وام یکل یمال نیتام 
 یمال نیتام

 ریخطرپذ
 یجمع یمال نیتام
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 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 محل

 ییایجغراف
 رد 28 رد 19 رد 10 رد 1

 حوزه

 تیفعال
2 

 رد
11 

 رد
20 

 رد
29 

 قابل ریغ

 *رد

 بیترک

 تیریمد
3 

 رد
12 

 رد
21 

 رد
30 

 رد

 تجربه

 تیریمد
4 

 رد
13 

 رد
22 

 رد
31 

 رد

 سابقه

 تیریمد
5 

 رد
14 

 رد
23 

 قابل ریغ

 ***رد
32 

 رد

 6 هیسرما
 قابل ریغ

 ***رد
15 

 قابل ریغ

 ***رد
24 

 رد
33 

 قابل ریغ

 ***رد

 یروین

 کار
7 

 قابل ریغ

 ***رد
 25 رد 16

 رد
34 

 قابل ریغ

 *رد

 سال

 سیتاس
8 

 رد
17 

 رد
26 

 قابل ریغ

 *رد
35 

 رد

 رد 36 رد 27 قابل ریغ 18 رد 9 تیحما
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 **رد دولت

 را درصد 10/0 و 05/0، 01/0 سطح در یمعنادار بیترت به*  و***، **  یهاعلامت: حیتوض

 .دهدیم نشان

 قیتحق جیمنبع: نتا            

بر اساس نتایج موجود در جدول بالا مشاهده می گردد که به غیر از متغیر نیروی کار و سرمایه سایر متغیرهای 

شرکتی بر روش تامین مالی کلی شرکت های دانش بنیان تاثیری نداشته اند. بر روی متغیر وام تنهای متغیرهای 

ه تامین مالی خطر پذیر نیز از بین متغیرهای شرکتی سرمایه و حمایت های دولت تاثیر گذار بوده است. در حوز

شرکتی منحصراً سال تاسیس و سابقه مدیریت اثرگذار بوده است. همچنین در زمینه تامین مالی جمعی نیز 

 سرمایه، نیروی کار و حوزه فعالیت به عنوان متغیرهای شرکتی اثرگذار بوده اند. 

 دوم:  بخش

 یمال نیتام وام، یرهایمتغ یرو بر جداگانه بصورت سود و نهیهز درآمد، یرهایمتغ از کدام هر اثر بخش نیا در

 آورده11 جدول در هاآن جینتا که شده یبررس رهیمتغ چند ونیرگرس از استفاده با یجمع یمال نیتام و ریخطرپذ

 .است شده

 هشتم تا پنجم یهامدل رهیمتغ چند ونیرگرس جینتا: 11 جدول

 وابسته

 مستقل

 یجمع یمال نیتام ریخطرپذ یمال نیتام یکل یمال نیتام وام

 احتمال آماره بیضر احتمال آماره بیضر احتمال آماره بیضر احتمال آماره بیضر

 - - - - - - - - - - - - درآمد

 - - - 018/0 36/2  21/0 016/0 41/2   12/0 051/0 -96/1  -16/0 نهیهز
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 031/0 16/2  13/0 001/0  -23/3   -26/0 019/0 34/2  13/0 000/0 06/4  30/0 سود

 عرض

 از

 مبدا

75/1  17/7 000/0 19/1  77/7 000/0 73/1  15/7 000/0 28/1  68/7 000/0 

 آماره

F 
01/7 (001/0) 97/11 (000/0) 06/6 (002/0) 28/3 (040/0) 

 .دهدیرا نشان م Fآماره  ی: اعداد داخل پرانتز سطح معنادارحیتوض

 پژوهش یهاافتهیمنبع:                    

 هیفرض رایز اندبوده اثرگذار وام یرو بر سود و نهیهز یرهایمتغ که است مشخص 11 جدول جینتا به توجه با

 وام یرو بر درآمد ریمتغ. است شده رد درصد  5 یخطا سطح در دهدیم نشان را یمعنادار عدم که صفر

 واحد کی با که اندداشته وام یرو بر مثبت اثر سود و یمنف اثر نهیهز. است شده حذف مدل از و نبوده اثرگذار

 ریمتغ. ابدییم شیافزا و کاهش واحد 30/0 و -16/0 زانیم به بیترت به وام ریمتغ سود و نهیهز در شیافزا

 اثر نهیهز که اندبوده اثرگذار سود و نهیهز یرهایمتغ یول نبوده اثرگذار ریخطرپذ یمال نیتام یرو بر درآمد

 یمال نیتام سود و نهیهز در شیافزا واحد کی با. است داشته ریخطرپذ یمال نیتام بر یمنف اثر سود و مثبت

 ریمتغ تنها 9 جدول جینتا به توجه با. ابدییم کاهش و شیافزا واحد -26/0 و 21/0 برابر بیترت به ریخطرپذ

 13/0 زانیم به یجمع یمال نیتام سود، شیافزا واحد کی با که بوده اثرگذار یجمع یمال نیتام یرو بر سود

که اگر هر کدام از  اندداشته یکل یمال نیتام یرو بر را یمعنادار و مثبت اثر سود و نهیهز. ابدییم شیافزا واحد

 13/0و  12/0 زانیبه م تبیبه تر یکل یمال نیکند، تام دایپ شیواحد افزا کیو سود به مقدار  نهیهز یرهایمتغ

 نیتام ،یکل یمال نیوام، تام یرهایمتغ یخواهد کرد. در هر چهار مدل عرض از مبدا بر برو دایپ شیواحد افزا

 73/1، 19/1، 75/1برابر  بیداشته که مقدار آن به ترت یاثر مثبت و معنادار یجمع یمال نیو تام ریخطرپذ یمال
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 هیفرض رایز اندشده حیتصر یدرست به و هستند معنادار هامدل همه که دهدیم نشان Fواحد است. آماره  28/1و 

 .است شده رد درصد 5 یخطا سطح در دهدیم نشان را یمعنادار عدم که آزمون صفر

 نیا که است دهیگرد رد هاشرکت یمال نیتأم بر درآمد ریمتغ ریتأث به مربوط اتیفرض یتمام در بیترت نیبد

 یمال نیتأم بر نهیهز و سود به مربوط اتیفرض جینتا جدول نیا در. است شده داده نشان 12 جدول در موضوع

 گزارش شده است.  زین هاشرکت

 پژوهش 49 یال 37 اتیفرض لیمربوط به تحل جی: نتا12جدول   

 وام یکل یمال نیتام 
 یمال نیتام

 ریخطرپذ
 یجمع یمال نیتام

 
 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 رد 47 رد 44 رد 41 رد 38 درآمد

 39 نهیهز
 قابل ریغ

 *رد
42 

 قابل ریغ

 **رد
45 

 قابل ریغ

 **رد
 رد 48

 40 سود
 قابل ریغ

 ***رد
43 

 قابل ریغ

 **رد
46 

 قابل ریغ

 ***رد
49 

 قابل ریغ

 **رد

 را درصد 10/0 و 05/0، 01/0 سطح در یمعنادار بیترت به*  و***، **  یهاعلامت: حیتوض

 .دهدیم نشان

 قیتحق جیمنبع: نتا             

همانگونه که مشاهده می گردد نتیجه تحلیل عناصر عملکردی از قبیل درآمد و هزینه و سود بر انواع روش های 

فرضیه رد شده است که با این تفاسیر متغیر درآمد بر  5فرضیه  12تامین مالی بیانگر این است که از مجموع 



43 

 

ر هزینه بر روی تامین مالی جمعی اثری روی هیچ یک از روش های تامین مالی اثرگذار نبوده و همچنین متغی

فرضیه دیگر تایید شده و نشان دهنده ارتباط متغیرهایی عملکردی از قبیل هزینه و سود  9ندارد. از سوی دیگر 

 بر روش های تامین مالی شرکت های دانش بنیان )تامین مالی جمعی، تامین مالی خطرپذیر و وام( می باشد.

 سوم:  بخش

 تجربه ،یتیریمد بیترک ت،یفعال حوزه ،ییایجغراف محل مانند یشرکت یرهایمتغ از کدام هر اثر بخش نیا در

 درآمد، یرهایمتغ از کدام هر یرو بر دولت تیحما و سیتاس سال کار، یروین ه،یسرما ت،یریمد سابقه ران،یمد

 .است شده آورده 13 جدول در هاآن جینتا که شده یبررس رهیمتغ چند ونیرگرس از استفاده با سود و نهیهز

 ازدهمی تا نهم یهامدل رهیمتغ چند ونیرگرس جینتا: 13 جدول

            

 وابسته     

     

 مستقل

 سود نهیهز درآمد

 احتمال آماره بیضر احتمال آماره بیضر احتمال آماره بیضر

 محل

 ییایجغراف
- - - - - - 14/0-  60/2- 009/0 

 حوزه

 تیفعال
- - - - - - - - - 

 بیترک

 تیریمد
- - - - - - 21/0-  14/2- 033/0 

 - - - - - - - - - تجربه
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 تیریمد

 سابقه

 تیریمد
- - - - - - - - - 

 000/0 85/4   33/0 005/0 81/2  16/0 000/0 49/4  33/0 هیسرما

 یروین

 کار
47/0  96/4 000/0 58/0  71/6 000/0 41/0   16/5 000/0 

 سال

 سیتاس
16/0-  38/2- 017/0 11/0-  95/1- 052/0 17/0-  61/2- 009/0 

 تیحما

 دولت
- - - - - - - - - 

 از عرض

 مبدا
72/1 01/5 000/0 53/1  71/4 000/0 95/1  20/5 000/0 

 F 88/52 (000/0) 92/52 (000/0) 32/31 (000/0) آماره

 .دهدیرا نشان م Fآماره  ی: اعداد داخل پرانتز سطح معنادارحیتوض

 پژوهش یهاافتهیمنبع:                                        

 سال ه،یسرما یرهایمتغ تنها یبررس مورد یرهایمتغ نیب در که است مشخص( 12-4) جدول جینتا اساس بر

 ت،یفعال حوزه ،ییایجغراف محل یرهایمتغ ریسا و بوده اثرگذار نهیهز و درآمد یرو بر کار یروین و سیتاس

 حذف هامدل از و اندنداشته یاثر دولت تیحما و سیتاس سال ت،یریمد سابقه ران،یمد تجربه ،یتیریمد بیترک

 و هیسرما. است نشده رد درصد 5 یخطا سطح در دهد،یم نشان را یمعنادار عدم که صفر هیفرض رایز اندشده
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. است داشته نهیهز و درآمد بر یمنف اثر سیتاس سال اما اندداشته نهیهز و درآمد یرو بر یمثبت اثر دو هر درآمد

 شیافزا واحد 16/0 و 33/0 زانیم به بیترت به نهیهز و درآمد یرهایمتغ کند، دایپ شیافزا واحد کی هیسرما اگر

. ابندییم شیافزا واحد 58/0 و 47/0 زانیم به بیترت به نهیهز و درآمد کار، یروین واحد کی شیافزا با. ابندییم

 کاهش واحد -11/0 و -16/0 زانیم به بیترت به نهیهز و درآمد یرهایمتغ س،یتاس سال در شیافزا واحد کی با

 سال و کار یروین ه،یسرما ،یتیریمد بیترک ،ییایجغراف محل یرهایمتغ(، 12-4) جدول جینتا اساس بر. ابندییم

 و هیسرما و یمنف اثر سیتاس سال و یتیریمد بیترک ،ییایجغراف محل که بوده اثرگذار سود یرو بر سیتاس

 شیافزا واحد کی سیتاس سال و یتیریمد بیترک ،ییایجغراف محل یرهایمتغ اگر. اندداشته مثبت اثر کار یروین

 واحد کی شیافزا با. کرد خواهد دایپ کاهش -17/0 و -21/0، -14/0 زانیم به بیترت به سود کنند، دایپ

 ی. عرض از مبدا اثر مثبت و معنادارابدییم شیافزا 41/0 و 33/0 زانیم به سود کار، یروین و هیسرما یرهایمتغ

 نشان Fاست. آماره  95/1و  53/1، 72/1اثر برابر  نیا زانیم بیو سود دارد که به ترت نهیدرآمد، هز یرا بر رو

 را یمعنادار عدم که آزمون صفر هیفرض رایز اندشده حیتصر یدرست به و هستند معنادار هامدل همه که دهدیم

 .است شده رد درصد 5 یخطا سطح در دهدیم نشان

 مرسوم یآمار یهاسطح در 14 جدول در زین بخش نیا یهامدل به مربوطه اتیفرض لیتحل به مربوط جینتا

 .است دهیگرد گزارش

 پژوهش 85 یال 50 اتیفرض لیتحل به مربوط جینتا: 14 جدول

 یجمع یمال نیتام سود نهیهز درآمد 

 
 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 شماره

 هیفرض
 جهینت

 محل

 ییایجغراف
 77 رد 68 رد 59 رد 50

 قابل ریغ

 ***رد

 رد 78 رد 69 رد 60 رد 51 حوزه
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 تیفعال

 بیترک

 تیریمد
52 

 رد
61 

 رد
70 

 رد
79 

 قابل ریغ

 **رد

 تجربه

 تیریمد
53 

 رد
62 

 رد
71 

 رد
80 

 رد

 سابقه

 تیریمد
54 

 رد
63 

 رد
 81 رد 72

 رد

 55 هیسرما
 قابل ریغ

 ***رد
64 

 قابل ریغ

 رد
73 

 قابل ریغ

 رد
82 

 قابل ریغ

 ***رد

 یروین

 کار
56 

 قابل ریغ

 ***رد
65 

 قابل ریغ

 رد
74 

 قابل ریغ

 رد
83 

 قابل ریغ

 ***رد

 سال

 سیتاس
57 

 قابل ریغ

 **رد
66 

 قابل ریغ

 رد
75 

 قابل ریغ

 *رد
84 

 قابل ریغ

 ***رد

 تیحما

 دولت
58 

 رد
 85 رد 76  67

 رد

 را درصد 10/0 و 05/0، 01/0 سطح در یمعنادار بیترت به*  و***، **  یهاعلامت: حیتوض

 .دهدیم نشان

 قیتحق جینتا: منبع            
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در تحلیل فرضیات مربوط به اثر متغیرهای شرکتی بر عملکرد شرکت های دانش بنیان مشاهده می گردد 

نیروی کار و سال تاسیس بر درآمد شرکت های دانش بنیان اثر داشته است. از سوی دیگر متغیرهای  سرمایه،

مورد اشاره بر هزینه و سود شرکت نیز اثر داشته اند. همانگونه که مشاهده می گردد سایر متغیرهای شرکتی بر 

 عملکرد شرکت تاثیر نداشته اند.

 

 نتیجه گیری

 اغلب در امروزه. باشندمی اساسی و مهم بازوهای از یکی محور دانش اقتصادهای در بنیان دانش های شرکت

 ایران کشور در و گردند می محسوب اقتصادی توسعه اصلی بازوی عنوان به بنیان دانش های شرکت کشورها

 به رهبری معظم مقام ابلاغی مقاومتی اقتصاد های سیاست جمله از بالادستی قوانین در ویژه صورت به نیز

 چالش شناخت نیازمند آنها فعالیت توسعه و ها شرکت این به توجه. است شده تاکید ها شرکت این از حمایت

 بنیان دانش های شرکت اساسی های چالش جمله از. باشد می ها شرکت این رشد زمینه در موجود موانع و ها

 تامین زمینه در بخش اثر و کارآمد مالی نظام وجود. نمود اشاره ها شرکت این مالی تامین موضوع به توان می

 تحقق سبب و آورده فراهم را ها شرکت این رشد و گسترش زمینه تواند می بنیان دانش های شرکت مالی

 . گردد بنیان دانش اقتصاد به دستیابی راستای در کشور کلی های گذاری سیاست

 دو یا یک منحصرا تحقیقات این اغلب که گردد می مشاهده تحقیقات سایر و شده اشاره تحقیقات مطالعه با

 دانش های شرکت مالی تامین بحث به جامع صورت به یک هیچ اند داده قرار بررسی مورد را مالی تامین روش

 جامعی تحقیق نیز ها شرکت عملکرد بر ها روش این تاثیر بررسی حوزه در دیگر سوی از. است نپرداخته بنیان

 ها خلاء این مجموع. است نگرفته صورت عملکرد بر آنها اثر و مالی تامین مختلف های روش ترکیب زمینه در

 خلاء رفع و پاسخگویی منظور به تحقیق این موضوعی چارچوب گیری شکل سبب صورت گرفته مطالعات در

 .  گردید موجود های

 این بر مالی تامین روش متقابل اثر و مالی تامین روش انتخاب بر عملکردی و شرکتی متغیرهایدر این تحقیق  

 نه انیم از دهدیم نشان پژوهش نیا در آمده بدست جینتا خلاصه طور به مورد بررسی قرار گرفت و متغیرها
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 بوده گذار ریتأث یشرکت یمال نیتأم یهاروش انواع بر که است کار یروین و هیسرما ریمتغ دو فقط یشرکت ریمتغ

 انواع بر گذار ریتأث یرهایمتغ ریسا انیم از. اندنداشته ریتأث زین ریپذ خطر یمال نیتأم بر ریمتغ دو نیا یحت. است

 ریپذ خطر یمال نیتأم روش بر سیتأس سال و تیریمد سابقه که دهدیم نشان جینتا زین یمال نیتأم یهاروش

 تیحما. باشدیم درصد 10 سطح در و نییپا اریبس سیتأس سال ریتأث یمعنادار که چند هر اندبوده گذار ریتأث

 سطح در ریتأث زین شرکت تیفعال حوزه. است بوده گذار ریتأث وام قیطر از یمال نیتأم روش بر فقط دولت

 (.درصد 10 سطح)در  است داشته یجمع یمال نیتأم بر یفیضع یمعنادار

 زین هاشرکت نهیهز و درآمد سود، بر رهایمتغ نوع نیا ریتأث خصوص در آمده بدست یشواهد گرید طرف از

 سطح در نظر مورد رهایمتغ سه بر کار یروین و هیسرما یرهایمتغ که مفهوم نیبد. دارد وجود یمشابه مدل

بر سود، درآمد  سیتأس رسالیمتغ ریبدست آمده از تأث جینتا نهیزم نی. در ااندبوده گذار ریتأث یقبول قابل یمعنادار

 و سود یرهایمتغ درآمد، ریمتغ خلاف بر که دهدیم نشان پژوهش جینتا از یگرید بخشدارد.  تیحکا نهیو هز

 .  اندبوده گذار ریتأث هاشرکت یمال نیتأم یهاروش تمام بر بایتقر نهیهز

 تحقیقات خصوص در گرفته صورت های بندی جمع و پژوهش این در گرفته صورت های بررسی به توجه با

 های شرکت مالی تامین حوزه در گذار تاثیر کلان متغیرهای اهمیت و نقش به توجه با گردد می پیشنهاد آتی

 میزان خصوص در جامع تحقیق یک است لازم...  و ها گذاری سیاست مقررات، و قوانین قبیل از بنیان دانش

 دمور مالی تامین روش هر تفکیک به بنیان دانش های شرکت مالی تامین حوزه بر متغیرها این از یک هر تاثیر

 .گیرد قرار بررسی
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